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Nazev diplomové prace:
Stanoveni hodnoty podniku pro potencialniho investora.

Abstrakt:
Diplomova prace je vénovana mladému ¢eskému podniku Mijjogurt, ktery si svym unikatnim

konceptem nasel misto na trhu a od svého pocatku dosahl kazdy rok vyznamného ristu. Prace
je zpracovana za ucelem stanoveni hodnoty podniku Mujjogurt a slouzi jako podklad pro
majitele podniku, ktery zvazuje exit a jeho prodej. V praci je provedena obchodni, provozni,
finan¢ni a pravni due diligence podniku, na jejimz zéklad¢ jsou definovany silné stranky
podniku a jeho soucasny i budouci potencidl, ale také rizika a hrozby, které mohou vyvoj
podniku negativné ovlivnit. Prostfednictvim sestaveného finan¢niho pldnu je metodou
diskontovanych penéZnich tokll stanovena hodnota podniku ve vysi 17 205 745 K¢ a nasledné
doporucena struktura, cena a podminky transakce, pokud by byl prodej podniku potencidlnimu

investorovi uskute¢nén.

Klic¢ova slova:
Due Diligence, Finan¢ni Planovani, Start-up, DCF Equity, Hodnota Podniku, Prodej Firmy

Title of the Master’s Thesis:
Determining the value of the business for a potential investor.

Abstract:
The master’s thesis is dedicated to a young Czech company Miujjogurt, which has found its

place on the market with its unique concept and has achieved significant growth every year
since its beginning. The thesis is prepared to determine the value of Mijjogurt and serves as a
basis for the owner of the business who is considering an exit of the company. The thesis
conducts a business, operational, financial and legal due diligence of the business, based on
which the strengths of the business and its current and future potential are defined, as well as
the risks and threats that may negatively affect the development of the business. Through a
financial plan, a discounted cash flow method is used to determine the value of the company in
the amount of 17 205 745 K¢ and then recommend the structure, price and terms of the

transaction if the sale of the company to a potential investor were to take place.
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1. Uvod

Diplomové prace je vénovand nadéjnému mladému gastro startupu — Mujjogurt. Podnik se
zaméfuje na vyrobu a prodej prémiovych jogurtii a svou prvni pobocku oteviel v prazskych
VrSovicich v roce 2018. Od svého vzniku podnik stabilné roste, a to i ptes nedavnou covidovou
krizi, kterd vyznamn¢ zaséhla ¢eskou gastronomii a pro nékteré podniky byla fatalni. Mjjogurt
na druhou stranu vyuzil krizi jako pfileZitost k ristu a zacal svoje podnikani rozSifovat o
velkoobchodni spoluprace a tii roky od svého vzniku v roce 2021 oteviel v prazském Karling
druhou pobocku. Zakaznici si dnes mohou jejich prémiové jogurty vychutnat bud’ pfimo na
jedné z pobocek, anebo si mohou jogurty objednat az domt na e-shopu www.mujjogurt.cz nebo

v internetovém obchodé Rohlik.cz.

Majitele podnikani bavi a je v ném zdatny. Mujjogurt je jiz jeho druhy uspéSny podnikatelsky
projekt, ovSem nyni je v situaci, kdy uvazuje nad exitem, a rad by se pustil opét do néceho
nového. Za poslednich 5 let se mu podaftilo od nuly vybudovat podnik s unikatnim produktem,
ktery na ¢eském trhu nemé piimého konkurenta. Mujjogurt si relativné rychle nasel své
zakazniky a zasluhou hledani a vyuziti novych pfileZitosti podnik meziro¢né rostl o desitky
procent i navzdory ekonomické situaci poslednich let. AZ do soucasnosti majitel fidil a rozvijel
podnik sam. Kazdy rok musel pfekonat jiné piekazky a vyzvy, aby byl podnik efektivni a
rostouci, a to se mu podafilo. V soucasnosti je podnik zabéhnuty a dobie fungujici, ma dvé
pobocky a vlastni e-shop, stdlé zaméstnance, nastavené procesy, pravidelné dodavatele,
zakazniky a také velkoobchodni odbératele. Podnik nyni stoji na pevnych zakladech a mize tak

v budoucnu o to 1épe a rychleji naplnit sviij znacny ristovy potencial.

Jednou z moznosti exitu pro majitele je prodej celého podniku potencidlnimu investorovi. Ten
muze vyuzit souc¢asné pozice podniku na trhu a jeho unikatniho produktu, a pomoci nového
kapitalu zajistit jesté rychle;jsi riist podniku ¢i naptiklad expanzi i mimo hranice hlavniho mésta
Ceské republiky. Pokud by podnik byl kapitalové silngjsi, pfedeslo by se navic moznému
vzniku piimé konkurence, kterd by postaveni podniku mohla ohrozit. Nabizi se tak podnik
prodat bud’ finan¢nimu investorovi, ktery by vyuzil svij kapitdl a know-how, anebo
strategickému investorovi, ktery miize navic vyuzit synergie v ramci svych dalSich

podnikatelskych aktivit.



Z tohoto diivodu cilem této diplomové prace je stanovit hodnotu podniku Mujjogurt pro
potencialniho investora a navrhnout redlnou prodejni cenu pfi realizaci prodeje celého podniku

véetné struktury transakce a podminek.

Pro ptesné stanoveni hodnoty podniku bude provedena dikladna due diligence podniku, které
se bude skladat ze Ctyt ¢asti — obchodni, provozni, pravni a finan¢ni. Cilem due diligence bude
zejména analyza aktudlniho obchodniho modelu, postaveni na trhu, provozniho fungovani
podniku, finan¢niho hospodateni a kontrola uzavienych smluv s tietimi stranami. Na zaklad¢
provedené due diligence budou definovéana a analyzovéana aktudlni i mozné budouci rizika pro

potencialniho investora.

Stanoveni hodnoty podniku pro potencialniho investora je zpracovano externim poradcem,
kterého si najal majitel, aby mél pfedstavu o Castce, za kterou miize podnik nabidnout k prodeji.

Nejedna se o ocenéni z pohledu znalce.



2. Teoreticka Cast

Tato prace je zaméfena primarné na praktickou ¢ast, ve které bude vypracovana due diligence
podniku Miujjogurt a nasledné stanovena jeho hodnota spole¢né snavrhem struktury a
podminek prodejni transakce. Ke kvalitnimu provedeni due diligence bude vyuzito n€kolik
praktickych nastrojii a metod. V ramci obchodni due diligence bude vyuzita PEST analyza a
Porteriv model péti sil. Na zaklad¢ zjisténych udaj a zavéri z téchto dvou metod 1ze zpracovat
SWOT analyzu. V rdmci finan¢ni due diligence je zpracovan finan¢ni plan, z néjz bude pomoci

metody diskontovanych penéznich tokti DCF stanovena hodnotu podniku.

2.1.PEST analyza

Vhodnou metodou pfi zkoumani makrookoli podniku je PEST analyza. Ta slouzi k analyze a
hodnoceni vnéjsich faktorii, které mohou ovlivnit podnikatelské prostfedi podniku. Jeji ndzev
se skladd z prvnich pismem faktord, které jsou v analyze zkoumdny. Konkrétn€ se jedna o
politické, ekonomické, socidlni a technologické faktory. V nékterych pifipadech miize byt

roz$ifena o legislativni a environmentalni faktory (Kovat, 2007).

2.1.1. Politické faktory

Politické faktory se tykaji vlivu vladni politiky a politickych instituci na podnik. Zahrnuji
aspekty, jako je stabilita vlady, dafiova politika, regulace mezinarodniho obchodu, pracovni
pravo a celkové politicka stabilita (Kovar, 2007). Politické faktory maji na podnik pfimy vliv a

mohou vyznamné ovlivnit jeho fungovani a ziskovost

2.1.2. Ekonomické faktory

Ekonomické faktory se zamétuji na ekonomické podminky a trendy, které mohou ovlivnit
podnikatelské prostiedi. Soucasti metody je analyza faktorti jako hospodatsky rast, mira
inflace, vySe urokovych sazeb, sménného kurzu a troveinl nezaméstnanosti (Kovar, 2007).
Porozuméni ekonomického prostiedi a snaha pfedvidat budouci vyvoj poméaha organizacim
identifikovat pfilezitosti a hrozby. Na zakladé té€chto znalosti miiZze poté management piijimat

informovana strategicka rozhodnuti.

2.1.3. Socialni faktory

Socialni faktory se tykaji kulturnich, demografickych a spolecenskych aspekti, které ovliviiuji

podnikatelské prostfedi zejména smérem ke svym zdkaznikiim. Jednd se naptiklad o



demografické tidaje o obyvatelstvu, trendy Zivotniho stylu, pfistup k praci, roven vzdélani ¢i
rizné kulturni a socidlni normy (Kovaf, 2007). Socialni faktory jsou zasadni pro pochopeni
preferenci zakaznikd, k uréeni zdkaznickych segmentl a identifikovani novych spolecenskych
trendd. Témto skute¢nostem miiZze podnik nasledné pfizpisobit svoje produkty a sluzby ¢i svou

marketingovou strategii.

2.1.4. Technologicke faktory

Technologické faktory se zaméfuji na dopad technologického pokroku a inovaci na podnik.
Zahrnuji posouzeni trendll ve vyvoji, pokroku v oblasti automatizace ¢i digitalizace, rychlost
technologickych zmén a také celkovy pfistup vlady k vyzkumu a vyvoji (Kovat, 2007).
Technologické faktory jsou zésadni pro identifikaci ptileZitosti k inovacim, zlepSeni provozni

a vyrobni efektivity a udrZeni konkurenceschopnosti podniku.

Dale je moznost tyto faktory doplnit o legislativni a environmentalni (Grasseova, 2010) v rdmci
PESTLE analyzy. Legislativni faktory mohou byt zohlednény v ramci politickych faktort,
ovSem environmentalni faktory nabyvaji posledni dekadu na diileZitosti. Zejména po ptijeti tzv.
Green dealu neboli zelené dohody pro Evropu s cilem do roku 2030 snizit emise sklenikovych

plyni alesponi 0 55% vzhledem k tirovni v roce 1990 (,,Zelena dohoda pro Evropu®, 2023).

Provedeni analyzy PEST umoziuje podniku ziskat komplexni pfehled o vnéjSich faktorech,
které utvareji jeho podnikatelské prostfedi. Poméaha identifikovat potencialni pfilezitosti a
hrozby, a urcit pro podnik ty nejvyznamnéjsi po zohlednéni intenzity a miry pravdépodobnosti
jejich dopadu. PEST(LE) analyza tak dava podniku pfileZitost pfizpisobit se ménicimu se
ekonomickému prostfedi (Grasseovd, 2010). Zohlednénim vySe uvedenych faktori miize
management za ucelem naplnéni podnikovych cilt upravit své strategické rozhodovani tak, ze
bude aktivné reagovat na zmény, vyuzivat piiznivych podminek a identifikovanych pfilezitosti,

ale také zmirfiovat rizika a pfedchazet identifikovanym hrozbam.
2.2.Portertiv model péti sil

Pti analyze mikrookoli podniku, které 1épe vystihuje postaveni podniku na trhu a trzni sily,
které maji na podnik pfimy vliv, lze vyuZit Porteriv model péti sil. Jedna se analyticky nastroj,
ktery pomaha identifikovat a porozumét klicovym faktoriim ovlivitujici konkuren¢ni prostredi
v odvétvi, ve kterém podnik plsobi. Tento model identifikuje a analyzuje pét klicovych sil,

které ovlivnuji ziskovost a konkurenéni postaveni firmy (Grasseova, 2010).



2.2.1. Hrozba vstupu novych konkurentii

Prvni silou v ramci tohoto modelu je hrozba vstupu novych konkurentl na trhu, které za¢nou
soupefit se stavajicimi firmami. Vys$§i hrozba vstupu novych subjektli na trh znamena zvysenou
konkurenci a sniZeni ziskového potencidlu stavajicich firem v odvétvi. Faktory, které mohou
ovlivnit vstup novych konkurentli na trh, jsou naptiklad rizné vstupni bariéry, vysoké
kapitalové ndklady, pfistup k distribu¢nim kandlim nebo ochrana duSevniho vlastnictvi

(Grasseova, 2010).

2.2.2. Vyjednavaci sila dodavateli

Druhou silou je vyjednavaci sila dodavatelt. Tato sila se zabyva vztahem mezi podniky a jejich
dodavateli. Pokud jsou dodavatelé silni, mohou ovlivnit prodejni cenu, snizit kvalitu nebo
dostupnost svych vyrobki a sluzeb. To mlize snizit ziskovost firem, pokud jednani s dodavateli
nemohou nijak zasadné ovlivnit. Faktorem ovliviiujicim vyjednavaci silu dodavatelti mize byt
napiiklad jejich koncentrace, dostupnost alternativnich dodavateli nebo unikétnost nabizenych

produkti (Grasseova, 2010).

2.2.3. Vyjednavaci sila odbératela

Tteti silou je vyjednédvaci sila odbérateltl, ktera se tyka vztahli mezi firmami a jejich zdkazniky.
Sila odbérateltl miZze byt ovlivnéna naptiklad naroky na kvalitu, citlivosti na cenu, dostupnosti
alternativnich produktli nebo ptistupem k informacim. Pokud je vyjednavaci sila odbératel
velka, mohou tlacit napiiklad na sniZeni ceny, lepsi kvalitu produktii ¢i vyZadovat jiné vyhody.
Pokud firmy pozadavkiim zdkaznik(i nejsou schopny odoldvat a musi se jim pfizplsobit, ovlivni

to negativné jejich ziskovost (Grasseova, 2010).

2.2.4. Hrozba substitutt

Ctvrtou silou je hrozba substitutii. Tato sila se zabyva existenci alternativnich vyrobkii nebo
sluzeb. Pokud jsou na trhu k dispozici atraktivnéj$i nebo levnéjsi substitu¢ni produkty oproti
tém, které podnik nabizi, snizuje to vyrazné€ jeho konkuren¢ni vyhodu. Podnik poté musi hledat
cesty, jak sviij produkt odlisit nebo bude nucen konkurovat cenou a tim snizovat svou marzi,

coz negativné ovlivni jeho ziskovost (Grasseova, 2010).

2.2.5. Konkurence mezi stavajicimi firmami

Patou a posledni silou je stupiiovani konkurence mezi stavajicimi firmami. Tato sila se tyka

intenzity konkurence mezi stavajicimi firmami v daném odvétvi. Vysoka konkurence miize vést



k niz8im cenam, ke snizeni marzi ¢i vétsi nutnosti inovace a marketingové diferenciace, aby si

firma nadale udrzela konkuren¢ni vyhodu a byla konkurenceschopna (Grasseova, 2010).
2.3.SWOT analyza

Ke stanoventi silnych a slabych stranek podniku, ale 1 vnéjSich piilezitosti a hrozeb, miize byt
vyuzita SWOT analyza. Na zéklad¢ jejiho vyhotoveni bude management podniku lépe znat jeho
postaveni na trhu a bude moct pfijimat informovana rozhodnuti, diky kterym bude podnik
schopen naplno vyuzit své silné stranky a eliminovat mozZna rizika. SWOT analyza zahrnuje
identifikaci a vyhodnoceni ¢tyt klicovych prvki: silnych stranek, slabych stranek, ptilezitosti a
hrozeb. Silné a slabé stranky se tykaji vnitinich faktorli v organizaci, zatimco pfilezitosti a

hrozby se vztahuji k vnéjSimu prostredi (Sedlackova & Buchta, 2006).

Zpracovani SWOT analyzy pfi stanovovani hodnoty podniku pomaha identifikovat unikatni
silné stranky podniku a tim ziskat leps$i pfedstavu o jeho postaveni na trhu a jeho konkurencni
vyhodéach. Zaroven identifikovani pfilezitosti a hrozeb, které ovliviiuji rastovy potencidl

podniku, je pro stanoveni hodnoty zasadni.

2.3.1. Silné stranky

Silné stranky zahrnuji vnitini atributy, které podniku déavaji konkurenéni vyhodu. Mize se
jednat napiiklad o silnou povést znacky, jedinecné duSevni vlastnictvi, efektivni vyrobni
procesy, kvalifikovanou pracovni silu nebo vérnou stalou zdkaznickou zakladnu (Sedlackova
& Buchta, 2006). Identifikace silnych stranek je pro podnik klicové, nebot” jejich vyuziti

prispiva k udrzitelnému ristu a ziskovosti podniku.

2.3.2. Slabé¢ stranky

Slabé stranky se tykaji vnitinich omezeni nebo slabych mist, kterd brani vykonnosti podniku.
Miuze se jednat o nedostatetné zdroje, zastaralé¢ technologie, provozni neefektivnost nebo
nedostate¢nou angazovanost na trhu (Sedlackova & Buchta, 2006). Rozpoznani slabych stranek

podniku je pfi jeho oceniovani zasadni, protoZze mohou negativné ovlivnit hodnotu podniku.

2.3.3. Prilezitosti

PrilezZitosti oznacuji vnéjsi faktory, které predstavuji piiznivé vnéjsi okolnosti pro rlst a expanzi
podniku. Tyto pfilezitosti mohou plynout z nové vznikajicich trhi, novych trenda ¢i zmén ve

spotiebitelském chovani, technologického pokroku nebo ptiznivého vyvoje ekonomiky jako
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takové (Sedlackova & Buchta, 2006). Nalezeni novych pfileZitosti a vyhodnoceni, jak jich
podnik mize vyuzit ve svilj prospéch, je podstatné pii odhadu budouciho vyvoje a pfi

nasledném stanoveni hodnoty podniku.

2.3.4. Hrozby

Hrozby zahrnuji vnéjsi faktory, které piedstavuji problémy nebo rizika pro ¢innost a ziskovost
podniku. Mohou zahrnovat intenzivni konkurenci, hospodatsky pokles, ménici se trendy na trhu
nebo regulacni omezeni (Sedlackova & Buchta, 2006). Posouzeni hrozeb umoziuje podnikiim

navrhnout strategie zmirnéni rizik a vyhodnotit jejich dopad na hodnotu podniku.
2.4.0cenéni podniku metodou DCF

Podnik je mozné ocenit riznymi metodami, ovSem pro mladé rostouci podniky je nejvhodné;si
ke stanoveni hodnoty pouZzit vynosové metody, ve kterych je zohlednén budouci vyvoj podniku,
nikoliv pouze jeho soucasny stav. Dvémi nejcasteji pouzivanymi vynosovymi metodami jsou
metoda ekonomické ptfidané hodnoty a metoda diskontovanych penéznich toki (Mafik, 2018).

V ramci této prace bude pouzita druhd jmenovana.

Metoda DCF (Discounted Cash Flow) neboli metoda diskontovanych penéznich tokl se
zaklada na predpokladu, ze hodnota podniku je odvozena z ocekdvanych budoucich penéznich
toktl, které podnik generuje. Pfi jejim vyuZiti 1ze stanovit hodnotu podniku prostfednictvim
diskontovani téchto penéznich tokli na jejich soucasnou hodnotu (Matik, 2018). Hlavnimi
komponenty pro stanoveni hodnoty pomoci této metody je z tohoto diivodu predikce budoucich

penéznich tokll a stanoveni diskontni miry.

Podle toho, jak4d hodnota ma byt stanovena, jsou pouzity odpovidajici volné penézni toky. Free
Cashflow to Firm (FCFF) se vyuziva v ramci metody DCF Entity, kdy dochézi ke stanoveni
brutto hodnoty podniku, tedy hodnoty uréené vlastnikiim 1 vétiteliim spolecnosti. Pokud se
stanovuje netto hodnota podniku v ramci DCF Equity, kterd zobrazuje hodnotu naleZici pouze
vlastnikiim spolecnosti, je pouZzito Free Cashflow to Equity (FCFE) (Matik, 2018). Vysi téchto
penéznich tokt 1ze urcit z finanéniho planu, ktery je nutné pti odhadu hodnoty podniku pomoci
této metody vzdy sestavit. Finan¢ni plan je sestaven na zéklad¢ dat z due diligence, ve které
bude analyzovano makrookoli podniku, jeho obchodni model, postaveni na trhu, provozni

fungovani a financniho hospodateni.
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Tyto penéZni jsou nasledné diskontovany stanovenou diskontni sazbou, ktera ptedstavuje
pozadovanou miru ndvratnosti investora neboli nadklady na vlastni kapitdl. Obecné je tato
diskontni mira odvozena z rizikovych faktort spojenych s investici, véetné inflace, trokovych
sazeb, trzniho rizika a specifického rizika konkrétniho odvétvi. Vhodnou metodou pfi urceni
diskontni sazby, kterd bude v praci také pouzita, je komplexni stavebnicova metoda, ktera
vychazi z bezrizikové Grokové miry (rf), kterd je navySena o rizikovou pfirdzku na zakladé

obchodnich a finan¢nich rizikovych faktori.

Vysledna hodnota podniku je nasledné stanovena souctem dvou fazi. Prvni faze modelu se
rovnd souctu diskontovanych penéznich tokii konkrétnich let, pro které je financéni plan
sestaven. V druhé fazi modelu je nutné za podminky going concern neboli nepietrzité existence
podniku stanovit pokracujici hodnotu pro dalsi roky. Ta mize byt stanovena pomoci Gordonova
vzorce, ve kterém se pocita s o€ekavanym tempem ristu pro nasledujici roky a také s diskontni
mirou na urovni nakladd na vlastni kapital. Pokracujici hodnota je nasledné diskontovana na
soucasnou hodnotu. Souctem prvni a druhé faze je néasledné stanovena vysledna hodnota

podniku (Marik, 2018).
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3. Pfedstaveni podniku

3.1.Miyjjogurt

Podnik Mijjogurt, ktery provozuje spolecnost Lington Accessories, s.1.0., reprezentuje unikatni
koncept v Ceské gastronomii, ktery zatim nemd mnoho pifimych konkurentl. Podle jejich
sloganu by se dalo by se fict, Ze se jedna o ,jogurtirnu®, ktera je prvni svého druhu v Ceské

republice a mé velké ambice.

‘

,, Obycejné neobycejnym. Rucné vyrabéné jogurty z cerstvych a kvalitnich ingredienci.

Plivodné s mysSlenkou vyrabét a prodavat jogurty dle ptani zdkaznika ptiSel zakladatel a vlastnik
Patrik Fuska jiz v roce 2017 poté, co 3 roky provozoval svilij tspéSny internetovy obchod s
vlastni zna¢kou hodinek Lington. Pravé proto, Ze m¢l jiz jeden byznys zab&hnuty, hledal dalsi
podnikatelské ptilezitosti, pficemz ho oslovil ne zrovna jednoduchy obor gastronomie. Po roce
ptiprav se mu podafilo prvotni myslenku zreélnit a prvni prodejnu podniku Mujjogurt uvedl do

provozu v ¢ervenci roku 2018.
3.2.Zacatky

Prvni prodejna byla oteviena v Cervenci roku 2018 v prazskych VrSovicich v Petrohradské
ulici. Piivodni myslenka byla takova, Ze si lidé budou moct namichat jogurt piesné podle svého
ptani. Na vybér méli ze tfi druht zakladu a ptes 30 rliznych pfisad, jako jsou napiiklad dzemy,
ofechova masla, cerstvé ovoce, miisli, cokolada, ofiSky, protein, rizné posypy a jiné. Béhem
par tydnl provozu majitel ovSem zjistil, Ze lidé pteci jen ,,ji o€ima® a potiebuji 1 vizudlni
prezentaci. Behem par mésicl byla vytvorena stald nabidka citajici devét pfedem sestavenych
jogurtl. Aby jogurty byly na ocich, pofidil majitel velkou vitrinu, kam jogurty vystavil, aby si
zakaznici mohl snaz vybrat. Tato chlazena vitrina vysla na 90 000 K¢ a jednalo se o prvni vétsi
investici po otevieni prodejny. Zakaznici timto ovSem nepfisli 0 moznost sestaveni si svého
jogurtu podle sebe, nicméné prevazna zakaznikl si vybird prave z vitriny. V prodejné si mimo

jogurty mohou zékaznici dat i kdvu ¢i rtizné nealkoholické napoje.
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Obrazek 1 - prodejna VrSovice, zdroj: instagram Miijjogurt

Spole¢né s prodejnou byl spustén i e-shop, na kterém si zédkaznici mohou jogurty objednat
s vyzvednutim na prodejné anebo nechat zavést k sobé domu ¢i do kancelare diky rozvozu,
ktery po Praze probiha nasledujici den. Ze zacatku rozvoz zajiStoval sam majitel, dnes uZz tuto
¢innost zajidt'uje externi firma. Aktualné nabizi podnik rozvoz po celé CR a do Bratislavy na
Slovensku. E-shop proSel v roce 2021 re-designem diky ziskané dotaci z dota¢niho programu

Evropské Unie.
3.3.Dalsi distribucni kanaly

Na podzim roku 2019 se podafilo podniku dojednat spolupraci s internetovym obchodem
rohlik.cz, kam podnik dodava jogurty vzdy na objednavku. Tato spoluprace stale probiha a nyni
se podnik zavazi jogurty do skladti Rohliku kazdy den a velikost zavozii je zhruba 150 ks denné.
Pozd¢ji se podafilo vyjednat spolupréci i s dal$imi subjekty, jako naptiklad sit’ prodejen

Sklizeno, e-shop Dobroty ¢i dals$i mensi kavarny a podniky.
3.4.0Otevieni druhé prodejny

Prvni tfi roky fungoval podnik pouze s jednou prodejnou ve VrSovicich, ov§em koncept se
uchytil a bylo na ¢ase pfemyslet o expanzi do vhodné;jsi lokality bliZ centru. Proto se v 1ét€ roku
2020 behem covidu podafilo vyuZzit utlumu poptavky po ndjmech komer¢nich prostor a
domluvit si prondjem v nové€ vznikajicim komplexu v prazském Karlin¢ u metra Ktizikova. Po
témer roce prace a priprav podnik oteviel svou druhou prodejnu — vétsi a modernéjsi. Nova
prodejna vznikla se spolupraci s designérskou firmou a byla navrZzena tak, aby zcela odpovidala
pozadavkiim podniku na rozdil od prvni, mensi prodejny na VrSovicich, kde se v§e muselo
ptizplsobit danym, mens$im rozmérim. Diky ¢tyindsobné velikosti se do karlinské prodejny
pfesunula pfevaznd Cast vyroby a skladovani zasob. Byla zde zfizena i1 kancelaf pro
management. Zakaznici zde maji vice mist k sezeni v€etné venkovni zahradky. Prodejna se

relativné dobfe uchytila a v soucasnosti generuje zhruba dvojndsobné trzby nez VrSovice, a
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navic je vyuzivana pro kompletaci objednavek uréenych k zavozu do dalsi distribu¢nich kanali.
Vice ohledné aktudlniho fungovani obou prodejen bude popsano v obchodni a provozni due

diligence dale v praci.

Obrazek 2 - prodejna v Karliné, zdroj: instagram Miijjogurt
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4. Obchodni due diligence

Obchodni due diligence se zabyvda moznym zhodnocenim potencidlu podniku (Dvoracek,
2014). Cilem je zjistit, co a jak vyd¢€lava podniku penize a jaké jsou jeho vyhlidky. Pro odpovéd’
na tuto otazku je nutné zkoumat obchodni model podniku, jeho postaveni na trhu, aktualni a
potencialni konkurenci, souc¢asny produkt a vizi do budoucna. Mezi dalsi oblasti v ramci této

¢asti spada marketing spole¢nosti, zplisob prodeje, vyrobni proces a personalni zajisténi.

Pro dikladné provedeni due diligence bude v praci analyzovano pomoci strategické analyzy
nejen soucasné fungovani a strategie podniku, ale bude provedena i analyza vné&jSiho okoli
podniku. Okoli podniku Ize rozdé€lit na makrookoli, tedy trzni prostiedi, ve kterém se podnik
pohybuje, a mikrookoli, které mulZe podnik svou Ccinnosti ovliviiovat, jako naptiklad

konkurence, dodavatelé apod.
4.1. Soucasna strategie podniku

Tato kapitola byla vypracovana pomoci pfimé konzultace s majitelem Miijjogurt — Patrikem
Fuskou. V této ¢asti prace bude rozklicovano, jaky ptinos si majitel od svého podniku slibuje,

jak aktudlni pisobeni na trhu vidi a jaké jsou jeho budouct strategické cile.

4.1.1. Poslani a vize

Kazda spolecnost by méla znat a umét definovat ditvod své existence a svou vizi. Miijjogurt byl
zalozen s cilem nabidnout zdravéjsi alternativu k tradi€nim dezertim. Alternativu, kterd je
unikatni, na vysoké tirovni a je vyrobena z kvalitnich a &erstvych ingredienci. Casem se oviem
ukézalo, Ze zdravé véci zékazniky az tolik netdhnou, nicméné kvalita a unikéatni produkt si svoje
pfiznivce nasla. Podstaty piivodni myslenky se proto Mujjogurt drzi dodnes a zakaznikiim
dodava unikatni prémiovy dezert — kvalitni ru¢né¢ namichané jogurty z Cerstvych surovin.

Poslanim podniku Mijjjogurt by tedy mohlo byt:
., Dodavat zakaznikiim prémiové rucné michané jogurty z cerstvych surovin.

Vize davé odpovéd’ na to, ceho chee firma v budoucnu dosdhnout. Dlouhodobym cilem majitele
je z podniku Miijjogurt vytvofit profitabilni byznys s 5—10 pobo¢kami po celé Ceské republice.
Ptipadné, v dlouhém horizontu, je mozna i expanze do zahrani¢i. Vize spolenosti Mjjogurt

by mohla byt formulovana nésledovné:
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., Provozovat prodejnu v kazdém vétsim mesté v Ceské republice a stat se symbolem

prémiovosti. “

4.1.2. Strategickeé cile

Podnik Mujjogurt je stale v zacatcich, nicméné béhem dosavadniho ptlisobeni si jeho koncept
nasel v Praze své misto a zdkazniky. Doned4vna bylo hlavni starosti majitele stabilizovat dvé
aktualni pobocky a spolupraci s odbérateli. To se béhem roku 2022, dle slov majitele, i pres
komplikace s personalem, ktery ma pifimy vliv na denni mnoZzstvi vyrobenych jogurtl a tim i

uspokojeni zakaznikili a partnert, Gspé$né podafilo.
4.1.2.1. Rist se sou¢asnymi dvéma prodejnami

Hlavnim motem na nasledujici roky je rist. Trzby podniku od otevieni prvni prodejny
kontinudlné rostou o vice nez 60—70 % ro¢né, pokud nepocitdme prvni rozjezdovy rok, kdy
byla prodejna uvedena do provozu az v ¢ervenci. Na nasledujici rok 2023 s aktualni kapacitou
obou pobocek 1ze podle odhadu majitele nartst v trzbach o 25-35 %. Jednou z mozZnosti, jak
navysit jednak trzby, ale také zisk, je dostat vice lidi na prodejnu na pfimy prodej. Trzba na
prodejné ma totiZ nejvyssi marzi a jedinymi naklady jsou pouze ty variabilni v podobé surovin
na vyrobu jogurtu. Mzdy zaméstnanct, energie a dalsi fixni naklady jsou hrazeny tak ¢i tak.

Navic si zdkaznik zpravidla koupi jesté napoj ¢i kavu, kterd ma marzi vyssi nez samotny jogurt.
4.1.2.2. Provozni feditel

Ridit podnik s dvéma pobo¢kami, n&kolika pravidelnymi odbérateli a vice nez 6 zaméstnanci
je pro jednoho ¢lovéka, manaZera, na hranici zvladnutelnosti. Majitel to zatim zvladéa vyborné,
nicméné jiz sam si uvédomuje svoje limity. Pokud se chce podnik nadale rozriistat o dalsi
provozovny, musi se majiteli trochu rozvézat ruce. Bude potfeba najmout nového ¢loveéka, ktery
za majitele pievezme operativu. Clovéka, ktery bude fidit ob& prodejny, jejich provoz,
koordinaci ¢innosti, zaméstnanct, feSeni operativnich problémil, udrzbu atd. Diky tomu bude
majitel schopen aktivné feSit dalSi expanzi, protoZe se nebude muset zabyvat dosavadni
operativou, kterd zabirda mnohdy i vice nez 10 hodin denng. Proto dalSim vyznamnym

strategickym cilem je najit schopného provozniho feditele.
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4.1.2.3. Dalsi prodejny

Otevieni novych prodejen je pro dal§i rist naprosto zésadni, protoze v ramci aktudlniho
fungovani je celkova denni kapacita vyroby cca 500 kusti jogurtli. Pokud se vyrobni kapacita
nezvysi, nartst trzeb, pokud se nefesi pfirozené zdrazovani kvili zdrazujicim se vstupiim, ma
svij strop. Vzhledem k tomu, Zze podnik nemé Zadnou vyrobni linku, nebot’ vSechny jogurty
jsou michané ru¢né piimo na prodejné, je pottebné pro vetsi vyrobni kapacitu praveé rozsitit
pocet pobocek. Nejen Ze se navysi pocet zdkaznikl chodici na prodejny, ale také bude mozné
uspokojit vétsi poptavku jak od stavajicich, tak i novych odbératelli, které bude moct majitel
v budoucnu oslovit a které navdzou s Mijjogurt spolupraci podobné jako dnes Rohlik.cz ¢i

Sklizeno.

Praha, vzhledem k tomu, Ze je jeden a pll milionové mésto, ma kapacitu na dalsi aspon jednu
novou pobocku Miijjogurt, nebot’ své zadkazniky zde podnik jiz ma, jen se k nim dostane bliz a
zaroven diky nové lokaci oslovi zakazniky nové. Vyhodou vice pobocek v Praze je jejich lepsi
fizeni a koordinace. VSechny jsou v dojezdové vzdalenosti a diky tomu se Setfi ndklady na

zasobovani a majitel ¢i provozni feditel bude mit vSe pod lepsi kontrolou a pfimo na dosah.

Nicméné koncept Mijjogurt je natolik unikatni, Ze by si bez probléml mohl najit misto i
v dalSich méstech. Jako nejlukrativngj$i se pro prvni mimoprazskou pobocku jevi Brno. V Brné
v poslednich letech gastronomie zaznamenala vyrazny posun k lep§imu a oteviela se v ném
spousta novych podnik, jako naptiklad Cupcakekdrna na Svobod’aku, Die Kiiche, Mama Stella
apod. Mijjogurt by si s velkou pravdépodobnosti nasel zdkazniky i zde a zatadil by se po boku
prémiovych gastropodnik. Navic Brno ma hned pro Praze druhou nejvétsi kupni silu a
obyvatelé jsou zvykli na kvalitni gastronomii. Dal§i moZnosti by mohla byt Plzen, Hradec

Kralové &i Ceské Budgjovice.
4.1.2.4. Rozvoz

Podniku se podafilo v roce 2022 vyznamné vylepsit svilij rozvoz, pro ktery vyuZziva externi
firmu. Dfive si zdkaznici mohli objednat jogurty aZ doml pouze v Praze, kde rozvod probiha
kazdy vSedni den. OvSem od letoSniho roku si mohou zakaznici jogurty nechat dorucit po celé
CR, a to jednou za tyden v konkrétni den podle toho, v jakém kraji bydli. Dokonce rozvoz
probiha jednou za 14 dni i1 na zdpadni Slovensko v okoli Bratislavy. Jednou z moZnosti v
budoucnu, pokud bude poptavka, je mozné rozvoz mimo Prahu nabizet ¢astéji, ptipadné rozsifit

doruceni na vétsi ¢ast Slovenska ¢i do jinych okolnich zemi. Logistika rozvozu, nebot’ prodejny
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se nachdzi zatim pouze v Praze, je narocna a mimo Prahu neni tak vysoka poptavka. To se
ovSem miize zmé&nit, pokud podnik otevie pobocky i v jinych ¢astech republiky. Takze se da
fict, ze dalSi expanze a zefektivhéni rozvozu v budoucnu pijde ruku vruce s dalSimi

otevienymi pobockami.
4.2.Makro okoli podniku

Makrookoli podniku bude analyzovano pomoci PEST analyzy, kterd identifikuje
nejvyznamnéj$i makroekonomické faktory majici vliv na podnik — politické a pravni,
ekonomické, socialni a technologické. Navic budou identifikovany i faktory ekologické, které
se stavaji posledni dobou vyznamnéjsi. Identifikované hrozby a ptilezitosti budou vyhodnoceny

pomoci jejich sily a pravdépodobnosti dopadu a budou urceny ty pro podnik nejvyznamné;si.

4.2.1. Politické a pravni faktory

V ramci piileZitosti patii Ceska republika dlouhodob& mezi politicky stabilni a bezpedné zemé.
I kdyzZ se tu vlady stfidaly, vS§echny mé&ly veelku pozitivni vztah k podnikatelskym subjektim a
uvédomuji si, Ze pro chod statu je zdravé podnikatelské prostiedi zasadni. I kdyZ naptiklad EET
a podobna povinnd nafizeni mohou praci podnikatelim z¢asti komplikovat. SpiSe pozitivni
podnikatelské prostiedi potvrzuje i umisténi CR na 21. misté ze 177 zemi svéta v ramci ,,Index
of Economic Freedom 2022%. Ceska republika je ¢lenem EU, Schengenu a NATO. Ze viech
téchto ¢lenstvi miiZze malé oteviena ekonomika CR pouze t&Zit. Mezinarodni obchod funguje
v ramci Shengenu bezcelné, pomoci riznych dotacnich programi EU lze podpofit malé a
stfedni podniky a v pfipadé rozsifeni konfliktu na Ukrajin€ vice na zapad stoji proti Rusku
viechny ¢lenské staty NATO, jehoz je CR souéasti. Jako pozitivum lze vnimat nové sestavenou
sttedopravicou vladu po volbach v roce 2021, kterd nahradila vladu ANO v ¢ele s Andrejem
BabiSem, ktery byl za dob svého vladnuti obklopen korupénimi skandély a se statni kasou

naklédal nehospodarné.

Zagit podnikani v CR neni obecné tolik finanéné naroéné, nicméné pokud si podnikatel vybere
obor gastronomie, setkd se se znacnym poctem regulaci ze strany statu. Zejména v ramci
ochrany zdravi jak zaméstnanctl, tak zdkaznikd. Podnik jako Mijjogurt musi spliovat
pozadavky BOZP a hygieny na to, jak musi byt zafizena provozovna a jaké jednotlivé prvky by
méla obsahovat. Mimo to si hlidd i popisy produktii na e-shopu, které jsou regulovany. Z
hlediska ucetnictvi se firma musi fidit pfisluSnymi zakony, vést elektronickou evidenci trzeb,

ktera byla ovSem k 1.1.2023 zruSena, podavat kontrolni hlaSeni a odvadét statu mésicné DPH,
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odvadét zdravotni a socidlni pojisténi za své zaméstnance apod. VSechny aktudlni pravni
povinnosti Mjjogurt plni, oviem je mozZné, Ze stat tato nafizeni zpiisni a podnik se jim bude
muset pfizpiisobit. Zmirnéni téchto regulaci, jako napiiklad zruSeni EET, je spiSe vyjimkou,

zatimco zpfisnéni v budoucnu nastat mize.

Vzhledem ke schodkovym rozpoctiim, které jsou dlouhodobé neudrzitelné, a nartistu statniho
dluhu (z 38% vaci HDP v roce 2020 na 42% v roce 2021) je pravdépodobné, Ze stat bude
v budoucnu hledat dalsi zdroje pfijmu v podobé zvySeni dani. Aktudlni vlada sice predloZzila
navrh rozpoctu na rok 2023 a plan na konsolidaci vefejného dluhu, ktery plosné zvySeni dani
nezahrnuje, ovSem dle ekonoma Dominika Stroukala, ¢lena Narodni ekonomicka rada vlady,
neni tento ndvrh ani zdaleka uspokojivy a misty az ptili§ optimisticky (Stroukal, 2022). Sdm
Stroukal se vyjadril, Ze zvySeni dani je cesta, kterou se pravdépodobné vldda bude muset
v budoucnu vydat. V Ceské republice je v porovnani s jinymi staty relativné nizka korporatni
danl ve vysi 19%, u které mize dojit k navyseni, piipadné stat miiZze navysit aktudlné snizenou
sazbu DPH u potravin z 15% na 21%, jak tomu je u jinych produkti a sluzeb. Aktudlnim
jedinym piikladem navySeni dani je zavedeni tzv. ,windfall tax* znadmérnych ziskii na

konkrétni obory profitujici z aktudlni situace. Mezi tyto obory se gastronomie nefadi

4.2.2. Ekonomické faktory

Ekonomické faktory maji pfimy vliv na chovani jak vSech podnikatelskych subjektt, tak i
spotiebitelt. Vzhledem k aktudlni situaci, ve které se svét nachazi, prognozy nevypadaji dobie
a mohou mit na podnik znacny negativni vliv. Mezi hlavni makroekonomické ukazatele,
kterymi lze aktualni ekonomickou situaci hodnotit, patfi riist hrubého domaciho produktu, mira

nezaméstnanosti, mira inflace a velikost tirokovych sazeb vyhlasovanych CNB.

4.2.3. Inflace

vvvvvv

je mira meziro¢ni inflace ke konci roku 2022 na trovni kolem 17%. To je hodnota vyrazné
mimo cil CNB, kterd ciluje na 2%. Pro podnik Mijjogurt se inflace projevu zejména
v rostoucich cenach surovin jako jsou napiiklad jogurty ¢i ovoce, ale také ve zvySeni naklad
na dopravu a na energie. Vysokd mira inflace vede také ke snizeni kupni sily spotiebiteld, ktefi

mohou ptehodnotit svoji poptavku po produktech a sluzbéch.

20



Obrizek 3 - Prognéza inflace, zdroj: CNB
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Podle posledni prognozy CNB zvefejnéné 3.11.2022 by meziroéni mira inflace méla béhem
roku 2023 postupné klesat na uroven pod 5% a v roce 2024 by se méla dostat na cilovanou
hodnotu 2%. Otazkou je, jestli to neni az pfili§ optimisticky odhad, nebot’ jednim z nastrojt
CNB, jak ovlivnit inflaci, je nastavit spravna budouci o¢ekavani spotiebitelil. Na druhou stranu
se inflace pocita vzdy ze spotfebniho kose roku ptfedchoziho. Pokud tedy zékladna v roce 2023
bude vysoka a rast cen se zpomali, sniZeni inflace v horizontu dvou let na cilovanou hodnotu
mozné je. Navic vétSina inflacnich tlakl se projevila béhem roku 2022 a podniky v tomto
obdobi vyrazné zdraZily. Ekonomickéd situace a se uklidiiuje a nejistota snizuje i1 diky
pravdépodobné stopce zvySovani trokovych sazeb ¢i zastropovani cen energii. Proto by dalsi

vyrazné zdrazovani vyrobct a tim 1 rast inflace jiZ nastat nemé¢lo.

Jednou z hlavnich pfi¢in inflace je rostouci cena energii, kterd je vyuzivana ve vSech odvétvich.
Nejvétsi podil na tom ma rast cen plynu, ktery zacal postupné zdraZovat jiz od roku 2021,
oviem po za&atku valky na Ukrajiné jeho cena narostla jesté vyznamnéji. Ceska republika si
béhem posledniho desetileti spole¢né¢ s Némeckem vybudovala extrémni zavislost na plynu
z Ruska, ktery pro ¢eské firmy a domécnost tvotil 100% dodavek této komodity. Tato zavislost
na Rusku je vyznamnym rizikem pro CR (O&enaskova, 2022), které minulé vlady spole¢né s
byvalou némeckou kanclétkou Angelou Merkelovou vytvofily, nebot’ nase soustavy jsou

s Némeckem vyrazné propojeny.
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Obrazek 5 - cena elektiiny na burze za IMWh, zdroj: el5 Obrazek 4 - cena plynu na burze za IMWh, zdroj: el5
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Cena plynu na burze je urCena poptavkou a nabidkou po této komodité. Vzhledem k vélce a
naslednému pieruSeni dodavek plynu z Ruska po ttoku na plynovod Nordstream byly nuceny
Evropské zemé ziskat dodavky jinde. Aktualni plyn dovazeny do CR pochéazi z Norska,
Alzirska, USA ¢i Kataru pomoci vyuZziti LNG terminald (Tramba, 2022). Od zacatku valky
v rdmci dodévek do celé EU podil ruského plynu vyrazné klesal (Kropacek, 2022).
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Obrazek 6 - Dovoz zemniho plynu do EU 7 Ruska, zdroj: zpravy.aktualne

Snizeni zavislosti na Rusku je rozhodné dobry krok, ovSem dodavky plynu z jinych zemi jsou
vyznamné draz$i nez levny rusky plyn. Proto je potfeba v budoucnu pocitat s drazSimi

energiemi, nez na jaké byli podniky a spotiebitelé v CR zvykli.

Mujjogurt plyn napiimo nevyuziva, nicméné elektiinu ano. Vyvoj cen obou komodit a jejich
korelaci lze vidét na grafech. Cena elektiiny, kterou plati spotiebitelé a podniky je totiz pfimo
ovlivnéna cenou plynu (Zamoutil, Kréal & Cech P, 2022). Elektricka energie se v elektrarnach
vyrabi riznymi cestami — vyuZitim jaderné energie, solarni energie, vétru, spalovanim uhli
anebo plynu. Kazdy zdroj elektfiny ma pfitom rizné naklady, ale i pfes to je jejich cena na

burze jednotna. Je totiZ ur€ovana podle ndkladl a regulované marze nejdrazsiho zdroje, aby se
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vSem elektrarnam vyplatilo vyrabét a v siti byl vzdy dostatek elektfiny. V soucasné dob¢ jsou

timto zdrojem pravé elektrarny na zemni plyn.

Jednou z moznosti, jak lze napiiklad v CR dodavat zédkaznikiim levné vyrobenou elektiinu
z jadernych elektraren CEZu, je uzavfeni tzv. ,power purchase agreement (PPA)“, kdy
sjednana cena mezi elektrarnou a odbératelem muze byt nizsi, nez cena na burze (Zamoutil et
al., 2022). Takové feSeni nejspi§ pfes manazery CEZu neprojde, protoZe by si snizili aktualng
vysoké marze. Na druhou stranu je mozné, ze se najde jiné feSeni na Grovni Evropské unie,
které by ceny energii sniZilo, nicméné i takové ceny budou kratkodobé i dlouhodobé& vyssi, nez
jaké byly do ted’. Jednou z pozitivnich véci je Eeskou vladou schvalené zastropovani cen energii

s uéinnosti od 1.1.2023, které se vztahuje i na malé podniky, jakym je Mijjogurt (SPCR, 2022).
4.2.3.1. Hruby domaci produkt a nezaméstnanost

Z posledni prognézy CNB zvefejnéné 3.11.2022 lze vyéist, ze &eskou ekonomiku &eka
v nasledujicich letech s velkou pravdépodobnosti pokles ekonomické aktivity. Ocekava se
v roce 2023 meziro¢ni pokles hrubého domaciho produktu a mirny nartist nezaméstnanosti.

(Passport, 2022).
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Obrazek 7 - predikce vyvoje nezaméstnanosti,

Obrizek 8 - predikce vyvoje HDP, zdroj: CNB zdroj: Eurostat

CSU zveiejnil 1.11.2022 ptedbézny odhad HDP ve 3. étvrtleti 2022. Hruby doméci produkt
ocistény o cenové vlivy a sezonnost byl ve 3. ¢tvrtleti podle pfedbézného odhadu o 0,4 % nizsi
nez v predchozim Ctvrtleti a v porovnani se stejnym ctvrtletim pfedchoziho roku vzrostl o 1,6
%. ,,Mezictvrtletni pokles byl zplsoben nizsi doméaci poptavkou, zejména niz§imi vydaji na
kone¢nou spotifebu domacnosti, u kterych byl zaznamenan pokles jiz ¢tvrté Ctvrtleti v fade.
Naopak zahrani¢ni poptavka méla pozitivni vliv.” sdélil Vladimir Kermiet, feditel odboru
narodnich Géti CSU. Je zde patrny trend snizovéani vydaji domacnosti na spotiebu, nebot’ se

domaécnosti obavaji dal§iho zvySovani cen energii a rostoucich trokovych sazeb.
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Mujjogurt miize nadchazejici recese a zvySovani cenové hladiny vedouci ke zméné spotiebniho
chovani zédkaznikl negativné ovlivnit. Lidé budou mit méné volnych prosttedkt a nebudou si
doptavat v takové mife luxusnéjsi vyrobky, ke kterym se prémiové jogurty rozhodné tadi.
Poptavka po nich je totiZ elastickd a v disledku diichodového efektu mize klesnout. Na druhou

stranu je podnik situovan v Praze, kde je stale vétsi koncentrace lidi s vy$§im pi{jmem.

Z rostouci miry nezaméstnanosti miize podnik pro zménu tézit. BEhem poslednich let dochéazelo
ke zvySovani realnych mezd mezi 2—6% ro¢n¢ a nezaméstnanost byl téméf nulovd, zatimco
v prvni poloviné roku 2022 redlné mzdy klesly o 9,8% (CSU, 2022). Lidé si nyni budou vice
vazit své dobfte placené prace a nebudou hledat jiné alternativy, ptipadn€ bude pro prosperujici

podniky snaz$i najit nové zaméstnance.
4.2.3.2. Urokové sazby

Penize mély od posledni svétové krize kviili kvantitativnimu uvoliiovani velmi nizkou cenu.
Od roku 2016 byla zakladni urokové sazba Evropské centralni banky na 0% p.a. a depozitni
sazba byla dokonce zaporna (ECB, 2022). Staty ale i podniky a spotiebitelé si zvykli, Ze cena
pencz je témét nulova a ziskat vyhodné financovéni za realné zédpornou urok bylo bézné. To
ovSem spolecné s utlumem poptavky, financnimi stimuly v dob¢€ covidu a nasledného uvolnéni
bylo jednou z pii¢in soucasné vysoké inflace. Proto se svétové centralni banky v &ele s CNB
uchylily k sou¢asnému zvySovani sazeb. CNB se zménou své monetarni politiky zacala v druhé
poloviné roku 2021, kdy REPO sazbu postupné navysila z 0,25% na aktuélnich 7% p.a. Od této

sazby se odviji 1 trzni Grokové sazby, za které si piij€uji jak podniky, tak i spotiebitelé a stat.

Vysoké zapujéni sazby negativné ovliviluji investi¢ni aktivity podnikli, nebot’ realizace
investi¢niho projektu se vyznamné prodrazi. Vysoka zékladni urokova sazba zvySuje jak cenu
cizich finan¢nich zdrojl, tak i1 ocekdvanou vynosnost vlastniho kapitdlu investort. Ziskat
maji pfimou souvislost s mirou inflace a jakmile se mira inflace zaéne snizovat, CNB nasledné
trokové sazby snizi. Evy Zamrazilové, viceguvernérka CNB, se v rozhovoru pro DVTV
z 8.12.2022 na téma dalSiho vyvoje sazeb vyjadfila, Ze budouci zvySeni vylouceno neni,
nicméné lonisky nartst sazeb dosahuje na podzim 2022 svého planovaného efektu. Piivodné
CNB pogitala diky nartistu sazeb se snizenim vydajii domécnosti na spotiebu kolem 4%. Realna

¢isla ukazuji pokles ve vysi pres 6%, coZ je nejvice v historii sledovani ¢asové fady a vice nez
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se ocekavalo. Navyseni sazeb tedy jiz dnes plni sviij ucel velmi dobte a v druhé poloviné roku

2023 se to projevi i na mire inflace.
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Obrdzek 9 - prognoza vyvoje tirokové sazby 3M PRIBOR (%), zdroj: CNB

Dle posledni predikce by béhem roku 2023 mélo dojit k postupnému poklesu trznich tirokovych
sazeb, nicméné na 50% intervalu pravdépodobnosti se na konci roku budou stile pohybovat
mezi 6—7% misto aktudlnich 8%. Vyrazné draz$i financovani a vysokou cenu penéz nez
doposud lze oc¢ekavat téméf s jistotou i v nadchazejicim obdobi a s tim musi podniky pocitat.
Spotiebitelim se to promitne do navySeni splatek pii refinancovani hypotecnich uvéra, coz

negativné ovlivni rozpocty a budou se snazit Setfit na jinych polozkach.

4.2.4. Socialni faktory

Cilovy segment zdkaznikd Mujjogurt jsou lidi v produktivnim véku mezi 30-50 lety Zivota,
kterych je dle dat CSU vétsina. Tito lidé maji zpravidla stabilni pfijem a navitéva restauraci i
kavaren patii k jejich béZnym aktivitim, nebo aspon tomu pied za¢atkem covidu bylo. Podle
dat a priizkuma zroku 2022 totiz navstévnost restauraci zac¢ind klesat. Divodem jsou jak
zvySujici ceny v podnicich, ale také zdrazeni potravin, energii, dopravy ¢i bydleni, tedy
nezbytnych polozek, na jejichz spotiebu lidé vynakladaji stale vétsi cast ze svého rozpoctu.
Lidé proto hledaji cesty, kde uSetfit, a navStéva gastro podniku je jednou z nich (Straka, 2022).
Na druhou stranu ceny produktii v Mijjogurt nejsou v absolutni cené€ nijak zavratné. Primérné
utrata je kolem 160 K¢, kdyZ si zdkaznik koupi jogurt a piti. Na rozdil od restaurace, kde ¢lovek
nechd i 500 K¢ za veceti ¢i 250 K¢ za obédové menu s pitim. Pro lidi tak navstéva Mujjogurt
muze pfedstavovat piijemnou sladkou odménu jednou za cas, kterd jim az tak velkou mérou

nezasahne do rozpoctu.

V ramci post ndkupniho chovani spotiebiteld je pro podnik pfileZitosti zaliba zdkazniki sdilet
fotky jidel z oblibenych kavaren a restauraci na socidlnich sitich. Vzhledem k tomu, Ze

Mujjogurt je velmi vzhledny produkt, 1idé si jej radi foti a chlubi se jim na socialnich sitich. To
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je pro podnik velmi pozitivni, protoze tim ziskava reklamu zadarmo, a lidé se na druhou stranu

radi chlubi, Ze si dopfavaji néco vyjimecného.

Dalsi potencial tkvi ve vysoké navstévnosti Prahy turisty, ktefi hledaji vyjimecné podniky jako
zpestfeni zazitku z dovolené. Pokud by podnik oteviel novou pobocku na turisti¢téj$im miste,
muze tak rozvinout novy zékaznicky segment, ktery zpravidla ma vice penéz na utratu.
Prikladem muZe byt spolecnost Vasky podnikatele Vaclava Statika, ktery oteviel svou prvni
prodejnu v ulici Na Piikopech. Tato ulice je oblibena nejen mezi zahrani¢nimi turisty, ale i
Cechy. Prodejna se tak nachazi na exponovaném misté, kde jsou jeho produkty — ruéné
vyrabéné kozené Ceské boty, na ocich. Lidé ji vidi a navstivi, i kdyz pouze prochazeji kolem.
Podobna lokace, pokud by to ddvalo finan¢né smysl, by unikatnimu konceptu Miijjogurt mohla

vyrazné prospét a prilakat vice zdkazniki ,,z ulice® a také vice turista.

4.2.5. Technologicke faktory

Technologicky postup zejména v oblasti IT jde v poslednich letech kuptedu. Pro podnik mtize
byt pfinosem vyuziti riznych softwarl pro fizeni podnikovych procest pii jeho ristu anebo
vyuziti cilené reklamy pies socialni sit€ ¢i lokalizacni push notifikace. Z hlediska vyroby
vzhledem k ru¢nimu michéani jogurt miize podnik vyuzit pokrocilych 3D tiskaren, které jsou
schopny na miru vyrobit zafizeni, které by vyrobu jogurti urychlily. V soucasnosti je totiz

zejména kusova vyroba na pfani zdkaznika velmi ¢asové narocna.

Prilezitosti je také rozvoj e-commerce béhem covidu. Meziro¢ni nariist obratu v ramci e-
commerce ¢inil 14%. Lidé si zvykli objednavat véci online s doru¢enim az domi. Nemaly podil
na tom nesou i online nakupy potravin, ktery aktualng &ini 8% (Ceska ecommerce, 2022). Velky
rozvoj od roku 2020 zazily online supermarkety jako Rohlik.cz ¢i Kosik.cz. Pravé diky lonské
navéazané spolupraci s Rohlik.cz se podil prodanych jogurti touto cestou podniku Mujjogurt

nasobn¢ zvysil. Potencial pro dalsi rozvoj v této oblasti v budoucnu je stale velky.

4.2.6. Environmentalni faktory

Na environmentalni faktory je v posledni dob¢ kladen vétsi dlraz. Jak ze strany statu, tak 1 ze
stran zadkaznikd. Pro firmy to muize byt jak pfileZitost, pokud se trendu ekologi¢nosti,
udrzitelnosti a spolecensky odpovédnych firem chyti, anebo naopak hrozba, pokud tento trend
bude ignorovéan. Miijjogurt ma velkou vyhodu, Ze se miize stat pln€ udrzitelnou a ekologickou
firmou, protoze jogurty prodava ve sklenénych sklenickéch, které zdkaznici mohou nadale

pouzit nebo recyklovat, piipadné je vratit a podnik je tak mlze znovu pouzit. Pro baleni
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objednévek jsou vyuzivany papirové tasky a mimo vicek na kavu v prodejné neni pouzito nic

plastového. Tyto environmentalni tlaky naskytuji pro Mijjogurt velkou pfileZitost, protoze jim

muze jit zna¢né naproti a postavit na tom ¢ast svoji identity.

4.2.7. Analyza pftilezitosti a hrozeb plynouci z PESTLE analyzy

Jednotlivé prilezitosti a hrozby plynouci z PESTLE analyzy jsou zobrazeny v tabulce nize.

Kazd4d byla vyhodnocena na zdkladé sily puasobeni daného faktoru na podnik a

pravdépodobnosti, Ze dany faktor nastane, na stupnici od 1 do 4. Nasobkem obou hodnot je

ziskana intenzita dopadu. Cim vys$i intenzita je, tim zasadnéjsi pro podnik dana ptileZitost ¢i

hrozba je. Management by tyto hlavni faktory mél zohlednit ve strategickém fizeni podniku.

Na zakladé€ vyhotovené analyzy makrookoli Ize ur€it, Ze nejzasadnéjSimi hrozbami pro podnik

Mujjogurt v nasledujicich letech, je dlouho pfetrvavajici vysoka inflace, nadchdzejici

ekonomické recese, drahé bankovni financovani a zména spotfebniho chovéani zakaznika

v podobé nizsi navstévnosti restauraci.

Prilezitosti pro podnik miiZze byt nariist nezamé&stnanosti, diky kterému bude podnik schopen

ziskat novou ¢i si udrzet stavajici pracovni silu. Dalsi ptilezitosti je rostouci trend spolecensky

odpové&dnych firem, kam se Mijjogurt miize také zaradit.

Tabulka 1 - vyhodnoceni PEST analyzy, vlastni zpracovani

Faktory PrilezZitost (P) / Hrozba (H) Sila faktoru (1-4) |Pravd&podobnost (1-4) | Intenzita dopadu
H: Zpfisnéni regulaci ze strany hygieny 2 2 4
Politické a pravni |H: Zvy3eni dani 2 3 6
P: Dotace pro malé a stiedni podniky 4 1 4
H: Dlouho pfetrvavajici vysoka inflace 3 4 12
H: Ekonomicka recese 4 4 16
Ekonomické
H: Drahé bankovni financovéani 3 4 12
P: Nariist nezaméstnanosti 3 3 9
H: NiZsi navstévnost restauraci 3 4 12
Socidlni
P: Velké navstévnost turistl v Praze 2 4 8
Technologické P: Dalsi rozvoj ecommerce 2 4 8
Enviromentilni |P: Trendy CSR, udrZitelnosti a ekologie 3 4 12
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Zavérem by se dalo fict, ze v nasledujicim obdobi se podnik bude muset vyporadat se vSemi
faktory, které budou negativné ovliviiovat jeho ¢innost, nicmén¢ stale se jedna o podnik v rané
ristové fazi, a potencidl, kam muze rist, je stale velky. Mijjogurt si zakladd na své znacce a
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zvladnout.
4.3. Charakteristika odveétvi

Ekonomické ¢innost podniku Miijjogurt se asem vyvijela. Nejdiive zacal podnik s podobnym
principem jako restaurace, kdy si zdkaznik objednal jogurt na miru, ktery mu obsluha pfipravila,
a bud’ si jej snédl na misté anebo si ho nechal zabalit s sebou. Nésledné se Casem zvysila obliba
hotovych jogurth ze stalé nabidky, které si z v&tsi Casti zakaznici brali s sebou anebo si je
nechali dorucit pomoci rozvozu, ktery podnik zajistuje. Takové jogurty jsou primarn¢ ureny
k okamzité¢ spotiebé, nicméné pii skladovani v lednici je jejich neoficidlni trvanlivost
minimalné dva dny. Tento typ ekonomické ¢innosti spada do CZ-NACE 5610 — Stravovani v

restauracich, u stank® a v mobilnich zafizenich.

Po prvotnim spéchu rozsifil Mijjogurt na konci roku 2019 svoje podnikéani o velkoobchod a
zacal hotové jogurty vlastni vyroby dodavat odbératelim jako naptiklad Rohlik.cz ¢i Sklizeno.
Podnik jogurty vyrobi a dodava na sklad odbératele zabalené a oznacené ¢arovym kodem EAN
s dobou trvanlivosti 4 dny. Tento druh ekonomické cinnosti spadd pod CZ-NACE
4633 - Velkoobchod s mléénymi vyrobky, vejci, jedlymi oleji a tuky.

Do dne$niho dne se pomér trzeb z obou vyse uvedenych ¢innosti témét vyrovnal, stale vSak
prevySuji trzby zprvni Cinnosti — tedy prodej jogurtl k okamzité spotiebé koncovym
spotfebitelim. Zaroven se tato ¢innost podili vy$§i mirou na tvorbé pfidané hodnoty. Proto Ize
za hlavni ekonomickou c¢innost podniku povazovat CZ-NACE 5610 — Stravovani v

restauracich, u stdnkli a v mobilnich zatizenich. Déle bude analyzovano praveé toto odvetvi.

Pro charakteristiku daného odvétvi budou vyuzita data z Ceského statistického titadu, ktery data
sbird v ramci celého odvétvi a pravidelné je zvetejnuje. Posledni ¢asové fady k CZ-NACE 56
(stravovani a pohostinstvi) byly zvefejnény na strankach CSU dne 1.6.2022 formou excelové
tabulky. Z ¢asovych fad lze vycist vyvoj tohoto odvétvi a hodnoty vybranych ukazatell
z ptechozich let az do roku 2020. V tabulce niZe jsou zobrazeny pouze vybrané ukazatele, které

jsou relevantni pro tuto praci.
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Tabulka 2 — vybrané ukazatele oboru stravovani a pohostinstvi mezi lety 2017 - 2020, zdroj: CSU

Mé¥ici Rok
Vybrané ukazatele -
jednotka | 2017 2018 2019 2020
Podet aktivnich podniki 48 778 48 636 48 837 48 131
Pocet zamé&stnanych osob celkem osoby 139 551 142 924 146 138 136 945
Primérna hruba mési¢ni mzda na 1 FO K¢ 14 999 16 433 17 902 17 031
Cisty obrat (Vynosy celkem) mil. K& 134 788 143 386 153 671 111 314
Podil obchodni marze na trzbach za zbozi % 36,0 35,3 37,9 342
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi  |mil. K¢ 7 460 6308 6498 -1323
vlastni kapital mil. K¢ 23 682 26 723 28 456 22079
z toho
zavazky mil. K¢ 50 085 52787 54 382 55 149

Za poslednich pét let by pocet gastro podnikii v CR pomérné stabilni. Nicméné pii pohledu na
data Ize vypozorovat zménu trendu v roce 2020, kdy cely svét zasdhla pandemie Covid-19. Tato
pandemie byla pro gastronomii velkou vyzvou, protoZe vladnimi nafizenimi béhem roku 2020
a 2021 byl vyrazné¢ omezen provoz restauraci a tim padem doslo k velkému sniZeni trzeb
v celém odvétvi. Pro n€které podniky to bylo znicujici a museli svou ¢innost ukoncit — celkové
pocet aktivnich podnikd byl ke konci roku 2020 meziro¢né o 706 niz$i. Pocet uzavienych
podniki byl ovSem niZ§i, neZ se puvodné predikovalo, zejména kvili kompenzacnim
programlim ze strany statu. Pravé tyto mnohdy vyznamné finan¢ni injekce na ¢ty podniki od
ministerstva financi ¢i prace a socidlnich véci pomohly nékterym z nich se udrzet v provozu, i
kdyZz by to bez kompenzaci dopadlo opacné. Tyto podniky nyni balancuji na hrané
provozuschopnosti a zadsadngj$i negativni vliv (nejen) na né¢ bude mit nadchdzejici obdobi
vysoké inflace a ekonomického atlumu, které zapti€ini nucené ukonceni ¢innosti vice podnikti

nez obdobi covidu.

Z tabulky lze nadéle vy&ist, ze oficialni mzdy zaméstnancii jsou vyrazné pod primérem CR. Je
to dano skutecnosti, ze spousta podnikil stale vyplaci svym zaméstnanclim minimalni mzdu a
zbytek tzv. ,,na ruku®. Jedna se o pfijmy, které nejsou zdanény a neni z nich odvadéno socidlni
a zdravotni pojiSténi. Z roku 2019 na rok 2020 lze vypozorovat Ubytek osob zaméstnanych
v tomto sektoru, coz méa za disledek nedostatek pracovni sily vtom odvétvi. Dale lze
vypozorovat, ze vétSina podnikll pracuje s pomérné nizkou obchodni marzi kolem 35% a v roce
2020 skoncila ve ztraté. Déle je pro tento sektor typické, Ze firmy maji zhruba dva krat vyssi

zavazky nez vlastni kapital.
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Jednou z hlavnich charakteristik ur¢itého odvétvi je vyvoj trzeb. Z €asovych fad ovSem nelze
vyCist trzby vroce 2021 a 2022, které maji nejvétsi vahu pro predikci chovani trhu
v nasledujicich letech, nebot’ posledni dva roky byly velmi turbulentni a maji pfimy vliv na
dalsi vyvoj. Proto byla vyhotovena dalsi tabulka niZe, k jejimuz sestaveni byla vyuZita data ze
&tvrtletnich reportd CSU od 4Q 2020 do 3Q 2021 pravé na téma meziroéniho vyvoje trzeb

v jednotlivych odvétvich sektoru sluzeb, a to konkrétné stravovani a pohostinstvi.

Tabulka 3 — meziro¢ni vyvoj trieb ve stravovani a pohostinstvi 4Q/2020 — 3Q/2022, zdroj: CSU

Stejné obdobi pFedchoziho roku = 100, ofifténo o kalenda¥ni vlivy, stilé ceny

4. ¢tvrtleti 2020 | 1. Ctvrtleti 2021 2. ¢tvrtleti 2021 | 3. Ctvrtleti 2021
Stravovani a pohostinstvi 45,7 44 4 133,3 106,4

4. ¢tvrtleti 2021 1. ¢tvrtleti 2022 | 2. Ctvrtleti 2022 | 3. Ctvrtleti 2022
Stravovani a pohostinstvi 179,0 190,0 138,4 89,2

TrZzby oproti obdobi pFechoziho roku, o¢isténo o kalendafni vlivy, stalé ceny

4. ¢tvrtleti 2020 | 1. Ctvrtleti 2021 | 2. Ctvrtleti 2021 | 3. Ctvrtleti 2021

Stravovani a pohostinstvi -44.,7% -43,4% 33,3% 6,4%
4. ctvrtleti 2021 1. Ctvrtleti 2022 | 2. Ctvrtleti 2022 | 3. Ctvrtleti 2022
Stravovani a pohostinstvi 79,0% 90,0% 38,4% -10,8%

V tabulkach je zobrazen vyvoj trzeb v dobé pandemie Covid-19 a navazuje na pfedchozi
tabulku, ve které byl jiz patrny pokles trzeb v roce 2020. Nejvyraznéjsi mezirocni pokles trzeb
nastal ve ¢tvrtém kvartadlu 2020 a v prvnim kvartalu 2021. Trzby v tomto obdobi byly totiz
srovnavany s obdobim pifed covidovymi opatfenimi a meziro¢ni pokles ¢inil -44%. Na druhou
stranu vyrazny meziro¢ni narist trzeb nastal na pfelomu roku 2021/2022 z divodu velmi
tvrdych covidovych opatieni lockdownu v roce piechazejicim. Nejaktudlné;si data ukazuji, Ze
v pfedposlednim kvartalu roku 2022 doslo k meziro¢nim poklesu trzeb o 11%. Lidé v 1ét&€ 2022
navstévovali a utrdceli v restauracich méné nez pfed rokem, kdy se covidova opatieni zacala
vyznamné uvoliiovat. Pravé v 1ét€ 2022 se zacala inflace projevovat v plné sile, coz byla jedna

z pricin zmény ve spotiebnim chovani lidi.

Z predikce budouciho vyvoje trhu stravovani a pohostinstvi v CR podle udaji spoleénosti
Statista, kterd vyuzivad data Eurostatu, mizeme vidét optimisticky vyvoj v nadchdzejicich
letech, kdy by se trzby z pfedcovidového roku 2019 (5,5 mil USD) mély opét prekonat v roce
2023 (6,1 mil USD), pficemz v roce 2022 by mély trzby v rdmci odvétvi dosahnout 5 mil USD.
Pokud to porovname s daty s daty CSU, zejména vyse trzeb v roce 2020, a zohlednime aktualni

ctvrtletni meziroéni vyvoj trzeb vroce 2021 a 2022, celkové trzby vroce 2022 by mély
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dosahnout vySe 84% oproti roku 2019, v grafu Statisty by se jednalo o hodnoty 4,6 mil USD,
nikoliv 5 mil USD. Dulezit&jsi je poté i oCekavany vysoky nartst v predikci Statisty z roku

2022 na 2023, ktery odhaduji na 22%.

Obrdzek 10 - Predikce trieb v pohostinstvi v CR, zdroj: Statista

Pokud vezmeme v potaz aktualni meziroéni pokles ve 3. ctvrtleti v roce 2022, kdy v obou
obdobich byly restrikce podobné uvolnéné, a dalsi faktory, se kterymi se ceska ekonomika a
spotiebiteli potykaji, vyse trzeb v pohostinstvi v CR v roce 2023 nebude mit piilis velky nardst,
rozhodné ne 22%. Spi$ se budeme pohybovat na stejné vysi trzeb, ptipadné o jednotky procent
navysSenych, coz bude zplisobené obecnym zdrazovanim vstupll. Nadchazejici obdobi bude
v ramci tohoto odvétvi narocné, minimalné nez pomine vysoka inflace a nestabilita na vychod
od nas, coz povede ke zlepSeni ekonomickych ocekdvani spotiebitelt — sentimentu. Pro gastro
podniky bude v nadchézejicich letech dulezité peclivé sledovat chovani spotiebiteli a

ptizplisobovat se ménicim se okolnostem, aby zlstaly uspésné.
4.4.Konkurence a substituty

4.4.1. Pfima konkurence

Ani po Ctyfech letech, kdy Mijjogurt plisobi na trhu, neméd podnik Z&dného piimého
konkurenta. Mijjogurt totizZ v roce 2018 predstavil ¢eské gastronomii zcela novy unikatni
koncept. Tento krok byl velmi odvazny, protoze zpusob, jakym se do toho majitel pustil, by se
dal popsat vyuzitim anglického idiomu: ,,shot in the dark®. Pfed otevienim prvni pobocky si
majitel neudélal Zadny prizkum mezi spotiebiteli, jestli by o takovy produkt — prémiové ru¢né
michané jogurty, byl viibec zdjem. Jediné, co si diikladné zanalyzoval, bylo, jestli n€kdo uz

podobny produkt v Cesku nebo na Slovensku neprodava. Vysledkem bylo, ze Mijjogurt se stal
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prvni svého druhu, coZ plati 1 do dnes. Ke konci roku 2022 totiz nebyl otevien Zadny dalsi

podnik, ktery by priméarné€ prodaval ru¢n€ michané jogurty.

Tento vystiel do tmy se vyplatil. Mijjogurt si i pfes nelehké zacatky ¢asem vybudoval jméno,
nasel si své zakazniky a kontinualng rostl kazdy rok. To, Ze podnik nemé Zadného piimého
konkurenta, je na jednu stranu obrovska vyhoda. Na stranu druhou, protoZe se tento koncept
uchytil, vstup nového hrace na tento maly trh je stale velkym potencidlnim rizikem. Proto
Mujjogurt chee a v podstate 1 musi nadale rist a expandovat oteviranim novych pobocek nejen
v Praze. Pokud by se naSel jiny podnikatel, ktery bude mit dostatek kapitalu a za zady naptiklad
velkou investi¢ni skupinu, mize tim Mujjogurt vyrazn€ poskodit. OvSem, i kdyby se novy
konkurent objevil s nabidkou podobného produktu, pokud si zdkaznik tfekne, ze by si rad dal
dezert ve form¢ jogurtu, ndzev Miijjogurt je naprosto trefny a novi konkurenti budou tomuto
nazvu stézi konkurovat. A nejenom nazvu. Kvalita a vzhled produktii Mjjogurt je na velmi
vysoké trovni. Pokud si ji podnik nadéle udrzi, je pravdépodobné, Ze 1 timto mlZe potencidlni
konkurenci porazit. Déle hraje roli i dostupnost produkti Mujjogurt, kdy je dnes podnik

schopen pomoci rozvozu obslouzit celou Ceskou republiku a ¢ast Slovenska.

Jiz na zacatku si majitel jako ochranu pfed potencidlni konkurenci chtél nechat patentovat
design svych produktli a také zfidit ochranou zndmku na nazev a logo Mijjogurt. Bohuzel i ve
spolupraci s patentovou a advokatni kancelaii, ktera spolu s poplatky tfadu vysla majitele na
vice nez 20 tisic K¢, se ani jedno ziskat nepodafilo. Ptislusny ufad primyslového vlastnictvi i
ptes odvolani zadost zamitl s tim, Ze navrh mé nedostatecnou rozliSovaci zpusobilost. Pry se
jednd o bézné spojeni, které nelze spojit s jednou konkrétni znackou. Miijjogurt tedy bude muset
vyuzit toho, Ze je na trhu prvni, a s budouci potencialni konkurenci bojovat silou své znacky a

kvalitou svych jogurtd.

4.4.2. Velkoobchod a maloobchod

Mezi kamennymi podniky Mijjogurt konkurenci nemad, aspoil ne pfimou. Samoziejmé existuji
substituty, které si zdkaznik mizZe zvolit misto jogurtu v Mijjogurt. O jaké konkrétni substituty
se jedna bude popsano v dalsi ¢asti. Nicmén¢ v ramci velkoobchodu, kterému se podnik také
vénuje, konkurence existuje. Odvétvi — velkoobchod s mléénymi vyrobky, vejci, jedlymi oleji
a tuky (CZ-NACE 46.33) dosahlo v roce 2020 celkovych trzeb ve vysi 55 096 mil. K¢ s vykony
v€. obchodni marze ve vysi 6 141 mil. K¢. V rdmci tohoto odvétvi se Miijjogurt fadi k velmi
malym hra¢im. Podnik svoje produkty dodava pouze par vybranym smluvnim partnertim,

z toho nejvyznamnéj$im je internetovy obchod Rohlik.cz, na ktery se zaméfime nadale.
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4.4.2.1. Rohlik.cz a jejich Hustej jogurt

Pokud si zédkaznik chce na Rohlik.cz objednat jogurt, doneddvna mél moznost si vybrat bud’
jeden z klasickych jogurtli o hmotnosti 125-200 gramt znacky napiiklad Hollandia, Florian,
Activia, Milko apod., jejichZ cena se pohybuje 11,90 do 24,90 K¢, pifipadné trochu drazsi
jogurty ve skle, jakym je naptiklad Opocensky jogurt ¢i jogurty z rodinnych farem. V ptipade,
ze zékaznik chtél prémiovéjsi jogurt, mél na vybér jeden ze Ctyt druhii znacky Mijjogurt, ktery
je na e-shopu oznacen Stitkem ,,prémiovy kvalita®. Mljjogurt ma hmotnost 330-345 gramt a

cenové rozpéti 129,90 — 144,90 K¢. I pies vyssi cenu si své zakazniky Mujjogurt nasel.

V poloving roku 2022 ovSem Rohlik.cz pfiSel s novym jogurtem své vlastni privatni znacky —
Rohlik.cz Hustej jogurt s miisli. V nabidce jsou tfi druhy o hmotnosti 305 gramt anebo ve verzi
,»mini“ o hmotnosti 180 gramd. Cenovku maji 83,90 K¢, resp. 59,90 K¢. Pokud se zdkaznik
podiva na fotky danych jogurtli na e-shopu, 1ze vypozorovat vyznamnou podobu pravé s jogurty
Mujjogurt. Jejich Hustej jogurt je i slozenim podobny — skladé se z bilého jogurtu ze 70%, z

ovocného rozvar ¢i karamelu na dné€ sklenicky a z miisli ¢i ovoce uprostied a nahote.

Z tohoto kroku lze usuzovat, Ze se internetovy obchod nechtél délit o své marze se svym
dodavatelem Miijjogurt, jehoz produkty se dobie prodavaly. Misto toho chtél nabidnout
podobnou, i kdyZ méné kvalitni, alternativu, kterou je schopen vyrobit za niz§i naklady a s lepsi
marzi. Mijjogurt doddva Rohliku jogurty za velkoobchodni cenu od 79 do 88 K¢ dle
konkrétniho produktu. Po odecteni DPH pfi aktudlni prodejni cené na nich Rohlik.cz dosahuje

marze kolem 31 K¢.

Tento krok 1ze vzhledem k Mtjjogurt a jeho postaveni na tomto internetovém obchodé vnimat
negativné. Jednou z moZznosti, jak se proti tomuto kroku ohradit, by bylo své jogurty z Rohlik.cz
stdhnout, tim by ale Mujjogurt pfiSel o zna¢nou ¢ast trzeb. Nastésti od doby, kdy Rohlik zacal
prodavat sviyj privatni Hustej jogurt, nedoslo k poklesu mnozstvi doddvanych jogurtii ze strany
Mujjogurt a trzby v rdmci tohoto prodejniho kanalu maji stale rostouci tendenci, jak bude
rozebrano dale v praci. Nicméné tento pifipad ukazuje jedno zrizik, které muze nastat i
v budoucnu. Ze n&ktefi konkurenti mohou bojovat cenou a pro nékteré zakazniky to miize byt
faktor, ktery je pfim¢je zménit své nakupni chovani a radéji zvoli levnéjsi, 1 kdyZ méné kvalitni

alternativu. Obzvlast pokud se vezme v potaz nadchézejici recese a snizeni kupni sily obyvatel.
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4.4.3. Substituty

4.4.3.1. Substitucni produkty v maloobchodu

Pokud se bavime konkrétné o jogurtu, zdkaznik mé& mnoho moznosti, ze kterych vybirat. Pro
prémiové jogurty od Mijjogurt existuje velké mnozstvi substitu¢nich vyrobki, které jsou sice
horsi kvality a nelze je povazovat za konkurenci pfimou, nicméné svou nizsi cenou mohou byt
pro urcity segment zdkaznikli vhodngjsi alternativou. Asi nejvetsi zastoupeni predstavuji
klasické jogurty v supermarketech, hypermarketech a jinych obchodech, které jsou k dispozici
v riiznych variantach pfichuti i znacek, a zaroven jsou levnéjsi nez produkty od Mijjogurt. Dalsi
substituéni moznosti jsou BIO produkty, objednané piimo od lokéalnich farmait nebo BIO
farem. Tento jev souvisi se souasnym trendem spotiebitelského chovani v preferenci BIO ¢i
veganskych potravin. Nejcastéji se jednd o sdjové vyrobky, jejichZ zastupci jsou znacky
,»Alpro® nebo ,,Joya“. Velmi popularni jsou posledni 2-3 roky proteinové jogurty, které cili na
zakaznik jako zdrav§jsi alternativa. Nejvyznamngjsi jsou fecké jogurty €i jogurty islandského
typu — Skyr, vyrabéné firmou Milko. Nicméné tohoto trendu se chytil i Mujjogurt, ktery
puvodné vznikl jako zdrava alternativa k dezertiim, a fecky jogurt nabizi jako jeden ze tii druhti

zakladnich jogurtl, ze kterych micha vysledny vyrobek.

Nekteti zakaznici mohou také preferovat vyrobu vlastniho jogurtu doma. Tuto potiebu zvladaji
pokryt jogurtu v prasku od znacky EasiYo, které jsou vyrabény na Novém Zélandu a slibuji
Cisté pfirodni ingredience, velké mnozstvi Zivych kultur a Zadné konzervanty. K vyrobé
domaciho jogurtu je tfeba poftidit pfistroj v nizké potizovaci cen¢ (do 1000 K¢) a dale lze dle
instrukci vyrobit z 240g smési az 1 kg doméaciho jogurtu. Proporcionalné se tak znovu jedna o

levnéjsi variantu, nez kterou nabizi Mijjogurt (EasiYo, 2019).
4.4.3.2. Dalsi substituty

Kdyz 1ze povazovat Mijjogurt jako formu dezertu, maji zadkaznici na vybér ze spousty dalSich
substitutdl, jinych neZz pouze jogurt. Pokud si zdkaznik chce sednout do podniku, objednat si
dobry dezert a k tomu tfeba 1 kavu ¢i jiny ndboj, coz praveé nabizi také 1 Mijjogurt, mize zvolit
napiiklad jinou kavéarnu, cukrarnu ¢i pekarnu. Béhem covidu se zacalo velmi dobfe dafit Oh
Deer Bakery, kterd vyréabi ,,kroblihy®, dezert, ktery zpopularizovala, a ktera se z jedné malé
pobocky na kraji Vinohrad rozsifila do aktudlniho poctu ¢tyi pobocek na frekventovanych
mistech (u metra [.P.Pavlova, Florenc, HradCanskd s Néarodni tfida). V rdmci kavéren je

popularni naptiklad kavarna Misto ¢ Mij Salek Kavy, a z cukraren se jedna naptiklad o IPPA
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Café / Werichova vila by IF ¢i cukrarna Mysak. VSechny tyto podniky maji prémiovéjsi nadech
stejn¢ jako Mujjogurt a odpovidd tomu i cenovka. Lze je proto povazovat za adekvatni
substitu¢ni produkt pro podobny segment zakaznikl, kteti si radi ptiplati za kvalitni produkty.
Je vhodné ptipomenout, Ze podobny koncept muze zpravidla uspét pouze ve velkych a

bohatSich méstech, jakym je naptiklad Praha, Brno ¢i Plzen.

V ramci dalSich moznych substitutii a mozného ohrozeni podniku vstupem dal§iho ptimého
konkurenta, mohou hrat dtileZitou roli naptiklad freshbary jako Fruitisimo, Ugo a jim podobné.
Jejich nabidkou jsou zejména zdravé a ovocné svaciny, nejcasteji formou ovocnych koktejla,
zmrzlin, zdravych zakuskd, salatd, wrapt a také tvarohovych jogurtl ¢i chia-pudinkd. Tyto
fetézce na trhu jiz své postaveni maji a bylo by pro né¢ pomérné snadné svilij sortiment rozsifit
napiiklad o Cerstvé jogurty s ingrediencemi, které si zdkaznik sdm zvoli. Pokud by takto ucinily,
svou velikosti a znamosti by mohly vytvofit podniku Mijjogurt s aktudln€ dvéma pobockami

v Praze nepiijemnou konkurenci.

Jeste pred covidem se zddlo, Ze potencialni hrozbou pro Mujjogurt mize byt koncept Yogoterie,
ktery fungoval v OC Flora, ¢i jinych podnikl nabizejici mrazeny, nikoliv Cerstvy, jogurt. Tyto
podniky funguji na principu samoobsluhy, kdy si zdkaznik sdm vybere typ a mnozstvi
mrazeného jogurtu, dale k nému lze pfidat riizné ovoce, polevy a posypy. Z podstaty
nabizeného produktu je nelze nazvat pfimou konkurenci, ale jako substitut ano. OvSem pokud
by se rozhodli portfolio rozsifit i o Cerstvé jogurty, znamenalo by to dal$i pfimou konkurenci
technologickou zékladnu. Nicméné covidové restrikce Yogoterie nepiekonala a svou ¢innost
trvale ukon¢ila. Jedinou firmou s podobnym konceptem v Praze je spole¢nost Frogurt, kterd ma

k dne$nimu dni tfi pobocky v ndkupnich centrech — Novy Smichov, Palladium a Zli¢in.
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4.5.Produkt a vyroba

Podnik Mtjjogurt, jak je jiz z ndzvu patrné, se zamétuje vyhradné na jediny produkt — prémiové

ruéné michané jogurty. Mjjogurt vznikl ptivodné s konceptem, ze si zakaznik sestavi jogurt

podle sebe, 1 kdyZ se casem ukdazalo, Ze si zdkaznici rad&ji vybiraji ze stalé nabidky. Sestaveni

vlastniho jogurt je ovSem i nadale moZné. Zakaznik ma na

vybér ze tfi druht jogurtu jako zéklad a nasledné dalSich

celkem 38 riiznych ingredienci.

Konkrétné si zdkaznik miize vybrat smetanovy jogurt,
nebo fecky jogurt, pfipadné sdjovou alternativu, kterad
ovSem nespliluje zdkonnou definici jogurtu. Mujjogurt se

snazi vyjit vstiic vSem, tedy 1 lidem, ktefi maji intoleranci

na laktozu.

Smetanovy jogurt 34 Ké

Lahodna chut, 10% tuku, krémova
konzistence. Pfidand smetana déla s
jogurtem divy. To si zamilujete.

Recky jogurt 39 Ké

Pravy, ni¢im nesizeny, fecky jogurt zcela
bez tuku, Typicky husta konzistence a
vysoky obsah bilkovin

Sojova alternativa 54 Ké

Nemizete z uréitych dlivodd miééné
vyrobky? | na Vas myslime

Obrdazek 11 - typy jogurtit, zdroj: e-shop Miijjogurt

Zpravidla dalsi ingredienci, kterou si zdkaznici voli, jsou dZemy ¢i ochucené krémy / ofechova

masla, které pfijdou naspod. Pfi vyrobé se tyto piisady jako prvni ru¢né naberou lzici do

sklenicky, nasleduje zvoleny typ jogurtu do jedné tfetiny skleni¢ky a poté se pomoci druhé

strany lzice vytvoii ornamenty, aby vizualni dojem byl co nejlepsi.

‘ Jahodovy dzem

- Malinovy dZem

18 K¢

19 K¢

.’ Borlvkovy dzem

Merufikovy dzem
A

19 Ké

18 K&

Karamelovy krém

Miéény nugatovy krém

22Ke

20 Ke

Arasidovy krém 20 K¢

‘ Nugéatovy krém 20 Ké

Obrazek 12 - ingredience na spod jogurtu, zdroj: e-shop Miijjogurt

Nasledné si zékaznici mohou vybrat celkem z Sesti druht ¢erstvého ovoce, které se nakrajené

na mensi kousky dava doprostied jogurtu, a navic se pro vzhled jesté ru¢né umisti po obvodu

sklenicky. Pfipadné si mohou vybrat i ,,néco na zub*, rizné druhy miisli, ofiski, suSenek apod.

{‘ Jahody

* Maliny

v Maracuja
a

22 Ke

28 K¢

24 K¢

Borlvky
-

\ Banan

- . Mango

25Ke

17 Ké

22Ke

‘ Cokolddové kousky (mié&né) 19 K&

A Bebe mini

Cokoladové kousky (bilé)

19 KE

17 KE

‘ Cokolddové kousky (hofké) 19 K&

l““" 1 Med 21Ke

a Lotus susenky 18 K&

Obrdazek 13 - piisady do jogurtu, zdroj: e-shop Miijjogurt
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” Liskové ofigky 19 Ke . Mandle 20 K& 2. Ovesné viogky 14 Ke % Ovocné misli 19 K&

Viasské ofisky 18 K& . Chia seminka 18 K¢ . Cokoladové misli 19Ke & Ofiskové musli 19 K¢

“io

m Pekanové ofechy 23 K& . Bezlepkové misli (Eoko.) 24 K&

Obrdzek 14 - dalsi piisady do jogurtu, zdroj: e-shop Miijjogurt

Zakaznik ma navic moznost si nechat do jogurtu vmichat nejen pro chut’ rizné druhy proteinu

a na zaver posyp, ktery pfijde na vrch sklenicky.

Bananovy protein 30KE . Jahodovy protein 30 Ke Hoblinky (mlééné) 17 K¢ Hoblinky (hofké) 17 Ke
&
A Cokoladovy protein 30Ke - Cokoladovy protein (vegan) 38 K¢ Kokos 17 Ké 1 Karamel 16 K¢
, . Cokoladova poleva 17 Ké
Vmichat dovnitf Posypy

Obrdzek 15 - proteiny a posypy, zdroj: e-shop Miijjogurt

Vsechny jogurty, at’ uz na ptani zdkaznika, nebo ze stalé nabidky, jsou michdny rucné. Cilem
je, aby nejen co nejlépe chutnaly a byly vyrobeny z Cerstvych surovin, ale také aby dokéazaly
thned zaujmout a byly svym zplisobem unikétni. Na kombinaci téchto dvou faktorti si Mjjogurt
zaklada. Chut’ a unikatni vzhled jogurti Mujjogurt je odliSuje od ostatnich. Mljjogurt tim
vytvaii unikatni prémiovy produkt, ktery definuje jeho znacku, a je dlivodem, pro¢€ si zdkaznici

Mujjogurt tolik oblibili a podnik kontinudlné od svého zacatku roste.

4.5.1. Vyroba a pobocky

I kdyZ je ru¢ni vyroba pro Miijjogurt typicka, méa sva omezeni a rizika. Vyrobit jeden jogurt na
ptani zékaznika trvd aZ 5 minut a pokud se jedna o jogurt ze stalé nabidky, vyrabi se jich vice
najednou a jeden ¢lovek zvladne 20 az 30 jogurtd za hodinu, takZe vyroba jednoho zabere 23
minuty. Sklenicky se plni pomoci 1Zi¢ek, ovoce ¢i ofechy se krdji ru¢né, miisli se sype do
jogurtu také ru¢né apod. Faktorem rychlosti vyroby je také zkuSenost zaméstnanct. Trva i
n¢kolik mésicl, nez se ¢lovek zauci a bude schopen vyrabét vzhledné jogurty za kratkou dobu.
VétSina stavajicich zaméstnankyn zde pracuje jiz delSi dobu a jiz ziskali potfebnou zrucnost.

V ptipadé velkého poctu objednavek se do vyroby majitel zapoji také.
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Na Vrsovické pobocce pracuje vétSinou pouze jeden Clovek, protoze je pobocka mensi a vice
lidi by mélo problém se tam vejit. Na Karlinské pobocce jsou zpravidla vzdy dva pracovnici,
zejména pokud se kompletuje vEtsi objednavka naptiklad na Rohlik. Karlinska prodejna slouzi
také jako hlavni vyrobni prostor pro hromadné objednavky. Za timto ucelem byla navrZzena jiz
od zacatku. Ma vétsi skladové kapacity, vyrobni kapacity a je mnohem prostornéjsi — celkem
mé 120 m2, zatimco VrSovickd ma rozlohu pouze 49 m?. Ze za¢atku byla VrSovické prodejna
dostatecné, nicméné jak se ¢asem trzby navySovaly a podnik zacal dodavat i1 velkoobchodné,
ostatné 1 jeden z divodu, pro¢ se podnik rozhodl oteviit pobocku novou — aby ziskal vétsi
vyrobni kapacity. Dnes, pokud se vyuZzije celkova vyrobni kapacita obou pobocek, je podnik
schopen bé&hem jednoho dne celkem v ramci obou pobocek vyrobit maximalné 500 jogurtt. I
kdyZ se vyrobni kapacita mnohonasobné diky nové pobocce navysila, kvili aktudlni vysoké
poptavce zejména v ramci velkoobchodu podnik po roce a pul fungovani s dvéma pobockami
op¢t nardzi na své limity v rdmci vyrobnich kapacit. Poptavka v nékteré dny ptesahuje vyrobni
kapacitu a podnik je nucen dorucit mensi mnozstvi jogurtl, nez které by si za jinych okolnosti

jeho velkoobchodni partneti objednali.

Jednou z moznosti, jak navysit vyrobni kapacity, je bud’ najmout vice lidi a velkoobchodni
objednéavky kompletovat po zaviraci dobé, coz se obcas i1 d¢je, anebo najit cestu, jak hromadnou
vyrobu vice jogurtl zefektivnit. Zejména jogurti slouzici k vétsi velkoobchodni dodéavce
napiiklad na Rohlik.cz nebo jako catering do firem ¢i zdsobovani do dalSich kavaren. Je pravda,
ze Mijjogurt si na ru¢ni vyrobé zaklada, ostatng, zdkaznik mtze sledovat cely vyrobni postup
jednotlivych jogurti. Nicméné pokud se jedna o hromadnou vyrobu nékolika typill jogurtl ve
desitkach az stovkach kust, jsou riizné cesty, jak vyrobu zefektivnit a urychlit. A to naptiklad
pomoci krajece na ovoce ¢i ddvkovacl na jogurt, které jsou podobné jako davkovace na tésto.
Diky tomu by se zkratil ¢as ru¢niho krajeni ovoce a plnéni sklenic jogurtem. Odhadem by tato
vylepSeni pti hromadné vyrobé mohlo usettit az 30% Casu. Navic by tato vyroba mohla probihat
az po uzavieni prodejny, kdy ji zdkaznici neuvidi. Jedna se pouze o doporuceni do budoucna,
které podnik mize zvazit, aby se navysil vyrobni kapacitu, anizZ by pro to musel otevirat dalsi

provozovnu.
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4.5.2. Aktudlni produktova nabidka

Nékolik mésici po otevieni prvni prodejny byla
vytvofena 1 stald nabidka jiz pfedem namichanych
jogurtt, ktera dnes tvofi prevaznou ¢ast objednavek ze
stran zakaznikii. Jogurty jsou v obou prodejnich
vystaveny ve vitring spole¢né s cenovkou a popisem
ingredienci, které jsou v ném obsaZeny. Jednd se o
velmi efektivni zpiisob zobrazeni nabidky, kdy
zakaznik zapojuje jeden z hlavnich smysli pfi vybéru

jidla — zrak, a muze si po chvilce pfemysleni vybrat

ten jogurt, ktery ho zaujme nejvice.
Obrazek 16 - jogurty ve vitriné, zdroj: instagram Miijjogurt

4.5.2.1. Vlastni prodejna a e-shop

Na prodejnach a na vlastnim e-shopu Mujjogurt aktudlné nabizi 11 hotovych jogurti. Tato
nabidka se casem aktualizuje a mimo ni Mujjogurt nabizi kazdy tyden tzv. ,,special tydne*
s cenovkou 139 K¢. Tyto specidly jsou zpravidla tematické k aktualnimu obdobi. Naptiklad
v obdobi pfed Vanoci nabizi podnik ,,Vanocni Special®, béhem Halloweenu ma zase podnik
svij ,,Halloweensky Specidl” apod. Tim je docilena uréita obmeéna, diky které i pravidelni

zakaznici mohou vZdy ochutnat néco nového.

-
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-
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Obrazek 17 - nabidka hotovych jogurtii, zdroj: e-shop Miijjogurt
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Marze hotovych jogurtl se pohybuje mezi 51% - 56%. Pro podnik je lepsi, kdyz si zdkaznici
objednavaji pfimo hotové jogurty z vitriny, protoze jejich vyroba a doplnéni je efektivnéjsi. Na
rozdil od specifickych jogurth dle ptani zdkaznika, jejichZ vyroba trva az kolem péti minut,
hotovych jogurta stejného druhu lze vyrobit ve stejnou dobu najednou vétsi mnozstvi, coz Setti
¢as a doplnéni zpét do vitriny je rychlejsi. Zpravidla, pokud ve vitriné¢ dochazi néjaky druh
jogurtu, pracovnik za¢ne vyrdbét tfi az Sest novych kus najednou, aby v nabidce, pokud
mozno, byly v kazdou chvili vS§echny. Na druhou stranu, jogurty na pfani maji o trochu lepsi
marzi. Napiiklad ,,Recky hit“ se prodava za 125 K&, pii¢emz pokud by si jej zdkaznik namichal
ze stejnych surovin, dle ceniku by vySel na 135 K¢. Konkrétni polozkové naklady a marze

jednotlivych jogurtli budou popsany v ramci provozni due diligence.
4.5.2.2. Jogurty uréené pro velkoobchod

Pro velkoobchod je urceno pouze Sest hotovych jogurtl, z toho Ctyfi jsou odliSené od stalé
nabidky v prodejné a e-shopu (Klasik, Recky, Cokobanin a Karamelovy), a dva shodné
(Brownie a Pistaciovy). Tato nabidka se také vyvijela Casem a specialni jogurty pro
velkoobchod vznikly priméarné v ramci dialogu mezi Rohlikem a Mujjogurt. Podnik se snazil
vyjit vstiic poZzadavkiim Rohliku a vymysleli nékolik druhli pfimo pro né. Nejedné se ovSem o
vyhradni jogurty Rohliku, podnik je dodava i dalSim velkoobchodnimi partnerim. Na rozdil od
jogurtl vlastni distribuce musi mit jogurty urcené na velkoobchod sviij unikétni ¢arovy kod
EAN a etiketu se sloZzenim, nutricnimi hodnotami a datem spotieby. To s sebou obnasi pro
podnik dodatecné néklady. Marzi na téchto jogurtech ma podnik mensi, v priméru 45%.
Nicméné je mozné objednat jogurty 1 bez etikety, pokud odbératelem je napiiklad kavarna, ktera

je serviruje zékaznikiim na misté. Podnik na né€ poskytuje slevu 25% z ¢astky bez DPH.

doporucena marze bez DPH S
VO JOGURTY (s etiketou) MOC s DPH VOC bez DPH pri doporucené MOC i
Klasik 119,9 K& 75,0 K& 29,3 K& BT
Recky 134,9 K& 82,0 K& 35,3 K&
Cokobanan 129,9 K& 81,0 K& 32,0Ke| | , :
Karamelovy 134,9 K& 82,0 K& 353K W -
Brownie 134,9 K& 82,0 K& 35,3 K& \ QLI
Pistaciovy 139,9 K& 90,0 K& 31,7 K&

S

Obrdazek 18 - cenotvorba jogurtit pro VO, zdroj: Mitjjogurt data room
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4.5.2.3. Dopliikové produkty

Mimo jogurty si zdkaznici v obou prodejndch mohou objednat i kdvu ¢i dalsi napoje. Konkrétné
jsou v nabidce rizné druhy kdvy od 40 K¢ do 65 K¢, ¢aj za 50 K&, horka cokolada za 65 K¢
anebo domaci ledovy ¢aj a limonady také za 65 K&. Do kavovaru podnik zainvestoval pomérné
velké prostiedky. Kavovar nachazejici se karlinské prodejné stal ptes 100 tisic korun a od svého
dodavatele podnik odebira jednu z nejkvalitngjsich kav v CR. Doplitkové produkty maji pro

podnik vy$$i marzi, nicméné tvoii pouze 3% obratu ve VrSovicich a 9% obratu v Karlinég.

4.6.Dodavatelé

4.6.1. Jogurty

Cely proces zasobovani fidi majitel. Hlavnim dodavatelem podniku jsou Polabské mlékarny,
a.s., které podnik zasobuji jogurty. Jogurty se zavazi dvakrat tydné v pond¢li a ctvrtek, ptiCemz
konkrétni mnozstvi si majitel urcuje telefonicky vzdy den ptedem. Jeden zdvoz doruci
primérné na ob¢ prodejny celkem jogurty o hmotnosti 130-150 Kg. Pokud by mél podnik
jogurtu nedostatek anebo méla mlékarna vyjimecné vypadek ve vyrobé&, kupuje majitel jogurty
v Makru, ktery je zasobovan Choceniskou mlékarnou, a.s., to se stdva vyjimecné, ale tato
moznost existuje. Polabské mlékarny jsou sice pro podnik klicovym dodavatelem, nicméné
pokud by nastal zdsadni problém v dodavkach anebo mlékarna az pfili§ zvysila ceny, je na trhu
pomérné dost dalSich hraci, které mize Mujjogurt oslovit. Zatim tomu nebylo tieba, protoze
spoluprace funguje dobie, mlékarny dorucuji jogurty vlastnimi vozy vzdy podle objednavky
den pfedem a pomérem cena / kvalita vychazi nejlépe na trhu. V priibéhu roku 2022 doslo ke

zvyseni ndkupnich cen a toto zvySeni byl Mijjogurt nucen promitnout do ceny svych vyrobk.

4.6.2. Ovoce

Ovoce ma pro podnik velky vyznam v ramci zasobovani surovinami k vyrobé€. Jedna se o
potravinu, ktera ma kratkou Zivotnost a jeho kvalita i od stejného dodavatele mize byt asem
proménliva. Navic se jednd o sezoénni produkt, a to se propisuje i na cenach béhem roku, které
nejsou konzistentni. Z téchto divodi nemd podnik v rdmci zasobovani ovocem zadného
vyhradniho dodavatele. Majitel ovoce kupuje témét kazdy den, aby bylo Cerstvé. Stiida rizné
obchody z diivodu rozdilné kvality a cen, a vybird vzdy nejoptimalnéjs$i moznost, zpravidla
mezi velkoobchody, ale také supermarkety. Jaky je pomér dodavateli ovoce zavisi i na rocnim
obdobi. Napftiklad v 1été tvoti zhruba 30% Makro, 30% GastroFresh, ov§em nejvétsi podil tvori

ze 40% supermarkety jako Lidl / Tesco / Kaufland, protoZe maji ¢asto akce a z toho divodu 1
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vetsi mnozstvi na sklad€. V zimé je ovoce obecné méné a je drazsi. Pomér dodavatelt je zhruba

ze 60% Makro, 30% GastroFresh a pouze 10% tvoii supermarkety Lidl / Kaufland / Tesco apod.

4.6.3. Dalsi ingredience a sklenice

I kdyz hlavni roli hraje jogurt a ovoce, Mijjogurt do svych produkti pfidava pies dalSich 20
riznych ingredienci. Pro kazdou mé svého odzkouSeného dodavatele, nicméné v ramci kazdé
ingredience existuje mnoho konkurenc¢nich firem, které je jsou schopny dorucit ve srovnatelné
kvalité. Proto je jejich substituovatelnost pomérné snadna, na rozdil od jogurtd. Aktudlné

hlavnimi dodavateli jednotlivych surovin jsou pro:

o Miisli — Emco

o Proteiny — Dafit / Bud’lepsi / Myprotein

o Cokolada a krémy — Novicom Praha a Monaco Praha
o DzZemy — Hellma gastronomicky servis Praha

o Limonady — Bohemsca

o Kava — Gastro-Trigon

o Ofechy — Lifelike

o  Sklenice a vitka — Véeli Skolka

o Potisk vicek — Mrazek VP

Vsechny jednotlivé suroviny jsou objednavany podle aktudlniho stavu zasob a fesi to vzdy
majitel. V ramci téchto dodavatelii je pro podnik nejvyznamnéjsi dodavatel sklenic a vi¢ek
firma Véeli Skolka, s.r.0., od které podnik objednava tisice kusti mésién&. Diky takto velkym
odbérim ma podnik vyjednanou pfiznivou cenu a pokud by spoluprace skoncila,

pravdépodobné bude muset podnik hledat drazsi ndhradu.
4.7.Z4kaznici a odbératele

Prvni témét dva roky svého piisobeni podnik prodaval své produkty vyhradné vlastni cestou
koncovym zékaznikiim pies jednu prodejnu a vlastni e-shop. To je i nyni jeho primarni ¢innost,
akorat ma podnik od roku 2021 k dispozici prodejny dve. Jogurty objednané pies e-shop
k vyzvednuti maji zdkaznici k dispozici do 90 minut na pobocce. Pokud je zvolen rozvoz,
zékaznici musi uskute¢nit objednavku den predem do 16:00, aby jim béhem nasledujiciho dne
byly jogurty doruceny. Rozvoz se kona ve vSedni dny, minimalni velikost objednavky je 300

K¢ apoplatek za doruceni ¢ini 99 K¢&. Pti objednavce nad 1500 K¢ poplatek uctovan neni. Prvni
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dva roky jogurty rozvaZzel sdm majitel vlastnim autem s chladicim boxem, pfipadné vypomocny
brigadnik. AZ od prvni poloviny roku 2020, kdy rozvozl zacalo byt vice a zaCalo se zavazet i
na sklad Rohliku, byla tato ¢innost outsourcovana na externi firmu. Od té doby podnik
vyzkousel n€kolik kuryrnich spolecnosti a aktualné spolupracuje se spole¢nosti COOL Balik

s.r.0., s kterou spoluprace funguje vyborng¢.

Cilovy segment zakaznikll pro Mujjogurt jsou lidé sttedniho v€ku mezi 30-50 lety, ktefi maji
nadprimérné piijmy a radi si doptavaji prémiovéjsi produkty, za které jsou ochotni si pfiplatit.
Mujjogurt pro né plni Gcel svaciny ve formé dezertu, ke kterému si daji dobrou kdvu. Piipadné
si jogurt koupi s sebou jako snidani ¢i svacinu do prace. Vyhodou druhé prodejny je jeji
umistnéni v dobré lokalité. Karlin spolecné s Vinohrady a HoleSovicemi je vyhlaSenou
prazskou lokalitou, kde se nachazi mnoho skvélych podniki i s trochu vyssi cenovkou, na coz
jsou mistni zvykli. Navic je v dochazkové vzdalenosti mnoho kancelafskych budov, zejména
podél Rohanského ndbiezi anebo na druhé strané smérem k Foru Karlin. Firmy, které zde maji
své kancelafe, jsou pievazné technologické, financni ¢i poradenské, a mohou si dovolit platit
svym zaméstnanctim vyssi mzdy, nez kolik je prazsky pramér. Pro tyto lidi je tedy i relativné

draZsi jogurt stale dostupnou zaleZitosti a svédci o tom 1 nav§tévnost pobocky.

V ramci analyzy odbératell je zdsadnéjsi zaméfit se na velkoobchod, ktery od roku 2021 tvofti
vice neZ polovinu vSech trzeb. V roce 2019 byla dohodnuta spolupréace s Rohlik.cz, kam zacal
podnik pravidelné zavézet jogurty od ledna 2020. V tomto roce se podilely velkoobchodni
prodeje na trzbach ve vysi 1,9 mil K¢ z celkovych 4,3 mil K¢, pfi¢emZ na konci roku byla
navazana spoluprace s dal§im partnerem — Sklizeno. To spole¢né s postupnym navySovanim
objednévek vedlo k tomu, ze v roce 2021 dosahl podnik velkoobchodnich trzeb ve vysi 4,2 mil
K¢ z celkovych 7,5 mil K¢, tedy vice nez polovinu. Rok 2022 ukazuje, Ze tento trend bude i
nadale pretrvavat. Pro podnik se aktudlné stali velkoobchodni odbératelé vyznamnym
prodejnim kanalem, ktery tvoii vice neZ polovinu vSech trzeb. Podnik organizané planuje po

tydnech a aktualné dodava témto partnerim:

o Rohlik.cz - cca 1000 kust tydné
o Sklizeno - cca 235 kusi tydné
o Dobroty - cca 175 kusi tydné
o Laura - 80 kusi tydné

o Manderaj - 65 kust tydné

o Spojka - 55 kust tydné
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o Chlebas M - 28 kust tydné

o Mlsnd kava - 28 kust tydné
o Mikrotrznice - 24 kust tydné
o Umbrella (VSE) - 10 kust tydng

Pokud secteme pocet jogurtl tydné vyrobenych pro velkoobchod, Mujjogurt jich dodéd kolem
1700 za tyden, z toho 1000 kusi odebird Rohlik.cz. Podnik je z vice nez poloviny vSech
velkoobchodnich trzeb zavisly na odbérech od tohoto internetového obchodu, coZ s sebou
pfindsi urcitd rizika. Pokud by se Rohlik.cz rozhodl spolupraci ukoncit od Mijjogurt nic
neodebirat, bude mit podnik o ¢tvrtinu mensi celkové trzby. Tato spoluprace proto pro podnik
klicova, protoZe zajistit ndhradni odbyt ve stejné vysi bude naro¢né. Dal§imi vyznamnymi
partnery jsou Sklizeno a Dobroty. V rdmci Dobrot je spoluprace synergickd, nebot’ 1idé si na
e-shopu dobrotyspribehem.cz mohou mimo riizné syry a uzeniny objednat pravé i jogurty
znaCky Mijjogurt. Prodejny Mijjogurt slouzi jako vydejni misto pro tento e-shop a zaroven

stejny majitel zajist'uje pro Mijjogurt rozvoz.
4.8.Prodej a marketing

Mujjogurt své produkty proddva rliznymi kandly, nicméné ten hlavni, na ktery je cilen
marketing spolecnosti a reklama, je prodej koncovym zékaznikiim pies e-shop a své dvé
prodejny. Tito pfimi zdkaznici jsou pro podnik vyznamnéjsi, nebot’ na nich realizuje vétsi zisk.
Na pobocce si zdkaznik zpravidla objedna i1 doplitkové produkty, jako je naptiklad kéva nebo
domaéci limonady, které maji vyss§i marzi. Zaroven si mohou nechat sestavit vlastni jogurt, ktery
ma opét vys$i marzi neZ ty hotové. Ty nicméné tvoii podil na trzbach pouze ve vysi 3%.
Zakaznik mlZe také osobné nechat dySko, které jde pfimo zaméstnanciim, a ti maji vétsi

motivaci zdkazniky dobte obslouZit.

4.8.1. B2C

Hlavnim nastrojem pro marketing v ramci B2C, kterému se podnik vénuje, jsou socidlni
sit¢ — Facebook a Instagram. Mujjogurt ma pekny a silny instagramovy profil, ktery sleduje
ptes 11 tisic lidi. Vyhodou je krasny a ,,fotogenicky* produkt, na ¢emz si Mujjogurt zaklada.

Muze diky tomu na sitich sdilet mnoho fotek, které lidi zaujmou. Tyto fotky jsou jednou za
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nékolik mésict nafoceny profesionalnim fotografem, ptipadné fotky pribézné vytvaii jedna ze

zaméstnankyn.

Obrazek 19 - instagram Miijjogurt, zdroj: Instagram
muj_jogurt Sleduji v Zprava  +2

Prispévky (514) Sledujici (11.2K) Sleduji (36)

Mdj Jogurt

# Karlin - Kfizikova 97b

® VrSovice - Petrohradska 34
&4 Rozvazime po celé CR
Koupite na @rohlik.cz @sklizeno
www.mujjogurt.cz

Fotky nesdili pouze sdim podnik. Denné fotky jogurtti sdileji i jeho zédkaznici, aby se pochlubili

pratellim, jaky lahodny jogurt zrovna ochutnali, a to je jedna z nejlepSich reklam, ktera nestoji
ani korunu. Na vSechny fotky, které Mujjogurt na facebooku a instagramu sdili, reaguji lidé

pozitivné v komentatich, coz nasledné zvysuje ptirozeny dosah piispévkd.

O Mujjogurt se vétSina lidi dozvédéela na zaklad€ doporuceni pratel, ptipadné se o tomto novém
podniku mohli docist i ve dvou ¢lancich, které vySly na iDnes (7.9.2019) a ve Forbesu
(19.1.2020). Lidé ve velké mire ¢lanky komentovali v sekci pro diskusi, z toho 95% komentait
bylo velmi pozitivnich. Samoziejmé se nasli i taci, ktefi naddvali na vysokou cenu, Ze si to
muzou udélat doma apod., nicméné nejedna se o segment spotiebitelll, na které podnik cili.
Clanky zaznamenali tspéch, po jejich vydani mé&l podnik vyrazny narist prodejti a sledovateli
na socidlnich sitich. Jednou z cest do budoucna, jak rozsifit povédomi o znacce, miize byt
vydani dal§iho PR c¢lanku. Ty dva plvodni vznikly poté, co byl majitel osloven piimo
pracovniky redakce, kteti méli na zaklad€ kladnych referenci zajem s nim udélat rozhovor a
napsat o tomto podniku ve svém médiu. Dalsi pozitivni nartst nastal poté, kdy byla s majitelem

natocena reportaz v televizi Nova.

Podnik na ,,word of mouth* marketing a PR ¢lanky podnik nespoléhd, ale denné investuje 1800
K¢ do reklamy na platformach Mety, zejména na instagramu. Podnik mé nastavena kritéria, na
koho a s jakou reklamou cilit. Primarni zacileni je na lidi ve v€ku 25-54 let, kteti jsou rozdéleni
v ramei statistik do tii vékovych skupin. Nejlevnéjsi bylo oslovit skupinu lidi ve v€ku 25-34
let, kde CPM (cena za 1000 zobrazeni) stala 79 K¢ a CPC (cena za proklik) 1,41 K¢. Pro skupinu
35-44 let jsou ceny ve stejném poradi 106 K¢ a 1,60 K¢&, pro skupinu 45-54 let zase 135 K¢ a
1,65 K¢. Reklamy podnik ma i na platformach Googlu a napiiklad data z aktualni kampané na
osloveni novych zakaznikli vypadaji ndsledovné: za castku 45 025 K¢ byl ziskan dosah 191 390

lidi, z toho 9890 kliklo na odkaz, 2185 lidi si pfidalo produkt do koSiku, 567 proslo az
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k zaplaceni a bylo realizovano 159 nakupti. Cena reklamy pro ziskéni jednoho nékupu ¢inila
pro podnik 283 K¢&. Pokud vezmeme primérnou marzi, kterd ¢ini 53%, minimalni vySe
objednédvky, aby byla reklama rentabilni, by méla byt alespont 534 K¢. Lze konstatovat, ze
reklama se podniku vyplaci, nebot” primérna vySe objednavky v ramci Prahy je 850 K¢ a

v ramci rozvozu po celé CR 1100 K&.

4.8.2. Ziskani velkoobchodniho odbératele

Velkoobchodni partneti vétSinou oslovuji podnik sami. Aktivni velkoobchodni spoluprace
zacaly az béhem roku 2020, kdy si Mijjogurt vybudoval pevné misto v rdmci prazské gastro
scény a m¢l pomérné silnou znacku. Nejvyznamnéjsi odbératel Rohlik.cz oslovil podnik na
konci roku 2019, tedy po roce a pul provozu. Chvili trvalo, nez se vyjednaly podminky
vyhovujici obéma strandm, a navic bylo potfeba podnik zaregistrovat do systému GS1 Czech
Republic, aby mohl své produkty oznacit ¢arovymi kody, bez nichZ by velkoobchodni prode;j
mozny nebyl. Dnes novi velkoobchodni odbératelé oslovuji majitele a pokud se zajisti
oboustranné vyhodnéa dohoda, podnik za¢ne dle potiebné frekvence a objemu jogurty dodavat.
Pokud by se ovSem vyrobni kapacity navysily a majitel zaméstnal provozniho feditele, ¢imz by
ziskal vice prostoru pro dalsi aktivity, je mozné byt v ziskdvani novych B2B spolupraci

aktivnéjsi.
4.9.Z4véry z obchodni due diligence

Mujjogurt disponuje na ¢eském trhu unikatnim produktem a podafilo se mu vybudovat znacku,
ktera si ziskala jiz mnoho zékaznikli. Mimo provozovani dvou prodejen v Praze dnes podnik
spolupracuje i s velkoobchodnimi odbérateli a tyto spoluprace nadéle rozSitfuje. Na trhu, kde
plsobi, nema zadného piimého konkurenta, ovSem existuje relativné mnoho substitu¢nich
produktl, které zakaznici mohou zvolit, zpravidla levngj$i jogurty v supermarketech. S nimi na
druhou stranu podnik nema potfebu soupeftit, nebot’ jeho jogurty si drzi urcity status prémiovosti
a tomu odpovida kvalita surovin, vzhled, ale i cena. Pro urcity zdkaznicky segment jsou tyto

vvvvvv

v poctu prodanych jogurti.

Silnou strankou podniku je mimo unikétniho produktu také jeho néazev, ktery je trefny a lehce
zapamatovatelny. Jogurty vypadaji krasn€ a podnik s nimi v rdmci své prezentace velmi dobie
pracuje na socialnich sitich. Spoustu lidi fotka jogurtu zaujme, ale také zékaznici jogurty sami

foti a sdili na svych profilech, a tim podnik ziskdva dodate¢ny dosah a bezplatnou reklamu.
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Dalsi vyhodou je umisténi jedné z pobocek v Karling, tedy v atraktivni ¢asti Prahy, ktera tak
muze prilakat vice zakaznik. Mimo pobocky prodava podnik jogurty i pfes vlastni e-shop,
dnes jiz s doruenim po celé CR, a jogurty také dodava velkoobchodnd. Velkoobchodni
potencidl podniku je vysoky a pocet velkoobchodnich partnert se pravidelné zvySuje, z toho
momentalné nejvyznamnéjSim je internetovy supermarket Rohlik.cz. Produkty jsou tak pro
zakazniky relativné€ vysoce dostupné, nicméné i tak mé podnik potencial oteviit nové pobocky,
a to nejen v Praze, ale také v dalSich méstech jako napiiklad Brno ¢i Plzen, kde je kupni sila

zékaznikl podobné Praze a potencial aspéchu nové pobocky velky.

Slabou strankou podniku je momentalni management ve spolecnosti, protoZe na chod a fizeni
celého podniku dohlizi pouze sam majitel. Kompetence zaméstnancii na pobockach jsou malé,
maji na starosti pouze vyrobu a zdkaznicky servis. Planovani smén, zasobovani, jedndni
s dodavateli a odbérateli ¢i finanéni management je pouze v kompetenci majitele, ktery tomu
vénuje relativné dost ¢asu a nema tak prostor na dalsi rozvojové aktivity, které by podniku
zajistily rychlejsi rust. Slabou strankou je také omezena vyrobni kapacita, ktera je v urcitych
dnech zcela naplnéna. Aby podnik mohl uspokojit zvySujici se pocet objednavek, je potieba

tyto kapacity navysit, a to idealn¢ spuSténim nové provozovny.

Vramci dodavatelskych a odbératelskych vztahi ma podnik vyhodu relativné dobré
substituovatelnosti dodavatelt surovin. Nejdrazsi vyrobni poloZzkou je jogurt samotny, ktery si
podnik nechava dovazet z jedné mlékarny. V piipad€ nespokojenosti €i zvyseni cen lze piejit k
jiné, ovSem nevyhodou je jejich omezené mnozstvi na trhu a mozny rozdil ve kvalité. Ohledné
dalsich surovin k vyrobé jogurtii, jako ovoce, miisli, dzemy, mésla apod., je vybér vyrazné vétsi
a tim 1 jednodu$si zména dodavatele. Nevyhodou pro podnik je relativné vysoka zavislost
v ramci velkoobchodu. VétSinu jogurt podnik dodava do Rohlik.cz, a ztrata tohoto odbératele

by pro podnik byla bolestiva.

V ramci hrozeb miiZe podnik ohrozit vstup nového ptimého konkurenta na trh. Pokud by byl
1épe kapitalové zaopatien a soucasné oteviel vice pobocek s podobnym konceptem, jako ma
Mujjogurt, miize to pozici podniku ohrozit. Dal§i hrozbou je ekonomicka recese a déle
setrvavajici vysoka inflace, kterd mize ovlivnit spotfebni chovani zakaznikl. Lidé jiz nyni
omezuji navstévy restauracnich zatizeni, a protoZe jogurty podniku patii k draz§im produktim,
poptavka po nich je vice elasticka. V ptipadé zhorSeni ekonomické situace tak poptavka po

produktech podniku muze klesnout.
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5. Finan¢ni a provozni due diligence

Provozni due diligence je zamétena na analyzu provozni vykonnosti podniku. Bude zkoumano,

jaky podil na trzbach maji jednotlivé distribucni kandly a jaky je jejich vyvoj v €ase. Jak vysoké

ma variabilni ndklady a s jakou marzi podnik pracuje. Jestli ma podnik dostate¢né cashflow na

aktualni provoz a na ptipadné rozvojové investice. Celkové bude vyhodnocen dosavadni vyvoj

a aktudlni fungovani s dirazem na soucasny rok 2022. V dalsi ¢asti prace v rameci finan¢ni due

diligence sestaven finan¢ni plan na dalsi roky a bude stanovena hodnota podniku.

5.1.Néklady

5.1.1. Fixni néklady — piimé

V nésledujicich tabulkach jsou zobrazeny aktuélni (k 10.11.2022) pfimé fixni provozni ndklady

na jednotlivé prodejny a rozvoz, ktery zajistuje zavozy velkoobchodnim partnerim ve stejné

cetnosti kazdy tyden. Tyto néklady jsou hrazeny vétSinou mési€né — mzdy, ndjem, zalohy na

elektiinu apod., nicméné¢ podnik je rozpocitava na dny, stejné jako denni trzby.

Tabulka 4 - piimé fixni provozni naklady, zdroj: Miijjogurt dataroom

ROZVOZY

naklad cena
Rohlik Praha denné 512 K¢
Rohlik Brno / 3x tydné 128 K¢

Ptiplatek rozvoz nedéle 50% 70 K&

Rozvozy sklizeno / VO Praha  |268 K¢&
Rozvozy sklizeno / VO CR 205 K&
Rozvozy zakaznici 0 K¢
Priplatek extra bedna 40 K¢
Pickupy 72 K&
Palivovy pfiplatek 197 K&

Vratky jogurtii - nepfevzaté 75 K&

celkem denné 1 567 K&

MARKETING

niklad cena

FB ADS Budget [1 800 K&

celkem denné 1 800 K¢&

VRSOVICE
niklad ¢astka
Fulltime pracovnik 1 657 K¢
Fulltime pracovnik 2 1 541 K¢
Najem 600 K¢
Elektfina 180 K¢
Brigadnice 565 K¢
Jiné (zmetky, Cistici prostf. atd.) |50 K&
Ro¢ni naklady fixni 255 K¢
celkem denné 3 847 K¢&
KARLIN
naklad cena
Fulltime pracovnik 1 1 541 K¢
Fulltime pracovnik 2 1 541 K¢
Fulltime pracovnik 3 1 541 K¢
Naijem 2497 K¢
Elektfina 450 K¢
Svoz odpadu 44 K¢
Jiné (zmetky, Cistici prostf. atd.) {50 K&
Ro¢ni naklady fixni 255 K¢

celkem denné

7917 K&

15 131 K¢

naklady celkem denné

460 576 K¢

naklady celkem mésiéné
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Provoz VrSovické prodejny vychazi denné na 3 847 K¢ (mésicné 117 333 K¢&) vcetné ndjmu,
energii, zamé&stnancl a rozpocitanych nepiimych fixnich ndklad na den. Provoz Karlinské
témet Ctyfndsobné vyS$im ndjmem, ktery €ini véetné sluzeb 76 000 K¢&, a faktem, Ze podnik
zaméstnava tii pracovniky na plny tivazek. Superhruba mzda jednoho zamé&stnance stoji podnik
mésicné 46 900 K¢. Spolecné s reklamou 1800 K¢ denné a naklady na rozvoz do velkoobchodti
ve vysi 1567 K¢ denné, ma podnik celkové fixni provozni naklady denné 15 131 K¢&. Mé&si¢né
da podnik za svilij provoz bez surovin na vyrobu jogurtl pies 460 tisic K¢ nehled€ na to, kolik

jogurth proda. Tyto nadklady musi byt uhrazeny z marze prodanych produktt.

5.1.2. Fixni néklady — nepiimé

Roc¢ni néklady, které podnik hradi a které se nedaji pfiradit k jednotlivé prodejné anebo se plati
jednomu dodavateli za obé prodejny najednou, jsou ve vysi 185 800 K¢. Jedna se naptiklad o
poplatek za naslednou recyklaci sklenénych obali (EKOKOM), pokladni systémy (Dotykacka),
logistické systémy (EDI), tdrzba e-shopu, faktura¢ni program, pojisténi aj. Tyto ndklady se
hradi vétSinou ro¢né, n€které ovSem i mé&si€né, ale nemaji zasadni vliv na cashflow. Rozpocteno
na dny ¢ini nadklady 509 K¢ denné, na kazdou prodejnu tedy 255 K¢. Tato castka byla jiz

zohlednéna v dennich provoznich ndkladech jednotlivych prodejen.

Tabulka 5 - nepiimé fixni naklady podniku, zdroj: Miijjogurt dataroom

naklad cena poznimka
EKOKOM recyklace 20 000 K¢ cca 5000/Q , 1 sklenice-- 0,44436KC
EKOKOM ro¢ni poplatek 1 600 K¢
dotykacka 12 000 K¢ cca S00/prodejna/mésic
EDI 12 600 K¢ cca 1050 za mésic
poplatek platba kartou 45 000 K¢ cca 1500 Karlin, 1000 Viovice, 500 eshop, 750 dobirky rozvozy
tasky 38 500 K¢ cca 7000 tasek roéné (19 denné)
eshop udrzba 21 000 K¢ 1750/més
BOZP, PO 10 000 K& 5000/prodejna
internet cca 12 000 K¢& 500/més/prodejna
idoklad 3 600 K& 300/més
pojisténi prodejen 8 000 K¢&
GSI ¢arové kody 1500 K¢
celkem 185 800 K¢& denné: 509 K¢ -> kazda prodejna 255 K&
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5.1.3. Variabilni ndklady a marze

Podnik si vede diikladnou evidenci nékladi na jednotlivé suroviny potfebné k vyrobé kazdého

konkrétniho typu jogurtu. Napiiklad vypocet marze jogurtu ,,Recky Hit“ vypada nasledovné:

Tabulka 6 - marze jogurtu Recky Hit, zdroj: Mijjogurt dataroom

Recky Hit nikup bez DPH
Recky jogurt 16,10 K&
Bortuvka 3,30 K¢
Maliny 10,80 K¢
Chia seminka 1,88 K¢
Ovocné 2,16 K¢
Sklenice, vicko 8,06 K¢
variabilni niaklady 42,30 K¢

125,00 K¢

Prodejni cena DPH

marze

16,30 K& 66,40 K&

% marZe

53,12%

Z prodejni ceny 125 K¢ se odvede DPH 16,30 K¢, néklady na suroviny ¢ini 42,30 K¢ a marze

podniku je ve vysi 66,40 K¢, tedy 53,12% z prodejni ceny véetné DPH.

5.1.3.1. Hotové jogurty

Hotové jogurty ze stdlé nabidky, maji primérnou marzi 53,63%, pokud jsou prodany
jogurty y

maloobchodné vlastni cestou. Cilem podniku je dosahovat dlouhodobé marze 55%. V ptipadé,

kdy podnik prodéva jogurty velkoobchodné dalsim subjektim, napiiklad kavarndm, kam

mohou byt jogurty dodéany 1 bez etikety s ¢arovym kédem, poskytuje podnik slevu 25% z ceny

bez DPH. Primérna marZe na hotovych produktech prodanych velkoobchodné ¢ini 48,90%. U

konkrétnich jogurtli vypadaji ceny, ndklady a marze nésledovné:

Tabulka 7 - marzZe hotovych produkti k 10/2022, zdroj: Mijjogurt dataroom

Viastni MOC VOC bez DPH MOC vocC

HOTOVE JOGURTY vé. DPH (-25%) var. niklady marZe % marZe| marZe % marZe
Recky Hit 125 K& 81,5 K& T 4230Ke| 66,40 K& 53,12%|  3922K|  48,11%
Karamelovy Sen 135 Ke 88,0 K “a070ke|  7669Ke|  sesid  ar3ske|  53,78%
Brownie T 1a5KE | 946KE 50,77Ke| 7532 Ke 51,94%  43,79Ke|  46,31%
Maliny-Mango 135 K& 88,0 K¢ 47,98 K& 69,41 K& 51,42% 40,06 K¢ 45,50%
Boston Cream 119 Ke 77,6 Ke am09Ke|  6s9Ke|  sa9sw  39.52Ke|  50.92%
Pisiciovy 145 Ke 94,6 Ke CsuosKel  7430Ke|  sioaw|  a278Ke|  45.24%
Slany Karamel-Banan 125 K& 81,5 K& 40,52 K& 68,18 K¢ 54,54%) 41,00 K& 50,30%
Maracuja-Citron 135 K& 88,0 K¢ 4476 Ke|  72.64Ke|  5380%  4329Ke|  49,17%
Jahodovy Cheesecake 125 K& 81,5 K& ~a137Ky| 6733Ke|  53.86%  40,16Ke|  49,26%
Raffacllo 139 K& 90,7 K¢ Cagaxd|  7153ke| ss7s%]  4731Ke|  52.19%
Lesni ovoce-Cokolada 139 K¢& 90,7 K& 47,94 K& 72,93 K¢ 52,47%) 42,71 K& 47,11%
SPECIAL TYDNE 139 K& 90,7 K¢ riizné

primér: 133,83 K¢ 87,28 K& 71,46 K¢ 53,63% 42,47 K& 48,90%

5.1.3.2. Rozvoz

V ptipadé, Ze si zdkaznik objednd jogurty pfes e-shop s dorucenim, je potieba zapocitat i

naklady na rozvoz. V piipad€ rozvozu po Praze plati zdkaznik 99 K¢ v¢. DPH, tedy 82 K¢ bez
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dané, a minimalni vySe objednavky je 300 K¢&. Podnik za rozvoz jedné objednavky plati kuryrni

spolecnosti 125 K& bez DPH. Primérna vySe objednavky je 850 K¢. Po zohlednéni ndkladi na

dopravu a na vyrobu jogurtl, ma firma marzi z jedné objednavky v priméru 40,10%.

PRAHA

rozvoz trzba
rozvoz realné naklad
dotace dopravy

prumérny rozvoz
z toho dobirka
z toho jogurty

marze v¢. dotace

zisk jogurty (dle akt. marze)

dopravy

% marze z ceny objednavky

s DPH bez DPH
99.00 81,82
151,25 125.00
43,18

850,00 K¢

35,00 0% marze
716,00

383,99

340,81

40,10%

Tabulka 8 - marzZe rozvozi, zdroj: Mijjogurt dataroom

CR

rozvoz trzba
rozvoz realné naklad
dotace dopravy

primérny rozvoz
z toho dobirka
z toho jogurty

zisk jogurty (dle akt. marze)
marze v¢. dotace dopravy
% marze z ceny objednavky

s DPH bez DPH
169.00 139,67
216,59 179.00
39,33

1 100,00 K¢

35,00 0% marze
896,00

480,53

441,19

40,11%

V ptipadé rozvozu mimo Prahu po celé republice ¢i do Bratislavy, plati zdkaznik za rozvoz 169

K¢ a minimalné vyse objednavky je 400 K&. Primérné vyse jedné takové objednavky je 1100

K¢ a podnik realizuje témét shodnou marzi jako u dopravy po Praze, ve priméru 40,11%.

5.1.3.3. Jogurty pro velkoobchod

Poslednim segmentem, kde je sledovana marze a néklady na vyrobu, jsou jogurty vyrabéné pro

velkoobchod. Celkem se jedna o Sest druht, z toho tfi jsou podobné tém ze stile nabidky na

prodejné, maji ovSem trochu upravené sloZeni a proto je potieba je kalkulovat zvIast. VSechny

tyto jogurty musi byt navic opatfeny etiketou se sloZzenim a ¢arovym kodem, ktera navysi

nadklad na vyrobu jednoho jogurtu o 2,10 K¢&. Rozdilnd je i cenotvorba, kdy podnik

velkoobchodné prodava jogurty levnéji nez koncovym zakaznikiim. S kazdym odbératelem mé

Tabulka 9 — VO ceny k 10/2022 a marzZe, zdroj: Mijjogurt dataroom

ROHLIK VOC bez DPH |niklady mar¥e VOC | primérns marZe
Klasik |- 13950Ke |- ‘
Recky |80 K¢ |44,19Ke 3581 K&
Cokobanan 79 K& 4471 K& 3429 K&

: — — 3517KE | 43,0%
Karamelovy - 4173KE |- ’
Brownie 80 K& |44,53 K&  |3547 K&
Pisticiovy 88 K& 5291 K& 35,09 K&
SKLIZENO VOC bez DPH |niklady marze VOC | priimérni marZe
Klasik BEERCH |39,50Ke 33,50 K&
Recky 180 K& |44,19Ke 3581 Ke
Cokobanéan 79 K¢ 44,71 K& 34,29 K¢

: 2 e 3539KE | 44,29
Karamelovy ‘80 Ké i41,73 Ké ,38’27 K¢ 3 ‘ "
Brownie |- |4453Ke |-
Pistaciovy 88 K& 5291 K& 35,09 K&
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nastavenou rozdilnou cenovou politiku. Jakou marzi realizuje podnik u dvou nejvétSich

odbérateli je zobrazeno v nésledujicich tabulkach.

Na jogurtech pro Rohlik dosahuje podnik marze 43%, tedy v priméru na jednom jogurtu
realizuje podnik 35,17 K¢&, pokud zohlednime pouze jednicové variabilni néklady. Na jogurtech
pro Sklizeno ¢ini marze primérmé 44,2%, resp. 35,39 K&. U dalSich odbératelti se marze
pohybuje mezi 45-49 procenty. V porovnani s maloobchodnim prodejem jsou marze téméf o
10% nizsi. Na druhou stranu se jednd o velky pocet prodanych jogurtl, ktery pti svém objemu
tvoii vyznamnou ¢ast trzeb, které pomahaji stabilizovat cashflow podniku, a zisku, ktery je

pouzit na uhrazeni fixnich nakladu.

5.2.Trzby

5.2.1. Denni trzby

V ramci provozni due diligence byly jiz analyzovany fixni naklady podniku na provoz obou
prodejen, zajiSténi zavozii a marketing. Nasledn¢ byly spocitany marze, kterych podnik
dosahuje pfi maloobchodnim prodeji hotovych jogurtd na prodejnach, pii objednavkach
s rozvozem a pii velkoobchodnim prodeji. Nyni budou analyzovany trzby. V nasledujicich
tabulkach jsou zobrazeny aktudlni denni trzby pii vyuziti 80-90% kapacity, kam podnik

smétuje, a odpovidaji listopadu 2022. Konkrétné€ se jedné o trzby z obou prodejen a e-shopu,

Tabulka 10 - priimérné denni trzby a zisk, zdroj: Mijjogurt dataroom

KARLIN VRSOVICE
oc¢ekavana trzba 5500 K¢& oc¢ekavana trzba 2 800 K¢
marZe na jogurt + 2% (sestavené, népoje) 55,6% marze na jogurt + 1% (sestavené, napoje) 54,6%
zisk denni 3 058 K¢ zisk denni:| 1529 K¢&
ESHOP SKLIZENO
ocekavana trzba 13 000 K¢ Objem denné 34
marze 40,1% marze na 1 ks 354 K¢
zisk denni: 5213 K¢ zisk denniz| 1204 K¢
ROHLIK OSTATNI VO
Praha (prim. zavoz denné, 3 sklady) 100 Objem denné 40
Bmo (zavoz 3x tydne) 80| zisk za ks 39,9 K¢
marze na 1 ks 35,2 K¢ zisk denni 1596 K&
zisk denni: 4 723 K¢
DOBROTY
Objem na obj 70
zisky celkem denné | ___________J86%0Ke___ zisk za ks 342 Ke
zisky celkem mésicné 568 931 K¢ zisk denni: 1368 K¢&
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ale také o velikosti velkoobchodnich zavozii v prepoctu na jeden den u jednotlivych odbératelii
kvili rozdilnym marzim. VySe marZe spolecné s mnozstvim prodanych kusii ovliviiuje

primérny denni zisk celého podniku.

5.2.2. M¢si¢ni vysledovka

V souctu jednotlivé prodejni kanaly po odecteni variabilnich nakladi na kazdy prodany jogurt
vygeneruji denni zisk 18 690 K¢ z celkovych dennich trzeb 47 235 K¢ v¢. DPH. Tato ¢astka
slouzi k uhrazeni fixnich nakladii ve vySi 15131 K¢. Prepocteno na mésic, podnik pfi
oc¢ekavanych prodejich dosdhne mésicni trzby 1 427 836 K¢ v¢. DPH, z toho zisk po odecteni
variabilnich nékladi ¢ini 568 931 K¢, z kterého se hradi fixni néklady ve vysi 460 576 K¢.
Podnik mési¢né pti danych trzbach generuje mésicni €isty zisk 108 354 K¢.

Tabulka 11 - mési¢ni vysledovky, zdroj: Mijjogurt dataroom

V tomto stavu denni trzby: 47 235 K¢
V tomto stavu mé&si¢ni trzby: 1437 836 K¢&
V tomto stavu mé&siéni zisky: 568 931 K¢
V tomto stavu mési¢ni fixni naklady: 460 576 K¢
Mésiéni zisk: 108 354 K¢

Ptedchozi ¢ast provozni due diligence slouzila k analyze provozni vykonnosti podniku, ktery
pfi aktualnich trzbach generuje na konci mésice zisk po odecteni vSech ndklada. Pokud podnik
bude i nadale rist a dosahovat vétSich trzeb, mési¢ni zisk se navysi, nebot’ neocekava vyrazny
nartst fixnich ndkladd pii aktudlnich dvou prodejndch, maximalné v nizsich jednotkach
procent. Na druhou stranu mé podnik fixni mésicni provozni néklady ve vysi 460 000 K¢, které
musi zaplatit, 1 kdyby neprodal jediny jogurt. Pokud by se trzby €asem sniZily, cemuz ale
dosavadni vyvoj nenasvédcuje, pfi prumérné marzi 45% si podnik miize dovolit maximalni

sniZzeni mésicnich trzeb o 240 000 K¢, jinak by skoncil v provozni ztrate.

Mimo provozni vydaje, které jsou zaroveil pro podnik i naklady, splaci podnik jesté¢ mési¢né
bankovni uvér, ktery si sjednal na zafizeni nové prodejny, ve vysi 25 800 K¢, a splatku
finan¢niho leasingu auta ve vysi 19 000 K¢. Dalsi 3 000 K¢ stoji mésicné externi ucetni. Po
zohlednéni téchto vydajii zbude podniku v aktudlni situaci pfiblizné¢ 60 000 K& mésicné.
Splatky uvért se sice celé do nakladl nepocitaji, pouze zaplaceny urok, stejné tak se 1
zakoupené auto odepisuje ucetné zvlast’, nicméné pro podnik je klicové tizeni cashflow, jak je
popsano v dal$i ¢asti. Proto jsou splatky zatazeny do mési¢ni vysledovky, i kdyz Gcetné se

s nimi pracuje odli$n¢.
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5.2.3. Cashflow

Podnik ma téméf shodny tok pencz s vynosy a ndklady za dany mésic. Trzby z platebniho
terminalu vyplaci banka na Gcet firmy kazdy den, dodavky jogurti odbératelé plati bud’ na
dobirku nebo na fakturu se splatnosti 7 dni. Jedinou delsi splatnost ma rohlik.cz, ktery plati
faktury se splatnosti 30 dnti. V ramci ndkladu plati podnik mzdy, ndjmy, dopravu a poplatky za
udrzby systému jednou mési¢né. Vicka, sklenice, jogurty a trvanlivéjsi ingredience 3-4x do
meésice dle odebraného mnozstvi a ovoce prakticky denné€. Pokud se tedy bavime o mési¢nich
nakladech a vynosech, 1ze s nimi pocitat témet okamzité jako s pfijmy a vydaji, vSe maximalné
v horizontu jednoho mésice. ProtoZze mé podnik takto kratkou dobu obratu, nemusi pracovat

s velkym pracovnim kapitadlem a zamétuje se na fizeni a zaji$téni stabilniho cashflow.

5.2.4. Vyvoj trzeb jednotlivych prodejnich kanalt

5.2.4.1. Prodejny a e-shop

Jak vypadal postupny rist podniku Ize vidét na vyvoji trzeb. V grafu nize jsou zobrazeny
mésicni trzby za celé obdobi existence podniku, tedy od 1éta 2018, kdy byla oteviena prvni
pobocka, az do soucasnosti. Jedna se o vyvoj trzeb pouze z vlastniho prodeje na pobockach a

na vlastnim e-shopu, bez velkoobchodu.

Tabulka 12 - vyvoj mési¢nich trZeb prodejny + e-shop 2018-2022, zdroj: Miijjogurt dataroom
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400 000 K&
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Ve svych zacatcich v druhé poloviné roku 2018 utrzil podnik pouze 272 507 K¢ na prodejné a
65 741 K¢ na e-shopu. Az od roku 2019 zacal podnik zaznamendvat vyrazné€jsi narist, kdy
napiiklad jen v lednu dosahl trzeb celkem ve vysi 190 980 K¢&. Béhem celého roku 2019 se
trzby nésledné pohybovaly kolem 200 000 K¢ mési¢né. Jiz v tomto roce lze vypozorovat, Ze
nejslabsim obdobim je 1éto, béhem které¢ho lidé jezdi na dovolené, a prosinec, kdy ma podnik
ptfes Vanoce zavieno. Lze vypozorovat i narust trzeb po vydani ¢lankti na iDnes (9/2019) a ve

Forbesu (1/2020). V bieznu 2020 ptisel covid a prvni restrikce, kdy podnik mohl jogurty pouze
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rozvazet anebo prodejna slouzila jako vydejni okénko. Cely rok 2020 byl kviili covidu slabsi a
v souctu utrzil podnik 2,35 mil K¢, coZ je témét shodné s prechozim rokem 2019, kdy trzby
Cinily 2,41 mil K¢. VéEtsi ndrGst nastal az od ledna roku 2021, ktery trva dodnes, az na obCasné
poklesy v prosinci a v 1été. V roce 2021 maloobchodni trzby €inily 3,32 mil K¢, zatimco béhem
roku 2022 podnik utrzil 5,31 mil K& a dosahl tak 60% nariistu maloobchodnich trzeb. Castky

jsou vcetné DPH.
5.2.4.2. Velkoobchod

Od listopadu 2019 zadal podnik jogurty dodavat i velkoobchodiim v &ele s Rohlik.cz. Casem
zacaly velkoobchodni trzby byt pro podnik vyznamnéjSimi a v roce 2021 dokonce ptekonaly
trzby maloobchodni a vroce 2022 tento trend nadale pokracuje. V nasledujici tabulce je

zobrazen vyvoj trzeb od vSech velkoobchodnich odbératelti od doby, kdy spoluprace zacaly.

Tabulka 13 - vyvoj mési¢nich trZeb z velkoobchodu 20202022, zdroj: Mijjogurt dataroom
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Od 11/2019 az do 11/2020 byl jedinym odbératelem Rohlik.cz. Nasledné se piipojila sit’
prodejen Sklizeno a od roku 2021 majitel postupné domlouva dal§i spoluprace a pocet
odbérateld pravidelné roste. Behem roku 2020 doséhl podnik velkoobchodnich trzeb ve vysi
1,91 mil K¢, nasledny rok 2021 zaznamenal podnik 112% narist velkoobchodnich trzeb na
celkovou vysi 4,07 mil K¢&. V roce 2022 rostouci trend pokracuje a béhem posledniho roku
dosahl podnik 6,35 mil K¢ ve velkoobchodnich trzbach. Nejvétsi podil na trzbach méa Rohlik.cz,

jak lze vidét v nasledujici tabulce.

Tabulka 14 - podil Rohlik.cz na velkoobchodnich trzbach, zdroj: Miijjogurt dataroom

VO trzby Rohlik.cz podil Rohliku
2020 1914 621 K¢ 1 780 831 K¢ 93,0%
2021 4069 419 K¢ 3349 072 K¢ 82,3%
2022 6349 011 K¢ 4192 165 K¢ 66,0%
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Nicméné jeho podil se postupné snizuje, jak podnik ziskdva nové velkoobchodniho odbératele,
a to je pro podnik velice pozitivni. Cim v&tsi je zavislost na jednom odbérateli, tim vétsimu

riziku se podnik vystavuje.
5.2.4.3. Srovnani trzeb velkoobchodu a maloobchodu

V nésledujicim grafu jsou znazornény celkové rocni trzby z obou prodejnich kanald. Prvni tfi
roky své ¢innosti se podnik vénoval priméarné vrSovické prodejné a e-shopu, které generovaly
pievazné trzby. Ke konci tohoto obdobi se zacal podnik v roce 2020 postupné zamétovat i na
velkoobchodni spoluprace, coZ mu pomohlo béhem covidovych restrikei, kdy trzby z tohoto
segmentu se stavaly stdle vyznamnéjSimi. Zlom nastal v roce 2021, kdy byla oteviena druha
pobocka, kterd navysila vyrobni kapacity podniku. V tomto roce poprvé velkoobchodni trzby
ptevladly a tvotily 58,50% celkovych trzeb. V roce 2022 doSlo opét k naristu trzeb
v absolutnich ¢islech u obou prodejnich kanali, ovSem jejich pomérové slozZeni se témct

nezménilo a velkoobchodni trzby tvotily 59,91% celkovych trzeb. Trzby jsou bez DPH.

Tabulka 15 - ro¢ni trzby VO a MO, zdroj: Mijjogurt dataroom
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5.2.5. Celkové trzby

Pti secteni trzeb z obou prodejnich kanall ziskdme celkové trzby podniku. Roc¢ni trzby od
zalozeni podniku v roce 2018 aZ po soucasnost jsou zobrazeny na nasledujicim grafu. Celkové

trzby jsou bez DPH.

Tabulka 16 - celkové rocni trzby, zdroj: Miijjogurt dataroom

10963 073 K¢

6955 772 K&
3 960 982 K&
2254 134 K¢
320 059 K¢ .
—
2021 2022
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Mujjogurt kazdy rok mezirocné v trzbach narostl. Z pocatecniho roku 2018 na 2019 narostly
trzby o 598%, nebot’ podnik fungoval pouze polovinu roku. V roce 2020 narostl podnik o
75,72% a téméf shodného ristu dosidhl opét v roce 2021, kdy se vice rozjela spoluprace
s odbérateli a byla oteviena druhd pobocka. Podniku se meziro¢né zvysily trzby o 75,61%.

Tento silny zaklad se podaftilo zlrocit 1 v roce 2022, kdy podnik narostl opét o 57,61%.

Tabulka 17 - meziro¢ni rist trZeb, zdroj: Mijjogurt dataroom

ptedchozi rok = 100% meziro¢ni rist
2019 704% 604,29%
2020 176% 75,72%
2021 176% 75,61%
2022 158% 57,61%

Mimo celkové rocni trzby je vhodné sledovat i mési¢ni vyvoj trzeb, ktery je zobrazen
v nasledujicim grafu. Lze zn¢j vypozorovat urcitou sezénnost, kdy zpravidla v 1ét€ ana
prelomu roku jsou trzby nizsi, zatimco nejsilnéjsi byva zpravidla podzim. Dlouhodoby trend je
rostouci a podniku se podatilo od srpna 2022 kazdy mésic ptekonat hranici 1 000 000 K¢.
Listopad byl zatim nejsilnéj$im mésicem, kdy mési¢ni trzba piesahla 1 255 000 K¢ bez DPH.

Tabulka 18 - celkové mési¢ni trzby Miijjogurt 2018-2022, zdroj: Miijjogurt dataroom

X2

VIIL ¢
ViiL22

VILIS

57

X1
X122



5.2.6. Trzby v roce 2022

V nésledujici tabulce jsou zobrazeny mésicni trzby bez DPH ze vSech prodejnich kanalt za cely
rok 2022. Zelené jsou zvyraznény prodeje pies vlastni prodejny a e-shop, oranzové poté
velkoobchod. Jedna se o prvni rok v historii firmy, kdy kazdy mésic podnik utrzil vice

z velkoobchodu nez z vlastniho prodeje.

Podrobné zobrazeni roku 2022 nam da relevantni ptedstavu o tom, jaka je aktudlni struktura
vynost podniku. V ramci vlastnich prodeji dosahuje prodejna v Karliné v priméru vice nez
dvoundsobnych trzeb neZ prodejna ve VrSovicich. Trzby e-shopu jsou poté srovnatelné
s trzbami karlinské pobocky a spole¢né tvoii 81% maloobchodnich prodejti. Velkoobchodné je
stale nejvyznamngj$im odbératelem Rohlik.cz, ovSem postupné zacind byt velkoobchodni
prodej vice diversifikovany. Zatimco v lednu dosahovaly prodeje Rohliku ¢astky 282 581 K¢ a
ostatnim velkoobchodnim odbé&rateliim pouze 96 309 K¢, tedy tfetinu, v listopadu Cinily trzby
z Rohliku 418 410 K¢ a od ostatnich odbératelti v souctu 274 283 K&, tedy 65%. Celkové vyvoj
béhem roku 2022 vypada velice pozitivné a opét je vidét mezimé&sicni riistovy trend. Predikce

budoucich trzeb a nasledné stanoveni hodnoty podniku bude zpracovano v ¢asti 5.

Tabulka 19 - struktura mési¢nich trzeb v roce 2022, zdroj: Mujjogurt dataroom

2022 Vriovice Karlin Eshop! Rohlik Sklizeno Dobroty Jiné (firmy)| vlastni prodej | velkoobchod CELKEM]|
leden 73 102 K& 146 944 K& 78 403 K¢ 282 581 K¢ 82276 K& 0 K¢ 14 033 K¢ 298 448 K¢& 378 890 K¢ 677 339 K¢
unor 24 457 K¢ 193 916 K¢& 115 569 K¢ 322 543 K¢ 83 463 K¢ 0 K¢ 24 440 K¢ 333 941 K¢ 430 446 K& 764 387 K&
bFezen 92 376 K& 189 669 K¢ 88 081 K¢ 274292 K& 111 541 K¢ 0Ke 76 192 K& 370 125 K¢ 462 025 K¢ 832 151 K¢
duben 95 614 K¢ 159 446 K¢ 66 095 K¢ 324 113 K¢ 96 381 K¢ 0 K¢ 55378 K¢ 321 155 K¢ 475 871 K¢ 797 026 K&
kvéten 91 522 K¢ 155 065 K& 55310 K¢ 368 669 K& 99 297 K¢ 0 K¢ 60 547 K¢ 301 898 K¢ 528 514 K¢ 830 412 K&
Cerven 78 715 K¢ 139910 K¢ 164 800 K¢ 320 495 K¢ 91 127 K¢ 39 561 K¢ 69 968 K¢ 383 424 K¢ 521 151 K¢ 904 575 K¢
Cervenec 21 860 K¢ 125 875 K¢ 77 225 K¢ 299 331 K¢ 72 058 K¢ 32757 Ké 27 228 K¢ 224 960 K¢ 431 374 K¢ 656 334 K¢
srpen 61402 K& 124 457 K¢ 179 414 K& 493 918 K¢& 91 815 K¢& 44 355 K¢& 45 350 K¢ 365 274 K¢ 675 437 K¢ 1040 711 KEI
dF 67 591 K¢ 129 418 K¢ 305 815 K¢ 361 841 K¢ 75 866 K& 51477 Ke 92 375 K& 502 825 K¢ 581 558 K¢ 1084 383 K&
Fijen 87 208 K¢ 151 498 K¢& 206 556 K¢ 304 609 K& 80 009 K¢ 44 083 K¢& 102 225 K¢ 445 262 K& 530 926 K¢ 976 188 K¢
listopad 73 187 K¢ 134 469 K& 354 952 K¢ 418 410 K¢ 77 956 K¢ 77 190 K¢ 119 137 K¢ 562 607 K¢ 692 694 K& 1255 301 K&
rosinec 44 734 K¢ 120 720 K¢ 338 687 K¢ 421363 K¢ 67 508 K¢ 80 170 K¢ 71 083 K¢ 504 141 K¢ 640 125 K¢ 1144 266 K&
suma > 811 768 K& 1771387 K&| 2030907 K& 4192165 K& 1029 297 K&| 369 593 K& 757 957 K& 4614062Ke 6349011 Kg 10 963 073 K&
4614 062 K¢ 6349 011 K&

Vyssi trzby v druhé poloving roku jsou zapticinény stabilizaci persondlu, se kterym mél podnik
pfed tim problémy. Od léta 2022 zaméstnava podnik 3 full-time zaméstnankyné, které jsou
zaucené a efektivnéjsi pii ptipravé jogurtl. Rychlost a efektivita ovliviiuje celkovou vyrobni
kapacitu, kterd je dilezita zejména pro velkoobchodni dodavky, ale také pro objednavky pies
e-shop. Pravé tyto prodejni kandly se ukéazaly jako silnéd stranka spolec¢nosti, které tvofi vice

nez tfi ¢tvrtiny celkového obratu, jak 1ze vycist z tabulky vyse.
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5.3.Zavery z financni due diligence

V ramci finan¢ni due diligence bylo analyzovano celkové finan¢ni hospodateni podniku a jeho
vyvoj v ¢ase. Podnik dosahl kazdy rok vyznamného riistu trzeb, a to i1 pfes obdobi nedavné
covidové krize a Gtlumu ekonomiky, ktera ¢eské pohostinstvi zasahla obzvlast’ vyrazné. V roce
2020 a shodné& v roce 2021 se jednalo o nartst trzeb ve vysi 76% a v roce 2022 doslo k nariistu

trzeb o dalSich 58%.

Tento rist se podniku podaftilo docilit roz§ifenim prodejnich kanald o velkoobchod a naslednym
otevienim druhé pobocky v roce 2021, ktera vyznamné navysSila vyrobni kapacitu podniku.
V listopadu 2019 podnik podepsal smlouvu s internetovym obchodem Rohlik.cz, ktery dnes
tvoii 66% velkoobchodnich trzeb podniku. Tento podil se postupné snizuje a tim i z&vislost na
jednom odbérateli, coz je pro stabilitu podniku pozitivni. Celkové velkoobchodni trzby v roce
2021 dokonce poprvé prekonaly trzby maloobchodni a v roce 2022 tvofily 60% celkovych

trzeb. Velkoobchodni prodej se tak stal pro podnik zasadnim a vyrazn€ pomohl v jeho riistu.

Silnou strankou v rdmeci finan¢ni due diligence podniku je jeho kontinudlni rist a rozSifovani
prodejnich kanalii pomoci vytvareni novych vztaht s velkoobchodnimi odbérateli. Zaroven se
podniku v poslednim roce podafilo vyznamné vyuzit vlastni e-shop, ktery tvofil v roce 2022
témeét polovinu maloobchodnich trzeb. Je patrné, Ze by to mohla byt pro podnik cesta, jak rist

1 nadale v budoucnu.

Na druhou stranu Rohlik.cz stéle tvoii vice neZ polovinu velkoobchodnich trzeb a v roce 2022
se podilel na celkovych trzbach témét ze 40%. Tak vysoké zavislost na jednom odbérateli je
pro podnik zna¢nym rizikem. Podnik ma také v soucasnosti, tedy ke konci roku 2022, relativné
vysoké fixni provozni nadklady v mési¢ni vysi 460 000 K¢. Pti primérné marzi 45% tak musi
dosahnout mési¢ni trzby 1 025 000 K¢, aby byl v provoznim zisku. To se mu ov§em od srpna
daného roku dafi dosahnout a tim zlstat ziskovy. OvSem v piipadé poklesu mési¢nich trzeb o

vice nez 240 000 K¢ by podnik skoncil ve ztraté.

Udaje z finan¢ni due diligence budou nésledné vyuZity pii sestaveni finan¢niho planu, na jehoz

zékladé dojde ke stanoveni hodnoty podniku.
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6. Pravni due diligence

V ramci pravni due diligence budou popsany aktualni uzaviené najemni smlouvy, smlouvy se
zaméstnanci a také jak ma podnik vyfeSenou problematiku rostoucich cen energii a jak ma

nastavené smlouvy s dodavateli.
6.1.N4jemni smlouvy

Mujjogurt mé aktualné uzaviené dvé najemni smlouvy, jednu pro kazdou provozovnu. Prvni
najemni smlouva na prodejnu ve VrSovicich byla uzaviena mezi Ing. Emilem Haismanem a
firmou Lington Accessories, s.r.o. dne 16.4.2018 s pocatkem 1.5.2018 s platnosti jeden rok.
Tato ndjemni smlouva opraviiuje firmu Lington Accessories, s.r.0. docasné uzivat nebytovy
prostor, ktery je soucasti stavby €.p. 893, k.. VrSovice, obec Praha na adrese Petrohradska 34,
Praha 10 k provozovani své podnikatelské ¢innosti, ktera je ve smlouvé definovana nasledovné:
ptiprava prodej studenych pokrmi a pokrmil ohtivanych v provozu. Smlouva byla zatim kazdy
rok na konci platnosti prodlouZena o dalsi rok a zaroveii doslo k mensimu navySeni ndjmu a
poplatkl za sluzby. Ndjemné na pocatku €inilo mési¢né 15 000 K¢ + 1 500 K¢ sluzby, dnes
najem Cini celkem 18 250 K¢. V ramci ndjemni vztahu byla sloZena kauce ve vysi 33 000 K¢.

Néjemni smlouvu lze vypovédét bez udani divodu s tif mésicni vypoveédni dobou.

Pii kontrole této niajemni smlouvy nebyla nalezena zddna vyznamna rizika, kterd by
by smlouva nebyla sjednana na rok, ale na delsi obdobi, po které podnik planuje danou prodejnu
provozovat. Podnik podstoupil vyznamné investice pii zafizovani pfedmétné prodejny a pokud
by k prodlouZeni ndjemni smlouvy nedoslo, budou to pro podnik utopené néklady, a navic bude

potieba prostor vratit do plivodni stavu, coz bude vyzadovat dalsi vydaje.

6.1.1. Karlin

Néjemni smlouva druhé provozovny Mujjogurt v Karlin€ na adrese Ktizikova 703/97, Praha 8,
se tyka nebytového prostoru &. 206 o rozloze 120 m?, ktery se nachazi v 1. NP budovy &.p. 703,
k.u. Karlin, obec Praha. Smlouva byla uzaviena mezi firmou Aramond Capital, s.r.o. a firmou
Lington Accessories, s.r.o. dne 22.1.2021 s poc¢atkem 1.3.2021 s platnosti tfi roky a s opci na
prodlouzeni o dalsi 3 roky za stejnych podminek, s vyjimkou vySe ndjmu. Ten miize byt od
roku 2024 navySen (anebo sniZen) a bude zaleZet na dohod¢ obou stran. Zaroven pronajimatel

muze vzdy k 31.3. upravit vysi ndjmu v zavislosti na mife inflace za ptedchozi kalendaini rok
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vyhlasovanou CNB. Aktualni vyse najmu &ini 65 000 K& mésién&. Najemce také hradi sluzby
za spotiebu tepla, vody, svoz odpadu atd. ve vysi 11 000 K& mésicné ptimo spravci objektu a

tyto sluzby nejsou soucasti ndjemni smlouvy. Najem se od 31.3.2022 zvysil na 73 000 K¢.

Pti kontrole této smlouvy nebyla zjiSténa Zadna rizika plynouci pro podnik. Najemni smlouva
je dobfe sestavena a nezvyhodiuje ani jednu ze stran. Pozitivni je del$i doba platnosti a opce
k prodlouzeni najmu o dalsi tfi roky. Jedinou nevyhodou je v porovnani s prvni prodejnou
relativné vysoky najem, ktery ovSem adekvatné odpovida lokalitg, a také neznama vysSe najmu
po konci smlouvy a pfi uplatnéni opce prodlouzZeni. Je jisté, Ze management Mijjogurt bude
muset s majitelem pfedmétného nebytového prostoru zacatkem roku 2024 jednat. Pfitom
majitel prostoru bude mit vyhodu a bude moct vysi ndgjmu nasadit vysoko. Bude si védom, Ze
v pfipad€ ukonceni ndjmu by pro Mijjogurt bylo velmi ndkladné provozovnu pfesunout jinam,
a rad¢ji budou platit vy$si ndjem nez hledat nové prostory. Aktualné probihaji jednani a méla

by se uzaviit smlouva s fixnim ndjmem 85 000 K¢ na 6 let bez inflacni dolozky.
6.2.Smlouvy s dodavateli elektfiny

Mujjogurt odebird v rdmci energii pouze elektfinu. U obou provozoven ma jako odbératel
uzavienou smlouvu piimo s dodavatelem bez dalSiho prostiednika. Ve VrSovicich se jednd o
PRE a v Karlin€ o malého dodavatele UCED, ktery dodava elekttinu do vSech podnikd, jejichz

provozovny ¢i kancelare se nachdzi ve stejném komplexu jako prodejna Mijjogurt.

Od 1.1.2023 bude cena za spotiebovanou elektfinu dle nafizeni vlady ¢&. 298/2022 Sb.
zastropovana ve vysi 5 000 K¢ za jednu MWh bez DPH, tedy 5 K¢/kWh. K této cené jsou
ptipocteny dalsi poplatky — za distribuci, za odbérné misto, za piikon, dail a dalsi regulované
sluzby. Vladou zastropovand cena se vztahuje jak na spotiebitele, tak i na malé a stfedni
podniky, kam se Mujjogurt fadi. Vyhodou zastropovani je, ze po cely pfisti rok méa podnik

jistotu, Ze nezaplati za elektfinu vice nez cca 8000 K/MWh.

6.2.1. Karlin

Od 1.1.2022 ma podnik v Karliné¢ sjednanou spotovou cenu a kazdy mésic byla dodavatelem
vystavena faktura k thrad¢ ¢astky zohlednujici primérnou denni spotovou cenu na burze a dalsi
poplatky za distribuci. Néklady podniku na energie se proto kazdy mésic vyrazné liSily, nebot’
cena elektfiny na burze od zacatku postupné rostla z ceny 3 000 K&/MWh az na 10 000
K&/MWh v srpnu, kdy poté vystielila na chvili az na cenu 24 000 K&/MWh. Tento vykyv byl
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zpisoben pozastavenim dodavek plynu plynovodem Nordstream a byl naStésti pouze

chvilkovy. Od té doby cena pomalu klesa, nicméné stale se pohybuje kolem 10 000 K&/MWh.

Podnik mél s dodavatelem UCED sjednanou diive lepsi cenu — 1540 K&/MWh. Tehdejsi
smlouva byla uzaviena na dobu neurcitou, kterou mohly ob¢ strany vypovédét s tfi mésicni
vypovédni dobou. Bohuzel byl majitel v zati 2021 kontaktovan dodavatelem s tim, Ze ptivodni
smlouvu bud’ k 1.1.2022 vypovi, protoze sjednana cena neni pro dodavatele nadale udrzitelna,
anebo se smlouva dodatkuje a odbératel bude za elektfinu platit spotové ceny. Majitel s touto
nabidkou souhlasil, protoZze vyhodnotil, Ze hledat nového dodavatele s lepsi nabidkou by bylo
pfili§ naro¢né a sdm m¢l jiné priority v fizeni firmy. Zpétnym pohledem lze fict, Ze je Skoda, Ze
k hledani nového dodavatele a ziskani lepsi nabidky nedoslo. Pokud by tehdy byla sjednana
nova smlouva, mohl si podnik dle dostupnych cenik napiiklad u CEZu zafixovat cenu kolem
2500 K¢ za IMWh na 3 roky, tedy az do konce roku 2024. Tim by ziskal polovi¢ni cenu, nez
kolik €ini strop na rok 2023.

Karlinska prodejna ma spotfebu elektfiny kolem 2 MWh mési¢né. Konkrétng, be¢hem
poslednich tfi mésict, Cinila spotfeba v srpnu 2,126 MWh, v zati 1,985 MWh a v fijnu 1,805
MWh. Rijnova faktura byla ve vysi 12 945 K& bez DPH. Jaké konkrétni polozky tvofily tuto
castku je zobrazeno v tabulce nize. Pokud by nadale prodejna méla spotiebu 2 MWh mésicné,
lze spocitat, jakou maximalni ¢astku bude v roce 2023 podnik za elektfinu platit. I kdyz bude
trzni spotova cena vyssi nez 5 KE/MWh, bude uplatnén cenovy strop a dodavatel bude podniku
uctovat pouze 5000 K& za 1 MWh + dalsi polozky. Konkrétné pii spotfebé 2MWh mési¢né
nebude podnik platit nez 15 222 K¢ bez DPH, jak je zobrazeno v tabulce nize. Pokud bude
spotova cena pod 5 K&/kWh, bude podnik platit méné. Nicméné i tak by bylo vhodné b&éhem
ptistiho roku se porozhlédnout po nabidkach jinych dodavatelti. Cenovy strop je totiz platny
pouze na rok 2023. Pokud si podnik zajisti vyhodnou fixovanou cenu na nésledujici roky,

eliminuje tak riziko nezddoucich cenovych vykyvi.

62



Tabulka 20 - rozpad ceny za dodavku elektiiny, vlastni zpracovani

10/2022 spotieba = 1,805 MWh

2023 spotieba =2 MWh/més

Polozka celkem 10/2022 | jednotkova cena | celkem 2023/més
Spotieba 8210 K¢ 4548 K¢/MWh 10 000 K¢
Staly plat 55 K¢ 55 K¢&/més 55 K¢
Distribuce 4241 K¢ 2350 K¢/MWh 4700 K¢
Pfikon 179 K¢ 179 K&/més 179 K¢
Dan 51 K& 28,3 K&/MWh 57 Ké
Syst. sluzby 205 K¢ 113,5 K&/MWh 227 K¢
Platba OTE 4 K¢ 4,2 K&/més 4 K¢
celkem: 12 945 K& 15 222 K¢

6.2.2. VrSovice

Dodavatelem elekttiny ve vrSovické provozovné je PRE. Smlouvu ma podnik uzavienou od
16.4.2018 vzdy s fixaci ceny na 24 mésicti. Aktualné ma sjednany vysoky tarif Klasik za 3408
KE&/MWh. Déle hradi za odbérné misto 99 K¢&/més, dan 28,3 KE&/MWh, poplatek za distribuci
3008 KE/MWh, za ptikon 61 K¢&/més, za systémové sluzby 113 KE/MWh, za podporu elektiiny

z podporovanych zdroji energie 495 KE/MWh a za ¢innost operatora trhu 4,2 K&/més.

Tento cenik plati do 31.3.2024, nebot’ v roce 2022 doslo k opétovnému prodlouZeni na 2 roky
a nyni ma cenu dle ceniku z 1.4.2022. Aktudlni vyse zaloh je 3400 K¢&/més, ovSem jedna se o
¢astku s DPH, které¢ v roce 2022 i¢tovano nebylo, ale od roku 2023 bude. K 28.11.2022 ¢inila
ro¢ni spotieba 5617 kWh, celkem 38 447 K¢/rok, nicméné v obdobi od 11/2021 do 3/2022 byla

niz$i cena.

Pti stejné spotiebé 5617 kWh ro¢né€ bude vyuctovani za cely rok 2023 ve vysi 39 255 K¢ bez
DPH, celkem 47 498 K¢ v¢. DPH, které si podnik odecte a tim padem neni pro né&j ndkladem.
Po zohlednéni zaloh 3400 K¢/més ve. DPH, celkem 40 800 K¢, bude nedoplatek piiblizné ve
vy$i DPH. Celkem elektfina vrSovické provozovny bude stat podnik v roce 2023 piiblizné
3 300 K¢ bez DPH mésicné, coz je zhruba pétina oproti Karlinu v ptipadé ceny ptesahujici

vladni strop.
6.3.Pracovni smlouvy

Pracovni smlouvy uzaviené se zaméstnanci na hlavni pracovni pomér jsou nastaveny pro

podnik vyhodné, nebot’ jsou pomérné flexibilni ve vztahu podniku k zaméstnanctim. Smlouvy
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jsou sjedndny na dobu urcitou na rok s tim, Ze se ze zdkona mohou dvakrat prodlouzit. Pokud
by s n€kterym zaméstnancem majitel nebyl spokojen, miize mu smlouvu neprodlouzit. Jako
misto vykonu prace jsou uvedeny ob¢ provozovny, aby bylo mozné zaméstnance alokovat tam,
kde je to zrovna potiebné. Dovolenou urcéuje po domluvé zaméstnavatel a pocet dni dovolené
odpovida zakonnému limitu. Pracovni doba je nerovhomérné rozloZena, coz opraviluje
zamé&stnavatele ur¢it zaméstnancim sménu kdykoliv nepravidelné, tfeba i o vikendu. Aktualné
maji v Karlin¢ dv€ zamé&stnankyné tzv. kratky — dlouhy tyden, tfeti pracuje 10 hodin denné
bchem 4 dnti v tydnu a ¢tvrtd 8 hodin denné od nedéle do ¢tvrtka. Toto nastaveni ov§em muze

zaméstnavatel dle pracovni smlouvy ménit dle aktudlni situace, a to je pro néj vyhodné.

Pro podnik je nejvyhodnéjsi si udrzet Sikovné zaméstnance, kteti jsou zauceni a praci zvladaji
rychle a efektivné, co nejdéle. Protoze zauceni nového ¢loveka stoji hodné casu a ve vysledku
1 penéz. Aby zaméstnanci méli motivaci ve firm€ pracovat dlouhodobé, je v pracovni smlouvé
zafixovan rist mési¢ni mzdy. Prvni rok 35 000 K¢, druhy rok 37 500 K¢ a tfeti rok 40 000 K¢.
Neni ov§em vylouceno, Ze vlivem inflace muze dojit k vétSimu navyseni, ovSem tato skutecnost

ve smlouvé neni dohodnuta a bude zaleZet na individualni domluvé obou stran.
6.4.Pojistné smlouvy

Firma ma sjednané pojisténi majetku a odpovédnosti u Ceské podnikatelské pojistovny.
Pojistna smlouva je platna od 5.8.2021 a je sjednana na dobu neurcitou. Ro¢ni pojistné za obé
prodejny a odpovédnost ¢ini 7495 K¢. Pojistnd smlouva je dobie nastavend a za pfiméfenou

cenu. Spoluucast je sjednéna pouze ve vysi 1000 K¢&.

Obé prodejny jsou pojisStény v souctu na 1,5 mil K¢ véetné rizika povodné, zivelnych nebezpeci
apod. Vramci majetkového pojisténi je kryta i1 ndslednd finan¢ni Skoda ¢i poSkozeni

prepravovaného zbozi.

Odpovédnost za Skodu ma firma pojisténou na ¢astku 2 mil K¢ véetné Gjmy na vécech
prevzatych za ucelem provedeni objednané ¢innosti, vécech pfevzatych do uzivani a vécech
prevzatych ptrepravovanych. Odpovédnost celkové kryje Skody na zdravi a majetku, véetné

ujmy zplisobena zavlecenim, rozsifenim nebo prfenosem nakazlivé choroby lidi.
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6.5.Uvérové smlouvy

V ramci finan¢nich smluv ma spole¢nost sjednany investi¢ni ivér u Moneta Money Bank ve
vysi 1500 000 K¢, ktery byl pouzit k zatizeni druhé prodejny v Karliné spolecné s dalSimi
vlastnimi zdroji. Sjednany Grok ¢ini 6,90% p.a. a ivér ma splatnost 6 let. Mésicni anuitni splatka
¢ini 25 501 K&, a navic je hrazen poplatek 299 K& za spravu tGvéru. Uvér byl naderpan dne

20.10.2020.

Jediné riziko sjednaného tvéru spoc¢iva v osobnim ruc¢eni majitele. Jinak se jednd o dobry Gvér
s pomérn¢ nizkou Urokovou sazbou vramci aktudlnich trznich podminek a s udrZitelnou

relativné nizkou mésiéni splatkou. Zadné jiné Gvérové produkty firma nevyuziva.
6.6.Zavery z pravni due diligence

Pti zpracovani pravni due diligence nebyla shledana z4dna vyznamna rizika. Podniku je ov§em
doporuceno zafixovat si cenu elektfiny v karlinské pobocce, i kdyz to bude znamenat zménu
dodavatele, jakmile ceny této komodity klesnou. Tim bude ptechézeno, ze po skonceni vladniho
stropu na konci roku 2023 bude muset podnik platit opét spotové ceny, které mohou byt vyrazné

vysoké, jak tomu bylo v roce 2022 po vypuknuti konfliktu na Ukrajiné.
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7. Ocenéni podniku

Na zékladé poznatkli z pfedchdzejicich ¢asti prace bude nyni sestavena predikce vyvoje trzeb a
nakladii pro nadchazejici roky ve zjednoduseném finan¢nim planu. Vychazet se bude zejména
z druhé poloviny roku 2022, kdy byly plné v provozu ob¢ prodejny se stabilnim personalnim
obsazenim, 1 kdyZ se obcCas potykal spodstavem kviili nemocem zaméstnanci ¢i jinym
okolnostem. Prvni polovinu roku 2022 byl podstav vyraznéjsi a teprve se novi pracovnici
zauCovali. Ke konci roku vyrobni kapacita dosahovala svého potencidlu a podnik byl schopen
pfipravovat vice jogurtil, coz se projevilo na trzbach. V rdmci predikce trzeb se bude pracovat
s dvéma scénafi, a to s realistickym a pesimistickym scénafem. Dale se ve finan¢nim planu
zohledni investi¢ni plany podniku na otevieni nové provozovny pro zvySeni vyrobni kapacity
podniku, aby si nadale udrzel své tempo ristu. Bude zpracovéna i citlivostni analyza na dva
hlavni vstupy. Z finan¢niho planu dojde k urc¢eni volného cashflow FCFE a pomoci Gordonova

vzorce bude urcena pokracujici hodnota. Nasledné bude podnik ocenén metodou DCF Equity.
7.1.Predikce budouciho vyvoje

7.1.1. Predikce trzeb

Kli¢ové pro sestaveni finan¢niho planu je predikce trzeb. U ocetlovaného podniku budeme
vychézet priméarné z roku 2022 a prevazné z druhého pololeti, které vzhledem k nepfetrzitému
ristu nejvice odpovida aktudlnimu stavu podniku. V tabulce niZe je zobrazen meziro¢ni rist
v roce 2022 u jednotlivych prodejnich kanalii spolecné se zménou trzeb v druhém pololeti od

cervence do prosince vici trzbam od ledna do ¢ervna daného roku.

2022 Vriovice Karlin Eshop Rohlik Sklizeno Dobroty Ostatni firmy
meziroéni rist -25% 76% 156% 25% 73% - 503%
mezipololetni -22% -20% 157% 21% -18% 734% 52%

Meziro¢niho ristu dosdhly vSechny velkoobchodni prodejni kandly. V rdmci maloobchodu
klesaji trzby pouze na vrSovické prodejné, u které béhem roku doslo k upravé pouze na vydejnu
bez moznosti posezeni, zatimco karlinskd zaznamenala vyrazny nariist. VrSovicka prodejna se
nachazi v horsi lokalité¢ a je pravdépodobné, ze zdkaznici radé€ji navstivi novou prodejnu
v Karling. Nicméné 1 v karlinské prodejné doslo k poklesu trzeb v druhé poloviné roku, coz
muze byt zpiisobeno obecnou snahou lidi Setfit vzhledem k vysoké inflaci a ekonomické
nejistoté. Tento klesajici trend vynost z prodejen se ovSem spolecnosti dafi vykompenzovat

rustem online a velkoobchodniho prodeje.
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7.1.1.1. Inflace

Béhem roku 2022 doslo ke zvySeni cen o zhruba 10%. Timto zpisobem podnik bojuje s inflaci.
Jakmile se naklady na vyrobu, zejména suroviny, zdrazi v takové mife, Ze aktualni marze jiz
neni nadéle udrzitelna, uchyli se podnik ke navyseni cen. NavySeni odpovida takové vysi, aby
si podnik dlouhodob¢ udrzoval konstantni marzi. Vzhledem k tomu Ze inflace, a tedy nakupni
ceny surovin, budou s velkou pravdépodobnosti béhem roku 2023 opét rust, nicméné jiz ne
tolik jako v roce 2022, zohledni se ve financnim planu v kazdém segmentu narist trzeb o 5%
z ditvodu budouciho zvyseni cen. Je mozné, Ze dojde k vétSimu navyseni cen nez tato hodnota,
ovSem vzhledem Kk elasticit¢ poptavky po prémiovych jogurtech se toto zdraZeni nemusi
promitnout ve stejné mife do trzeb, proto se bude pracovat pouze s 5% narGstem. Variabilni
naklady se dopocitaji dle konstantni marze, kterou si podnik udrzuje a kterd byla rozebrana

v pfedchozi ¢asti prace.
7.1.1.2. Realistické varianta

Vriovicka prodejna zaznamenala meziro¢ni pokles 25% vzhledem k otevieni druhé prazské
prodejny. Nicméné za prvni kvartdl 2023 primérna mésic¢ni trzba byla o 51% vy38i nez
primé&rnd mésicni trzba v roce 2022. Na zaklad€ prvniho kvartalu lze usuzovat, Ze se o trend
jednat nebude a v roce 2023 lze ocekéavat opétovny rist trzeb, a to konkrétné o 30%, coz

odpovida podnikovému cili a je v tom zohlednéno jiZ mozna navyseni cen vzhledem k inflaci.

Karlinska prodejna meziro¢né vyrostla o 76%, coz je dano tim, ze prodejna byla oteviena
teprve v dubnu pfedchoziho roku, ovS§em v druhé poloviné roku 2022 doslo k poklesu trzeb o
20% vuci prvnimu pololeti. Nicméné v prvnim kvartalu byly trzby o 30% vys$$i neZ praimérné
v pfedchozim roce. Pfi predikci trzeb pro rok 2023 budeme pocitat s 20% rlstem, ktery bude

ovlivnén také moznym zvysSenim cen z dlivodu dopadt inflace.

E-shop zaznamenal nejvétsi meziro¢ni nartst a to z 800 tis K¢ na trzby pies 2 mil K& v roce
2022. VSechny objednavky z e-shopu se pfipravuji v obou provozovnach, a i kdyZ u fyzického
prodeje sledujeme pokles, online objednavky at’ uz s vyzvednutim ¢i rozvozem rostou vyrazné.
V druhé poloviné roku trzby dosahly 1 462 659 K¢, tedy zhruba 250 tis K& mési¢né. Nicméné
za prvni kvartal 2023 byla primérnd mésicni trzba 491 tis K¢, témet 100% nartst vzhledem
k ptfechozimu pololeti. Primérna mé&si¢ni trzba v roce 2022 byla 169 tis K¢ a podnik tak dosahl

za prvni kvartal naristu 190% v mésicnich trzbach. Tento nariist je zpisobem opétovnému
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zapnuti reklamy, protoze ma podnik stabilni vyrobni kapacitu. Pro rok 2023 je zcela redlné, Ze

trzby narostou o 150% oproti trzbam v roce 2022.

Rohlik, nejvyznamnégjsi velkoobchodni partner, mezirocné vyrostl o 25% a s timto ristem
budeme pocitat i v roce 2023 i po mozného navyseni cen. Za prvni kvartal 2023 doslo k riistu

0 23% v mésicnich trzbach oproti roku 2022.

Sklizeno mezirocné vyrostlo o 73%, ovSem v druhé polovin€ roku doslo k mensimu poklesu.
To muze znacit urCity limit aktualni poptavky ze strany odbératele, a proto v roce 2023 budeme
pocitat pouze s mensim rastem ve vysi 5% zejména z divodu mozného navysSeni cen. Trzby za

prvni kvartal odpovidaji mésicnimu priméru za prechozi rok.

Dobroty odebiraji pouze od ¢ervna 2022 a v druhé poloviné roku trzby dosahly vySe 330 032
K¢, z toho 201 443 K¢ ve 4. kvartalu. Rostouci trend je zde patrny a opakoval se i v prvnim
kvartalu 2023, kdy mé&si¢ni trzby v priméru byly o 70% vyssi. Takovy rist je predikovan i na
cely rok 2023 a bude se odvijet od trzeb v druhé poloviné roku 2022.

Ostatni velkoobchod, pfevazné catering, dosahl v druhé poloviné roku 2022 trzeb 457 399 K¢,
z toho 292 446 K¢ ve 4. kvartalu. Za prvni kvartal 2023 trzby ¢inily 340 220 K¢, pfi¢emz pouze
v bfeznu podnik utrzil 169 468 K¢, takZe 1ze opét vypozorovat rostouci trend. Pfi predikci na
rok 2023 je vhodnéjsi vychazet z aktudlnich hodnot, které nejlépe vystihuje posledni kvartal
roku 2022. Proto pro rok 2023 je predikovan rast o 25% oproti trzbdm ve ¢tvrtém kvartalu 2022.
Nartst celkovych rocnich trzeb by tak ¢inil 93%.

7.1.1.3. Pesimisticka varianta

Vyse uvedené hodnoty predikce trzeb jsou vzhledem k dosavadnimu vyvoji redlné a
pravdépodobné, ov§em muzZe se stat, Ze ekonomicka situace dolehne na zakazniky vyraznéji a
budou nuceni omezit vydaje na luxusni statky, kam se prémiovy jogurt fadi. Proto je zpracovana
1 pesimisticka varianta vyvoje trzeb, v které se predikuji trzby nasledovné: VrSovice +15%,

Karlin +5%, e-shop +100%, Rohlik +10%, Sklizeno -5%, Dobroty +50%, Ostatni +15%.

7.1.2. Nova vyrobna

Kvili vysokému rastu velkoobchodnich trzeb, které zacaly tvofit vyznamny podil béhem
covidovych restrikei, a objednavek pies e-shop, se podnik dostava na limit svych vyrobnich

kapacit. Za Gc¢elem jejich rozsifeni ma podnik v roce 2024 v planu zprovoznit novou vyrobnu.
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Vzhledem k tomu, Ze podnik jiz v Praze dvé pobocky ma, z toho jednu na lukrativnim misté
v Karling, si zdkaznici na jogurt mohou zajit bez problému osobné&. Trendem posledni doby
jsou ovSem online objednavky. Aby podnik byl schopen tuto rostouci poptavku uspokojit a
mohl nadéle rist, rozsifeni vyrobnich kapacit je nutnosti. Na rozdil od pobocky, vybavit a
provozovat vyrobni prostory je vyrazné¢ méné nakladné. Ve finan¢nim planu se s timto krokem

od roku 2024 pocita.

Néklady na zafizeni jsou odhadovany na 800 000 K¢ a podnik miZe vyuzit bankovni
financovani, které i pfi soucasnych vyssich trokovych sazbach je v porovnani s financovanim
z vlastnich zdroju stale z finan¢niho hlediska vyhodnéjsi. Pfi Grokové sazbé 9,9% a splatnosti
na 5 let by mési¢ni splatka uvéru €inila 16 958 K¢&. Ze zacatku bude potieba najmout minimalné
2 zaméstnance na plny tvazek, na které podnik vynaloZzi celkem 100 400 K¢ mési¢né. Najem
prostoru a energie jsou odhadovany na 40 000 K¢ mésiéné a mimo variabilni néklady na
vyrobu, se kterymi se pocita v ramci cenotvorby a marze, ostatni dodatecné mési¢ni naklady
jsou odhadovany na 20 000 K¢ v prvnim roce. Vzhledem k navyseni vyroby a dodavek podniku
vzniknou dodate¢né naklady na rozvoz jogurtd, a to 12 zdvozl tydné€ za aktudlni cenu 299 K¢.

Pti zohlednéni mozného zdrazeni o 10% ¢ini mési¢ni naklady dodate¢ného rozvozu 15 787 K¢.

Celkovy provoz nové vyrobny v prvnim roce vyjde na 193 145 K& mésicné. Pokud bychom
pocitali s velkoobchodni marzi pro Rohlik ve vysi 43%, musi podnik mési¢né dosahnout trzby
0450 000 K¢ vyssi, aby byl provoz rentabilni. Nicmén¢ v praxi se budou vyrabét jogurty uréené
nejen pro Rohlik, ale také pro objednavky z e-shopu ¢i jiné velkoobchodni partnery, kde si
podnik udrzuje marzi vyssi. V dalSich letech se ve financnim planu pocita s rostoucimi naklady
a najmutim nového zaméstnance v roce 2025 a 2026 vzhledem k rostoucim trzbam, a tedy 1
poctu vyrobenych jogurtti. Diky nové vyrobn¢ bude schopen podnik nadéle rist a nebude
limitovan svymi pouze dvéma prodejnami. Bez ni by rist, kterého podnik dosahoval

v poslednich letech, nebylo mozné dlouhodob¢ udrZzet.
7.2.Finan¢ni plan

Na zdklad¢ finan¢ni a provozni due diligence byl sestaven podrobny finan¢ni plan na
nasledujici roky 2023-2026, a to ve dvou scénafich — realisticky a pesimisticky. Realisticky
scénaf byl sestaven nejen na zdkladé dat do konce roku 2022, ale také s ohledem na dosazené
trzby v prvnim kvartalu roku 2023. Jedna se o vérohodny scénaf, ktery by mél podnik s vysokou

pravdépodobnosti naplnit, nebot’ redlnd data z prvniho kvartilu roku, pro ktery byl plan
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sestaven, odpovidaji planované predikci ¢i ji dokonce lehce pfekonaly. Proto tento scénaf bude
vychozi a nadale se bude pracovat v ramci ocenéni podniku s finan¢nim planem odpovidajici

realistické varianté, ktery je zobrazen niZe.

Pesimisticky scénat by mohl nastat v ptipad¢ vétSiho prohloubeni ekonomické krize a snizeni
poptavky po jogurtech podniku Mijjogurt. Nicméné s piihlédnutim na dosavadni vyvoj v roce
2023 je realizace této varianty malo pravdépodobnd. Finan¢ni plan odpovidajici pesimistické
variant€ je zpracovan v excelu tvofici pfilohu této prace. I v ptipad¢ jeho realizace by podnik

stale ztstal ziskovy. Konkrétné by podnik doséhl zisku:

o vroce 2023 — 881 333 K¢
o vroce 2024 —269 922 K¢&
o vroce 2025 —1 024 247 K¢
o vroce 2026 — 1 609 042 K¢

7.2.1. Triby

Pti sestaveni finan¢niho planu se nejdiive vychéazelo z predikce trzeb, kterd pro rok 2023 byla
popsana vyse v praci. Koeficienty ristu jednotlivych prodejnich kanald na dalsi roky jsou
zobrazeny v tabulce. Mimo rok 2023 se pocitd s vyznamnym ristem trzeb v roce 2024, kdy
bude uvedena do provozu nova vyrobna a podnik tak bude schopen diky vétsi vyrobni kapacité
nadale rast v poctu prodanych jogurtli, zejména velkoobchodné a pies sviij e-shop. K tomuto
rustu prispéje 1 zdvojnasobeni prostiedki vlozenych do marketingu oproti souasném stavu
pocinaje rokem 2024. V dalSich letech se meziro¢né predikuje klesajici mira ristu trzeb,
pficemz v roce 2025 bude podnik stile benefitovat znové vyrobny a vroce 2026, tedy
vychozim roce pro ur¢eni pokracujici hodnoty dle Gordonova vzorce, je predikovan rist trzeb
10-20% v zavislosti na typu prodejniho kandlu. V dal$im obdobi je predikovan rist trzeb
8-10% ro¢né. Podrobnéji tomu bude vénovana v dalsi ¢asti prace kapitola tykajici se stanoveni

hodnoty podniku.
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Tabulka 21 - Finan¢ni plan: realisticka varianta, vlastni zpracovani

Finan¢ni plan pro rok: 2023 2024 2025 2026
redlnd varianta soucasny stav s novou vyrobnou s novou vyrobnou s novou vyrobnou
Trzby celkem 17 215 002 23 841 632 29 443 450 33 826 952
koeficient
Triby - velkoobchodni i 8 956 773 \cfintrie 1) 514 859 'k 15275 276 WY 17 746 927
Rohlik.cz 1,25 5240 206 1,40 7 336 288 1,20 8 803 546 1,15 10 124 077
Sklizeno 1,10 1132227 1,15 1302 061 1,10 1432 267 1,10 1575493
Dobroty 1,70 1122110 1,50 1 683 164 1,30 2188114 1,20 2 625 737
Ostatni 1,25 1 462 230 1,50 2193 346 1,30 2 851 349 1,20 3421 619
TrZby - maloobchodni 8 258 230 11 326 773 14168 174 16 080 025
e-shop 2,50 5077 267 1,50 7 615 901 1,30 9900 671 1,15 11 385772
prodejna Karlin 1,20 2 125 665 L15 2444514 1,15 2 811192 1,10 3092311
prodejna Vriovice 1,30 1 055 298 1,20 1 266 358 1,15 1456 311 1,10 1 601 942
Variabilni ndklady dle marZe 9 403 481 13 111 346 16 232 228 18 660 393
e-shop 3 041 283 4 561 925 5930 502 6 820 077
prodejna Karlin 943 795 1 085 364 1248 169 1 372 986
prodejna Vrsovice 479 105 574 926 661 165 727 282
Rohlik.cz 2986 917 4 181 684 5018 021 5770 724
Sklizeno 631 782 726 550 799 205 879 125
Dobroty a ostatni 1 320 598 1 980 897 2 575 166 3 090 199
Provozni ndklady a marketing 3263 580 4 895 721 5429 083 6 062 730
Niklady na zaméstnance 2 047 200 3 421 800 4 289 850 5321093
Leasing auta a splatky 537 600 741 096 741 096 431 496
Niklady celkem: 15 251 861 22 169 964 26 692 257 30475712
Zisk: (a také FCFE) 1963 141 1671 668 2751193 3 351 240

7.2.2. Néklady

Nasledné byly dopocitany variabilni vyrobni ndklady na zaklad€¢ dosavadni dosahované marze
u jednotlivych prodejnich kanalii. Primarné se jedna o naklady na suroviny k vyrobé¢ jogurtt,

ovSem u objednavek pies e-shop jsou v marzi zahrnuty i naklady na dopravu.

Mimo variabilni ndklady na vyrobu mé podnik dal$i provozni nédklady (ndjem, energie, rozvoz,
marketing, ...) a ndklady na zaméstnance, jejichZ soucet je zobrazen ve finan¢nim planu, ov§em
podrobné budou zobrazeny a popsany v tabulce nize. Do cashflow podniku vstupuji navic
splatky soucasného bankovniho Gvéru a leasingu auta, které pro potieby ocenéni a z divodi
popsanych diive v praci fadime spolecné k nakladim. Leasing auta vychéazi na 19 000 K¢
mésicné a splatka ivéru na zatizeni karlinské prodejny €ini 25 800 K¢ mési¢né. Ro¢ni soucet
téchto Castek je zobrazen v tabulce vyse. Od roku 2024 bude podnik navic splacet novy avér na

zafizeni nové vyrobny. Na druhou stranu v roce 2026 bude doplacen soucasny uvér.
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7.2.3. Rozpis provoznich naklada

V nasledujici tabulce jsou rozepsany jednotlivé provozni ndklady spojené se sou¢asnymi dvémi
prodejnami. Dodate¢né naklady s novou vyrobnou jsou zobrazeny v dalsi tabulce. Na zakladné
dat z roku 2022 byly jednotlivé naklady pro roky 2023, 2024 a 2025 sestaveny pro kazdy rok
individudlné s rozdilnym meziro¢nim koeficientem zmény. Pro rok 2026, ktery bude vychozi
pro vypocet pokracujici hodnoty, byl stanoven koeficient, ktery odpovida ustadlenému ristu
téchto nakladi v nasledujicich letech. Tento koeficient pro jednotlivé roky je zobrazen vzdy ve
sloupci pted vysi konkrétnich nakladii. Koeficient pied rokem 2026 tedy odpovida rastu téchto

nakladl pro v§echny budouci roky, rokem 2026 pocinaje.

Tabulka 22 - Podrobny rozpis mési¢nich nakladu, vlastni zpracovani

Podrobny rozpis nakladi 2023 2024 2025 2026
full-time zamci (3x) 150 600 (3x) 159 750 (3x) 167 738 1,05 176 124
DPP 20 000 25000 30 000 1,10 33 000
zaméstnanci mési¢né: 170 600 184 750 197 738 209 124
néjmy 102 OOQ 116 000 117 000 1,05 122 850
7@'@6 18 300 15500 14 500 1,05 15225
dal3i néklady 1,40 6160 1,30 8 008 1,25 10010 1,20 12012
ro0zvoz. 1,25 59 625 1,25 74 531 1,20 89 438 1,15 102 853
marketing 1,00 54 800 1,50 82200 1,10 90 420 1,10 99 462
provozni naklady mési¢né: 240 885 296 239 321368 352 402
rotni fixnindklady 120 222960 115 256404 115 294865 115 339094
drobné nutné investice 150 000 175 000 225000 1,20 270000
dalsi provozni naklady ro¢né: 372 960 431404 519 865 609 094

7.2.3.1. Zaméstnanci

Jednim z nejvyznamnéjSich provoznich nédkladl jsou naklady na zaméstnance. Podnik
momentalné zaméstnava 3 lidi na plny Gvazek od roku 2022 a dalsi brigddniky. Ve smlouvé
maji garantovany rust mzdy, se kterym je nutné pocitat i ve finan¢nim planu. V roce 2023 bude
stat jeden zaméstnanec mésicné podnik 50 200 K¢ pifi hrubé mzdé 37 500 K&. V roce 2024
dojde ke zvysSeni mzdy na 40 000 K¢, coz bude podnik mésicné stat 53 250 K¢. Behem

nasledujicich let se ocekava riist mzdovych nakladi 5%. K navySeni dojde i1 u brigadnikd.

7.2.3.2. Najem a energie

Vyznamné jsou i ndklady na ndjem, kdy v Karlin€ podnik hradi najem ve vysi 73 000 K¢ +

11 000 K¢ sluzby. Od roku 2024 mé jiz podnik podepsanou smlouvu s fixnim ndjmem
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85000 K¢ bez infla¢ni dolozky na dalSich 6 let. Spolecné se sluzbami se jednd o Castku
96 000 K¢ od roku 2024 do roku 2030. Najem ve VrSovicich aktualné ¢ini 18 000 K¢ mésicné
a pro rok 2024 se ocekava zvySeni na 20 000 K¢ kvili vyssi inflaci. Dalsi rok se pocitd se
zvySenim o 1 000 K¢ a pro nésledujici roky je pro zjednoduSeni pocitano s roénim zvySenim
0 5%. Energie v roce 2023 dosahnou nejvyssi hodnoty, jak bylo popsano diive v praci, a béhem
let 2024 a 2025 by mély klesat, nebot’ to vypada, Ze se energetickou krizi podatilo dostat pod

kontrolu. Pro nasledujici roky je pocitano s ro¢nim zvySenim o 5%.

7.2.3.3. Rozvoz

Nemalé naklady vynaklada podnik i na kuryrni sluzbu, ktera zatizuje zavozy velkoobchodnich
dodéavek. Na rok 2023 a 2024 se pocita s navySenim o 25% vzhledem k ristu trzeb a moznému
zdrazeni dodavané sluzby. V roce 2025 snavySenim o 20% a pro nasledujici roky je

predikovano meziro¢ni navySeni nakladii na rozvoz o 15%.

7.2.3.4. Marketing

Momentalné podnik utrati za marketing, zejména za reklamy na Facebooku a Googlu,
54 800 K¢ mési¢n€. Vzhledem k tomu, ze vzdy pii navySeni budgetu na reklamu dojde
k vyraznému zvySeni poctu objednavek, se v roce 2024 ocekdva navySeni téchto nakladi o
50%, protoze podnik bude moct vyuzit vétsi vyrobni kapacity diky nové vyrobné&. Pro dalsi

roky se pocita s navySenim o 10%.

7.2.3.5. Dalsi ro¢ni naklady

Fixni ro¢ni néklady, které podnik hradi, s navySenim o 20% vzhledem k roku 2022 ¢ini ro¢né
222 960 K¢ a pocita se s jejich ristem 15% v nasledujicich letech. Navic je potfeba zohlednit i
dalsi nutné drobné investice zejména v rdmci stavajicich prodejen, které mohou v budoucnu
nastat. Mlze se jednat naptiklad o nové spotiebice, udrzbu, opravu ¢i jiné nutné vydaje, se
kterymi se doposud ve finanénim pldnu nepocitalo. Pro rok 2023 se pocita s Castkou

150 000 K¢ s kazdoro¢nim navySenim.

7.2.3.6. Nova vyrobna

Spusténi nové vyrobny s sebou nejen piinese vEtsi trzby, ale také dodate¢né provozni ndklady.
Z toho nejvyznamnéjSimi jsou mzdové ndklady. Za zacatku by mélo stacit zamé&stnat dva lidi
na plny tvazek s celkovym mési¢nim nékladem na zaméstnance 50 200 K¢ pii hrubé mzdé

37 500 K¢. Dalsi roky se pocita s dalSim ndborem a zdroven i s riistem mezd. Celkové obsazeni
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jedné vyrobny by mohlo optimalné ¢itat 4 lidi na plny Gvazek, kteti se mohou stiidat po dvou
v ramci dlouhého a kratkého tydne. Zatfizeni vyrobny bude financovano Uvérem s mési¢ni
splatkou 16 958 K¢ a najem se ocekava kolem 40 000 K¢. Dodatecny rozvoz k distribuci
vyrobenych jogurtli velkoobchodnim odbérateliim se ocekéava 12 krat tydné. Pfi cené 299 K¢
za zavoz v roce 2023 a s navySenim o 10% c¢ini mési¢ni naklad 15 787 K¢ v roce 2024. Pro
dalsi roky se pocitd s navySenim o 25% rocné. Navic je potfeba zohlednit dal$i mozné
dodate¢né naklady na rizné vybaveni, zmetky ve vyrobé apod. Néklady nové vyrobny jsou jiz

zahrnuty ve finan¢nim planu vyse.

Tabulka 23 - naklady nové vyrobny, vlastni zpracovani

Nova vyrobna 2024 2025 2026
splatka 16 958 16 958 16 958
pronajem a energie 40 000 42 000 1,10 46 200
zaméstnanci (2x) 100 400 (3x) 159 750  @4x) 110 234 300
dalsi rozvoz 15 787 1,25 19 734 1,25 24 668
dalsi naklady 20 000 1,30 26 000 1,20 31200

7.3.Citlivostni analyza

Nejvyznamngj$i variabilnim ndkladem na vyrobu je jogurt samotny, ktery tvoifi zéklad, a
sklenice spole¢né s potisknutym vickem. U hotovych jogurtl proddvanych na prodejné ¢i pres
e-shop tvoii jogurt (zéklad) 33,3% nakladii a sklenice s vickem 18,2%. U jogurtlh pro
velkoobchod tvoii jogurt (zéklad) 32,7% nékladi a sklenice s vickem 23%. V souctu se jedna
o vice nez 50% celkovych nékladl na vyrobu. Pokud by doslo k vyraznému zdraZeni téchto
surovin, mé¢lo by to zna¢ny negativni vliv na velikost marze a ziskovost podniku. Nicméné dalsi
klicovou surovinou je ovoce, jehoZ cena je velmi ¢asto proménliva vzhledem k sezoénnosti. Pro
podnik zdrazeni téchto surovin znamend urcité riziko a béhem roku 2022 k ristu cen doslo.
Ovsem majitel ceny a celkové vyrobni ndklady dikladné sleduje. Jakmile by kalkulované marze
kvili draz$im vstuplim dosahovala mensich hodnot a nejednalo by se pouze o vykyv naptiklad
z dlivodu sezonnosti ovoce, zvedne podnik prodejni ceny jogurti. V minulém roce k tomu
doSlo dvakrat. Pti takovém kroku vzdy hrozi riziko, ze zakaznici vy$si cenu nebudou ochotni
akceptovat a snizi po€et odebiranych kusi. Nicméné dle trzeb za prvni kvartal 2023 k takové

reakci nedoslo.

Pokud by nastala situace zdrazily se jak sklenice, tak i jogurt o 20%, zvysily by se celkové
vyrobni naklady na kazdy vyrobeny jogurt o 10%. Pokud by podnik nezareagoval a nezvysil
prodejni ceny, v roce 2023 by celkové variabilni naklady dosdhly ¢astky 10 085 395 K¢ a
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podnik by dosahl zisku pouze 1 281 227 K¢. Zatimco pokud by ke zdrazeni nedoslo, variabilni
naklady by cinily 9 403 481 K¢ a firma by dosahla zisku 1 963 141 K¢, jak je uvedeno ve
finan¢nim planu. Kdyby podnik na zdraZeni vstupli nereagoval, navySeni vyrobni nékladi ve
stejné vysi nepiimo umérné snizi zisk podniku. Aby se tomu tak nestalo, management by se
mél zaméfit primarné na tyto dva vstupy, peclivé sledovat jejich cenu a podle toho piipadné

upravit svou cenotvorbu.
7.4.Stanoveni hodnoty podniku

Stanoveni hodnoty podniku bude provedeno pomoci metody DCF. Pro jeji ucely je potieba
jednak spocitat volné cashflow z finan¢niho planu, tedy FCFE, a diskontni sazbu, konkrétné

naklady na vlastni kapital.

7.4.1. Diskontni sazba

Pti ocenéni podniku vynosovou metodou je nutné urcit diskontni sazbu. Pfi ocenéni metodou
FCFE diskontni sazba odpovidd nakladim na vlastni kapital, kterou 1ze pro mensi ristovy
podnik, ktery neni vefejné¢ obchodovany, urcit pomoci komplexni stavebnicové metody. Pti
uréeni diskontni sazby se vychdazi z bezrizikové trokové miry (rf), které je navysena o rizikovou
ptirazku na zaklad€é obchodnich a finan¢nich rizikovych faktorii. Jako bezrizikovou trokovou
miru Ize v CR pouzit vynos 10 letych statnich dluhopisi, ktery k 31.3.2023 ¢inil rf = 4,67%
(kurzy.cz, 2023).

Rizikova pfirazka konkrétné stanovuje souctem rizikové pfirazky za finan¢ni strukturu
(rrinsTRU), prirdzky za financni stabilitu (rrinsTaB), prirazky za podnikatelské riziko (rpod) a

ptirazky za velikost podniku (r.a) (MPO, 2019).

Ptrirdzka za podnikatelské riziko v pohostinstvi dle nejnovéjSich dostupnych dat byla pro rok
2019 stanovena dle MPO ve vysi 3%, zatimco pro maloobchod 2,72%. Po zkuSenosti s covidem
lze oc¢ekdvat, ze by pro aktualni obdobi byla pfiraZka zejména v pohostinstvi vyssi, a to

odhadové mezi 4-5%. Tedy rpoa = 4,5%.

Prirdzka za finan¢ni stabilitu pro ocenovany podnik nebude pfili§ vysoka, nebot” podnik
dosahuje kontinualné stabilniho ristu trzeb. Vyhodou je také dobré fizeni cashflow na mésicni
bazi a moznost pruzné reagovat na zmény. Na druhou stranu je podnik nachylny na zdraZovani
vstupnich surovin, které posledni dobou u potravin neni zanedbatelné. Z toho divodu lze

ptirazku stanovat na urovni rrinstas = 3%.
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OvSem pfirazka za finan¢ni strukturu a riziko s tim spjaté musi byt vyssi, nebot’ podnik témet
nedisponuje stalymi aktivy, zatimco cizi zdroje, zejména investi¢ni bankovni Gvér na vybaveni
karlinské prodejny, jsou aktualné kolem 1 mil K&. Z tohoto dlivodu lze stanovit ptirazku ve vysi

rrinsTrRU = 4%.

Jelikoz se jedna o mlady podnik, ktery nema natolik pevné misto na trhu a je relativné malym
hrad¢em, riziko pro vlastnika je stale velké a tomu musi odpovidat 1 vys$si rizikova pfirazka za
velikost podniku. Na druhou stranu, i kdyZ je podnik mensi, jeho vyhodou je zcela unikatni
produkt, ktery nemé piimého konkurenta, nicméné¢ mize byt nahrazen pomérné velkym

mnozstvim substitutil. Z téchto divodi je adekvatni tuto pfirazku stanovit ve vysi rua = 6%.

Soucet jednotlivych rizikovych ptirazek je 17,5%. Tato hodnota odpovida celkové rizikové
ptiraZce podniku. Pokud k této hodnoté pficteme bezrizikovou urokovou miru 4,67%, ziskdme
tak pomoci komplexni stavebnicové metody celkovy naklad na vlastni kapital ve vysi 22,17%.
Jedna se o ro¢ni vynos, ktery by mél o¢ekavat vlastnik podniku, pokud se rozhodne do néj svijj

kapital investovat.

Vypocltem stanovené naklady na vlastni kapitdl se blizi hodnotdm na tGrovni rizikového
kapitalu, ktery odpovida zacinajicim podnikim. Toto pfiblizeni je na misté. Oceniovany podnik
by podle nékterych definic mohl byt zafazen mezi start-upy, a tedy pfi investici do n€j by mél
byt ocekdvan vynos na Urovni ndkladl rizikového kapitdlu. Pro rozvojové financovani
start-upti se oéekavany vynos pohybuje mezi 25-35% (Cizinsk4, 2007). MPO konstatuje, Ze by
maximalni hodnota rizika na zaklad& expertnich odhad méla odpovidat nakladiim rizikového
kapitalu okolo 35 % nad bezrizikovou miru (MPO, 2019).Tyto naklady jsou relativné vysoké,
protoze je investice spojend s vysokym rizikem ztraty na rozdil od velkych na trhu etablovanych

podnik.

Ocenovany podnik na druhou stranu uz historii méa a na trhu si své misto nasel. Meziro¢né
vyznamné roste a nadale rozSifuje nejen své fyzické prodejny, ale také nové prodejni kandly
zejména v ramci velkoobchodu. Z tohoto diivodu neni nutné stanovit ocekdvany vynos az na
urovni rizikového kapitalu, tedy 25-35%, a lze vypoctem stanovené naklady na vlastni kapital

ve vy$i 22,17% povazovat za adekvatni a pouzit jako diskontni sazbu pro model DCF entity.

Diskontni sazba:

re=22,17%
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7.4.2. Free cashflow

Vzhledem k tomu, Ze podnik nedisponuje Zadnymi dlouhodobymi aktivy a témét vSechny
vynosy, resp. naklady jsou téméf okamzité piijmy, resp. vydaji, jiz ve finanénim planu se
pracovalo s vynosy a nédklady jako s cashflow. Vysledny zisk se pro ucely ocenéni v tomto
pfipad¢ bude zaroven rovnat volnym penéznim tokiim FCFE, tedy vychozi hodnoté pro
stanoveni hodnoty podniku. Toto zjednoduseni je mozné pouze z diivodu, ze stanoveni hodnoty
podniku neni provadéno z pohledu znalce, ale z pohledu investora, a je na to pohliZzeno jako na

potencialni investici.

V roce 2023, tedy v prvnim roce finan¢ni planu, dosahne podnik zisku a zaroven FCFE ve vysi
1 963 141 K¢. V roce 2024, kdy podnik spusti novou vyrobnu a dojde tak ke zvySeni mési¢nich
nakladli zejména mzdovych, které nebudou zcela pokryty vyS$imi trzbami, dosdhne podnik
FCFE ve vysi 1671 668 K¢, které je menSi neZ v roce pfedchozim. V roce 2025 zasluhou
stabilizace a efektivité vyroby, ale také vzhledem k vétSim investicim do marketingu, dosdhne
podnik FCFE ve vysi 2 751 193 K¢, tedy o vice neZ milidn vice nez piechozi rok. V poslednim
roce prvni faze vyvoje podniku, v roce 2026, a zarovenn ve vychozim roce pro stanoveni

pokracujici hodnoty, dosdhne podnik FCFE ve vysi 3 351 240 K¢.

7.4.3. Hodnota podniku

Na zaklad¢ financ¢niho planu, ktery byl sestaven z poznatkil zjiSténych z obchodni, provozni a
finan¢ni due diligence, je mozné stanovit hodnotu podniku Mijjogurt. K jejimu stanoveni bude
pouzita metoda diskontovanych penéznich toki DCF Equity. Ta vychazi zejména z
vygenerovan¢ho free cashflow to equity FCFE, které je v prvni fazi modelu pro roky
2023-2026 stanoveno konkrétn€ a vychazi z finan¢niho planu. V druhé fazi modelu je nutné
pro nasledujici roky stanovit pokracujici hodnotu pomoci Gordonova vzorce, ve kterém se
pocitad s o¢ekavanym tempem rastu pro nasledujici roky a také s diskontni mirou na urovni
nakladl na vlastni kapital. Veskeré budouci volné finan¢ni toky v prvni a druhé f4zi modelu je

nutné nasledné diskontovat na souc¢asnou hodnotu.

Tabulka 24 - Vypocet modelu DCF Equity

______________________________________ Prvnifize _  _______ Pokratujici hodnota
'Zisk: (a také FCFE) 1963141 1671668 2751193 3351240 ! | 25542266 |
Diskontované FCFE__ 1606893 1120008 _ 1508785 1504344 | [ . |
[Bewtet pryni: iz BCRE Ll Sl el ST400305 R s | [SEENEE i
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7.4.3.1. Prvni faze

FCFE v prvni fazi béhem let 20232026 je znazornéno v tabulce vyse. V prvnim fadku se jedna
o budouci hodnoty a v druhém fadku jsou jiz hodnoty pfevedené na sou¢asnou hodnotu pomoci
diskontovani. Diskontni mira ¢ini 22,17% a odpovidéa nakladiim na vlastni kapital. K vypoctu
byl pouzit vzorec: Diskontované FCFE = FCFE / 1,2217"". Celkova hodnota prvni faze modelu
DCF Equity ¢ini 5 740 030 K¢.

7.4.3.2. Druha faze

Druhd faze neboli pokracujici hodnota je vypocltena pomoci Gordonova vzorce, tedy
pokracujici hodnota = [ FCFE2026 x (1 +g) ]/ [ re — g ], kdy re jsou naklady na vlastni kapital

a g je tempo rustu. Tempo ristu bude v tomto modelu ve vysi 8% a sklada se ze dvou sloZek.

Prvni je priméma oéekavana dlouhodoba inflace ve vysi 3%. I kdyz ma CNB za cil drzet rist
cenov¢ hladiny na 2%, z dneSniho pohledu pfi aktudlni situaci je malo pravdépodobné, Ze se ji
to dlouhodobé podafti, a proto je pracovano s hodnotou o jeden procentni bod vyssi. Druhou
slozkou je ocekavany rist 5% nad uroven inflace. Podnik je stale ve svych zac¢atcich a jak tomu
znac¢i dosavadni vysledky, pravideln¢ si udrzuje mezirocni vysoké tempo ristu (v roce 2021
narostl 0 75% a v roce 2022 o 50%). Oc¢ekavané tempo ristu v druhé fazi modelu v celkové

vysi 8% by tedy mélo byt udrzitelné, a dokonce je mozné, ze podnik tuto vysi prekona.

Pokracujici hodnota tak byla spoctena vzorcem [ FCFE2026 x (1 +0,08) ] /[ 0,2217 — 0,08 | a
¢ini 25 542 266 K¢. Jedna se o redlnou hodnotu penéz v roce 2026. Nasledné bylo nutné tuto

¢astku pfevést na souCasnou hodnotu vroce 2022, ke kterému podnik oceflovan. Soucasna

hodnota druhé fize modelu = 25 542 266 / 1,2217"*= 11 465 715 K¢&.
7.4.3.3. Vysledna hodnota podniku

Celkovou hodnotu podniku na zékladé ocenéni pomoci metody DCF ziskame souctem obou

fazi. Ta ¢ini celkem 17 205 745 K¢.

Tabulka 25 - Stanoveni hodnoty podniku, vlastni zpracovani

[ e e e R Lo St e Lk Tt e oy A D % ot R =]
i
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Vzhledem k tomu, Ze se pii vypoctu volnych penéznich tokt jiz pocitalo se splatkami avért,
které si podnik vzal na vybaveni soucasnych prodejen a budouci vyrobny, a vysledné¢ FCFE je
jiz o tyto splatky o€isténo, neni potieba od vysledné hodnoty finan¢ni zavazky odecitat. Prvni
soucasny uvér bude doplacen v roce 2026 a splatka druhého budouciho tivéru je jiz zohlednéna
v pokracujiciho hodnoté. Naopak bude druhy Gvér v roce 2028 doplacen a o vysi jeho splatky
dojde k navySeni FCFE. S tim se ovSem v modelu napocitalo a v podstaté je mozné, aby mél
podnik od roku 2029 neustile naerpany kontokorent ¢i jiny provozni Uvér se splatkou

16 958 K¢ a vysledek metody ocetiovani ziistane neménny.

7.5. Zaveér ocenéni a struktura transakce

7.5.1. Rizika

Oceniovand hodnota podniku zohlediiuje budouci investici do nové vyrobny, nad kterou
v soucasné dob& majitel uvazuje, aby byl schopen navysit vyrobni kapacitu a uspokojit tak
zejména rostouci velkoobchodni poptavku. Tato vyrobna ovSem neni jesté v provozu a je

mozné, ze se vysledné naklady na jeji provoz a jeji pfinos budou lisit od téch planovanych.

Ve finan¢nim planu se nepoc€itd se zaméstndnim nového provozni manazera, ktery by na fizeni
vSech pobocek dohlizel. VSe zatim fidi majitel bez naroku na vyplatu z firmy. Penize
momentalné ziskdva ze svych dalich podnikatelskych aktivit. Nicméné pokud by se novy
majitel rozhodl takového manazera najmout napiiklad jako externistu za 70 — 80 000 K¢
mésicné, dle predikce zisku a volného cashflow by nemél byt pro podnik problém to finan¢né
utdhnout. V piipad¢ mésicniho ndkladu 75 000 K¢ se jedna rocné o castku 900 000 K&, kterou
podnik ptipadné pokryje z dosazeného zisku v budoucich letech, ktery je alespon 2—3x vetsi.

Dale je mozné, Ze po exitu majitele mize podnik v dasledku horsSiho fizeni ztratit svou
vykonnost a ziskovost. Na druhou stranu se majitel v§e ucil za pochodu a pokud firmu pfevezme
profesiondlni management dosazeny bud’ strategickym ¢i finan¢nim investorem, mize podnik
prosperovat jesté vice. Obzvlast’ pokud navic strategicky investor vyuZije synergie se svymi
jinymi byznysy a za¢ne implementovat do podniku svoje know-how anebo realizovat nové

rozvojové investice.

Podnik nabizi prémiovy produkt, po kterém je poptavka elastictéjsi, a v ptipadé zhorSeni
socioekonomické situace se mliZe stat, ze trzby nebudou rist tak vyrazné, jak je predikovano.

Na druhou stranu si MUjjogurt nasel za dobu své existence své zakazniky a posledni dobou
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aktivng rozviji velkoobchodni spoluprace a tim neustale dostava produkt mezi vice lidi, coZ se

projevuje na rostoucich trzbach.

Rizikem pro podnik je i relativné vysoka zavislost na sou¢asném dodavateli jogurti. Ten se da
1 jinou vyslednou chut’ jogurtid, které zakaznik mulze pocitit. Naklady na jogurt a také na
sklenice a vicka tvoii v souctu vice nez 50% vyrobnich nakladu. Jejich zdrazeni miZe negativné
ovlivnit marzi a podnik by byl nucen zvysit ceny, aby si marzi udrzel, coZ miiZe sniZit poptavku

po jogurtech u nékterych zédkazniki.

Dal8im rizikem zejména pro strategického investora je pfipadnd zména nazvu spolecnosti.
Mujjogurt je urcity brand, ktery si majitel vybudoval mezi zékazniky, a pokud by doslo
k pfejmenovani podniku, mlze to negativné ovlivnit prodeje, protoze si zédkaznici nebudou

novy nazev asociovat s produktem, na ktery jsou zvykli.

Poslednim rizikem podniku je jeho velikost a z tohoto divodu také zranitelnost v ptipadé
ohroZeni pfimym konkurentem. Pokud by na trh vstoupil velky hra¢ s vétsi kapitalem a rychle;jsi
expanzi, mohlo by to podnik ohrozit. Na druhou stranu v pfipadé akvizice podniku novym
investorem s vétsi finan¢ni silou se toto riziko vyznamné snizi a podnik bude moct rychleji

expandovat a upevilovat si tak své postaveni na trhu.

7.5.2. Prodejni cena

Vyslednd hodnota podniku stanovena oceiiovacim modelem diskontovanych penéznich tokt je
17 205 745 K¢. Rizika spojena s timto zplisobem ocenéni, s podnikem samotnym a s prodejem
jako takovym, nejsou nijak vyznamna, a neni proto nutné za ucelem stanoveni prodejni ceny se

odchylovat od ocefiované hodnoty podniku.

Vzhledem k tomu, ze byly pouZity pomérné vysoké naklady na vlastni kapital, ve vysi 22,17%,
da se povazovat hodnotu podniku 17 205 745 K¢ za adekvatni prodejni cenu i pro finanéniho
investora. Finan¢ni investor miiZe ze své pozice do firmy vlozit dalsi kapital a zainvestovat tak
napiiklad do efektivnéjsi vyroby, do expanze pomoci otevieni novych pobocek, a to nejen
v Praze. Mlize dosadit profesiondlni management anebo vyuZzit svoje kontakty pro expanzi i

v ramci novych prodejnich kanalii pomoci nasmlouvani novych velkoobchodnich odbératelt.

Ovsem strategicky investor miZe z této transakce profitovat ve vétsi mife. Pokud by se jednalo

o investora z oboru, ktery naptiklad mé svou zabéhnutou vyrobu a vyuzije tak své zdroje, miize
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n¢kolikandsobné navysit pocty vyrobenych jogurti. A pokud se mu nésledné diky svym
kontaktim a dal$im podnikatelskym aktivitdm podati zajistit dal$i odbératele, mize tak podnik
rust nasobné vice, nez jak je predikovdno v ramci tohoto ocenéni. Navic je takto mozné
dosahnout i lepSich cen od dodavatelll surovin pro vyrobu, protoZe strategicky investor, ktery

zasobuje vice podnikll, ma lepsi pozici a vyjedndvaci silu.

Mujjogurt je rostouci mlady podnik s unikdtnim produktem, ktery si nasel své misto na trhu.
Stavajici byznys model je zabéhnuty a osvédceny. V piipadé, Ze podnik koupi finanéni nebo
strategicky investor, mize z n&j v budoucnu vyznamné profitovat. A to nejen v souasném
stavu, ve kterém se podnik nachazi, ale zejména pokud pomoci dodate¢ného kapitdlu a svého
know-how bude realizovat dalsi rozvojové investice a zafidi tak dal$i expanzi podniku. Z téchto
divodl je doporucend prodejni cena podniku na zdkladé ocenéni vynosovou metodou po

zaokrouhleni 17 000 000 K¢.

7.5.3. Struktura a podminky transakce

V této casti bude popsan konkrétni ndvrh pribéhu a podminek transakce. Prodej podniku
v tomto piipadé je nejvhodnéjsi uskute¢nit pomoci pievodu podilu, protoze spole¢nost
nevlastni témét Zadna dlouhodoba aktiva a jedna se o spole¢nost s ru¢enim omezenym. Takto
nebudou nijak ovlivnény aktualni uzaviené najemni ¢i Gvérové smlouvy, ale ani kontrakty se

zameéstnanci, dodavateli a odbérateli.

Aby doslo k hladkému ptedani spolenosti novému majiteli, bude podminkou vyplaty celé
prodejni ceny povinnost soucasného majitele, tedy prodavajiciho, ve firmé setrvat 18 mésicti
po uskute¢néni prodeje a zajistit dosaZeni pfedem stanovenych hodnot dvou primarnich
finan¢nich ukazatelt — trzby a EBITDA. Prvnich 6 mésic bude prodavajici nadale figurovat
jako statutarni organ a bude mit opravnéni za spolecnost jednat a mit tak pfimy vliv na fizeni.
Ovsem veskera vyznamna rozhodnuti a ukony budou konzultovény a jejich realizace bude
moznd pouze se souhlasem kupujiciho. Po uplynuti této doby bude prodavajici ve firmé nadéle
zaméstnany na dohodu o pracovni ¢innosti a bude figurovat zejména jako poradce nového
managementu dosazeného kupujicim. Béhem této doby bude mit prodavajici za kol sezndmit
novy management s celkovym fungovanim spolecnosti a propojit nové vedeni v rdmci vztahti

se svymi odbérateli a dodavateli.

Domluvenou kupni cenu 17 000 000 K¢ se kupujici po podpisu smlouvy o prodeji podniku

zavazuje uhradit v hotovosti v CZK pfevodem na vézany escrow ucet v bance dle vzajemné
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domluvy. Alternativné se mize jednat o advokatni ¢i notaiskou ischovu, nicméné¢ escrow ucet
ve velké ceské bance, kterd tuto sluzbu bézné poskytuje, je méné rizikovy nez advokatni
Charakteristikou escrow uctu je, Ze finan¢ni prostiedky jsou na G¢tu drzeny az do splnéni
zavaznych podminek v rdmci smluvnich dohod. Po jejich splnéni jsou prostiedky uvolnény na

ucet prodavajiciho.

Podminky budou nastaveny nésledovné: vyplata kupni ceny 17 000 000 K¢ prodavajicimu
probéhne ve dvou terminech a bude rozdélena na dvé &asti. Castka 12 750 000 K& odpovidajici
75% celkové ceny, bude uvolnéna na Gcet prodavajiciho po prepisu firmy na kupujiciho, tedy

po doloZeni vypisu z obchodniho rejstiiku, kde bude kupujici uveden jako vlastnik spole¢nosti.

Druhé ¢ast kupni ceny ve vysi 4 250 000 K¢ odpovidajici 25% celkové ceny, bude uvolnéna

prodavajicimu po 18-24 mésicich od data prodeje a pii splnéni nasledujicich podminek:

1. Prodavajici bude ve spolecnosti pracovat 18 mésict od data uskutecnéni prodeje. I kdyz
tuto skutecnost nelze kvantifikovat a tim padem neni nijak vymahatelnd na rozdil od
délky navazujictho zaméstnani ve firm¢, prodavajici je povinen bchem této doby

poskytnout plnou soucinnost pti ptedavani vedeni spole¢nosti novému managementu.

2. Celkové ro¢ni trzby z hlavni ¢innosti podniku kazdy jednotlivy kalendaini rok od data
prodeje nebudou niz8i nez celkové trzby v pfechozim kalendainim roce. Pokud
k prodeji dojde v druhé poloving€ roku 2023, souhrn ro¢nich trzeb v daném roce musi
byt vyssi nez trzby v roce 2022, a zdroven podnik v roce 2024 musi dosdhnout vyssich
trzeb nez v roce 2023. V ptipad¢ prodeje v prvni poloviné roku 2024 musi trzby v tomto
roce byt vy$sinez v roce 2023 a zaroven rok 2025 musi pfesdhnout rok 2024. Pfi prodeji
v prvni poloving kteréhokoliv roku bude mozné ur€it splnéni podminek a nasledné

vyplatit druhou ¢ast ceny nejpozdéji 24. mésic od data prodeje.

3. Vyse zisku EBITDA ani v jednom kalendainim roce po uskutecnéni prodeje nebude
niz8i nez 1 500 000 K¢. Vzhledem k tomu, Ze podnik neodepisuje Zadna dlouhodoba
aktiva, jedna se v ptipad¢ daného podniku o zisk pied zdanénim a uroky. Jeho vyse ve
finanénim planu odpovidd zisku navySeném o splatku bankovnich uvérd, a je

predikovan ve vysi 2,1-3,2 mil. K& v letech 2023-2025. EBITDA pod hodnotou
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1 500 000 K¢ by znacila vyrazné odchyleni predikce od ekonomické reality podniku

v neprospéch kupujiciho, a jednalo by se tak o zavazné pochybeni prodavajiciho.
4. Nenastanou zadné zavazky, které nebyly kupujici znamy pied uskuteCnim prodeje,
véetné danovych nedoplatkd.

Pokud dojde ke splnéni vSech vyse uvedenych podminek, banka je povinna uvolnit druhou ¢ast

kupni ceny ve vys$i 4 250 000 K¢ na ucet prodavajiciho. Timto se transakce povazuje za hotovou

a cely proces prodeje podniku za dokonceny.
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8. Zaver

Na zaklad¢ zpracované due diligence a sestaveného finan¢niho planu pro nadchdzejici roky
2023-2026 a nasledné pokracujici hodnoty se podafilo metodou diskontovanych penéznich
tokli DCF Equity pfi diskontni mife 22,17% stanovit hodnotu podniku Mujjogurt ve vysi
17 205 745 K¢. Majitel tak mlzZe nabidnout podnik k prodeji potencidlnim investorim za

doporucenou kupni cenu po zaokrouhleni ve vysi 17 000 000 K¢.

Transakci prodeje je doporuceno realizovat formou pfevodu obchodniho podilu. Finanéni
vyporadani probchne pies escrow ucet v bance za splnéni pfedem stanovenych podminek.
Castku 12 750 000 K¢& odpovidajici 75% kupni ceny obdrzi prodavajici po piepisu firmy na
kupujiciho. Druhou ¢ast kupni ceny ve vysi 4 250 000 K¢ obdrZzi prodavajici po 18-24 mésicich
po splnéni podminek tykajicich se setrvani prodavajiciho v podniku po urcitou dobu a podileni
se na fizeni, meziro¢niho naristu celkovych trzeb, dosaZzeni minimalni vySe EBITDA a

nevyskytnuti se novych pfedem neznamych zavazkl firmy.

Vystup této prace a na jejim zéklad¢ stanovena hodnota podniku neslouzi jako ocenéni podniku
z pohledu znalce. V préci se nepracuje s oficidlnimi i¢etnimi vykazy, ale pouze s tdaji z data
roomu poskytnutého majitelem tykajicich se vyhradné provozu a aktivit hlavni ¢innosti podniku
Mujjogurt. Firma jako pravnicka osoba mé ve vykazech dalsi polozky nevztahujici se k tomuto
konkrétnimu byznysu, a v pfipadé¢ prodeje budou tyto aktivity pfesmérovany na jiny
podnikatelsky subjekt. V ramci prace byl financni pldn na zakladé povahy vynost a naklad

podniku pro zjednoduSeni sestaven pfimo pomoci penéznich tok.

Prace byla zpracovana primarné jako podklad pro majitele podniku. Jejim ucelem bylo
zanalyzovat podnik ze strany nezavislého externiho konzultanta se zaméfenim na finanéni
stranku a obchodni potencial podniku, a zaroven doporucit prodejni cenu a zptsob transakce v
ptipad¢, Ze by se majitel rozhodl prodej firmy uskute¢nit. Praci tak miiZze majitel zaroven vyuzit

jako podklad k dal$imu vyjednavani s potencidlnimi zdjemci o koupi podniku.

Due diligence podniku byla zaméfena na analyzu obchodniho modelu a zaroven na jeho
finan¢ni a provozni fungovani. Déle s vyuzitim PEST analyzy a Porterova modelu péti sil bylo
zkoumano postaveni podniku na trhu a jeho vnéj$i 1 bezprostiedni okoli. V praci jsou
definovény silné stranky podniku a pfilezitosti, které mize vyuzit k dal$imu ristu, ale také

soucasné slabé stranky a hrozby, které mohou vyvoj podniku v budoucnu ovlivnit.
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Na zaklad¢ provedené due diligence 1ze podnik Mujjogurt popsat, v ndvaznosti na jeho prode;j
potencidlnimu investorovi, jako mlady rostouci podnik s velkym potencidlem a unikatnim
produktem, ktery nema na svém trhu pfimého konkurenta. Od svého pocatku se podniku datilo
vyrazné rist kazdy rok a postupné navazovat spoluprace s velkoobchodnimi partnery a
roz$ifovat tak své prodejni kandly, v€etné otevieni druhé prazské pobocky v Karliné. Potencial
podniku k dal§imu ristu je vysoky, a toho miize vyuzit potencidlni investor, ktery se rozhodne
podnik koupit a dale do néj investovat. Miize tak vyuzit zejména osvédcené¢ho obchodniho
modelu podniku, unikatniho produktu, zab&hnutého provozu, stalé¢ zakaznické zakladny véetné
navazanych velkoobchodnich vztahli a také planované spusténi nové vyrobny, kterd rozsifi

vyrobni kapacity za i€elem uspokojeni rostouci poptavky.

V ptipad€ novych investic pomoci dodate¢ného kapitalu investora je mozné podnik relativné
rychle rozsifit o nové pobocky i1 v dal§ich méstech. Zaroven velky potencidl je v navySeni
vyrobnich kapacit, které jsou nyni pro podnik limitujicim faktorem. Pokud k jejich navySeni
dojde, Ize navysit velkoobchodni dodavky stavajicim partnerim a také oslovit dalsi potencialni
odbératele. Toho vSeho muze docilit nejen finan¢ni investor, ale zejména investor strategicky,
jehoZ potencial se nabizi ve vyuZiti synergii v ramci jeho dal§ich podnikatelskych aktivit,
napiiklad jiz navazanych vztahii s odbérateli ¢i dodavateli, pfipadné vyuZiti stavajicich prostor

k vyrobé¢ jogurta.

Alternativou k prodeji celého podniku miize byt vstup nového investora do podniku vyménou
za ur€ity podil ve firmé&. OvSem za podminky, zZe by majitel mél zajem v podniku nadéle setrvat
a neexitovat. Ze vstupu nového investora do podniku by mohly profitovat ob¢ strany. Majitel,
ktery podnik fidil od samého po¢atku a ma na sebe navazané vSechny stakeholdery, mize své
zkuSenosti a vztahy vyuzit pfi dal$im piisobeni ve firm¢. Investor mliZze na druhou stranu pfinést
do firmy své know-how a dodate¢ny kapital, pomoci kterého mohou byt realizovany rozvojové
investice k upevnéni postaveni podniku na trhu a dal$i expanzi. Stanovena hodnota podniku
v ramci této prace tak mize byt vyuZita i k ur€eni ¢astky, za kterou miiZze majitel prodat ¢ast

svého podilu ve firmé¢.
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