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PROHLASENI

J4, niZe podepsana Ing. lvana Prchalova Herboltova, CSc. prohlasuiji, Ze:

§ jsem znalkyni nezavislou na objednateli znaleckého posudku i na spole¢nosti, ktera je
piedmétem ocenéni, tj. nejsem ve vztahu persondlni ¢i finanéni zavislosti, v
zaméstnaneckém ¢i obdobném pravnim vztahu, stejné tak jako se nepodilim na fizeni ¢i
kontrole podnikani uvedenych spole¢nosti;

§ ocenéni uvedené v posudku je platné pouze k uvedenému datu ocenéni a pro Ucel
popsany v posudku;

§ moje analyzy, ndzory, a zavéry jsou platné jen za piedpoklada a omezujicich podminek,
uvedenych v textu posudku a jsou mymi osobnimi, nezaujatymi profesionalnimi
analyzami, nazory a zaveéry,

§ v préci byly respektovany vSechny podstatné skutecnosti, které mi byly v dob¢
zpracovani ocenéni znamy a které maji vliv na vysledek ocenéni;

§ v soucasné dob& neméam ani v blizké budoucnosti nebudu mit Zadné zajmy na majetku,
ktery je pitedmétem posudku a neexistuje maj osobni zjem nebo zaujatost vzhledem k
majetku zahrnutému v ocenéni;

§ za zminénych piedpokladi a vtextu uvedenych omezujicich podminek ptijimam
zodpovédnost za Udaje uvedené v psaném posudku.

V Brn¢ dne 13. srpna 2019
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A. NALEZ

A.l SPECIFIKACE PREDMETU A UCELU POSUDKU
Al.1l VYMEZENi PREDMETU A UCGELU POSUDKU

Predmétem tohoto posudku je stanoveni trZzni hodnoty akcii 6 000 kusi akcii na jméno
s nominalni hodnotou 500,- K¢ v listinné podobég, emitovanych spole¢nosti

Labit a.s.
Sidlo: Nadrazni 472, 543 01 Vrchlabi
IC: 15037274

Zakladni kapital spolecnosti ve vysi 50 315 500,- K¢ je rozdélen na 100 631 kusa akcii ha
jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 500,- K¢, ocenovany balik 6 000,- kusi akcii
tedy predstavuje 5,96 % podil na vlastnim kapitalu i na hlasovacich pravech spole¢nosti

Tento znalecky posudek je zpracovan na zaklade objednavky spolecnosti CYRRUS
CORPORATE FINANCE, as., IC: 277 58 419, se sidlem Veveti 3163/111, Zaboviesky,
616 00 Brno.

Ucelem tohoto znaleckého posudku je stanovit trzni hodnotu baliku akcii spole¢nosti Labit a.s.
pro ucely veiejné nedobrovolné drazby konané v souladu s § 33 zak. ¢. 256/2004 Sb., o
podnikéani na kapitalovych trzich.

Datum, ke kterému je ocenéni provedeno, je 30. ¢erven 2019.

A.l2 OBECNE PREDPOKLADY A OMEZUJICi PODMINKY

Tento posudek byl zpracovan s nasledujicimi obecnymi piedpoklady a omezujicimi
podminkami:

1.  Pfti ocenéni jsem vychézela z podkladt predanych objednatelem posudku, spole¢nosti
Labit a.s. a zobecn¢ dostupnych informaci. Tyto podklady jsem neprovéiovala a
povaZovala jsem je za spravné pravdivé a realné.

2. Na zékladé¢ prohlaSeni o pravosti, platnosti a Uplnosti podkladi poskytnutych
objednatelem jsem neprovedla Zadné Setieni sméfujici k ovéieni pravosti, spravnosti
jakoZ i uplnosti téchto podkladia. Déale jsem nezkoumala vztah tietich osob k majetku
emitenta s vyjimkou situace, kdy jsou tyto skute¢nosti obsazeny v informacich a datech
verejné dostupnych nebo objednatelem predanych a maji primy vliv na stanoveni ceny
akcii.

3. Informace z jinych zdroja, které byly pouzity pti tomto ocenéni, jsou vérohodné, ale
nebyly ve vSech ptipadech ovérovany. Neexistuje Zadné potvrzeni tykajici se presnosti
takové informace.

4. Ocenéni bylo zpracovano podle podminek na trhu k datu tohoto ocenéni a znalkyné tudiz
neodpovida za to, Ze pripadné zmény v podminkach na trhu, ke kterym by doSlo po tomto
datu, by mohly mit vliv na provedené ocenéni. Hodnota v tomto posudku stanovena
respektuje dale aktuélni parametry finan¢niho trhu a vychazi z aktuélni finan¢ni situace
emitenta k datu ocenéni.

5.  Piedpokladam plny soulad se viemi zakony a predpisy v Ceské republice, které mély
platnost k datu ocenéni, zejména s pravnimi predpisy v oblasti cen, financovani,
Ucetnictvi a dani.

6.  Pfizpracovani tohoto posudku predpokladam odpovédné viastnictvi a vykon vlastnickych
prév statutarnich organt emitenta ocenovanych akcii. Dale predpokladam, Ze mohou byt



ziskany nebo obnoveny vSechny poZadované licence, osvédéeni o (drZzbé, souhlasy,
povoleni nebo jina legislativni nebo administrativni opravnéni od kteréhokoliv mistniho
statniho Uradu nebo soukromé osoby nebo organizace, pro jakoukoliv potiebu a pouZiti,
z nichZ vychazi zpracované ocenéni.

7.  Zpracované ocenéni respektuje podminky daného ptipadu, bylo vypracovano pouze pro
ucely vymezené v odstavci A.1.2. tohoto posudku, pro potieby objednatele a uZivatele a
nemuze byt pouZito jako podklad pro jiné Gcely.

A.1.3 DEFINICE A POJMY

Pojmy hodnota a cena pouZzivané v pravnich predpisech jsou pojmy pravné nevymezené a je
jim nutné priradit v konkrétnich souvislostech vSeobecné uznavany vyznam.

Pokud pravni predpisy pouZivaji pojem hodnota, pak je obvykle nutné pii vykladu téchto
piedpist piifadit k pojmu hodnota odpovidajici penézni vyjadreni, a to podle konkrétnich
souvislosti.

CENA je chépéna jako penézZni vyjadieni penézi ocenitelnych hodnot.

Podle zakona ¢. 526/1990 Sb., o cenach, rozeznavame nasledujici DRUHY CEN:
Cena_sjednand pro transakci je ché&péna jako objektivni skutecnost, kterd vyjadiuje
protihodnotu sjednanou stranami za pievadény majetek, prava ¢i jiné majetkové hodnoty nebo
poskytované sluzby v daném jedine¢ném ptipadé. Strany transakce maji svobodu pii sjednavani

ceny (tzv. volné ceny), pokud pravni (napt. cenové) piedpisy nestanovi jinak (tzv. regulované
ceny).

Cena zjistén4 (uréenda, administrativni) je cena stanovena podle zdkona ¢. 151/1997 Sb., o
ocenovani. Tento zdkon upravuje zpusoby ocenovani véci, prav a jinych majetkovych hodnot
a sluzeb pro ucely stanovené zvlastnimi predpisy, stanovi-li tak ptislusny organ v rdmci svého
opravnéni nebo dohodnou-li se tak strany. Majetek a sluzby se podle tohoto z&kona oceniuji
obvyklou cenou, pokud tento zakon nestanovi jiny zptisob ocenovani.

Obvyklou cenou (piip. obecnou cenou) se rozumi cena, kterd byla dosaZzena pii prodeji
stejného, popiipadé obdobného majetku se stejnou uZitnou hodnotou, nebo pii poskytovani
stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku ke dni ocenéni.

HODNOTA neni skute¢né zaplacenou, poZzadovanou nebo nabizenou cenou. Je to ekonomicka
kategorie, vyjadiujici penézni vztah mezi zboZim a sluzbami, které 1ze koupit na jedné strané,
kupujicim a prodavajicim na druhé strané. Jedna se o odhad. Podle ekonomické koncepce
hodnota vyjadiuje uzitek, prospéch vlastnika zboZi nebo sluzby k datu, k némuz se odhad
hodnoty provadi. Existuje fada hodnot podle toho, jak jsou definovany, pfitom kazda z nich
muze byt vyjadiena zcela jinym ¢islem. Pti ocenovani je proto vzdy nutné zcela presné
definovat, jaka hodnota je zjistovana.

Muazeme rozlisit nékolik zédkladnich KATEGORI{ HODNOTY:

V souladu s Mezinarodnimi ocenovacimi standardy (IVS) pod pojmem trZzni hodnota
rozumime odhadnutou ¢astku, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi
koupéchtivym kupujicim a prodejechtivym prodavajicim pii transakci mezi samostatnymi a
nezavislymi partnery po nalezitém marketingu, pti jejimZ uzavieni by jeji strany jednaly
informovang, rozumné a bez natlaku.

Trzni hodnota obsahuje také predpoklad nejlepSiho mozného vyuziti majetku, které je
v Mezinarodnich oceniovacich standardech definovano jako nejpravdépodobnéjsi pouZiti



majetku, které je fyzicky moZné, odpovidajicim zpisobem opravnéné, pravné piipustné,
finanéné proveditelné a které méa za nasledek nejvyssi hodnotu oceniovaného majetku.

Hodnota podniku (resp. spole¢nosti vlastnici podnik) je tedy dana ocekdvanymi budoucimi
piijmy (bud’ na drovni vlastnikd nebo na drovni vSech investort do podniku) pievedenymi
(diskontovanymi) na jejich souc¢asnou hodnotu. TrZni hodnota podniku neni vlastné nic jiného
neZ urcitd vira v budoucnost podniku, vyjadiena v penézich (viz Maiik 2007). MuzZzeme tedy
konstatovat, ze:

§ Hodnota podniku (spolecnosti) neni objektivni vlastnosti, protoZe je zaloZena na
projekci budouciho vyvoje; jedna se tedy o odhad.

§ Pokud hodnota neni objektivni vlastnost, nelze sestavit jednozna¢ny algoritmus, ktery
by umoznoval hledanou hodnotu ur¢it.

§ Hodnota je zavisla jak na G¢elu ocenéni, tak i na subjektu, z jehoZ hlediska je ur¢ovana.

Ve standardech VS nalezneme také definici spravedlivé hodnoty (Fair Value, n¢kdy téz
realna hodnota). Jedné se o odhad ceny, kterd by byla férovym feSenim pro rozhodnuti sporu
dvou stran, pfi¢emz kritériem nemusi byt jen ¢isté ekonomické hlediska. Je to castka, za niz by
mohlo byt aktivum sménéno mezi znalymi a ochotnymi partnery pri bézné transakci, tj. pfi
transakci za obvyklych podminek, ktera neni z pfinuceni ani likvidaénim prodejem. Majetek
neni obecné vystaven na SirSim trhu, jedna se o SirSi pojem neZ trzni hodnota. V nékterych
piipadech maZe byt spravedliva hodnota stanovena pravé na urovni trzni hodnoty, ale v jinych
piipadech miZe zahrnovat prvky specidlni hodnoty, které se v trzni hodnoté vyskytovat
nesméji.

Subjektivni (investiéni) hodnota (viz napi. Mezinarodni ocenovaci standard ¢. 2) je hodnota
majetku pro konkrétniho investora nebo tfidu investort pro stanovené investi¢ni cile. Tento
subjektivni pojem spojuje specificky majetek se specifickym investorem nebo skupinou
investort, ktefi maji urcité investi¢ni cile a/nebo kritéria. Investiéni hodnota majetkového
aktiva muaze byt vy3Si nebo nizsi nez trzni hodnota tohoto majetkového aktiva. Termin
investi¢ni hodnota by nemél byt zaménovan s trzni hodnotou investi¢niho majetku.

Podle némeckych ocenovacich standardia je objektivizovand hodnota definovdna jako
typizované a jinymi subjekty piezkoumatelnd vynosova hodnota, ktera je stanovena z pohledu
tuzemské osoby - vlastnika (nebo skupiny vlastnika), neomezené podléhajici danim, pticem?
tato hodnota je stanovena za predpokladu, Ze podnik bude pokracovat v nezménéném konceptu,
pii vyuZziti realistickych oc¢ekavani v rdmci trznich moznosti, rizik a dalich vliva pasobicich na
hodnotu aktiva.

HODNOTA AKCIE je vtomto znaleckém posudku stanovena jako alikvotni podil na trzni
hodnoté ¢istého obchodniho majetku cilové spoleénosti (viz OCE), pticemz v souladu s
Mezinarodnimi ocenovacimi standardy (1VS) pod pojmem trZzni hodnota rozumime odhadnutou
castku, za kterou by mel byt majetek smenen k datu oceneni mezi koupechtivym kupujicim a
prodejechtivym prodavajicim pri transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery po
nalezitém marketingu, pri jejimZz uzavreni by jeji strany jednaly informované, rozumne a bez
natlaku.

ProtoZe oceiiovany majetek (podnik, spoleénost) neni vystaven na SirSim trhu, blizi se
pojem trzni hodnota pouZzity v tomto znaleckém posudku spiSe kategorii ,,Fair Value®,
jak je definovand v Mezinarodnich ocenovacich standardech. Adjektivum ,trZzni*
miZeme v tomto kontextu chpat jako uréitou formu objektivizace pouZitych dat, které
v nejvyssi mozné miie vychazeji z trznich dat.
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A.2
A.2.1

PODKLADY POUZITE PRO ZPRACOVANI OCENENI

Uplny vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti Labit a.s.
Ugetni zavérky spole¢nosti Labit a.s. za roky 12014 a7 2018
Ugetni vykazy sestavené k 30.6.2019
Informace z firemni prezentace spole¢nosti (http://www.labit.cz)
Stanovy spolecnosti Labit a.s. platné k datu ocenéni
Z&kladni 0daje pro ocenéni dcefinych spole¢nosti v rozsahu vypis z obchodniho
rejstiiku, ucetni vykazy k 31.12.2018:
U Labit energo s.r.o.
U Labit prvni s.r.o.
U Labit druhy s.r.o.
Znalecky posudek ¢. 88-2449/2018 ze dne 15.11.2018 o ocenéni nepenézitého vkladu
(nemovitosti) do spole¢nosti Labit druhy s.r.o., zpracovany znalcem Ing. Jifim
Ostrovskym

ZAKLADNI CHARAKTERISTIKA PREDMETU OCENENI
IDENTIFIKACE EMITENTA OCENOVANYCH AKCII

Z&kladni identifika¢ni Udaje o emitentovi, jehoZ akcie jsou piedmétem ocenéni, platné k datu
ocenéni, byly pievzaty z vypisu z obchodniho rejstiiku, ktery je uveden v piiloze. Spole¢nost
je zapsana v obchodnim rejstiiku vedenym Krajskym soudem v Hradci Krélpvé, oddil B,

vlozka 132.
Datum z&pisu: 18. brezna 1991
Obchodni firma: Labit a.s.
Sidlo: Nadrazni 472, 543 01 Vrchlabi
Identifikac¢ni ¢islo: 150 37 274
Pravni forma: Akciova spole¢nost

Predmét podnikani:
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Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptiloh&ch 1 aZ 3 Zivnostenského zdkona
Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroja a piistroju, elektronickych a
telekomunika¢nich zatizeni

Vodoinstalatérstvi

Zednictvi

Hostinska ¢innost

Klempitstvi a oprava karoserii

Podnikani v oblasti nakladani s nebezpe¢nymi odpady

Montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zatizeni

Montaz, opravy a rekonstrukce chladicich zatizeni a tepelnych cerpadel
Vyroba elektiiny

Distribuce elekttiny

Obchod s elekttinou

Statutarni reditel:

predseda predstavenstva: JAN BREZINA, dat. nar. 4. zati 1982

Molékova 2154/21, LiSen, 628 00 Brno

Zpuasob jednani:



http://www.labit.cz)

Vaci tietim osob&m a pied soudy a jinymi organy jedné za spole¢nost a pod jeji firmou ve v3ech
vécech statutarni teditel. Cini tak zptisobem, Ze k obchodni firmé spole¢nosti pripoji svij
podpis. Spolecnost muze té7 zastupovat i jeden ¢len sprévni rady pokud byl k zastupovani
alespon dvéma ¢leny spravni rady pisemné poveéien.

Spravni rada:

piedseda spravni rady: JAN BREZINA, dat. nar. 4. za¥ 1982
Molékova 2154/21, LiSen, 628 00 Brno

mistopiedseda spravni rady:  IVAN TISOVSKY, dat. nar. 24. (inora 1979
¢.p. 1, 675 75 Kuroslepy

¢len spravni rady: LUBOMIR SUSS, dat. nar. 7. fijna 1978
Dusikova 906/39, Lesna, 638 00 Brno

Akcie:
100 631 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 500,- K¢
Zakladni kapital: 50 315 500,- K¢

S akciemi spole¢nosti jsou spojena béZna akcionarska prava.

A.2.2 VLASTNICKA STRUKTURA SPOLECNOSTI

Hlavnim akcionafem vlastnicim vice neZ 90 % podil na spole¢nosti Labit a.s. je spole¢nost
Co&E Oze s.r.o., IC 06567398, se sidlem Vystavité 405/1, Pisarky, 603 00 Brno.

A.2.3 UEAST SPOLEENOSTI NA PODNIKAN{ JINYCH GESKYCH NEBO
ZAHRANICNICH OSOB

Spole¢nost ma k datu ocenéni, tj. k 30.6.2019 tti dcefiné spole¢nosti:

vyse
nazev podilu na ZK
ZK
Labit energo s.r.o. od roku 2014 100,00% 100
Labit prvni s.r.o. od roku 2018 100,00% 50
Labir druhy s.r.o. od roku 2018 100,00% 2 557
CELKEM 2707

A.24 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

V mistech, kde dnes stoji podnik Labit, a.s. byla v roce 1667 zaloZena prvni papirna ve
Vrchlabi. Od roku 1857 pracovala v aredlu Inaiska firma JERIE. Tato existovala az do roku
1927. Po okupaci v roce 1939 se zacala piadelna piestavovat na provoz chemického pramyslu.
V dobé II. svét. valky (r. 1942) zde vznikl zavod zbrojniho pramyslu pod berlinskou firmou
Friedrich Stolzenberg. Byla zahajena vyroba vyvaZovacich zatizeni pro letadla a pozdgji i
soucasti k fizenym stielam V2. V zavode¢ procovalo nékolik set zajatych a na nucenou préci
poslanych Rusu, Polaka, Francouzt, Belgi¢anu i Holand’ant. V roce 1945 zavod pieSel pod
narodni spravu, pozdéji jako narodni podnik ZBROJOVKA BRNO. Od roku 1953 se podnik
zabyva strojirenskou vyrobou pod raznymi jmény v rdmci koncernu TOS.

1.4.1990 byla zaloZena statni akciové spole¢nosti TOS Hydraulika. Tato spole¢nost byla
zprivatizovana kuponovou metodou ve druhé privatizacni ving. Prvni valnd hromada novych
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vlastniku se konala v roce 1995. Na této valné hromadé byl zménén obchodni ndzev na Labit
as.

Spole¢nost Labit, a.s. rozvijela vlastni vyrobni program zaloZeny pirevazné na strojni a
elektrotechnické vyrobé (vzduchotechnika a klimatizace, méteni a regulace, lisovna kovovych
dild, nerezovy program

V souc¢asné dob¢ spole¢nost provozuje lisovnu kovovych dild. Déle spole¢nost pronajima
nebytové prostory, do kterych dodava elektrickou energii vyrobenou ve vlastnich malych
vodnich elektrarnach.

Lisovna kovovych dila

V oblasti lisovani kovovych dili spolecnost zajisti ndvrh a vyrobu jednoduchého nebo
postupového nastroje, vyrobu vyliskt dle zadani. PoZzadované vylisky dokéaze vyrobit z raznych
kovovych materiala do 3 mm tloustky a 500 mm Sitky.

Maximalni lisovaci sila zatizeni je 100 t (Hydraulicky HYDRAP). Vychozi material maZe byt
ve formé tabuli nebo svitka. Dale spole¢nost nabizi povrchovou Upravu, bodovani, svaieni v
ochranné atmosféie CO2 a ptipadnou kompletaci.

12 strana Ing. lvana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc.
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Spolec¢nost vlastni certifikat kvality 1SO 9001:2015. V soucasné dobé je dodavatelem firem v
elektrotechnickém (televizni a satelitni technika) a automobilovém pramyslu.

Pronajem a sluzby

Labit a.s. pronajima velké mnoZstvi nebytovych prostor ve Vrchlabi vhodnych naptiklad jako
sidlo firmy, pro strojirenskou, elektrotechnickou, skladovou a obchodni ¢innost.

Aredl se nachazi v blizkosti autobusového (300 m) a vlakového nadrazi (600 m)
Rozvody elektrické energie 230 V, 380 V a rozvody stlaceného vzduchu

Centralni sociélni zatizeni — Satny, sprchy, wc, ...

K dispozici vlastni parkovisté

Wi-Fi

Dodavka tepla

Odpadové kontejnery

Zajisteéni (drzby areélu

Jidelna v aredlu spole¢nosti - druhy jidel jsou nabizeny jak pro najemniky, tak pro
Sirokou verejnost

wn W W W W W W W W

Energetika
Dceftind spolecnost Labit Energo s.r.o. provozuje tii malé vodni elektrarny:
MVE 1/ 160 kW / Francisova turbina (spusténa v roce 1942)

MVE 11 /98 kW / Francisova turbina (spusténa v roce 1921)
MVE 111 /75 kW / Kaplanova turbina (spusténa v roce 2013)

PPN G L o el S 2 .
LTy Bl o
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V soucasné dobé prosly vSechny tti malé vodni elektrarny modernizaci a automatizaci. MVE |
je napojena do LDS (lokalni distribu¢ni sit€) a dodava cistou energii 24 domacnostem a 31
podnikatelskym subjektaim jako jsou napi. AEG ID s.r.o. a MLB Electronics s.r.o. a dalsi.
Prebytky energie jsou dodavany do distribuéni sits CEZ.

A.25 PRUMYSLOVA PRAVA

Spole¢nost Labit a.s. ma u Utadu pramyslovéno vlastnictvi v Praze registrovany tyto ochranné
znamky:

ZInacka spisu Znéni Majitel Reprodukce
Cislo zépisu

Stav

Pricaita

Tridy

D-112283 ESTRA LABIT a_s., MadraZni 472, 243 01 Vrchlabi 1,

208244 Ceska republika

Platny cokument ESTRA
19.06.1996

T, 1

0-120673 LARIT Lakst a.5., Nadradni 472, 543 01 Vichlabi
211185 Caska republika

Flatny dokument

18.03.1887

T.8,11.37

0-120815 Lasit Labit a.s., Nadrazni 472, 543 01 Vrchlabi =

211168 Ceska rapublika Cb /[ 5 @ Vild

Platny dokument R x
ﬂ'_l_-/

21.03.1887
7.8,11,37

A.2.6 PROVERENI UCETNICTVi

Pii zpracovani tohoto ocenéni byly znalkyni k dispozici data z Gc¢etnich zavérek spole¢nosti
Labit a.s. za roky 2014 a7 2018 a vykaz zisku a ztraty a rozvaha sestavené k datu 30.6.2019.

A27 MAJETKOVA A KAPITALOVA STRUKTURA SPOLECNOSTI

Majetek spolec¢nosti Labit a.s. predstavovany penézi nebo jinymi hodnotami (aktiva
spole¢nosti) je ¢lenén shodné s Ucetnimi vykazy spole¢nosti v téchto hlavnich kategoriich:
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2014 2015 2016 2017 2018 30.6.19
Aktiva celkem 44 194 42 093 38 769 38944 43 682 46 546
A Pohledavky za upsany zakl. kapital 0 0 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek 24 951 23525 21 899 20478 25716 27 408
B.l. dlouhodoby nehmotny majetek 21 6 0 31 21 -4 043
B.II. dlouhodoby hmotny majetek 24 927 23513 21 890 20 435 25530 31 286
B.III. dlouhodoby finanéni majetek 3 6 9 12 165 165
B.lll.1.  ztoho: podil. cen. papiry a vklady
v podnicich s rozhodujicim vlivem 3 6 9 12 165 165
C Obézné aktiva 19 030 18 409 16 779 18 389 17 882 19 087
C.l. zasoby 6 557 6 640 6 815 7236 5 845 6 984
C.II. dlouhodobé pohledavky 1751 2 034 2341 2615 2 805 2 805
C.Il. kratkodobé pohledavky 7 560 7 357 4773 4 995 4874 5 309
C.IV. kratkodoby finanéni majetek 3162 2378 2 850 3543 4 358 3989
D.I. Ostatni aktiva 213 159 91 7 84 51
tis. K& AKTIVA
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2014 2015 2016 2017 2018 30.6.19
Aktiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
A Pohledavky za upsany zakl. kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B Dlouhodoby majetek 56,5% 55,9% 56,5% 52,6% 58,9% 58,9%
B.l. dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% -8,7%
B.II. dlouhodoby hmotny majetek 56,4% 55,9% 56,5% 52,5% 58,4% 67,2%
B.III. dlouhodoby finanéni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 0,4%
B.lll.1.  ztoho: podil. cen. papiry a vklady
v podnicich s rozhodujicim viivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 0,4%
C Obézné aktiva 43,1% 43,7% 43,3% 47,2% 40,9% 41,0%
C.l. zasoby 14,8% 15,8% 17,6% 18,6% 13,4% 15,0%
C.IlL dlouhodobé pohledavky 4,0% 4,8% 6,0% 6,7% 6,4% 6,0%
C.IIl. kratkodobé pohledavky 17,1% 17,5% 12,3% 12,8% 11,2% 11,4%
C.IV. kratkodoby finanéni majetek 7.2% 5,6% 7,4% 9,1% 10,0% 8,6%
D.l. Ostatni aktiva 0,5% 0,4% 0,2% 0,2% 0,2% 0,1%
DLOUHODOBY MAJETEK
Ing. lvana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc. strana 15
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Dlouhodoby nehmotny majetek tvoii predevsim téméi odepsany software.

Dlouhodoby hmotny majetek (cca 67 % celkovych aktiv spolec¢nosti) sestava zejména
z nemovitého majetku tvoreného arealem ve Vrchlabi. Aredl je spole¢nosti Labit a.s. vyuZivan
jenom casteeng, jeho velka ¢ast je pronajimana. Z celkové plochy 15 882 m? spolegnost vyuziva
4261 m?, cca 6 800 m? je aktualng pronajato, 2 023 m? jsou nepronajatelné plochy, 2 798 m?
je volnych. Stavby v arealu v U¢etni potizovaci hodnoté 68 843 tis. K¢ jsou ze 79 % odepsany.

Dlouhodoby finanéni_majetek spole¢nosti je k datu ocenéni, tj. k 30.6.2019 tvoien tiemi
dcefinymi spole¢nostmi, které podrobngji popiSeme v kap. A.2.9.
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OBEZNA AKTIVA

ObéZné aktiva se k datu ocenéni podileji na celkovych aktivech spole¢nosti Labit a.s. 79 %.

NejvyznamnéjSi poloZzkou obé&znych aktiv jsou zdsoby (15 % celkovych aktiv) sestavaji
zejména z materidlu (6 661 tis. K¢ k datu ocenéni).

Ke kratkodobym pohledavkdm (11 % celkovych aktiv k datu ocenéni) z obchodniho styku
v nominalni hodnoté 5837 tis. K¢ byly vytvoieny opravné poloZzky ve vysi 887 tis. K¢.
Spole¢nost eviduje dlouhodobé pohledavky (odloZenou danovou pohledavku) ve vysSi
2 805 tis. K¢.

Kratkodoby finanéni majetek predstavuje finanéni hotovost a penize na bankovnich U¢tech
v celkové vysi 3 989 tis. K¢.

CASOVE ROZLISENI

Naklady pristich obdobi jsou evidovany ve vysi 51 tis. K¢.

Ke zde uvedenému majetku se vazi zavazky s cizimi zdroji, jejichZ hodnota je rovnéz ocenitelnd
penézi, a vlastni kapital spole¢nosti. Pasiva byla podle G¢etnich vykaza strukturovana takto:

2014 2015 2016 2017 2018 30.6.19
Pasiva celkem 44194 42 093 38 769 38 944 43 682 46 546
A Vlastni kapital 33987 31784 32772 31891 30321 32591
Al zéakladni kapital 50 316 50 316 50 316 50 316 50 316 50 315
Al kapitalové fondy 4 7 10 12 2 2
Al fondy tvofené ze zisku 57 57 57 106 106 106
AlV. hosp. vysledek minulych let -12 935 -16 390 -18 597 -17 660 -18 543 -20 103
AV. hosp. vysledek ucet. obdobi -3455 -2 206 987 -883 -1 560 2271
B Cizi zdroje 9832 9977 5703 6 827 13 154 13 953
B.l. rezervy 0 0 0 0 0 0
B.II dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 10 990
B.1I1. kratkodobé zavazky 7743 8 968 5322 6 827 13154 2162
B.IV. bankovni Gvéry a vypomoci 2089 1009 381 0 0 801
B.IV.1. z toho: dlouhodobé bank. Gvéry 2 089 957 0 0 0 715
C Ostatni pasiva 375 332 294 226 207 2
ti. KE PASIVA
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lis. KE VLASTHI KAPITAL lis, KE CITl ZDRCUE
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30.6.19
Pasiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
A Vlastni kapital 76,9% 75,5% 84,5% 81,9% 69,4% 70,0%
Al zakladni kapital 113,9% 119,5% 129,8% 129,2% 115,2% 108,1%
Al kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
A.lll. fondy tvorené ze zisku 0,1% 0,1% 0,1% 0,3% 0,2% 0,2%
A.IV. hosp. vysledek minulych let -29,3% -38,9% -48,0% -45,3% -42,4% -43,2%
AV. hosp. vysledek ucet. obdobi -7,8% -5,2% 2,5% -2,3% -3,6% 4,9%
B Cizi zdroje 22,2% 23,7% 14,7% 17,5% 30,1% 30,0%
B.I. rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B.Il. dlouhodobé zavazky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 23,6%
B.III. kratkodobé zavazky 17,5% 21,3% 13,7% 17,5% 30,1% 4,6%
B.IV. bankovni Gvéry a vypomoci 4,7% 2,4% 1,0% 0,0% 0,0% 1,7%
B.IV.1. z toho: dlouhodobé bank. Gvéry 4,7% 2,3% 0,0% 0,0% 0,0% 1,5%
C Ostatni pasiva 0,8% 0,8% 0,8% 0,6% 0,5% 0,0%

VLASTNI KAPITAL

Vlastni kapitél kryje celkovou potiebu pasiv ze 70 % a k datu ocenéni dosahl vySe 32 591 tis.
Ke.

Zakladni kapital spolecnosti Labit a.s. je zapsan ve vysi 50 315 500,- K¢ je rozdélen na 100
631 kust akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 500,- K¢.

Ostatni kapitalove fondy ani fondy ze zisku dosahly souhrnné hodnoty 108 tis. K¢.

Neuhrazena ztrata minulych let dosahla k datu ocenéni vySe -20 103 tis. K¢.

C1zi ZDROJE
Rezervy nebyly k datu ocenéni vytvoreny.
Spolec¢nost eviduje dlouhodobé zavazky ve vysi 10 990 tis. K¢.

Kratkodobé zavazky se vykazuji ve jmenovitych hodnotéch, k datu ocenéni dosahly souhrnné
hodnoty 2 162 tis. K& a na celkovych pasivech se podileji 5 %. Zavazky ke spole¢nikam jsou
evidovany ve vysi 10 000 tis. K&, dohadné ucty pasivni 20 269 tis. K¢.

K datu ocenéni spole¢nost Labit a.s. ¢erpd kratkodoby i dlouhodoby bankovni Ovér v
nesplacené vysi 801 tis. K¢.

Na G¢tech ¢asového rozliSeni spole¢nost Uctuje o vynosech piistich obdobi ve vysi 2 tis. K¢.
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A28 VYSLEDKY HOSPODAREN| SPOLECNOSTI

Hospodaiské vysledky emitenta ocenovanych akcii za obdobi od roku 2014 jsou shrnuty
v nasledujici tabulce:

2014 2015 2016 2017 2018 30.6.19
1+1 Vykony a prodej zboZzi 36 892 33174 34674 31538 22 023 12 566
1+1.1. z toho: trzby za prodej vl. vyrobku, sluzeb
a zboZi 36 845 33 252 34518 31 466 23281 12 566
11.2. Zména stavu vnitr. zas. vl. vyroby -13 -78 156 72 -1 258 0
11.3. Aktivace 60 0 0 0 0 0
A+B Vykon. spotfeba a naklady na
prodané zbozi 25107 22 335 20 617 19 487 16 513 5879
+ Pfidan& hodnota 11 785 10 839 14 057 12 051 5510 6 687
C Osobni naklady 13232 11 651 11 338 11 381 7732 3 080
E Odpisy nehm. a hm. inv. majetku 1755 1832 1762 1 505 1324 893
G Zména stavu rezerv a opr. polozek 122 151 -565 52 0 0
II+IV+V  Jiné provozni vynosy 715 1331 526 538 2 360 448
D+F+H+l  Jiné provozni néklady 972 846 1258 703 527 397
* Provozni hosp. vysledek -3 581 -2 310 790 -1 052 -1713 2 765
M Zména rezerv a opr. polozek
ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0 0
VI+VIHVITHIX
+X+XII+XII - Jiné finanéni vynosy 2 1 6 13 55 11
J+K+L+N+
O+P+Q Jiné finan¢ni néklady -124 -103 -190 -156 -98 506
*Q Finanéni vysledek hospodafeni
véetné dané z pfijmu z bézné &in. 126 104 196 169 153 -495
wx Hosp. vysledek za béZ. éinnost -3 455 -2 206 986 -883 -1 560 2270
Xlll Mimofradné vynosy 0 0 0 0 0 0
R+S Mimoradné naklady 0 0 0 0 0 0
* Mimoradny hosp. vysledek 0 0 0 0 0 0
T Prevod podilu na vysledku
hospodareni spole¢nikiim 0 0 0 0 0 0
ok Hosp. vysledek za Géet. obdobi -3 455 -2 206 986 -883 -1 560 2270

Zaporny vysledek hospodaieni byl zptasoben ztratovou vyrobou vzduchotechniky, kterou uz
spole¢nost ukoncila.
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2014 2015 2016 2017 2018 30.6.19
1+l Vykony a prodej zboZ{ 100,1% 99,8% 100,5% 100,2% 94,6% 100,0%
1+1.1. z toho: trzby za prodej vl. vyrobku, sluzeb
a zhoZi 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
1.2. Zména stavu vnitr. zas. vl. vyroby 0,0% -0,2% 0,5% 0,2% -5,4% 0,0%
11.3. Aktivace 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
A+B Vykon. spotfeba a néklady na
prodané zbozi 68,1% 67,2% 59,7% 61,9% 70,9% 46,8%
+ PFidana hodnota 32,0% 32,6% 40,7% 38,3% 23,7% 53,2%
C Osobni néklady 35,9% 35,0% 32,8% 36,2% 33,2% 24,5%
E Odpisy nehm. a hm. inv. majetku 4,8% 5,5% 5,1% 4,8% 5,7% 7,1%
G Zména stavu rezerv a opr. polozek 0,3% 0,5% -1,6% 0,2% 0,0% 0,0%
II+IV+V  Jiné provozni vynosy 1,9% 4,0% 1,5% 1,7% 10,1% 3,6%
D+F+H+l  Jiné provozni naklady 2,6% 2,5% 3,6% 2,2% 2,3% 3,2%
* Provozni hosp. vysledek -9,7% -6,9% 2,3% -3,3% -7,4% 22,0%
M Zména rezerv a opr. poloZzek
ve finanéni oblasti 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
VI+VIHVIIHIX
+X+XI1+XIl Jiné finanéni vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 0,1%
J+K+L+N+
O+P+Q Jiné finan¢ni naklady -0,3% -0,3% -0,6% -0,5% -0,4% 4,0%
*Q Finanéni vysledek hospodareni
véetné dané z pFijmu z bézné &in. 0,3% 0,3% 0,6% 0,5% 0,7% -3,9%
** Hosp. vysledek za béz. éinnost -9,4% -6,6% 2,9% -2,8% -6,7% 18,1%
Xlll Mimoradné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
R+S Mimoradné naklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
* Mimoradny hosp. vysledek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
T Pfevod podilu na vysledku
hospodareni spole¢nikiim 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
oxk Hosp. vysledek za Géet. obdobi -9,4% -6,6% 2,9% -2,8% -6,7% 18,1%
A.2.9 DCERINE SPOLECNOSTI
A.2.9.1 Labit Energo s.r.o.

Dceftind spolecnost Labit Energo s.r.o. provozuje tii malé vodni elektrarny:

MVE 1 /160 kW / Francisova turbina (spusténa v roce 1942)
MVE 11 /98 kW / Francisova turbina (spusténa v roce 1921)
MVE 111 /75 kW / Kaplanova turbina (spusténa v roce 2013)

Spole¢nost je drzitelem licence Energetického regula¢niho Giadu (ERU):

Drzitel licence

Predmét podnikani
Cislo licence
Odpovédny zastupce

Datum zahajeni vykonu licencované

¢éinnosti
Den vzniku opravnéni
Verze licence

Labit Energo s.r.o.
IC: 49286986

Nadrazni 472

543 01 Vrchlabi
okres Trutnov

kraj Kralovéhradecky
zemé CZ

Vyroba elektfiny
111432766
Jan Brezina

18.07.2014

18.07.2014
2



Rozsah podnikani a technické podminky

Celkovy instalovany vykon [MW]

Elektricky Tepelny
Celkovy 0.333 0.000
Vodni 0.333 0.000
Pocet zdroja 4
Seznam jednotlivych provozoven k licenci €. 111432766
Eviden¢ni Cislo: 1
MVE |
543 01 Vrchlabi, Nadrazni 472, okres Trutnov, kraj Kralovéhradecky
Katastralni azemi Kéd katastru Obec Vymezeni
Vrchlabi 786306 Vrchlabi St. 311
Celkovy instalovany vykon provozovny [MW]
Elektricky Tepelny
Celkovy 0.160 0.000
Vodni 0.160 0.000
Poéet zdrojt 1
Vodni tok Labe
Riéni km 1070.96000
Evidencni Cislo: 2
MVE Labit 11
543 01 Vrchlabi, Jihoslovanska, okres Trutnov, kraj Kralovéhradecky
Katastralni azemi Kéd katastru Obec Vymezeni
Vrchlabi 786306 Vrchlabi St. 1409
Celkovy instalovany vykon provozovny [MW]
Elektricky Tepelny
Celkovy 0.098 0.000
Vodni 0.098 0.000
Poéet zdrojt 2
Vodni tok Labe
Riéni km 1070.96000
Evidencni Cislo: 3
MVE 111
543 01 Vrchlabi, Jihoslovanska, okres Trutnov, kraj Kralovéhradecky
Katastralni azemi Kéd katastru Obec Vymezeni
Vrchlabi 786306 Vrchlabi St. 3926
Celkovy instalovany vykon provozovny [MW]
Elektricky Tepelny
Celkovy 0.075 0.000
Vodni 0.075 0.000
Poéet zdrojt 1
Vodni tok Labe
Riéni km 1070.96000

Vlastni kapital spole¢nosti Labit Energo s.r.o. k datu 31.12.2018 byl 15 tis. K¢, posledni tfi
roky spolec¢nost pii obratu 1,5 aZz 2 mil. K¢ hospodatila s minimalnim ziskem ve vysi jednotek
tisic korun.

Spole¢nost ocenime ¢astkou odpovidajici hodnoté zakladniho kapitélu, tj. 100 tis. K¢.



Labit a.s. Znalecky posudek ¢. 861- 13/ 19

A.2.9.2 Labit prvnis.r.o.

Dcefina spolec¢nost Labit prvni s.r.o. byla zaloZena v tijnu 2018 vkladem 50 tis. K¢ do
zakladniho kapitalu. Spole¢nost ponechame bez piecenéni.

A.2.9.3 Labit druhy s.r.o.

Dcefina spole¢nost Labit prvni s.r.o. byla zaloZena v fijnu 2018 vkladem 50 tis. K& do
zakladniho kapitalu. V unoru 2019 byl zakladni kapitdl navySen nepenézZitym vkladem
pozemku, ocenénych ve znaleckém posudku ¢. 88-2449/2018 ze dne 15.11.2018 zpracovanym
znalcem Ing. Jitim Ostrovskym na 2 507 tis. K¢.

Spole¢nost ocenime ¢astkou ve vysi zakladniho kapitélu, tj. 2 557 tis. K¢.

= i_:._\_\_ = I_ - r—
i
e i

22 strana Ing. lvana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc.



B. POSUDEK

B.1 METODY OCENOVANI|I MAJETKU

Cilem finan¢niho ocenéni majetku je vyjadtit jeho hodnotu penézitym ekvivalentem. Pfi
hledani vysledné penéZité hodnoty pouZivame celou fadu ocenovacich metod, které mazeme
rozdelit do ti zakladnich skupin:

1. Ocenéni na zakladé analyzy trhu (srovnavaci metody)

Metody zaloZené na analyze trhu srovndvaji ocenovany majetek (akcie, podnik) se
srovnatelnym majetkem, ktery je b&éZné obchodovén na trhu.

2. Ocenéni na zakladé analyzy majetku (majetkové metody)

Tyto metody jsou zaloZené na analyze stavovych veli¢in (majetku). Mezi majetkoveé metody
patii zejména metoda Uc¢etni hodnoty, metoda substan¢ni hodnoty ptip. metoda likvida¢ni
hodnoty.

3. Ocenéni na zakladé analyzy vynosi (vynosoveé metody)

Tyto metody jsou zaloZené na analyze tokovych veli¢in (vynosu). Tato skupina metod
nahlizi na majetek (akcii, podnik) akcii jako na investici, jejiz hodnota je urcena
oc¢ekavanymi budoucimi pfijmy investora. Teoreticky jsou vynosové metody

vy s

nejspravnéjSimi metodami. Mezi zakladni vynosové metody popisované v literatuie patii:

§ dividendové diskontni modely (DDM - dividend discont model),

§ metody diskontovanych penéznich toka (metoda DCF — discounted cash flow),
§ metoda kapitalizovanych ¢istych vynosd,

§ metody zaloZené na ukazateli EVA (economic value added).

B.1.1 METODY OCENENI NA ZAKLADE ANALYZY TRHU

Kapitéalovy trh v ptipadé ocenovani verejné obchodovatelnych akcii poskytuje dileZitou
informaci — aktualni kurz akcie. V ptipadé ocenéni akcii nekotovanych na veiejnych trzich
srovndvame ocenované akcie s akciemi obdobnych podnika obchodovanych na veiejnych
trzich. Pro vypocet vnitini hodnoty akcie pouzijeme porovnani vhodnych ukazatela (napt.
cena akcie/cash flow na akcii, cena akcie/U¢etni hodnota vlastniho kapitalu na akcii, cena
akcie/dividenda ptipadajici na akcii, cena akcie/trzby ptipadajici na akcii).

Pro spolec¢nosti (podnik) je aplikace trzniho porovnani obtiznéjsi. Kazda spolecnost je
jedine¢nym aktivem, je proto nutné identifikovat odliSnosti podniku a promitnout je do
ocenéni.

B.1.2 METODY OCENENI NA ZAKLADE ANALYZY MAJETKU

B.1.2.1  Metoda Géetni hodnoty (book value)

iy s

Tato metoda je nejjednodussi a nejprikaznéjsi, opird se o informace zjisténé v Gcetnictvi.
Vypovidaci schopnost této metody je vyznamné omezena zejména platnymi postupy uctovani,
které neumoziuji zobrazit redlnou hodnotu majetku v okamziku ocenéni. Mezi skute¢nosti,
ktere nejvice zkresluji obraz ocenovaného podniku v U¢etnictvi, patii zejména tyto:

§ Ucetni hodnota aktiv je vyjadiena v historickych potizovacich cenach, z téchto cen se



vypocitavaji i odpisy,

§ Ucetni hodnota zasob, materidlu a vyrobka nevyjadiuje jejich aktualni ndkupni resp.
prodejni cenu,

§ pohledavkach se uc¢tuje v nominalni hodnoté bez zohlednéni pravdépodobnosti s jakou
budou zaplaceny, apod.

Vyjdeme-li tedy z Ucetnich vykazi, pak vlastni kapital spole¢nosti je rozdil mezi ucetni
hodnotou celkovych aktiv a Gc¢etni hodnotou vSech zdvazka. Na ocenéni podniku Gcetni
hodnotou je treba pohliZet jako na vychozi hodnotu pro dalSi ocenéni.

B.1.2.2 Metoda substanéni hodnoty

Tato metoda poskytuje vérohodné a snadno kontrolovatelné vysledky, avsak je velmi pracna.
Jedna se o ocenéni jednotlivych majetkovych ¢&asti podniku z pohledu going concern, tj.
z pohledu jejich zapojeni do fungujiciho podniku. Jeji princip spociva v tom, Ze zjisStujeme
reprodukéni hodnoty (tj. naklady znovupotizeni) jednotlivych aktiv sniZzené o patfi¢né
opotiebeni.

Tyto naklady na znovupotizeni je mozné zjistovat nékolika zpusoby:

§ indexovou metodou (pouZziti cenovych indexu),

§ ptimym zjistovanim cen (ceniky, kalkulace cen),

§ ocenovani podle zvolené jednotky (napt. u staveb naklady na m?),

§ metoda funkeniho zjistovani cen (kombinace predchozich metod),

§ metoda trzniho porovnani (vychazi z databéze jiZ realizovanych prodeju).

Metoda zjisténi reprodukenich hodnot umoziuje kvantifikovat majetkovou zakladnu podniku,
ne vSak nekvantifikovatelné nehmotné slozky (goodwill, pracovni silu, vybudovanou sit
odbératelt apod.). Hovoiime proto o nelplné substan¢ni hodnoté.

B.1.2.3 Metoda likvidaéni hodnoty

Samostatnou variantou substanéni metody této metody je i zjisténi likvidaéni hodnoty
podniku. Ocenéni vychazi z piedpokladu, Ze kurcitému datu podnik ukonci svoji ¢innost,
jednotliva aktiva budou rozprodana a veSkeré zavazky (i mimobilan¢ni) véetné néklada na
likvidaci budou uhrazeny. Likvidacni hodnota tvoii dolni hranici hodnoty podniku.

B.1.3 METODY OCENENI NA ZAKLADE ANALYZY VYNOSU

B.1.3.1 Metody diskontovanych penéznich tokt (DCF)

Spole¢nym znakem vSech variant metody DCF je, Ze hodnotu podniku odvozuji od budoucich
vynosu, které prevad¢ji na jejich soucasnou hodnotu. Témito vynosy jsou penézni toky, protoze
pouze ty jsou redlnym piijmem a tedy redlnym vyjadienim uzitku. Volny penézni tok je takové
mnoZzstvi penéz, které maze byt z podniku od¢erpano, aniz by doSlo k naruseni jeho finanéni

stability.
Z hlediska specifikace penézniho toku rozliSujeme nasledujici moZnosti podle toho, pro koho
je penézni tok urcen:

§ penézni tok pro vétitele a pro akcionare (free cash flow to the firm — FCFF),
§ penézZni tok pro vlastniky (free cash flow to the equity),
§ penézni tok pro firmu u nezadluZené firmy (adjusted present value — APV).

Rozdily mezi jednotlivymi modifikacemi spocivaji pravé ve vymezeni jednotlivych penéznich
toka.



Volny penézni tok do firmy FCFF piedstavuje veSkeré penézni toky, které podnik generuje,
a to jak pro vetitele, tak pro akcionare. Volné penézni toky do firmy zjistime podle
zjednodu$eného schématu

FCFF = EBIT(1 - d) + odpisy — DWC — investice ,

kde EBIT ..... zisk pted uhradou dani a Groku,
d .....  Sazba dané z p#ijmay,
odpisy .....  odpisy (a ostatni ndklady, které nemaji charakter vydaju),
DWC ..... zmeéna cistého pracovniho kapitalu,
investice ...  investice do pofizeni investiéniho majetku.

Volny penézni tok pro vlastniky FCFE uréime tak, ze od volného penézniho toku, ktery
generuje firma, odeéteme néroky véfitelu, tj. splatky aveéra a Groky snizené o danovy Stit
(naopak pric¢teme piipadné nove prijaté avery)

FCFE = FCFF — troky(1-d) — splatky Gvéra + noveé prijaté uvéry .

Metoda DCF APV vzchdzi ze stejné vypocéteného volného penézniho toku jako metoda
DCFF, s tim rozdilem, Ze pro diskontovani téchto penéznich toka nepouZijeme pramérné
véaZzené naklady kapitélu jako v piipadé metody DCFF, ale néklady vlastniho kapitéalu, protoze
piedpokladame vyhradni financovani vlastnim kapitalem.

V dalSim vykladu pro jednoduchost piedpokladejme vypocet hodnoty podniku z volného
penézniho toku pro firmu FCFF. Celkovou hodnotu podniku (brutto) Hp uré¢ime standardni
dvoufazovou metodou. Prvni faze zahrnuje obdobi, pro které je ocenovatel schopen

vypracovat progn6zu volného penézniho toku pro jednotliva léta, druha faze pak zahrnuje
obdobi od konce prvni faze do nekone¢na. Hodnotu Hp pak vypocitame pomoci vyrazu

5 ", (FeFL )y - g)
H, = FCF (+i,) +>* =T/
b 2. t ( k) (1 + ik )T
kde FCF¢ ..... volny penéZnitok v roce t prvni faze,
i .....kalkulovan urokovéa mira (tj. diskontni mira),
T .....  délka prvni faze v letech,
g .....  predpokladané tempo rastu FCF béhem druhé faze (ik > g).

Pro spravné pouZiti metody DCF je zapotiebi spravné stanovit diskontni miru ix a tempo rastu
FCF ve druhé fazi g. Tomuto problému se budeme podrobn¢ vénovat v analyze ocenéni.

B.1.3.2 Metoda kapitalizovanych €istych vynosu

Tato metoda vychdzi ze stejného principu jako metoda DCF, ale vynosem se zde rozumi trvaly
zisk, jehoz rozdelenim neni dotéena podstata podniku. Vychodiskem této metody jsou Ucetni
vykazy za poslednich 3 az 5 let, které se upravi na srovnatelnou redlnou Uroven. Pocitame
s upravenym hospodaiskym vysledkem po danich a po odpoétu placenych troka. Pauséalni nebo
analytickou metodou stanovime trvale odnimatelny ¢€isty vynos jako velikost prostiedka, které
je mozno rozdélit vlastnikam, aniZz by byla dotcena podstata podniku. Pomoci vzorce pro
véénou rentu nebo prognézovanim trvale odnimatelného ¢istého vynosu a dvoufazové metody
(podobné¢ jako u metody DCF) ur¢ime hodnotu podniku.



B.1.4 VOLBA METODY OCENENI

Zadni z ocenovacich metod neni univerzalni, kazda metoda mé svoje prednosti i omezeni. Pii
volbé metody ocenéni je tieba zvaZit Gcel ocenéni, vypovidaci schopnosti jednotlivych metod
v podminkach CR, konkrétni ekonomickou situaci podniku a dalSi specifické okolnosti
provadéného ocenéni.

Za teoreticky nejspravnéjsi je v piipade fungujicich a perspektivnich podnika povazovana i
v CR metoda diskontovanych penéZnich toka.

Ocenéni podniku neuplnou substanéni metodou by mélo u fungujicich podnika mit pouze
kontrolni ¢i orientacni funkci. Nelplnd substanéni metoda na principu reprodukenich cen maze
v piipadé ocenovani specifickych a bézné neobchodovanych aktiv vést ke znacnym obtizim
zpuasobenym neznalosti situace na trhu s témito aktivy. Tato metoda také neni schopna zahrnout
do ocenéni vyznamnou ¢ist nehmotnych aktiv, zejména goodwill.

Metody zaloZené na trznim porovnani predpokladaji rozvinuty kapitalovy trh, ptipadné
dostate¢né informace o transakcich probihajicich o transakcich se spole¢nostmi mimo tento trh.
Vypovidaci hodnota téchto metod je v podminkach CR nizka.



B.2 STRATEGICKA ANALYZA

Ukolem strategické analyzy je zhodnotit vngjsi a vnitini potencial ocetiované spolenosti a na
zakladé této analyzy zhodnotit jeji dosavadni vyvoj a stanovit piedpoklady pro sestaveni
finan¢niho planu.

B.2.1 ZAKLADNI CHARAKTERISTIKA MAKROEKONOMICKEHO PROSTREDI

Charakteristika makroekonomického prostiedi je pievzata z Makroekonomické predikce CR
zpracované ministerstvem financi v lednu 2019.

Cyklické oZiveni ve vyspélych ekonomikach je za svym vrcholem. Zatimco v roce 2018 podle
Gdaju Mezinarodniho ménového fondu jejich rast ¢inil 2,4 %, coz bylo nejvice od roku 2010, v
roce 2019 by se mél zpomalit na 2,1 %. Jesté rychleji se zpomaluje rast svétového obchodu,
coZ je zc&asti zpusobeno vzrastajicim napétim v globalnich obchodnich vztazich. Narustajici
politicka rizika ovliviiuji ekonomicky sentiment a mohou dale narusit hospodéaisky rast a jeho
udrZitelnost ve stiednédobém horizontu. To potvrzuji i Klesajici indikéatory davery.

Specifickym problémem je otazka vystoupeni Spojeného kralovstvi z Evropskeé unie. Stéale neni
ziejmé ani piedvidatelné, za jakych podminek, kdy a zda vibec k vystoupeni dojde. Ackoliv je
hlavni scéna makroekonomické predikce postaven na predpokladu, Ze nedojde k preruSeni
obchodnich vazeb mezi Evropskou unii a Spojenym kralovstvim, je predikce doplnéna o box
odhadujici dopady "tvrdého brexitu™ na ¢eskou ekonomiku.

Hlavni makroekonomické indikatory

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Aktu i predibce
Hruby domaci produkt mid K¢ 4314 459 476B 5047 5313 55%0 5823
Hruby domdci produkt rdstw i s 1.7 5.3 1,5 4.4 2.8 1.5 2.4
Spotieba domacnosti rdstv & s 1.8 3.7 3.6 43 35 33 3,0
Spotrebavladnich instituci sty 8 5. 1.1 1,9 2,7 13 38 2.1 19
Tworba hrubéhao fixniho kapitalu Fdslw By 5.0 3.9 10,2 -3.1 3.7 a8 E | 2,7
Prispéwvek Cistych wvozl k ristu HDP pb, s 0.5 0,2 1.4 1,1 0.6 40,3 40,1
PFispévek rmény zisob kristu HDP pb,sc 1.1 0.8 0.4 0.1 -1.1 0,0 0.0
Deflitor HOP st v % 1,5 1,2 1.3 1.4 1.4 2,6 1,7
Pramérnd mira inflace % 0.4 03 0,7 2,5 2,1 2,1 1.6
Zaméstnanost (V5P5) st v % 0.8 1.4 1.9 1.6 1.3 0.3 0,2
Mira nezaméstnanosti (WVIF5) primds v % 6,1 51 4.0 2.9 23 2,2 2,2
Objem mead a platd (dom. kancept) riat %, bue 3.6 4.8 5.7 B.3 9.6 7.7 63
Saldo béiného uttu % HDP 0,2 0,2 1.6 1,1 0.3 0,3 02
Saldo sektoru viadnich institucl SHDP 2,1 0,6 0,7 1,5 1,6 1,0
Predpoklady:

M Enowy kurz CZK/EUR 27,5 27.3 27.0 26,3 25,6 25,5 25,1
Dlouhodobé drokové sarby Spa 1,4 0.6 0.4 1.0 2,0 2,7 3.0
Ropa Brent UsD barel 99 52 44 54 71 56 57
HDP euroczony rlstw i 5. 1.4 21 2.0 2.4 1.9 1.4 1,5

Zdroj: CNB, CSU, Furostot, U 5. Energy Information Administration. Wpocty MF CR.

Rust realného hrubého domaciho produktu v Ceské republice zistal ve 3. étvrtleti 2018 (po
ocisténi o sezénni a kalendaini vlivy) stabilni na drovni 0,6 % mezictvrtletng, resp. 2,4 %
meziro¢né.



Z meziro¢niho pohledu byl v rdmci segmentt doméciho uZiti nejdynamictéjsi rast investic do
fixniho kapitalu ve vysi 9,0 %. V jejich rdmci dosahly dvouciferného ristu nejen nereziden¢ni
stavebni investice, ale i potizeni dopravnich prostiedka.

Ze sektorového pohledu vyznamné akcelerovala investiéni aktivita sektoru vladnich instituci.
Bezméla 40% narast byl taZzen domécimi investicemi i projekty spolufinancovanymi z
Evropskych strukturélnich a investi¢nich fondt. Rovnéz soukromé investice vykézaly vysokou
dynamiku ve vysi téméi 5 %.

Spotieba domécnosti mirné zpomalila na 3,1 %. V podminkéach vysoké dynamiky rastu
objemu mezd a plati se zde projevila nejen vysSi spotiebitelska inflace, ale i pokracovani
narastu miry dspor. Spotieba sektoru vl&dnich instituci, tazena hlavné mezispotiebou, vzrostla
05,2 %.

Ve 3. ¢tvrtleti 2018 byl piispévek zahraniéniho obchodu zaporny, z ekonomického rastu ubral
1,0 p. b. Projevil se zde nejen narast dovozu, dany vysokou dovozni naro¢nosti investic, ale i
zpomalovani rastu exportnich trhi na strané vyvozu. Necekany byl vysoky narist dovozu
sluzeb v oblasti vyzkumu a poradenstvi.

MF CR piedpoklada, Ze se v Ghrnu za cely rok 2018 realny HDP zvysil 0 2,8 %. Pro rok 2019
se predikce rastu sniZuje, ato z 2,9 % na 2,5 %. NejvyznamnéjSim rastovym faktorem by méla
byt spotieba domacnosti, jeZz bude odrazet stdle silnou mzdovou dynamiku pti extrémné nizke
mite nezaméstnanosti i razantni zvySeni dachodu. Pozitivng, i kdyZ mensi mérou nezZ v roce
2018, by k rastu mely prispivat investice do fixniho kapitalu a spotreba vladnich instituci,
zatimco prispévek zahrani¢niho obchodu by mél zastat zaporny. V roce 2020 ocekavame
nepatrné zpomaleni ekonomického rastu na 2,4 %.

Od pocétku roku 2017 se meziro¢ni rast spotitebitelskych cen pievazné pohyboval v horni
poloving toleranéniho pasma 2% inflagniho cile Ceské narodni banky. V toleranénim pasmu by
mél setrvat i nadale, vzhledem k propadu ceny ropy ovsem na niZsi drovni, nez tomu bylo v
piedchozi predikci. Proinfla¢ni efekty vyvoje mezd a platt a kladné produkéni mezery by mély
pusobit i nadale, ale s postupné se sniZujici intenzitou. Pramérna mira inflace v roce 2018
doséhla 2,1 %. Pro rok 2019 se predikce sniZuje z 2,3 % na 2,1 %, v roce 2020 je o¢ek&vana
inflace ve vysi 1,6 %.

Hlawvnim tahounem rastu by méla byt domaci poptavka Inflace by méla setrvat v toleranénim pasmu cile ¢NB
merirocni rist realneho HDP v %, prispwiy jrdnotiivich widoiowych ropkled mezirocnibo riste spatfebitedsidch cmn, procentnl body
siendek v proceniach bodeck
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Vzhledem k limitam trhu prace se rast zaméstnanosti postupné zpomaluje a ve 3. étvrtleti 2018
se poprvé od konce roku 2014 sniZil pod hranici 1 %. Nedostatek zamé&stnanci je primarni
bariérou pro dalSi extenzivni rast produkce, coZz by firmy mélo motivovat k investicim
zvySujicim produktivitu prace. Prostor pro dalSi pokles nezaméstnanosti je jiz témér vycerpany.



V souvislosti s aktualnim vyvojem nicméné sniZzujeme predikci miry nezaméstnanosti na rok
2019 z 2,3 % na 2,2 % a stejnou hodnotu Ize ocekavat i v roce 2020.

Mezaméstnanost by méla klesat jii jen mirné Rist mezd by se mél postupné zpomalovat
registrovand nezomistnanost. v tis. osob. sezonnd odiiténg primérna hrubd mésiind meda, mezirodni rist v %
550 10 -
Predikei e ] i I 1 Plilllh?
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]
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Zdrol: MPSV. Winodty MF CR. Zdroj: T30, VWpodty MF CR,

Trh préace jiz dlouhodobé vykazuje symptomy piehiivani. Podle vSech dostupnych statistik i
nadale pokracuje rast zaméstnanosti. Sezonné ocisténa mezinarodné srovnatelnd mira
nezameéstnanosti v zavéru lonského roku klesla pod hranici 2 %. Registrovand nezaméstnanost
se dale sniZuje, zatimco pocet volnych pracovnich mist jiz nékolik mésict po sobé presahuje
300 tisic, a vice nez dvojnasobné tak piekonava piedchozi maxima z roku 2008. S timto
vyvojem koresponduje extrémné silny rast mezd a platt. | pres predpokladané zpomaleni
ekonomického rastu lze ocekavat, Ze velmi napjata situace na trhu prace bude pietrvavat i
nadéle.

V ramci bézného U¢tu platebni bilance se postupné sniZuje kladné saldo bilance zboZi v
dusledku vyssi tuzemské poptavky po dovozech ovlivnéné ristem spotieby i investic. K tomuto
faktoru se postupné pridava i vliv nejistot ve svétovém obchodé. Ostatni slozky béZzného Gctu
by mély zhruba stagnovat ¢i se jen nepatrné zlepSovat. Vysledkem by mél byt relativné stabilni
maly piebytek ve vysi 0,3 % HDP v roce 2019 a 0,2 % HDP v roce 2020.

Vné&jsi prostredi

MF CR piedpoklada, Ze hlavnim faktorem ristu ekonomické aktivity zastane i v dalSich letech
spotieba domacnosti. Tu by jesté mely kratkodobé podporit vysoka davéra spotiebitelt a
odeznivajici fisk&lni stimul. Trvalejsi efekt by méla mit nizk& mira nezaméstnanosti a zaroven
rostouci mira participace. Nedostatek zaméstnancu s vhodnou kvalifikaci se pak odrazi v
pozvolné akceleraci pramérné mzdy, kterd ve 4. ¢tvrtleti 2018 rostla nejrychleji od roku 2009,
atoo3,1%.

Svétové ceny vybranych komodit — roéni

2011 2012 2013 014 2015 016 017 1018 1018 1020
Preclikee  Previikoe

e e enninsnsmmne

Ropa Brent Usbvderedy 111,34 111,5 1086 94,0 524 43,6 54,2 714 56 57
rstr¥i 39,8 0.2 2.6 4.8 471 -16% M3 31,7 <210 1.7

Index v C2K ofe=rod | 1295 1438 1399 1346 85,0 70,1 83,1 1021 L E LE]
wstr¥i 29,5 11.0 1,7 1.8 369 -174 185 22,9 -1BB 40,1

zcmm_P_lw]E_'mP;:l. AT e : 105 11 5_1_13 __jﬂi — -.;g_ = .::5 .5?. -,r?-_____ =
natvs| 26,9 3,1 21 4,0 -321 -331 25,3 3.4

Iy v C2K ao1p-r00t 1178 1432 1459 13L,7 1062  TOT £4.2 1059
rastv®i 179 20,6 2,6 4,8 194 334 192 25,7

Pora.: Gena Zemimho plyni v USD 26 milion Britskyeh tepeinpch jednotek.
Zlvoy: CME, Swdtowd bonka, L 5. Er'\e’rt_.l;—’.'lrfurrrm!km Adraimistoation. l-"p_l.ve!;»' MF CR



Tempo hospodéaiského rastu bude nadale postupné zpomalovat. Hospodarsky rast v Evropské
unii ve 3. ¢tvrtleti 2018 notné zpomalil, kdyZz HDP mezictvrtletné vzrostl pouze 0 0,3 % v EU28
(proti 0,5 %) a0 0,2 % v EA19 (proti 0,4 %). V meziro¢nim srovnani se pak HDP zvysil 0 1,8
% v EU28 (proti 2,0 %) a0 1,6 % v EAL9 (proti 1,8 %). Piiciny slabého hospodaiského vykonu
spocivaly do velké miry v zavedeni novych standarda méreni emisi, které negativné ovlivnily
vyrobu v automobilovém pramyslu, a ve zpomaleni doméaci poptavky. Tempo ekonomického
rastu v jednotlivych ekonomikéach se zna¢né liSilo, pricemz mirny mezictvrtletni pokles HDP
zaznamenaly Litva, Svédsko, Némecko a Italie. VV nekterych zemich pak vyrazngjsi oZiveni
kromé vnéjSich faktort stale brzdi strukturdlni problémy, ztradta konkurenceschopnosti ¢i
vysoka zadluZenost vladniho a soukromého sektoru.

200
Ropa Brent
180 | ] Zernni plyn (Evrepa) |
160
140
120
100
EQ =,
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50 =
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40 =
o5 o7 o 11 13 15 W17 W19
Zdroj: CNB, Svétovd banka, U, & Energy Information Administration,
Wipocty MF CR.

Meénova politika

Ve 4. ¢tvrtleti 2018 zvysila CNB dvoutydenni repo sazbu jednou, a to v listopadu 0 0,25 p. b
na 1,75 %. Reagovala tak nejen na doméci inflacni tlaky (zvySovani mezd a platd, silny rast
doméci poptavky v prostiedi kladné produkéni mezery), ale i na obnovené proinflacni ptisobeni
dovoznich cen (slabsi kurz koruny a rast zahrani¢nich cen).

Vzhledem k predpokladanému budoucimu nastaveni ménové politiky a ocekdvanému
posilovani koruny by se mély ménové podminky v roce 2019 zptisiovat nejen v urokové, ale i
v kurzové sloZce. V roce 2020 by pak mély pusobit téméet neutralng.

V souladu s vyvojem ménovépolitickych sazeb CNB se t¥imésiéni sazba PRIBOR ve 4.
ctvrtleti 2018 zvysilana 1,8 % (proti 4,
1,9 %), pramér za rok 2018 byl 1,2 % 40

(v souladu s predikei). MF CR ) | ] b

ocekdva, 7e  trend  narastu ]'J T e
kratkodobych sazeb bude pokracovat, 30

a tifmésini PRIBOR tak za 1. 21 r/_

Ctvrtleti 2019 v praméru dosahne 2,1

% (proti 2,0 %). "”

Vlivem piedpokladaného rychlejsiho

zvysovani ménovépolitickych i

Urokovych sazeb by se v roce 2019 05 _ : -
mohl tiimésicni PRIBOR zvysit na 0.0 | Predikce
pramérnych 2,3 % (proti 2,1 %) a dale V12 /13 Y14 /15 16 W17 V18 W18 20

na 2,5 % v roce 2020. Zdraj: CNB. Wypodty MF CR.
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Vynos do splatnosti desetiletych statnich dluhopisi pro konvergenéni Gcéely ve 4. Gtvrtleti
2018 oproti piedchozimu ¢&tvrtleti mirné poklesl na 2,0 % (proti 2,4 %), presto se meziro¢né
zvysil a jeho pramér za rok 2018 dosahl 2,0 % (proti 2,1 %). S ohledem na piedpokladany vyvoj
inflace a nastaveni ménové politiky CNB a ECB se MF CR domniva, Ze dlouhodobé Grokové
sazby dale porostou. V roce 2019 mohou dosahnout 2,7 % (proti 2,6 %), v roce 2020 se pak

ustali kolem hodnoty 3,0 %.

2011 012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 zol9 2020
Repo 2T CNB (kaner obdob] vEpa 0,75 0,05 0,05 00% 005 005 050 1,75
Hlawni refinancni saztha ECB (konec obdobi] vipa 1,00 0,75 0,25 005 005 005 000 000
Hlavni refinanind sazha Fed jkoner obdobi] vipa 0,25 0,25 0,25 0,25 0,50 0,75 1,50 2,25 : o
PRIBORE 3M vipa 1,19 1,00 048 0,36 0,31 0,29 0,41 1,23 13 1,5
Dlouhodobé drokow sarby ' vipa 3.63 2,73 2,19 1.41 0,63 0,40 1,03 2,03 1.7 o

Elientske drokove sazhy

iUwiiry domidcnostem vipa 6,84 6,47 6,05 5,58 515 465 4,10
Uniry nefinanénim padnikim vhpa 3,94 3,72 w30 278 159 1,57
Vilady domacnasti vipa 1,20 1,18 1,02 0,85 0,685 0,47 0,36
Vidady nefinandnich podniki whpa 051 0,56 0,41 o,x9 0,19 0,10 0,05

U Vyrmos 100etych stalnich dishopisd pro konversgendni idely

Zdvoy: CNB, FCB, Fed. Wpodty MF CR.

Vzhledem k pokracujici realné konvergenci, oc¢ekavanému vyvoji produktivity prace a
kladnému urokovému diferencialu mezi CR a eurozonou by koruna méla posilovat:

2013 2014 2015 2006 2017 018 2019 2020 2011 2022
Odhad  Predikce  Predikce \Whied Viphied!
Nomindlni ménowé kurry
CIK { EUR minipeimdr | 25,97 27,53 217,18 27,03 26,33 125,65 5.5 251 4.6 24,2
£hcrdrocemi v 3,2 5,7 0.9 0% 2.7 2.7 0.5 LB L3 19
CTK | USD rménforimér | 19,56 20,75 2460 24,43 2338 21,74 224 230 16 212
thodeosmivi 0.1 57 -157T o7 4.5 1.6 2.8 LE 1B 1.9
Momindlni efektival ménowy kurz W peiedr jaiSeo0| 1064 1008 1000 1024 1054 1093 110 112 114 116
oo v 2.3 -5,2 0.8 24 15 3.7 0.3 148 1.8 19
Fedlng mEnowy kurz vl BALS n orilmén J010=100 96,8 92,7 3.3 94,6 97.5 101 102 104 106 109
£ el v S -3.0 4,2 o7 14 3.0 3.6 14 1.5 2,0 2.1
Redlny efektimi ménovy kurz ! orimér 2000=100| 969 S1,8 91,2 936 972
& hadro cend v % 2.3 -5,2 0,7 2.6 39
Y Index agreguiicd ménowe burry ne rakladé voh zabranidniho abchadie
' Index popisuje meriredn reding rhodnocend koruny vidi eury, defloving defldtany HDR
¥ Propadty Eurostoty, deflowdroe CPY, vl 42 remiem Souddst anolizy o hodrocend makroekonamickych rerownondh Evropskow kovmisd
Zdroj: CNB. Eurostat. Vipodty MF CR.
Nominalni ménové kurzy
Ctwtieta’ primdng, primdr 2015 - [00 fprowd cua)
ad sm—C7¥ [ EUR | ECLY
18 s 7K/ USD
— i ef exboenl ménowy kum [p.ol
» 1 1 | L ]
HERR
Y /
A NAA
| | | | Predikde
42 - 50
o L T R P | s e 7 ae il Wiz I/1s T R i L T T
Tyl NI Wipodty A CR
Ing. lvana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc. strana 31



Labit a.s. Znalecky posudek ¢. 861- 13/ 19

Pramérna mira inflace v roce 2018 dosahla 2,1 % (proti 2,2 %). Na inflaci se podilely jak
nabidkové, tak poptavkove faktory. Velmi nizkd nezaméstnanost spojena s rekordné vysokym
po¢tem volnych pracovnich mist vyustila v rychly rast mezd, jenZ se promitl do velkého narastu
jednotkovych nékladi préace. Ten spole¢né s rostouci cenou ropy vytvarel nabidkovou inflaci.
Poptavkova inflace plynula z rostouci spotieby domacnosti v prostiedi kladné produkeni
mezery. Z hlediska oddila spotiebniho koSe byl podstatny rist cen v oddile bydleni, jehoz
piispévek k pramérné mite inflace ¢inil 0,7 p. b. Administrativni opatieni hrala v lonskeé inflaci
pomérné malou roli, jejich piispévek doséahl 0,3 p. b.

Meziroéni inflace se v prabéhu roku 2018 pohybovala v toleranénim pasmu 2% infla¢niho cile
CNB a v prosinci se nachazela praveé na cili.

Spotrebitelské ceny

mezirodnd rist v %
3 1
| Tolerand i pasma | nflalndho dle
£ [ e i
B ] Klouzawd mira inflace
& \ | {7 i 0 1 AT
] — =

” |

a | |
ym v od 105 1/0e 107 1M 1708 110 111 1412 1713 1014 115 1/16 1417 4f18 4415 /M0 A 4R

Pogm,: Pro oy 20022005 pledstavife meprazndnd obdast ofowd pdsmo pro cefkovow infloc], od roliy 2006 se fednd o foderondnd pismo bodawdho in
e cife.

Zorgy: ENBL CSLL Woodty MF CR.

Spotrebitelské ceny v hlavnich oddilech
megzirocni risst indexu spotfebitelskych cen v %, piispévky v procentmich bodech

* | | o Ostami ‘

I Doprava | ‘ ‘
Fotraviny (bez DPH) i Ful i

A i nistrativai opatien l |

o F'| Celkem

LI STV ;
NIRRT ™ ) HR
|

1 1/12 1413 114 1/15 /16 117 118 1119 120
Pazn.: Prispdvek oddile Dograve ber spotfebaich dand o administretivaich opatfeni.
Frdroy: CSUL WipadTty MF CR.
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Trh préce

2013 2014 2015 2016 2017 2018 1019 2020 021 2022

Wybérows Setiend pracownich sil - €50

Tamé stnanast ¥ evibm verosob| 4937 4974 5042 51306 5222 S52BE 5302 5313 5318 5319
s 1.0 0.8 1.4 1.9 1.6 1.3 0.3 0,2 01 0,0

Zaméstnanci ' erbm vesosch | 4055 4079 4168 4257 4327 4352 4405 4417 4421 4423
rdstw % 1,5 0.6 2.2 21 1.7 L5 03 0,3 0.1 0.0

Podnikatelé ™! prilm. v tir.osoh BE2 8495 ET4 BEBZX 294 B97 BOG E96 B9G E9&
RV -1,3 1.5 -4 1.0 1.4 0,3 1] (18] 0.0 (180}

Nezaméstnanost prliva. v s osob 169 324 168 211 156 122 118 120 125 126
Mira nezam-éstniangsti primérv i 7.0 6.1 51 4.0 29 2.3 2.2 2.2 23 2.3
Dlouhodabd nezarnéstnanost ! privm, v i osob 163 141 127 Ba 54 : . : . -
Pracouni sila peive veiosob| 5306 5298 5310 5350 5377 5410 5420 5433 5442 5445
s v % 0.9 0,2 0,2 0.8 0.5 0,6 0.2 .2 02 01

Populace ve wiku 15-64 let prim. veisosob | T154 7081 TOX6E GO9GE 6917 GATS 6844 EB12 GATAT ETIA
ity -1,0 -1,0 0.4 0.E 0,7 4.5 0.5 4.5 0.4 0,2

Zamésinanost | Pogulace 15-64 ariner v i 69.0 102 ¥1.4 737 75,5 76,9 715 78,0 TE4 78,5
Mirazaméstnanosti 15-64 le1 ¥ prdmérws| 67,7 690 702 RO 736 747 W52 V56 759 760
Prac.sila f Populace 15-64 priméry % 74,2 74,8 75,8 76 B 7.7 78,6 79,2 798 80,2 20,4
Mlira ehon. aktivity 15-64 let™ primér v i 72,9 73,5 74,0 75,0 759 76,5 769 7.3 F v 774

Registrovani ne zamé stnanast — M PSY

Pofet nezaméstnamjch e, ¥ Bikasch 564 561 474 ADa 318 243 206 138 185 186
Podil neraméstnanjchoseb™ _ eomeww| 37 77 66 SE 43 32 a8 26 25 26

Mzdy a platy — £50)
Primérnd hrubd mésidni meda®

MominaIni 62| 25035 25768 26591 27764 29496 32000 34400 36500 3B600 40700
mstv%| 0,1 2.9 32 4.4 6,2 8.4 7.6 6,0 58 54
Fedlng Ke2005| 75211 25846 26591 27571 28609 30400 32000 32400 34700 35900
ristw®| 1,5 2,5 29 3,7 3.8 6,1 5.4 4.4 38 3,5
Medidn mésicnich mezd RE1 21110 21786 22414 23692 25292
et 1.4 3.2 2.9 57 6,8 : : ; .
Objern mezd a plakd rést v % 0.5 3.6 4.8 5.7 83 9.6 7.7 6,3 59 5.4
Produktivita price ristvi| 0,8 2.2 3,8 0.8 28 1.4 22 1.2 22 2,2
Jednotkows naklady price "' rgst ¥ % 0,5 0,4 0.8 31 16 a4 5.1 3.8 34 31
Nihrady zamé stnancim | HDP w409 40,2 39,6 404 414 13‘_1 44,1 450 458 483

FRordite meri nesarmdsirancsti podie VEPS o podle registrace na wiadech prace wplyvaji ¢ odlifné definice obou ukerateid,
U Foméstoand s jedingm nebo hiawnim zamEstndnim podie Vibdrovdho fetfend procovnich sif (VSPS), Mezicturtietnd rist 2e serdnné ofiétémich dat
A VEstné Send produkfnich drideley

E Wetnd pomdhajicich rodinngch plishaid,

# Osoby s détkow trednd neraméstnanosti delii ned 1.2 mésich,

B M roedil od pledelosie wkematele nerofunufe aomdstrand nod 64 fel

Na roxdil od pledehorivg ukozatele neratrnuje procovnl el nod 64 let.

' Podfl dosaiitelnych neraméstnamich ve vélbu 15-64 let no celkowvé populac v tomto wikowém rozmesi,

" Primémd mezdo se wtohwie ne pfepodtend podty ramdstnoncd v celdm ndrodnim hospoddfend.

' Podil nomindinich ndhred na 1 zoméstnonce @ realng produktivity price,

Zelroy: €511, MPSY Wipodty MF R

TR 1

Souhrnné hodnoceni silnych a slabych stranek, prileZitosti a hrozeb je prezentovano v piehledné
formé tabulek SWOT analyzy. SWOT analyza vychazi ze souc¢asné situace v Ceskeé republice.

Jako silné a slabé stranky jsou vybrany vnitini faktory, vybrané piileZitosti a ohrozeni se
vztahuji k vngjSim procesam a trendam.

SILNE STRANKY SLABE STRANKY
Makroekonomicky vyvoj Makroekonomicka situace
relativné zdravy bankovni systém - probihajici ekonomicka recese
pomérné stabilni cenovy vyvoj, nizka inflace - teritoridIni a komoditni koncentrace exportu
relativné vysoky stuper liberalizace trhd, otevienost - vysoky podil exportu se stfedni pfidanou hodnotou
ekonomiky - nizky podil sluzeb na exportu
Socialni situace -_nadmérné rozpoCtové deficity

Ing. lvana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc. strana 33



relativni dostatek, kvalifikace, adaptabilita i relativné nizka
cena pracovni sily

tradice odborného Skolstvi

nizky podil zaméstnanosti v primarnim sektoru

vysoka Urover ekonomické aktivity Zen

relativné rozvinuta sit nestatnich neziskovych organizaci

Vybavem Uzemi zakladni infrastrukturou

vysoka hustota silniéni a Zelezniéni sité

Praha-Ruzyné jako mezinarodni letisté evropského vyznamu
postup v modernizaci a rozvoji transevropské dopravni
infrastruktury

velké investice do infrastruktury s pozitivnim dopadem na
Zivotni prostredi

relativné vyhovujici kapacita a rozmisténi technické i socialni
infrastruktury

pomérné husta sit a regionalni dostupnost kol primarniho a
sekundéarniho vzdélavani

preference verejné dopravy ve srovnani s EU

Poloha a regionalni profil

vyhodna geograficka poloha Ceské republiky

vyznamna socialnéekonomicka pozice Prahy v evropské
hierarchii sidel

relativné nizké disparity v socialnéekonomickém rozvoji
regiond

rostouci pozitivni Gloha regionalnich center ve vyvoji regiont
historicky a pfirodni potencial pro rozvoj aktivniho cestovniho
ruchu — kulturni, historické a technické pamétky, lazenstvi

Oblast vyroby a sluzeb

(o}

adaptabilita segmentu malych a stfednich podnikd na ménici
se pozadavky trhu

tradice pramyslové vyroby

dobré pfedpoklady pro rozvoj informa¢nich technologif
podpora rozvoje vlastni védecké, vyvojové a vyzkumné
zékladny ze strany nékterych pfimych zahrani¢nich investor(
rozvinuta oblast firem se zaméfenim na feSeni ekologickych
problém

systém podpory exportu

vyhledavani pfilezitosti pro vyvoz, informaéni, vzdélavaci,
asistenéni sluzby

propracovany systém pojiStovani vyvoznich Gvérovych rizik
pfi vyvozu Eeskych vyrobk

komplexni nabidka financovani exportnich tvérd, financovani

vyroby pro vyvoz a financovani investic ¢eskych pravnickych
osob v zahrani¢i
finanéni sluzby s financovanim vyvozu souvisejici

Stav zivotniho prostiedi

celkové zlepSovani stavu Zivotniho prostfedi
revitalizace oblasti negativné zasazenych lidskou ¢innosti
zvySujici se environmentalni povédomi obyvatelstva

rust vefejného dluhu
sloZity dafiovy systém, zejména z pohledu nejmensich
podnikatelti a vysoké celkové danové zatizeni zejména
odvody na zdravotni a socialni pojisténi
administrativné naro¢ny zplsob
U zakladani novych podnikatelskych subjektd
U ziskavani pfimych podpor pro podnikatele
nizka efektivita vymahani prava
omezené moznosti narodni ekonomiky pro vytvofeni Siroce
strukturovaného finanéniho trhu
Socialni situace
rostouci nezaméstnanost s vyraznymi prvky strukturaini
nezaméstnanosti, vysoky podil diouhodobé nezaméstnanych
nesoulad vzdélavaciho systému s pozadavky trhu prace
nedostatecna piirozena motivace k podnikani zplisobena
naruSenim podnikatelskych tradic po dobu desitek let
nedostatecna propojenost odbornych a jazykovych znalosti a
praxe u zaméstnancl
nedostatecné rozvinuty systém celoZivotniho vzdélavani
podnikateli a jejich zaméstnancl
nedostatecna mobilita pracovni sily
nerovné postaveni Zen na trhu prace
nedostatecnd integrace specifickych skupin obyvatelstva
relativné Stédry socialni systém s nedostate¢nym tlakem na
¢ast obyvatelstva k zapojeni se do pracovniho procesu
Vybavem Uzemi z&kladni infrastrukturou
nedostatecnd kvalitativni Groven dopravni infrastruktury
nedobudovana sit transevropskych komunikaci na
pozadované kvalitativni Grovni
lokaIné nevyhovujici stav technické infrastruktury
nizka aroven ¢isténi odpadnich vod na lokalni Grovni
neodpovidajici troven infrastruktury cestovniho ruchu
Poloha a regionalni profil
vyznamny rozdil v ekonomické vyspélosti regionl ve
srovnani s EU
vyznamné regiondlni rozdily v mife nezaméstnanosti
vyrazné regionalni rozdily z hlediska podilu a koncentrace
strukturalnich problémd
pfilisna koncentrace ekonomickych aktivit do Prahy
nedostatecna dopravni obsluznost regionl vefejnou
dopravou
nevyhovujici napojeni regionalnich komunikaci na patefni
evropskeé sité
pretrvavani rozdilu v podminkéch Zivota mezi venkovskymi a
méstskymi oblastmi
Oblast vyroby a sluzeb
nedokoncena restrukturalizace hospodarstvi
vysoky podil vyrob s nizkou pfidanou hodnotou
nizky podil terciarniho sektoru
nedostatecné rozvinuty systém specializovanych sluzeb
(finanénich, obchodnich, technickych apod.) pro malé
podniky a podnikatele
nizka exportni schopnost malych a stfednich podnikd a
schopnost participovat na aktivité pfimych zahrani¢nich
investor(
nizka produktivita prace ve vztahu k EU
nedostatek vlastnich investi¢nich prostredki a prostfedkd pro
inovace a kapitalu pro export
nedostatecny rozvoj a transfer novych technologii a
nedostatecna provazanost podnik( s institucemi vyzkumu a
vyvoje
nedostatecné vytvareni siti malych a stfednich podniku
neprehlednost informaci o trzich
nizka vybavenost exportnimi kompetencemi a znalostmi




naro¢né byrokratické postupy a neochota UfednikU

Stav Zivotniho prostiedi
kvalitativni Groven enviromentalniho prostfedi nedosahuje v
nékterych oblastech standardd EU
nedostatecné vSeobecné povédomi a informovanost o
principech udrzitelného rozvoje
regionalné rozdilna zatiZenost Zivotniho prostredi
existence starych zatézi
nevyhovujici systém odpadového hospodarstvi
vysoka energeticka naroénost vyrobnich procesu a nizky
podil obnovitelnych zdrojl energie
nedostatecny rozvoj mimoprodukénich funkci zemédélstvi a

lesa
PRILEZITOSTI HROZBY
Makroekonomicka situace Makroekonomicka situace
vstup do EU, dobré jméno CR v EU - pretrvavajici hospodarska recese ve svétovych
moznosti oZiveni svétového hospodarstvi ekonomickych centrech — zejména v EU
dobré jméno Ceského exportu na ,tradiénich” trzich - vstup do EU - neschopnost vyrovnat se s konkurencnimi tlaky
zvySeni obchodné ekonomické aktivity na vnitfnim trhu EU vVEU
vyuZiti moznosti financovani ze zdroji EU - sniZeni prostfedkd z EU v dasledku zmény finan¢nich priorit
zvySeni participace na rozvojové spolupraci EU EU .
pokragovani prilivu piimych zahraniénich investic - vnimani CR jako zemé realizujici ,praci ve mzdé" bez
pfizniva a udrZitelna struktura hospodafského ristu inovacniho potencialu
zjiednodu3ovani daiiového systému - vnimani CR jako tranzitivni ekonomiky (,vychodni* image
reforma systému vefejnych financi CR) . ]
pokradujici reforma vefejné spravy - vnimani CR jako zemé s vy3Si mirou korupce, byrokracie a

pomalého soudnictvi

pfenos obchodu a investic do zemi s menSimi naklady
produkce

oddalovani fiskalni reformy

vyvoj vefejného dluhu

zlepSeni ochrany intelektualniho vlastnictvi (patenty a vzory)
zjednodu$eni komunikace podnikatell se statni spravou s
vyuzitim informacénich a komunikaénich technologii

zéajem verfejnosti o spoludcast v rozhodovacich procesech
zvySeni nabidky rizikového kapitalu pro financovani inovaéné

zaméFenych projektd malych firem s velmi kratkou historii. : 5“”33 kl,”z koruny ohrozujici exportni schopnost nékterych
vytvéFeni novych zptisobii efektivni implementace nastroj odvetvi L o
piimé podpory podnikatelim. - nedokonceni reformy vefejné spravy .
odstraiovani docasnych administrativnich bariér pfi pronikani | - nizka vymahatelnost prava a pomala innost soudd
tuzemskych firem na trhy EU. - postupné pfizptisobovani tuzemskych cenovych relaci a
historicky a pFirodni potenciél pro rozvoj cestovniho ruchu cenove hladiny cenovym relacim a hladiné v zemich EU
pokragujici zajem zahrani¢nich turistd o CR SOC'a}ln' situace o o
vhodné pfirodni podminky pro ekonomicky rozvoj - vyrazné negativni charakteristiky demografického vyvoje
Soualm situace - taknaristmezd
Zlepgeni uplatfiovani prévnich predpokladd rovnosti muzaa | Infrastruktura a_reglonalnl PrOf" S
sen - omezené verejné (obce, kraje) zdroje na investice do
zavedeni a rozvoj systému celoZivotniho vzdélavani infrastruktury
Oblast vyroby a sluzeb - narustani regionalnich rozdild
vytvoreni diouhodobé materidlni zakladny pro vzdélavaci a * pretrvani negativniho environmentainiho image nékterych
poradenské sluzby k rozvoji podnikani regionu
zvy$eni necenové konkurenceschopnosti produkti Oblast vyroby a sluzeb
zjednodusent postupti zakladani podnikatelskych subjektd nesladéni postupt viady a kraji v zaméfeni aktivit k podpore
posileni prav véfiteld a vytvoreni podminek pro konstruktivni pOdn'kf“'- ) o o
postupy feSeni insolvence podnikateld i osob * nevyvazena struktura primych a nepfimych nastroju podpory
cilena propagace podnikatelstvi podnikani a priorit rozvoje

nedostatecnd implementaéni kapacita pro vyuziti zvySeného
rozsahu prostiedkU ze strukturalnich fondd

Stav Zivotniho prostiedi
riziko vyskytu extrémnich klimatickych jev(




B.2.2 ODVETVOVA ANALYZA

B.2.2.1 Vymezenirelevantniho trhu
K vymezeni ptisobnosti spolecnosti Labit a.s. je moZné pristupovat ze tii hledisek:

1. PRODUKTOVE VYMEZENI
Spole¢nost provozuje lisovnu kovovych dila, pronajimé nebytové prostory, dodava
elektrickou energii vyrobenou ve vlastnich malych vodnich elektrarnach.

2. REGIONALNIVYMEZENI
Cinnost lisovny neni regiondlné vymezena, pronajem nebytovych prostor i vyroba
elektrické energie maji lokalni charakter.

3. CiLOVA SKUPINA ODBERATELU
NejvyznamnéjSimi obchodnimi partnery lisovny jsou firmy elektrotechnickém
(televizni a satelitni technika) a automobilovém pramyslu..

Podle charakteru ¢innosti je spolec¢nost Labit a.s. zatazena dle klasifikace CZ-NACE takto:

25500: Kovani, lisovani, raZzeni, valcovani a protlaéovani kova; praSkova metalurgie
27120:  Vyroba elektrickych rozvodnych a kontrolnich zafizeni
27900:  Vyroba ostatnich elektrickych zafizeni

281: Vyroba stroju a zafizeni pro vSeobecné Gcely

28250:  Vyroba pramyslovych chladicich a klimatiza¢nich zafizeni

351: Vyroba, pfenos a rozvod elektfiny

38: Shromazdovani, shér a odstrafiovani odpadu, Uprava odpadl k dalSimu vyuZiti
43220: Instalace vody, odpadu, plynu, topeni a klimatizace

4399: Ostatni specializované stavebni ¢innosti j. n.

46900:  Nespecializovany velkoobchod

56100:  Stravovani v restauracich, u stankd a v mobilnich zafizenich

6820: Pron4jem a sprava vlastnich nebo pronajatych nemovitosti

77110: Pronajem a leasing automobilt a jinych lehkych motorovych vozidel, kromé motocyklt
77390: Pronajem a leasing ostatnich strojl, zafizeni a vyrobku j. n.

B.2.2.2 Analyza oboru

Analyza oboru byla prevzata z periodickych publikaci Ministerstva pramyslu a obchodu
Analyza vyvoje ekonomiky CR a Panorama zpracovatelského pramyslu CR 2017.

v v

Rast pramyslové produkce v roce 2018 meziro¢né zpomalil. Duvodem byla niZsi expanze
zpracovatelského pramyslu a piedevdim pak sniZeni rastoveho tempa vyroby motorovych
vozidel. Slabsi dynamiku zaznamendvaji i objemy novych objedndvek, zejména téch
tuzemskych. Aktuélni prazkumy mezi ndkupnimi manaZery rovnéz naznacuji, Ze nalada mezi
podnikateli se dale zhorSuje. Hlavnim rizikem je zpomalovéani evropskych ekonomik,
piedevsim té némecké, i kvili nizsi poptavce z Ciny. Dale mozné eskalace protekcionistickych
opatteni i tvrdy brexit. Brzdou rychlej$iho rastu ziistava i nedostatek vyrobnich kapacit v CR.

Clenéni oddilu CZ-NACE 25 dle jednotlivych skupin:

25.1 Vyroba konstrukenich kovovych vyrobki;

25.2 VVyroba radiatort a kotli k Ustiednimu topeni, kovovych néddrzi a zasobnika;

25.3 VVyroba parnich kotla, kromé kotla pro Ustiedni topent;

25.4 VVyroba zbrani a stieliva;

25.5 Kovani, lisovani, razeni, valcovani a protla¢ovani kovi; praskova metalurgie;
25.6 Povrchové Uprava a zuSlecht'ovani kova; obrabénti;

25.7 VVyroba nozitskych vyrobki, nastroju a Zelezaiskych vyrobki;
25.9 Vyroba ostatnich kovodélnych vyrobka.
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Nejvyznamngéjsi pro oddil jsou stiedni podniky, jejichZ podil na trzbach, pfidané hodnoté a
po¢tu zameéstnanych osob oddilu piesahuje jednu tretinu. O néco mensi podil na oddile maji
velké podniky. Malé podniky tvori ptiblizné 20 % oddilu.

Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkt ma trvale vyznamné misto ve sféie celého
zpracovatelského pramyslu. Pfedevsim pro strojirensky a automobilovy pramysl je toto odvétvi
jednim z nejdulezitéjSich dodavatelt komponenta pro kompletaci kone¢nych vyrobki a
zaiizeni.

Presto, Ze je odvétvi energeticky méalo naroéné (podil energii ¢ini priblizné 5 % néakladu), je
cena vstupnich materidlt ovlivnéna i zhmotnélou energii a jeji cenovy vyvoj na svétovych

trzich se tak nepiimo promitd do nakladovych sloZek vyrobct v odvétvi. RovnéZ vyvoj
svétovych cen surovin mé na celkove néklady vliv.

Vyvoj vybranych ekonomickych ukazateli v obdobi 2008 az 2017 ukazuje velmi pozitivni
vyvoj oddilu, aZ na rok 2009.
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Vyvoj indexu cen komodit CZ-CPA 25 je vcelku stabilni. Tabulka pod grafem piehledné
ukazuje vliv cen vstupujiciho materialu, kdy u skupin CZ-CPA 25.1, 25.2 (s relativné vysokymi
hmotnostmi zpracovavaného materialu, vétSinou oceli) se projevuje nestabilita, na rozdil od
skupin s vy§§im podilem raznych technologii (CZ-CPA 25.5, 25.7).

Vyvoj relativniho ukazatele ekonomického zisku Spread (ROE - re) vypovida o zajimavém
hodnotou v roce 2009. V obdobi 2012 az 2017 byl spread kladny, tj. podniky tvoiily hodnotu
pro své majitele, ale hodnota spreadu aZz do roku 2015 rostla a dalSi roky klesala.
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Cenovy vyvoj CZ-CPA 25 (2005 = 100 %) Spread (ROE — re) CZ-NACE 25 (v %)
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Zahrani¢ni obchod s komoditou CZ-CPA 25 vykazuje rostouci hodnoty jak vyvozu, tak dovozu
v obdobi 2009 az 2017. Saldo zahrani¢niho obchodu, které bylo neustale kladne, dosahlo
nejlepsi hodnoty v letech 2013 a 2014. Hodnota salda ZO v roce 2017 byla témét dvojndsobna
oproti roku 2009.

Vyvoz, dovoz a saldo zahraniéniho obchodu s produkty dle CZ-CPA 25 (v mil. K&)
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Shrnuti a perspektivy

KovodéIna vyroba v Ceské republice ma dlouholetou tradici, stejné jako vyroba strojirenska.
Potreba uZiti kova ve vyrobé komponenti pro kompletaci kone¢nych vyrobku a pii vyrobé
produktt stoupa.

Duvodem jsou uZitné vlastnosti kovi. S rozvojem strojirenského pramyslu a s podporou
piedevsim automobilového pramyslu v Ceské republice dale vzrasta poptavka po kovovych
komponentech do téchto oddili, po spojovacim materialu a po technologicky i materiélove stale
naro¢néjSich nastrojich a naradi. DalSim velkym odbératelem produkce oddilu kovovyroby je
stavebnictvi. Kovové konstrukce a prefabrikéty ziskavaji ve stavebnictvi stale vétsi oblibu a
jsou neodmyslitelnou soucasti prakticky kazdé dodavky investi¢niho celku.

Oddil CZ-NACE 25 nepatii mezi vyrazné znecist'ovatele Zivotniho prostiedi (i kdyZ do oddilu
patii technologie povrchovych Uprav a zuSlechtovani kovi, kde jsou vyuZivany pro Zivotni
prostiedi nebezpecné chemikalie), podniky maji své odpady a jejich zpracovani zvladnuty v
souladu s platnou legislativou.
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S riistem Zivotni Urovng, riznorodosti nabidky a kvality finalnich vyrobki v Ceské republice
se zvySil téZ odbyt kovové produkce pro bézné spotiebitele. VV globalnim konkurené¢nim
prostredi se dati piedevSim v poslednich letech znovu zisk&vat zakazky vétsiho, ¢i mensiho
rozsahu i v rdmci investiénich celkd. Mnoho spole¢nosti si trhy udrZelo a dale Uspésné
expanduji.

Vyroba kovovych konstrukci a kovodéInych vyrobka v Ceské republice méa z uvedenych
dtvoda velmi dobré vyhlidky na dalsi rozvoj v naro¢ném konkurenénim prostiedi.

B.2.2.3  Analyza vnitiniho potencialu

V/nittni potencidl spole¢nosti Labit a.s. a jeji postaveni v konkuren¢nim prostiedi nejlépe
vyjadiime pomoci SWOT analyzy:

SILNE STRANKY SLABE STRANKY

dlouhd historie, tradi¢ni podnik v regionu - historické vlastnictvi ne zcela vyuzivaného arealu
orientace na energetickou sobésta¢nost (MVE) - néklady na udrzbu arealu

zUzeni vyroby pouze na lisovnu

neefektivni vyuZiti aktiv

vysoky objem zasob

PRILEZITOSTI HROZBY

dostatecné prostorové kapacity vlastniho arealu - vysoké procento nepronajatych ploch v areélu
umoznujici rozSifeni vyroby a poskytovanych
sluzeb

nedavna zména vlastnictvi

zvySeni efektivity vyroby

vy€lenéni neprovoznich nemovitosti




B.3

FINANCNI ANALYZA A SESTAVENI FINANCNIHO PLANU

V ramci finanéni analyzy spolec¢nosti Labit a.s. byly provedeny néasledujici rozbory:

»
»

»

Tyto analyzy jsou uvedeny v piiloze.

B.3.1

Rozbor struktury finan¢nich vykazt (rozvahy a vykazu zisku a ztraty) byl proveden na zékladé

ANALYZA STRUKTURY FINANENICH VYKAZU

Gdaju z let 2014 — 2018, které jsou uvedeny v piiloze posudku.

Struény vykaz cash flow byl sestaven pro potieby tohoto ocenéni nepiimou metodou a pies
svoji strucnost poskytuje pohled na pticiny pohybu finanéniho majetku. Pracuje se tremi

kategoriemi cash flow:

»

»

»

Saldo téchto tii kategorii tvori penézni tok podniku.

Analyza struktury finanénich vykaza (v horizontalni i vertik&lni roving),
Analyza pomérovych ukazatela (rentability, aktivity, zadluZenosti,
kapitalového trhu, produktivity préce),
Analyza pomoci syntetickych ukazatela (Altmanav index finanéniho zdravi, Index

cash flow z provozni ¢&innosti — v této ¢asti cash flow se soustreduji vysledky
provozni ¢innosti spole¢nosti (Cisty provozni zisk), zmény pohledavek u odbératelu,
zmény dluht u dodavatelt, zmény zasob aj.
cash flow z investi¢ni ¢innosti — v této ¢asti CF se soustied'uji zmeny investi¢niho
majetku a jeho zdroju
cash flow z finanéni ¢innosti — v této ¢asti jsou zobrazeny fondy plynouci z pouZziti
avera aj. dluha, splatek dluha, placeni dividend a také zmény v zakladnim a vlastnim
kapitalu spole¢nosti

2015 2016 2017 2018
FINANCNI MAJETEK NA POCATKU ROKU 3162 2378 2 850 3543
HOSPODARSKY VYSLEDEK -2 206 986 -883 -1 560
+ odpisy 1832 1762 1505 1324
+ piirastky rezerv 0 0 0 0
+ pfirastky ostatnich pasiv -43 -38 -68 -19
- pfirastky ostatnich aktiv 54 68 14 -7
cash flow I (z vlastni éinnosti) -363 2778 568 -262
- pfirGstek zasob -83 -175 -421 1391
cash flow Il (po zohlednéni zasob) -446 2 603 147 1129
- prirGstek kratkodobych pohledavek 203 2584 -222 121
+ prirastek kratkodobych zavazku 1225 -3 646 1505 6 327
+ prirastek kratkodobych Gvérd a fin. vypomoci 52 329 -381 0
Cash flow z provozni éinnosti 1034 1870 1049 7577
- prirlstek pohledavek za upsany VK 0 0 0 0
- pfirstek nehmotného DM (bez vlivu odpisu) 15 6 -31 10
- pfirstek hmotného DM (bez vlivu odpisu) -418 -139 -50 -6 419
- prirGstek finanénich investic -3 -3 -3 -153
Cash flow z investi€ni €innosti -406 -136 -84 -6 562
+ pfirastek zakladniho kapitélu 0 0 0 1
+ pfirastek kapitalovych fondd 3 3 2 -10
+ pfirastek fondud ze zisku 0 0 49 0
+ pirastek HV minulych obdobi (bez HV b.0.0.) -1 -2 -50 -1
+ pfirastek dlouhodobych zavazku 0 0 0 0
+ pfirastek dlouhodobych bank. avéra -1132 -957 0 0
- pfirlstek dlouhodobych pohledavek -283 -307 -274 -190
Cash flow z finanéni €innosti -1413 -1 263 -273 -200
CASH FLOW CELKEM -785 472 693 815

likvidity,
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STRUKTURA CASH FLOW

m CF 1 Ainanéni Snrost
GF 2 imsestitni tinnosti

m CF 2 provies’ &nnosd

i {1 T 84 1 W2INED PR

200 H 2 (i oo
4 000
G000

-2 000

B.3.2 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Analyza pomérovych ukazatelt nam pomuZe najit dalSi vzajemné vazby a souvislosti mezi
jednotlivymi poloZzkami Uc¢etnich vykazi.

B.3.2.1  Ukazatele rentability (vynosnosti)

Ukazatele rentability pométuji koneény efekt dosaZzeny podnikatelskou cinnosti k urcitému
vstupu, a to bud’ k celkovym aktivam, kapitadlu nebo trzbam. Ukazatele vynosnosti méfi
zhodnoceni jednotlivych zdroju.

Jako prvni ukazatel hodnotime rentabilitu celkovych aktiv — ROA (return on assets). Tento
ukazatel patii k nejdalezitéjSim ukazatelam rentability, protoZze méii vykonnost neboli
produkéni silu podniku, a to bez vlivu zadluZenosti a danového zatiZzeni. Hodnota ukazatele

vykazuje vyrazné vykyvy, ke zlepSeni dochazi az v roce 2019.

DalSim ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (return on common equity). Mira
ziskovosti vlastniho kapitalu slouzi ke zjisténi vlastnika, zda jejich kapital ptindSi dostatecny

e

vynos. Tento ukazatel by nemél byt niZsi neZ je vynosnost CP garantovanych statem (statni
dluhopisy apod.). Také tento ukazatel dosahl vyraznéjSich kladnych hodnot az v roce 2019.

Ukazatele rentability (vynosnosti) 2015 2016 2018 [30.6.19

1 | ROA - Rentabilita celkovych aktiv EBIT/CA -8,41% | -5,81% 1,79% | -2,96% | -4,01% 5,88%
Rentabilita trzeb EBIT/T -10,09% | -7,36% 2,01% | -3,67% | -7,52% | 21,77%
Obrat celkovych aktiv T/ICA 0,834 0,790 0,890 0,808 0,533 0,270

2 | Vynos na aktiva Z/CA -7,82% | -5,24% 254% | -2,27% | -3,57%| 4,88%
3 | ROCE - Rentabilita kapitalu EBIT/(VK+D) -10,30% | -7,46% | 2,09% | -3,62% | -577%| 6,16%
4 | ROE - Rentabilita vl. kapitalu ZIVK -10,17% | -6,94% 3,01% | -2,77% | -514% 6,97%
Rentabilita trzeb ZIT -9,38% | -6,63% 2,86% | -2,81% | -6,70% | 18,06%
Obrat celkovych aktiv T/ICA 0,834 0,790 0,890 0,808 0,533 0,270
Finanéni paka CA/VK 1,300 1,324 1,183 1,221 1,441 1,428

5 | Rentabilita z vlastnich fin. zdroju CF/IVK -5,00% | -1,18% 8,39% 1,95% | -0,78% 9,71%
6 | ROS - Rentabilita trzeb ZIT -9,38% | -6,63% 2,86% | -2,81% | -6,70% | 18,06%
7 | Nékladovost trzeb N/T 109,78% | 108,66% | 98,55% | 103,86% | 110,61% | 79,29%
8 | Mzdova néro¢nost OsN/T 35,91% | 35,04% | 32,85% | 36,17% | 33,21% | 24,51%
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B.3.2.2 Ukazatele aktivity

Meii, jak efektivné firma hospodati se svymi aktivy. Mezi nejvyznamngjSi ukazatele patii
ukazatel obratu aktiv. Udava, kolikrat se celkova aktiva obréti za dany ¢asovy interval
jednoho roku. Spole¢nost dosahovala v roce 2018 hodnotu obratu aktiv kolem 0,53, coz
piedstavuje obrat aktiv za cca 675 dnu. Vysoka hodnota ukazatele svéd¢i o neefektivnim vyuziti
aktiv.

Ukazatele aktivity (doby obratu) 2014 2015 2016 2017 2018 |30.6.19
1 | Obrat aktiv TICA 0,834 0,790 0,890 0,808 0,533 0,540 [
Relativni vazanost stalych aktiv SA/IT 0,677 0,707 0,634 0,651 1,105 1,091
2 | Obrat zasob T/Zas 5,619 5,008 5,065 4,349 3,983 3,599
3 | Doba obratu aktiv CA/(T/360) 431,8 455,7 404,3 445,6 675,5 670,4
4 | Doba obratu zasob Z4as/(T/360) 64,1 71,9 71,1 82,8 90,4 100,6
5 | Doba inkasa pohledavek P/(T/360) 91,0 101,7 74,2 87,1 118,7 116,9
6 | Doba splatnosti kratk. zavazku KZ/(T/360) 75,7 97,1 55,5 78,1 203,4 31,1
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Obrat zasob udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu
uskladnéna, tzn. intenzitu vyuziti zasob. Doba obratu z&sob ve spolecnosti Labit a.s. v roce
2018 byla 90 dnu.



Doba splatnosti kratkodobych zavazki byla v analyzovaném obdobi vétSinou kratSi nez doba
inkasa pohledavek (udava pocet dnt, béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni trzby
zadrzeno v pohledavkéach), v poslednich tiech letech se obé doby pribliZily.

B.3.2.3  Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy (zadluZzenosti)

Tyto ukazatele udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Mé&fi rozsah v jakém firma vyuziva
k financovani cizich zdroju (tedy méti zadluZenost firmy).

Celkova zadluZenost (ukazatel véritelského rizika) se ustalila k datu ocenéni na 30 %.

Ukazatel finanéni nezavislosti je dopliikem k ukazateli celkové zadluZenosti a dohromady se
rovnaji 1 (popi. 100 %). Vyjadtuje finanéni nezavislost firmy.

Ukazatele dlouhodobé fin. rovnovahy (zadluZenosti) 2017 2018 [30.6.19
1 | Equity Ratio VK/ICA 76,9% | 75,5% | 84,5% | 81,9% 69,4% 70,0%
2 | Ukazatel véfitelského rizika (Debt Ratio 1) CZICA 22,2% | 23,7% | 14,7% | 17,5% 30,1% 30,0%
3 | Debt Ratio Il (CZ+OP)/ICA 23,1% | 24,5% | 15,5% | 18,1% 30,6% 30,0%
4 | Debt Equity Ratio CZIVK 0,289 | 0,314| 0,174| 0,214 0,434 0,428
5 | Ukazatel finan¢niho rizika DL.D/VK 6,1% 3,0% 0,0% 0,0% 0,0% 35,9%
6 | Urokové kryti | EBIT/Groky -97,8| -58,3 46,3 | -384,7 5,882
7 | Urokové kryti Il (EBIT+odpisy)/troky | -51,6| -14,6 | 163,7| 117,0 7,802
8 | Cash Flow / ((cizi zdroje - rezervy)/360) -62,2| -135| 1735 32,8 -6,5| 41,031
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B.3.2.4  Ukazatele likvidity

Charakterizuji schopnost firmy dostat svym zavazkam. Ukazatel ¢istého pracovniho kapitélu
piedstavuje tzv. finanéni polstar, ktery firmé umozni pokracovat v jejich aktivitach i v ptipadg,
Ze by ji potkala néjaka nepiizniva udalost, ktera by vyZzadovala vysoky vydej penéznich
prostiedki. Podnik vykazoval kladny ¢isty pracovni kapitél po celé analyzované obdobi.

PROPOCET CISTEHO PRACOVNIHO KAPITALU 2014 2015 2016 2017 2018 |[30.6.19

Obézna aktiva 17492 | 16534| 14529| 15851 | 15161| 16333
Zasoby 6 557 6 640 6 815 7 236 5845 6 984
Pohledavky 7773 7516 4864 5072 4958 5360
Finanéni majetek 3162 2378 2 850 3543 4 358 3989
Kratkodobé zavazky 8118 9 300 5616 7053 | 13361 2164
Cisty pracovni kapital (WC) 9374 7234 8913 8798 1800 | 14169
poZadovana likvidita 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Finanéni majetek provozné nutny 3162 2378 2 246 2821 4 358 866
Upraveny pracovni kapital provozné nutny 9 374 7234 8 309 8 076 1800 | 11046
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Vyznamne jsou také ukazatele likvidity a to likvidita bezné, pohotova a okamZzitd. Ty se po
vétsinu analyzovaného obdobi pohybovaly v doporu¢ovanych mezich.

Ukazatel intervalovA mira udava, na kolik dni mé podnik dostatek likvidnich aktiv
k financovani provozu. Spole¢nost dosahovala roce 2018 intervalovou miru kolem 134 dnd.

Ukazatele platebni schopnosti (likvidity) 2014 2015 2016 2017 2018 |30.6.19
1 | Pracovni kapitél (Working Capital) OA-KrD 9536 7 355 8735 8 947 1923 | 14034 [
2 | Pracovni kapital na aktiva (OA-KrD)/CA 21,58% | 17,47% | 22,53% | 22,97% | 4,40% | 30,15%
3 | Ukazatel kapitalizace SA/DL.D 69,16% | 71,85% | 66,82% | 64,21% | 84,81% | 61,87%
4 | Bézna likvidita Il. OA/KrD 2,4577 | 2,0409 | 2,9421| 2,6936| 1,3594 | 8,4907
5 | Pohotova likvidita I1. (KrP+FM)/KrD 1,3847 | 1,0793| 1,3367 | 1,2506| 0,7018 | 4,1361
6 | Penézni likvidita I. FM/KrD 0,4084 | 0,2636 | 0,4997 | 0,5190| 0,3313| 1,7745
7 | Intervalova mira (KrP+FM)/(Provoz.N/360) 98,5 100,9 82,9 97,7 134,2 180,4
8 | Doba splatnosti kratk. zavazk( Krz/(T/360) 75,7 97,1 55,5 78,1 203,4 31,1
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B.3.2.5 Ukazatele kapitalového trhu

Pomeér vilastniho kapital ku zdkladnimu kapitalu je analogie ukazatele BV (book value per
share. Analogii ukazatele EPS (earnings per share) je ¢isty zisk na zakladni kapital.

Ukazatele "kapitalového trhu" 2014 2015 2016 2017 2018 [30.6.19

1 | Vlastni kapital ku zakl. kapitél VK/ZK 0,6755| 0,6317| 0,6513| 0,6338| 0,6026| 0,6477
2 | Cisty zisk na zakI. kapital (EPS) Z/ZK -0,0687 | -0,0438| 0,0196| -0,0175| -0,0310 | 0,0451
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Ukazatele produktivity prace

Ukazatele produktivity prace vykazuji klesajici tendence:

Ukazatele produktivity prace
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1 | Osobni naklady ku pfidané hodnoté 1,123 1,075 0,807 0,944 1,403 0,461
2 | Produktivita prace z pfidané hodnoty 11 785,0 | 10 839,0 | 14 057,0 | 12051,0| 5510,0| 6687,0
3 | Produktivita prace z trzeb 36 845,0 | 33 252,0 | 34 518,0 | 31 466,0 | 23 281,0 | 12 566,0
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B.3.3

UKAZATELE PRODUKTIVITY FRACE
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ANALYZA POMOCI SYNTETICKYCH UKAZATELU

2018

Z — skore vyjadiuje finan¢ni situaci firmy, firma se muZe pohybovat ve tiech zonach —
uspokojiva finan¢ni situace, Seda zona, tj. zona nevyhranénych vysledka a zona, kde je firma
ohroZena vaZznymi finanénimu problémy. Hodnota Altmanova ukazatele spole¢nosti Labit a.s.
se po vétSinu analyzovaného obdobi pohybovala v Sedé zoné.

Altmantv model predikce finanéni tisné vaha 2014 2015 2016 2017 2018 [ 30.6.19
1| EBIT / Aktiva 3,107 -0,0841 | -0,0581 | 0,0179 | -0,0296 | -0,0401 | 0,1175 [
2| Trzby / Aktiva 0,998 0,8337 | 0,7900| 0,8904 | 0,8080 | 0,5330 | 0,5399
3 | Vlastni kapitél/ Dluhy 0,420 3,4568 | 3,1857 | 5,7464 | 4,6713 | 2,3051 | 2,3358
4 | Zadrzené vydelky / Aktiva 0,847 -0,3696 | -0,4404 | -0,4528 | -0,4734 | -0,4578 | -0,3808
5 | Pracovni kapital / Aktiva 0,998 0,2158 | 0,1747 | 0,2253 | 0,2297 | 0,0440 | 0,3015

Altmanav Z-koeficient 1,9250 | 1,7471 | 3,1991 | 2,5045| 1,0317 | 1,8634
Ing. lvana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc. strana 45



podnik bezprostfedné ohrozeny bankrotem Z<1,20
nelze jednozna¢né urcit 1,21<72<2,99
podnik s vysokou pravdépodobnosti preziti Z>3

Podle ukazatele INO5 spole¢nost Labit a.s. po vétSinu analyzovaného obdobi netvotila hodnotu:

i divéryhodnosti INO5 2016 2017
2,780
1| Aktiva / Cizi zdroje 0,130 2,7800 | 12,7800 0 2,7800 | 2,7800 | 2,7800
- -| 9,000 -
2 | EBIT / Uroky 0,040 97,7895 | 58,2619 0| 384,6667 | 9,0000 | -1,5842
0,017 -
3 | EBIT / Aktiva 3,970 -0,0841 | -0,0581 9| -0,0296| 0,0401| 0,1175
0,908
4 | Vynosy / Aktiva 0,210 0,8510 | 0,8198 1 0,8240 | 0,5595| 0,5597
2,942
5 | Ob. aktiva / Kratk. dluhy 0,090 2,4577 | 2,0409 1 2,6936 | 1,3594 | 8,4907
1,248
index INO5 -3,4841 | -1,8440 0| -14,7275| 0,8022 | 1,6463
(s 97% pravdépodobnosti spéje k bankrotu, se 76% pravdépodobnosti netvoii
podnik netvofi hodnotu IN<0,9 hodnotu)
nelze urgit, spise tvofi
hodnotu 09<IN<16 (s 50% pravdépodobnosti zkrachuje, se 70% pravdépodobnosti tvofi hodnotu)
podnik tvofi hodnotu 16<IN (s 92% pravdépodobnosti nezkrachuiji, s 95% pravdépodobnosti tvofi hodnotu)
350 im
i
m — ———_——— | | 2EEEmmmm—em I e o =o=—d
000 .l 3 e
e * [ wh [ /= =
18 200 & — B\ 3 /= 2
e__ - ] =] 7] F i
ap L0 |
B0
A 810
100 000
200
05 3 \ /
1400 \
0 = 5 = : B0
= ) = = = =
3 8 i R ] R
SR -l ol sl i |6

B.3.4 ZAVERY FINANCNI ANALYZY
Ze zde provedené finan¢ni analyzy jsou ziejmé nasledujici skute¢nosti:

» Spole¢nost Labit a.s. vykazuje vzhledem k dosahovanym trzbam nadbytec¢né kapacity
aktiv.

» Struktura pasiv odpovida predmétu cinnosti oceriovaného podniku, zadluzZeni
spolecnosti je nizké,

» Jednotlivé poloZky vykazu ziski a ztrat vykazuji vyrazné vykyvy, v roce 2019 dochazi
ke stabilizaci a zlepSeni situace.

» Penézni tok ocenovaného podniku je pomérné vyvazeny, spole¢nost vykazuje
dostatecnou likviditu.

» Trendy vétSiny zde uvedenych pomérovych ukazateli vykazuji nejednoznacné
tendence.



ProtoZe spole¢nost Labit a.s. maZzeme na zakladé rozboru dosavadnich hospodéaiskych vysledka
charakterizovat jako stabilizovanou firmu, maZeme predikovat jeji vyvoj ve formée finanéniho
planu, vychézejiciho z jejiho dosavadniho vyvoje.

B.3.5 SESTAVENI FINANCNIHO PLANU

ProtoZe neni mozné detailné progndzovat vyvoj podniku na neomezené dlouhou dobu, je tieba
nejprve rozhodnout o délce prognézovaného obdobi. Béhem detailné planovaného obdobi by
mél podnik dosahnout ustaleného stavu, kdy bude produkovat stabilni piijem, ktery se mize
stat redlnym zakladem pro propocet jeho pokracujici hodnoty pomoci perpetuity.

Finanéni plan je sestaven v béZznych cenédch. Vychazi z podrobneé finan¢ni analyzy
oceniovaneho podniku a z obecnych predikci vyvoje ekonomiky CR. Podrobny finan¢ni plén je
uveden v piiloze.

FINANCNI PLAN BYL SESTAVEN V TOMTO ROZSAHU:

1. Planovany vykaz zisku a ztrét
2. Planované rozvaha
3. Planovany vykaz cash flow

Analyza faktori tvorby hodnoty predstavuje zékladni vychodisko pro progn6zu hospodaiského
vysledku a sestaveni finanéniho planu spole¢nosti. Musime proto provést dil¢i analyzy a
prognozy téchto faktori:

1. budouci trzby,

2. provozni naklady a provozni ziskova marze,

3. vyvoj pracovniho kapitalu,

4. vydaje na porizeni investi¢niho majetku a odpisova politika,
zdroje financovani,

5. rozdélovani hospodaiského vysledku.



B.4 ANALYZA GENERATORU HODNOTY

Generéatory hodnoty jsou souborem nékolika zékladnich podnikohospodaiskych veli¢in, které
ve svém souhrnu urcéuji vykonnost podniku.

B.4.1 TRZBY
Projekce budoucich trzeb vyplyva z analyzy dvou faktoru:

1. velikost trhu, tj. jaké mnoZstvi vyrobka je podnik schopen umistit na trhu
2. kapacitni moZnosti podniku, tj. kolik vyrobka je podnik schopen na trh dodat

Je ziejme, Ze v pripadé¢ spole¢nosti Labit a.s. je limitujici zejména velikost trhu.
Dosavadni vyvoj trzeb spole¢nosti byl nasledujici:

2014 2015 2016 2017 2018 30.6.19
Trzby (tis. K¢) 36 845 33252 34518 31 466 23 281 12 566
Tempo rlistu -9,75% 3,81% -8,84% -26,01% 8,85%
Pram. tempo rastu -10,84%

Spole¢nost Labit a.s. ukoncila ztratovou vyrobu vzduchotechniky a provedla nezbytna
restrukturaliza¢ni opatteni. Hlavnimi zdroji vynosu zustanou lisovna, prondjem nebytovych
prostor v aredlu ve Vrchlabi a energetika. Na zéklad¢ vysledka prvni poloviny roku 2019 je
moZzné piedpokladat pozitivni vyvoj trzeb:

I 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

TrZby (tis. KE) 25200 25830 26 476 27138 27 816 28511 29 224 29955 30704 31471
Tempo ristu 8,24% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%

B.4.2  PROVOZNI ZISKOVA MARZE
Provozni ziskovd marze je definovana pro Gcely tohoto posudku jako podil korigovaného

sy

provozniho hospodéaiského vysledku pted odpisy a danémi a vysi trzeb.

Hlavnimi faktory ovliviujicimi vysi ziskové marze jsou:

§ konkurencni struktura, ktera ovliviwuje podil p¥idané hodnoty na vynosech
§ osobni naklady
§ ostatni naklady

Struktura ziskové marzZe spolec¢nosti Labit a.s. v pifedchozich letech:

2015 2016 2017 2018 30.6.19

Provozni hosp. vysledek -3581 -2 310 790 -1 052 -1713 2 765
Vliv prodeje majetku -440 -862 -361 -346 -849 -289
Nepenézni operace 122 151 -565 52 0 0
Odpisy 1755 1832 1762 1505 1324 893
Korigovany PZ pred odpisy -2 144 -1189 1626 159 -1 238 3369
Tempo rlistu -44,54%  -236,75% -90,22%  -878,62%  -648,78%
Pram. tempo rustu -12,83%

Ziskova marze

Ziskova marze -5,82% -3,58% 4,71% 0,51% -5,32% 26,81%
Tempo rlistu -38,55%  -231,74% -89,27% -1152,36%
Pram. tempo rustu -2,23%

Vnitini faktory ziskové marze:



Pfidana hodnota 31,99% 32,60% 40,72% 38,30% 23,67% 53,22%
Osobni naklady -35,91% -35,04% -32,85% -36,17% -33,21% -24,51%
z toho Mzdové néaklady -26,26% -25,73% -24,19% -26,56% -24,72% -19,64%
Né&klady na soc. zab. -9,15% -8,70% -8,11% -8,97% -7,84% -4,46%

Dané a poplatky -0,62% -0,60% -0,53% -0,58% -0,75% -0,69%
Ostatni penéZni operace -1,28% -0,53% -2,64% -1,05% 4,98% -1,20%

Dle naSeho nazoru neni je trhu prostor pro pouze mirné zvyseni ziskové marze, piedpokladame
proto zachovani vSech rozhodujicich parametri na drovni vysledki zavéra analyzovaného
obdobi:

B o0 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Provozni hosp. vysledek 5046 6017 6228 6 445 6 669 6899 7136 7380 7631 7889
Vliv prodeje majetku -578 -495 -507 -520 -533 -546 -560 -574 -588 -603
NepenéZni operace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Odpisy 1786 1897 1917 1938 1959 1981 2003 2025 2048 2070
Korigovany PZ pied odpisy 6 254 7419 7638 7 864 8096 8334 8579 8831 9090 9357
Tempo rdstu 18,62% 2,96% 2,95% 2,95% 2,95% 2,94% 2,94% 2,93% 2,93%
Ziskova marze
Ziskova marze 2482%  28,72%  2885%  28,98%  29,10%  29,23%  29,36%  2948%  2961%  29,73%
Tempo rdstu 15,72% 0,45% 0,44% 0,44% 0,43% 0,43% 0,43% 0,42% 0,42%
Vnitini faktory ziskové marze:

Pfidané hodnota 5356%  56,49%  56,49%  56,49%  56,49% 56,49%  5649% 5649%  56,49%  56,49%
Osobni néklady -26,86% -26,90% -26,77% -26,64% -26,52% -26,39% -2627% -26,14% -26,02% -25,89%
z toho Mzdové naklady -1959%  -19,49% -19,40% -19,30% -19,21% -19,11% -19,02% -18,93% -18,84%  -18,74%
Naklady na soc. zab. -686% -682%  -679%  -676%  -672%  -669%  -666% -662%  -659%  -656%
Dané a poplatky -069%  -062%  -062%  -062%  -062%  -062%  -062%  -062%  -0,62%  -0,62%
Ostatni penéZni operace -120%  -025%  -025%  -025%  -025%  -025%  -025% -025%  -0,25%  -0,25%
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B.4.3 INVESTICE DO PRACOVNIHO KAPITALU

Pracovni kapitél je obvykle pocitan jako rozdil mezi ob&Zznymi aktivy a kratkodobym cizim
kapitalem. Pro potieby analyzy pracovniho kapitalu jako jednoho z generatora hodnoty budeme



zapocitadvat pouze nelroceny kratkodoby cizi kapital a vSechny ostatni velic¢iny budeme
zapocitavat jen v rozsahu provozné nutném (véetné ¢asového rozlisent).

2014 2015 2016 2017 2018 30.6.19
Doba obratu ve dnech
Zasoby celkem 65,0 72,9 72,1 83,9 91,6 100,6
z toho material 51,0 58,1 56,1 65,6 86,6 95,9
nedokonéena vyroba 8,0 8,4 9,8 14,5 0,0 0,0
vyrobky 6,0 6,4 6,1 3,9 51 4,7
zboZzi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pohledavky za odbérateli 66,0 72,0 42,9 50,6 49,6 71,3
Kratkodobé zavazky celkem 76,7 98,4 56,3 79,2 206,2 31,1
z toho z&vazky z obchodniho styku 38,5 54,5 20,5 34,4 193,2 19,8
z&vazky k zaméstnancim 6,7 6,1 5,6 6,1 4,1 5.2
z&vazky ze soc. zabezpeceni 3,8 3,4 3,1 34 2,2 2,1
stat - danoveé zavazky a dotace 2,3 1,4 1,1 0,7 0,3 2,2
Provozné nutné penize
Kréatkodoby finanéni majetek 3162 2378 2 850 3543 4 358 3989
Likvidita (penize / krdtkodobé zavazky) 0,39 0,26 0,51 0,50 0,33 1,84
Provozné nutné penize 3162 2378 2246 2821 4 358 866
Provozné nutna likvidita 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
penézni prostiedky provozné zbytné 0 0 604 722 0 3123
Upraveny pracovni kapital (tis. K&)
Zasoby 6 557 6 640 6 815 7 236 5 845 6 984
Kratkodobé pohledavky (v€. €as. rozliSeni akt.) 7773 7516 4 864 5072 4 958 5 360
PenéZni prostfedky provozné nutné 3162 2378 2246 2821 4 358 866
Kratkodobé zavazky (v¢. €as. rozliSeni pas.) 8118 9 300 5616 7 053 13 361 2164
Cisty pracovni kapital 9374 7234 8913 8798 1800 14 169
Upraveny pracovni kapital (provozné nutny) 9374 7234 8 309 8 076 1800 11 046

Vy3e pracovniho kapitélu je ovlivnéna vysi kratkodobych obéZnych aktiv (provozné nutnych)
a kratkodobych zavazka.

Budouci hodnota jednotlivych sloZzek pracovniho kapitalu byla stanovena dle ocekéavaného
vyvoje jejich doby obratu. Doby obratu z&sob se v sestaveném finan¢nim pldnu mirng sniZuji.

V planovaném obdobi nepiedpokladame ani vyraznou zménu doby splatnosti pohledavek a
zavazkii, nelze predpokladat vyznamnou zménu dodavatelsko-odbératelské politiky.

Pl&n pracovniho kapitalu:

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Doba obratu ve dnech

Z&soby celkem 89,0 87,0 85,0 83,0 81,0 79,0 77,0 75,0 73,0 71,0
z toho material 83,5 815 79,5 775 755 735 715 69,5 67,5 65,5
nedokoncena vyroba 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

vyrobky 55 55 55 55 55 55 55 55 55 55

zbozi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pohledavky za odbérateli 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2
Kratkodobé zavazky celkem 40,4 40,3 40,3 40,2 40,2 40,1 40,0 40,0 39,9 39,9
z toho zavazky z obchodniho styku 28,2 28,2 28,2 28,2 28,2 28,2 28,2 28,2 28,2 28,2
zévazky k zaméstnanciim 6,0 59 59 59 58 58 58 58 57 57

zévazky ze soc. zabezpedeni 2,1 2,1 2,1 2,1 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0

stat - dafiové zavazky a dotace 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 21

Provozné nutné penize

Kratkodoby finanéni majetek 3285 7728 12356 17175 22191 27410 32838 38481 44347 50441
Likvidita (penize / kratkodobé zavazky) 1,18 2,71 4,23 5,74 7,25 8,75 10,24 11,72 13,20 14,67
Provozné nutné penize 1116 1142 1169 1197 1225 1254 1283 1313 1344 1376

Provozné nutné likvidita 0,4 0,4 04 04 0,4 04 04 04 0,4 04




penézni prostiedky provozné zbytné 2168 6585 11187 15979 20966 26156 31555 37168 43002 49065
Upraveny pracovni kapitél (tis. K¢)

Zasoby 6141 6153 6162 6168 6169 6167 6161 6151 6137 6118
Krétkodobé pohledavky (v&. €as. rozliSeni akt.) 4294 4394 4498 4604 4712 4823 4937 5054 5173 5296
PenéZni prostiedky provozné nutné 1116 1142 1169 1197 1225 1254 1283 1313 1344 1376
Kratkodobé zavazky (v¢. Cas. rozliSeni pas.) 2791 2856 2923 2992 3062 3134 3208 3283 3360 3440
Cisty pracovni kapital 10929 15420 20093 24955 30011 35266 40728 46403 52296 58415

Upraveny pracovni kapitél (provozné nutny) 8761 8834 8906 8976 9044 9110 9174 9235 9294 9350

B.4.4 INVESTICE DO DLOUHODOBEHO PROVOZNE NUTNEHO MAJETKU

Spolec¢nost Labit a.s. v analyzovaném obdobi neinvestovala do rozvoje vlastnéného areélu,
k vétSim investicim doSlo pouze v ptipadé technologického vybaveni:

2014 2015 2016 2017 2018 30.6.19
Stavby (Budovy, haly a stavby) 20 069 18 623 17 204 15 965 14 896 14 549
Tempo rlstu -7,21% -7,62% -7,20% -6,70% -2,33%
Samostatné movité véci a soubory 2281 2166 1961 1745 7584 8126
Tempo rlstu -5,04% -9,46% -11,01% 334,61% 7,15%
Dlouhodoby hmotny majetek 24 927 23513 21890 20 435 25530 31286
Tempo rlstu -5,67% -6,90% -6,65% 24,93% 22,55%

Piedpoklddadme konzervativni investi¢ni politiku, tj. investice do vySe odpista s inflaénim
navysenim:

I >0 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Dlouhodoby nehmotny majetek 75 76 76 76 7 77 77 78 78 79
Tempo ristu 046%  046%  047% 048% 049%  049%  050% 051%  0,52%
Stavby (Budovy, haly a stavby) 14622 14768 14916 15065 15215 15368 15521 15676 15833 15992
Tempo ristu 1,00%  1,00%  100%  100% 1,000  1,00%  100%  100%  1,00%
Samostatné movité véci a soubory 8207 8371 8539 8710 8884 9061 9243 9428 9616 9808
Tempo ristu 200% 2,000 2,000 2,00 2,00% 200% 200% 200%  2,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 31440 31750 32065 32385 32710 33040 33375 33715 34060 34411
Tempo ristu 099%  099% 1,000  1,00% 101%  101%  102% 102%  1,03%

B.4.5 DISKONTNI MiRA

Kalkulovand drokovd mira v modelech DCF umoZiuje vyjédiit ocekavanou vynosnost
investice v ¢ase a zohlednit i miru rizika spojenou s investici do ndkupu akcii spole¢nosti. Tuto
kalkulovanou drokovou miru uréime na drovni pramérnych vazenych néklada kapitalu
(WACC - weighted average cost of capital).

Urcenim vah jednotlivych sloZek kapitalu se budeme zabyvat pii vlastnim ocenéni.

B.4.5.1 Uréeni nakladl na cizi kapital

Spole¢nost Labit a.s. ¢erpa bankovni Gveér ve vysi 801 tis, jiné zavazky dosahly vyse 10 990 tis.
Ke. Ke. Néklady na cizi kapital ur¢ime z drokovych sazeb korunovych Gveri poskytnutych
bankami nefinanénim podnikam v CR v prosinci 2018 (objem 7,5 az 30 mil. K¢&).

Néklady ciziho kapitalu uvazovat ve vysi nck = 3,55 %.



B.4.5.2 Uréeni naklada na vlastni kapital
B.4.5.2.1 Metoda CAPM

Pro stanoveni nékladi na vlastni kapitdl metodou CAPM. Néklady vlastniho kapitélu
vypocéteme pomoci obecného vztahu:

nvk =ri+ B - RPT + RPZ

Za bezrizikovou vynosnost rf na ceském kapitalovém trhu mazeme povazovat vynos do doby
splatnosti 10letych statnich dluhopisi, ktery podle tdaja CNB k 30.6.2019 byl 1,58 % (viz
databéze ¢asovych rad ARAD, vynos desetiletého statniho dluhopisu).

Pro stanoveni nakladd na vlastni kapital mazZzeme pouZit data publikovana v [D1]. Pro analyzu
byly zpracovany udaje firem pasobicich na americkém trhu a evropském trhu. Pro analyzu byly
zpracovany Udaje z amerického i evropského trhu. NezadluZené beta pro firmy pusobici na
americkém trhu:

Industry Name Number of Firms Average Market_ D/E Tax Rate Unlevered
Beta Ratio Beta
Machinery 127 1,17 26,93% 13,62% 0,97

NezadluZené beta pro firmy pasobici na evropském trhu:

Industry Name Number of Firms Average Market_ D/E Tax Rate Unlevered
Beta Ratio Beta
Machinery 208 1,18 17,26% 15,73% 1,04

Podle stejného pramene byla k datu ocenéni rizikova prirazka Ceské republiky RPZ = 1,42 %
(dlouhodoby rating Al, ratingova rizikova ptirazka 0,79) a rizikova prémie kapitaloveho trhu
USA (vypoctena jako geometricky pramér trzni rizikové prémie akcii vzhledem k vladnim
dluhopisim USA v obdobi let 1928 — 2018) RPT = 4,83 %. Odhad poméru rizikové prémie
akcii v CR oproti dluhopistm je 2,8.

Pouzijeme-li bezrizikovou vynosovou miru z Ceské republiky, je tieba mit na paméti, Ze rr ve
vzorci pak jiZz bude obsahovat ¢ast rizika spojeného s Ceskou republikou. Ze samotné rizikové
piirdzZky zemé je proto potieba tuto ¢ast rizika eliminovat, aby nebyla ve vzorci obsaZena
dvakrat.

Celkové néklady vlastniho kapitdlu maZeme zvysit jeSté o rizikovou ptirdZku za mensi
spolec¢nost. K tomu pro vyrobni podniky pouZivdme postup pouzivany modelem INFA pro
stanoveni rizikoveé prirazky charakterizujici velikost podniku (viz Neumaierova 2002, str.144
az str.147). Tato jednoducha funkeni zavislost vyjadiuje velikost rizikoveé prirazky na velikosti
vlastniho kapitalu takto:

§ VK>3mld. K¢ rizikova prirdZka = 0,00 % (hranice vychazi ze zkuSenosti
firem poskytujicich rizikovy kapital)
8§ VK <100 mil. K¢ rizikova prirazka = 3,00 % |,

Takze funkéné vyjadieno  rizikova prirazka = (3 mld. K& - vlastni kapital)? / 280,3
Na zaklad¢ predchozich Uvah spocitdme néklady vlastniho kapitalu takto:

ri (@aktuélni vynosnost 10letych vladnich dluhopisi) 1,58%
Beta nezadluzené (primér USA a Evropa) 1,007
Rizikova prémie kap. trhu USA 4,83%

Rating Ceské republiky Al




Riziko selhani zemé (prémie USA dluhopist A1l oproti AAA) 0,79%

Odhad poméru rizikové prémie u akcii oproti dluhopistim 2,8
Rizikova prémie zemé 2,21%
Rizikova prémie zemé 1,42%
Rizikov4 pfiraZzka za menSi spole¢nost - odhad 3,0%
Rizikova pfiraZzka za mensi likviditu vlastnickych podilt - odhad 0,0%
Pomér ciziho a vlastniho kapitalu u oceriovaného podniku 24%
Darova sazba 19%
Beta zadluzené 1,20

Néklady vlastniho kapitalu 11,81%

Néklady vlastniho kapitalu budou urceny iteraéni metodou v prabéhu vlastniho ocenéni.



B.5 ANALYZA OCENENI

Ucelem tohoto posudku vymezenym v odstavci A.1.1. je stanoveni trzni hodnoty baliku
6 000 kust akcii s nominalni hodnotou 500,- K¢ predstavujiciho 5,96 % podil na spole¢nosti
Labit a.s., a to pro Ucely veiejné nedobrovolné drazby.

B.5.1 POUZITE zPUSOBY OCENENi — VOLBA A ZDUVODNEN|{ METOD OCENENI

B.5.1.1 Volba metod ocenéni

Ocenéni akcii spole¢nosti vychazi z hodnoty alikvotniho podilu na trZzni hodnoté ¢&istého
obchodniho majetku spoleénosti.

Hodnotu ¢istého obchodniho majetku (COM) maizeme vypocitat dvéma zpasoby:

1. jako soucet jednotlivych poloZek majetku sniZzeny o souhrn zavazka
2. ocenénim podniku jako celku (pfedevsim vynosovymi metodami, piipadné metodou
trzniho porovnani)

Vzhledem k uc¢elu ocenéni byly pro ocenéni akcii spole¢nosti pouZity tyto metody:
1. Ocenéni majetkovou metodou G¢etni hodnoty
2. Ocenéni vynosovou metodou DCFF

B.5.1.2 Zddavodnéni volby metod ocenéni

Obecng¢ je pokladana pii ocenovani jmeéni spole¢nosti a podnika za zakladni vynosova metoda
diskontovanych volnych penéznich tokd (DCF). Tato metoda je zpohledu teorie
nejspravnéjsi a poskytuje piimy pohled na ekonomiku podniku. Majetkové ocenéni ve formeé
likvida¢ni hodnoty nebylo pouZito, protoZe spole¢nost Labit a.s. je prosperujici firma, ktera
spliuje domnénku trvani spoleénosti (going concern).

Metoda Uéetni hodnoty je pro urceni trzni hodnoty spole¢nosti z vySe uvedenych davoda
nevhodnd, je pouZita pouze jako doplikova.

B.5.2 OCENENi PODLE UCETNi HODNOTY VLASTNIHO KAPITALU (book value)

Pro stanoveni Géetni hodnoty vlastniho kapitalu akciové spolecnosti Labit a.s. pripadajici na 1
akcii s nominalni hodnotou 500,- K& pouzijeme rozvahu s tdaji k datu 30.6.2019. Ucetni
hodnota vlastniho kapitalu k tomuto datu je 32 591 tis. K¢&. Zakladni kapitél spole¢nosti ve vysi
50 315 500,- K¢ je rozdelen na 100 631 kust akcii. s nominalni hodnotou 500,- K¢.

Pro uréeni ucetni hodnoty vlastniho kapitalu ptipadajiciho na jednu akcii vydélime hodnotu
vlastniho kapitalu po¢tem emitovanych akcii:

VK 32591000 K¢

hodnota 1 ks akcie = — = 100 631 = 301,31 K¢

UCETNi HODNOTA 1 ks akcie s nominalni hodnotou 500,- Ké je

Tato hodnota je vypogcitdna pouze z diavodia Uplnosti znaleckého posudku, pro majetkové
ocenéni by bylo nutné pouZzit metodu substanéni.



B.5.3 URCENi HODNOTY AKCIi METODOU DCF
Ocenéni obchodniho podilu spole¢nosti provedeme postupem pro dvoufdzovou metodu DCFF.

B.5.3.1 Uréeni diskontni miry

Tuto kalkulovanou Grokovou miru ur¢ime na trovni pramérnych vazenych naklada kapitalu
(WACC - weighted average cost of capital). Obecny vzorec pro pramérné vazené naklady
kapitalu je

CK VK
WACC = ng (L- d)? LRl
kde je nck ... néklady na cizi kapital, tj. o¢ekdvana vynosnost u ciziho kapitalu
vloZeného do podniku,
d ... sazba dané ptijmu platna pro ocenovany subjekt,
CK ... trZnihodnota ciziho (Gro¢eného) kapitélu vlioZzeného do podniku,
VK ... trZni hodnota vlastniho kapitalu,
nvk ... naklady na vlastni kapital, tj. o¢ek&vana vynosnost vlastniho kapitélu
ocenovaného podniku pti dané drovni zadluZeni podniku,
K ... celkové hodnota vloZeného kapitalu K = VK + CK.

B.5.3.2 Stanoveni hodnoty spoleénosti
Urc¢eni hodnoty spole¢nosti Labit a.s. dvoufazovou metodou DCF provedeme v téchto krocich:
1. ur¢ime kalkulovanou Urokovou miru,
2. vypocteme volné penézni toky (FCFF) pro 1. fazi a stanovime jejich hodnotu k datu
oceneéni,
3. odhadneme tempo rastu ve 2. fazi a vypocteme sou¢asnou hodnotu volnych penéznich
toka pro 2. fazi,
4. ur¢ime vyslednou hodnotu jako soucet hodnoty 1. a 2. faze; od této hodnoty pak
ode¢teme hodnotu Uro¢eného ciziho kapitélu.

B.5.3.2.1 Vypocet volnych penéZnich toki a stanoveni hodnoty 1. faze
Volny penézni tok do firmy vypocteme podle rovnice
FCFF = EBIT(1 - d) + odpisy — DWC — investice
Néklady vlastniho kapitalu a WACC budeme dopocitavat iteracni metodou. Néklady ciziho
kapitalu ponechame beze zméeny.
B.5.3.2.2 Stanoveni hodnoty 2. faze

ProtoZe pro 2. fdzi nemame k dispozici ro¢ni finan¢ni plany, musime hodnotu druhé faze
odhadnout jen na zékladé ramcovych predpoklada, které dosadime do parametrického vzorce:

2
KPZyaft - 9
Pokracujici hodnota =

Lk - 9
kde KPZr+1  je korigovany provozni zisk po upravenych danich v prvnim roce po
uplynuti obdobi prognézy
g je tempo ristu korigovaného provozniho zisku KPZ ve druhé fazi
Ik je diskontni mira a



r je rentabilita investic ve druhé fazi

§ Diskontni miru ik stanovime v navaznosti na pramérné vazené naklady kapitalu
v poslednim roce prognézovaného obdobi.

§ Pramérnd mira investic m; v zavérecné fazi prognézovaného obdobi (v letech 2025 a7z
2028) je 6,63 %. Pti spInéni poZadavku pro druhou fazi r > WACC, tj. > 30,15 %
odvodime ze vzorce g > m; ~ r hodnotu g (g > 6,63 % ~ 30,15 %, tj. g > 2,0 %)

§ Predpokladadme trvaly rist volného penézniho toku (g) ve vysi 2,0 %.

§ Predpokladany KPZ pro prvni rok 2. faze stanovime ve vysi 6 518 tis. K¢ (v poslednim
roce planovaného obdobi doséhla spolecnost ustalené struktury hospodéaiského
vysledku).

§ Pokrac¢ujici hodnotu potom vypoéteme pomoci parametrického vzorce.

B.5.3.2.3 Vypocet vysledné hodnoty podniku metodou DCF

Pro uréeni vysledné hodnoty podniku ode¢teme od pokracujici hodnoty vypoétené jako soucet
soucasnych hodnot 1. a 2. fdze hodnotu Uroc¢eného ciziho kapitalu a pii¢teme hodnotu
neprovoznich aktiv.

Predchozi vypocty mazeme shrnout do vysledné tabulky (hodnoty v tis. K¢):

(vtis. K& | 311219 311220 311221 311222] 311223 311224 311225 311226 311227[311228  PH

KPZ pied zdanénim 2281 6017 6228 6 445 6669 | 6899 7136 7380 7631 7889
Upravena dari z pifjm0 433 1143 1183 1225 1267 1311 1356 1402 1450 1499

KPZ (po dani) 1848 4873 5045 5221 5402| 5588 5780 5978 6181 6390 | 6518
tempo rustu KPZ (po dani) 163,75% | 351% | 349% | 347%| 345% | 343%| 342%| 340%| 3,38%

Odpisy 893 1897 1917 1938 1959 1981 2003 2025 2048 2070

Ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Investice do PK -2285 74 72 70 68 66 64 61 59 56

Investice do SA 1047 2208 2233 2259 2285 2311 2338 2 365 2393 2421

mira investic -115,3% 7,9% 7,7% 7,5% 7,3% 7,1% 6,9% 6,7% 6,5% 6,4%
rentabilita cistych investic 7874% | 442% | 451% | 46,1% | 471% | 481% | 492% | 502% | 51,4%

FCFF 3979 4489 4657 4830 5009 5192 5381 5576 5777 5983 | 6103
mira rGstu 2. faze 2,00%
-9 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81
Rf 1,58% 158% | 158% | 158% | 158%| 158% | 158% | 158% | 158% | 1,58% | 1,58%
RPT 4,83% 483% | 483%| 483%| 483%| 483%| 483%| 483%| 483%| 483%]| 483%
RPZ 1,42% 142% | 1,42% | 142% | 142% | 1,42% | 142% | 142% | 142% | 142% | 1,42%
beta (n) 1,007 1,007 1,007 1,007 1,007 1,007 1,007 1,007 1,007 1,007 | 1,007
beta (z) 1,20 1,21 1,20 1,19 1,19 1,18 1,18 117 117 1,16 1,16
Nvk 11,81% | 11,82% | 11,79% | 11,77% | 11,74% | 11,71% | 11,69% | 11,67% | 11,65% | 11,63% | 11,61%
Nck 3,55% 3,55% | 355% | 355% ]| 355%| 355%| 3,55% | 3,55% | 355%| 3,55%| 3,55%
Prirazka za men$i spole¢nost 3,00% | 3,00% | 3,00%| 3,00%| 300%| 300%| 3,00%]| 300%| 300%]| 3,00%| 3,00%
Stanoveni hodnoty spoleénosti 1.7.19 1.1.20 1.1.21 1.1.22 1.1.23 1.1.24 1.1.25 1.1.26 1.1.27 1.1.28| 1.1.29
CK 11791 11791 11791 11791 11791 11791 | 11791 | 11791 11791 | 11791 | 11791
K 61109| 60220 61796 | 63375| 64953 | 66524 | 68082 | 69620 | 71131| 72605| 74033
CKIK 19,3% 196% | 191% | 186% | 182% | 17,7%| 17,3% | 169% | 16,6% | 162% | 159%
VKIK 80,7% 804% | 809% | 814%| 818%| 823%| 82,7% | 831% | 834% | 838%| 841%
CKIVK 239% | 243% | 236%| 229%| 222%| 215% | 209% | 204% | 199% | 194% | 18,9%
WACC 10,08% | 10,07% | 10,09% | 10,11% | 10,13% | 10,15% | 10,16% | 10,18% | 10,19% | 10,21% | 10,22%
Diskontni faktor 0,952 0,908 0,908 | 0,908 0,908 | 0,908| 0,908 0,908 0,907 0,907 | 11,358
Soucasna hodnota 1. faze 31573

Soucasna hodnota 2. faze 29536

Hb 61109| 60220 61796 | 63375| 64953 | 66524 | 68082 | 69620 | 71131 | 72605| 74033
Hn 49318

Neprovozni aktiva 5830

Vysledna hodnota VK 55148

Pocet akcif 100 631

Hhodnota 1 ks akcie v Ké 548,02




Pro urceni vysledné hodnoty podniku odecteme od pokracujici hodnoty vypoctené jako soucet
souc¢asnych hodnot 1. a 2. faze hodnotu Uro¢eného ciziho kapitalu (11 791 tis. K¢) a pri¢teme
hodnotu neprovoznich aktiv (dlouhodoby finan¢ni majetek ve vysi 2 707 tis. K¢ a provozné
zbytné financ¢ni prostiedky ve vySi 3 123 tis. K¢).

Vzhledem k tomu, Ze vynosové metody patii mezi ekonomicky nejspravnéjsi, povazujeme
hodnotu akcie ur¢enou touto metodou za spravné ocenéni akcii spole¢nosti Labit a.s.

DalSim vyznamnym faktorem pti ocenéni baliku akcii je jeho velikost odrazejici podil na
hlasovacich pravech a tim i podil na fizeni podniku. Mezindrodni Uc¢etni standardy rozliSuji
kontrolu nad podnikem a podstatny vliv v podniku.

Kontrolou nad podnikem se rozumi ,,moc 7idit financni a provozni politiku podniku tak, aby
bylo dosaZeno uZitku z jeho cinnosti*“. Kontrolu Ize zajistit bud’ drZzenim vice nez jedné poloviny
hlasovacich prav nebo drZzenim podstatného podilu hlasovacich prav doplnéného pravomoci
fidit finanéni a opera¢ni politiku podniku. Kontrola zahrnuje tato hlavni prava:

urcovat strategii podniku,

rozhodovat o personalnim obsazeni vedeni podniku a jeho obménéch,

rozhodovat o stalych aktivech podniku a dlouhodobém financovani,

rozhodovat o piipadnych spojenich (slou¢enich, splynutich), zménéch pravni formy a
likvidaci podniku,

5. rozhodovat o dividendach

NS

Pro podstatny vliv plati podobné zavéry jako pro kontrolu nad podnikem. Podstatnym vlivem
se rozumi ,,ucast na rozhodnutich o finan¢ni a provozni politice podniku*. Je moZno jej
doséhnout vlastnictvim akcii (zpravidla 20 aZz 50 %), prosttednictvim stanov nebo pomoci
dohod.

Obchodni podil, ktery umoZziuje kontrolu spole¢nosti nebo podstatny vliv na spole¢nost, ma
samoziejmé VeEtsi hodnotu nez podil minoritni. V pfipadé ocenéni minoritniho podilu je tieba
uplatnit srazku z hodnoty akcie uréené vynosovou metodou, a to az do vySe 50 % podle
velikosti ocenovaného baliku.

Podil na celkovém poctu Srazka ze zékladni hodnoty 1 akcie
akcif neexistuje velkoakcionar existuje velkoakcionaf

0-99% 30 % 50 %
10-249% 25% 35%
25-499% 15% -
50-745% 10 % -
75-945% 5% -
95 -100 % 0% -

Ocenéni majetkovych Ucasti vynosovou metodou diskontovanych penéznich toka je tedy
zapottebi upravit uplatnénim diskontu za minoritu. V piipadé ocenéni podilu ve vysi 5,96 %
pouZijeme srdZku za minoritu ve vysi 50 %:

548,02 K¢ x (1-0,5) = 274,01 K&

HODNOTA 1 kusu akcie s nominalni hodnotou 500,- K¢ je




C. ZAVERECNA ZPRAVA

Tento znalecky posudek je zpracovidn na zékladé objedndvky spole¢nosti CYRRUS
CORPORATE FINANCE, as., IC: 277 58 419, se sidlem Vevefi 3163/111, Zaboviesky,
616 00 Brno. Jeho Gc¢elem je stanovit trzni hodnotu baliku 6 000 kust akcii ha jméno v listinné
podob¢ ve jmenovité hodnoté 500,- K¢ emitovanych spole¢nosti Labit a.s. (5,96 % podil na
zakladnim kapitélu), a to pro Gcely jejich verejné nedobrovolné drazby konané v souladu s § 33
zak. ¢. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitalovych trzich. Datem ocenéni je 30. ¢erven 2019.

Jako stéZejni byla pouZita vynosovad metoda volnych penéZnich tokd. Tato metoda nejlépe
zobrazuje skute¢nou hodnotu podniku a je i teoreticky nejspravnéjsi. Z davodu dplnosti
znaleckého posudku je stanovena i U¢etni hodnota vlastniho kapitalu.

Rekapitulace vysledki ocenéni:

Metoda Hodnota 1 ks akcie

Ocenéni Ucetni hodnotou vlastniho kapitalu 301,- K&
Ocenéni metodou DCF 274,- Ké

Po zvéazeni v3ech piedpoklada pravni, ekonomické, provozni a vSeobecné povahy, které jsou
mi k datu zpracovani tohoto posudku zndmy, z pohledu objektivity, opatrnosti a pro zadany
Gcel ocenéni ¢inim tento zaver:

Trzni hodnota 1 kusu akcie na jméno v listinné podob¢ ve jmenovité hodnoté 500,- K¢
spole¢nosti Labit a.s. z ocenovaného baliku 6 000 kust piedstavujiciho 5,96 % podil na
z&kladnim kapitalu, je po zaokrouhleni

274,- KE

(slovy dvé sté sedmdesat ¢tyri koruny €eské)

Trzni hodnota baliku 6 000 kusa akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté
500,- K¢ spolecnosti Labit a.s. ptredstavujiciho 5,96 % podil na z&kladnim kapitélu, je po
zaokrouhleni

1 644 000,- Ké

(slovy jeden milion Sest set étyficet Etyfi tisice korun €eskych)

V Brn¢ dne 13. srpna 2019
— o Jille
il Magss,
PN J Wﬁ

/ Ing. lvana Prchalové Hetboltova, CSc.



ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsem podala jako znalkyné jmenovana rozhodnutimi predsedy Krajského
soudu v Brne ¢.j. Spr 1583/98 ze dne 7.6. 1999, ¢.j. Spr 1808/2000 ze dne 9.7.2001, ¢.j. Spr
332/2016-35 ze dne 27.4.2016 a ¢.j. Spr 47/2018-17 ze dne 9.1.2018 pro zakladni obor
ekonomika, odvetvi ceny a odhady, specializace cenné papiry, oceszovani podnik, pohledavky,
nehmotny majetek, transferové ceny a pro zakladni obor ekonomika, odvetvi ekonomicka
odvetvi riznd, specializace ekonomické a financni analyzy.

Znalecky Ukon je zapsan pod poradovym cislem 861 - 13 /19 znaleckého deniku.
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ROZVAHA v plném rozsahu

Labit a.s.
IC: 150 37 274
AKTIVA 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

AKTIVA CELKEM 01 44194 42 093 38769 38 944 43 682 48 205 53072 58 128 63 378 68 830 74 488 80 359 86 449 92 765 99 314
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 03 24 951 23525 21899 20 478 25716 27 408 31680 31991 32 306 32627 32 952 33282 33617 33 958 34 303 34 655
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 04 21 6 0 31 21 -4 043 75 76 76 76 77 77 77 78 78 79
1.|Zfizovaci vydaje 05 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.[Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 06 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Software 07 21 6 31 21 17 17 18 18 18 19 19 19 20 20 21
4.|O0cenitelna prava 08 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Goodwill 09 -4118 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. [Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7.[Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 58 58 58 58 58 58 58 58 58 58 58
8. [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 13 24 927 23513 21890 20 435 25530 31286 31 440 31750 32 065 32385 32710 33 040 33375 33715 34 060 34 411
1.|Pozemky 14 2577 2626 2720 2720 2720 2720 2720 2720 2720 2720 2720 2720 2720 2720 2720 2720
2.|Stavby 15 20 069 18 623 17 204 15 965 14 896 14 549 14 622 14 768 14 916 15 065 15215 15 368 15521 15 676 15833 15 992
3.|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 2281 2166 1961 1745 7 584 8126 8207 8371 8539 8710 8884 9061 9243 9428 9616 9808
4. |Péstitelské celky trvalych porostd 17 0 o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 0
5.|Zékladni stado a tazna zvitata 18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 o] 0 o] 0 o] 0 [o] 0 o]
7.|Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 98 5 5 5 4843 4843 4843 4843 4843 4843 4843 4843 4843 4843 4843
8.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 21 325 1048 1048 1048 1048 1048 1048 1048 1048 1048 1048 1048
9.|Ocerovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek 23 3 6 9 12 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165
1.|Podily v ovladanych a fizenych osobéach 24 3 6 9 12 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165 165
2.|Podily v G¢. jedn. pod podstatnym viivem 25 0 [o] 0 [o] 0 o] 0 o] 0 o]
3.|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 26 0 o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
4.|Pujcky a tvéry ovl. a fiz. osobam a pod podst. vlivem 27 0 o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 0
5.|3Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 o] 0 o] 0 o] 0 [o] 0 o]
7.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30 0 o] 0 0 0 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 31 19 030 18 409 16 779 18 389 17 882 19 087 16 473 21029 25770 30 700 35 826 41153 46 689 52 438 58 408 64 606
C.lL Zasoby 32 6 557 6 640 6 815 7236 5845 6984 6 141 6153 6162 6168 6169 6167 6161 6151 6137 6118
1. [Material 33 5145 5290 5307 5 656 5522 6661 5763 5765 5764 5760 5751 5739 5722 5701 5675 5 645
2.|Nedokoné&ena vyroba a polotovary 34 808 767 930 1246 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Vyrobky 35 604 583 578 334 323 323 379 388 398 408 418 429 439 450 462 473
4.|Zvifata 36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Zbozi 37 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.|Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 o] 0 o] 0 o] 0 [o] 0 o]
C.I. Dlouhodobé pohledavky 39 1751 2034 2341 2615 2805 2805 2805 2805 2805 2805 2805 2805 2805 2805 2805 2805
1.|Pohledavky z obchodnich vztaht 40 0 o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
2.|Pohledavky za ovladajicimi a fizenymi osobami 41 0 o] 0 o] 0 [o] 0 [o] 0 [o]
3.|Pohledavky za u¢. jednotkami pod podstatnym vlivem 42 0 o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
4.|Pohledavky za spoleéniky, ¢l. druzstva a ug. sdruzeni 43 0 [o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
5.|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0 0 0 0 0 0 [o]
6.Jiné pohledavky 45 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7.|0dloZenéa darova pohledavka 46 1751 2034 2341 2615 2 805 2805 2 805 2805 2 805 2805 2 805 2805 2 805 2805 2 805 2805
C.I. Kratkodobé pohledavky 47 7 560 7 357 4773 4995 4874 5309 4242 4343 4 446 4552 4 660 4771 4884 5001 5120 5242
1.[Pohledavky z obchodnich vztah( 48 6 663 6 555 4057 4 366 3164 4950 3882 3979 4078 4180 4285 4392 4501 4614 4729 4848
2.|Pohledavky za ovladajicimi a fizenymi osobami 49 0 [o] 0 [o] 0 o] 0 o] 0 o]
3.|Pohledavky za U¢. jednotkami pod podstatnym vlivem 50 0 o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
4.|Pohledavky za spolecniky, ¢l. druzstva a (€. sdruzeni 51 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
5.|Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 52 0 [o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
6.|Stét - dariové pohledavky 53 112 15 1076 0 0 0 0 0 0 0 0 0 ]
7.|Kratkodobé poskytnuté zalohy 54 652 425 454 342 372 358 360 363 367 371 374 378 382 386 390 393
8.|Dohadné Ucty aktivni 55 244 264 261 271 261 0 ] 0 ] 0 0 0 0 0 0
9.|Jiné pohledavky 56 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 57 3162 2378 2850 3543 4 358 3989 3285 7728 12 356 17 175 22191 27 410 32838 38 481 44 347 50 441

1.[Penize 58 81 86 83 41 16 1039
2.|Ugty v bankéach 59 3081 2292 2767 3502 4342 2950 3285 7728 12 356 17 175 22191 27 410 32838 38481 44 347 50 441
3.|Kratkodobé cenné papiry a podily 60 0 o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
4.|Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 61 0 [o] 0 o] 0 o] 0 o] 0 o]
D.I. Casové rozligeni 63 213 159 91 77 84 51 51 51 52 52 52 52 53 53 53 53
1. [Néaklady pfistich obdobf 64 213 159 91 77 84 51 51 51 52 52 52 52 53 53 53 53
2.|Komplexni néklady pfistich obdobi 65 0 [o] 0 [o] 0 o] 0 o] 0 o]
3. | Pijmy pfistich obdobi 66 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Kontrolni ¢&islo 999 176 563 168 213 154 985 155 699 174 644 186 133 194 936 218 821 243 645 269 439 296 232 324 054 352 936 382910 414 010 446 268



ROZVAHA v plném rozsahu

Labita.s.
IC: 150 37 274
PASIVA 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
PASIVA CELKEM 67 44194 42 093 38 769 38 944 43 682 48 205 53 072 58 128 63 378 68 830 74 488 80 359 86 449 92 765 99 314
A Vlastni kapital 68 33987 31784 32772 31891 30321 33623 38 425 43413 48 595 53976 59 562 65 360 71375 77 614 84 084
Al Z&kladni kapital 69 50 316 50 316 50 316 50 316 50 316 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315
1.|Zé&kladni kapital 70 50 316 50 316 50 316 50 316 50 316 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315 50 315
2.|Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 71 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.]Zmény zékladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Al Kapitéalové fondy 73 4 7 10 12 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
1.[Emisni &Zio 74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Ostatni kapitalové fondy 75 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
3.[Ocertovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 76 -8 -5 -2 -10 -10 -10 -10 -10 -10 -10 -10 -10 -10 -10 -10
4.|Ocefiovaci rozdily z precenéni pfi preménach 77 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Al Rezervni f., nedélitelny f. a ost. f. ze zisku 78 57 57 57 106 106 106 106 106 106 106 106 106 106 106 106 106
1.|Z&konny rezervni fond / Nedélitelny fond 79 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Statutarni a ostatni fondy 80 57 57 57 106 106 106 106 106 106 106 106 106 106 106 106 106
A.IV. |Vysledek hospodafeni minulych let 81 -12 935 -16 390 -18 597 -17 660 -18 543 -20 103 -20 103 -16 800 -11 998 -7010 -1828 3553 9139 14937 20952 27191
1. [Nerozdéleny zisk minulych let 82 -20 103 -16 800 -11 998 -7 010 -1828 3553 9139 14937 20952 27191
2.|Neuhrazena ztrata minulych let 83 -12 935 -16 390 -18 597 -17 660 -18 543 -20 103
A.V. Vysledek hospodareni béz. i¢et. obdobi (+/-) 84 -3 455 -2 206 987 -883 -1560 2271 3303 4801 4989 5182 5381 5586 5797 6015 6 239 6470
B Cizi zdroje 85 9832 9977 5703 6827 13 154 13 953 14 580 14 645 14712 14781 14 851 14 923 14 997 15072 15 149 15228
B.I Rezervy 86 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1.|Rezervy podle zvlastnich predpisu 87 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Rezerva na dlchody a podobné zavazky 88 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Rezerva na dafi z pfijmd 89 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Ostatni rezervy 90 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Il Dlouhodobé zavazky 91 0 0 0 0 0 10990 10990 10990 10990 10990 10990 10990 10990 10990 10990 10990
1.[Zavazky z obchodnich vztaha 92 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Zavazky k ovladajicim a fizenym osobam 93 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.[zavazky k (¢. jedn. pod podstatnym vlivem 94 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Zavazky ke spole¢nikim, ¢l. druzstva a U¢. sdruZeni 95 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Dlouhodobé prijaté zélohy 96 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.|Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7.|Dlouhodobé sménky k Ghrade 98 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8.|Dohadné ucty pasivni 99 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9.]Jiné zavazky 100 10990 10 990 10 990 10 990 10 990 10 990 10 990 10 990 10 990 10990 10990
10.|OdloZeny dariovy zavazek 101 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.II Kratkodobé zavazky 102 7743 8968 5322 6 827 13154 2162 2789 2854 2921 2990 3060 3132 3206 3281 3358 3437
1.[Zavazky z obchodnich vztahd 103 3885 4968 1937 2966 12323 1372 1948 1997 2047 2098 2151 2204 2260 2316 2374 2433
2.|zavazky k ovladajicim a fizenym osobam 104 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Zavazky k G¢E. jedn. pod podstatnym vlivem 105 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Zéavazky ke spole¢nikim, ¢&l. druzstva a G¢. sdruzeni 106 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Zéavazky k zaméstnancim 107 674 556 529 525 261 359 411 420 428 437 445 454 463 472 482 492
6.[Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 108 379 314 295 291 139 149 144 147 150 153 156 159 162 165 169 172
7.|Stét - dafiové zavazky a dotace 109 234 126 103 59 17 153 155 158 161 164 167 171 174 178 181 185
8.|Kratkodobé pfijaté zalohy 110 2422 2782 2406 2975 409 125 126 129 131 134 137 139 142 145 148 151
9.|Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
10.|Dohadné ucty pasivni 112 138 204 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
11.[Jiné zévazky 113 11 18 23 11 5 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 114 2089 1009 381 0 0 801 801 801 801 801 801 801 801 801 801 801
1. Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 2089 957 715 715 715 715 715 715 715 715 715 715 715
2. |Bankovni Gveéry kratkodobé 116 52 381 86 86 86 86 86 86 86 86 86 86 86
3. |Finanéni vypomoci kratkodobé 117 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cl Casové rozliseni 119 375 332 294 226 207 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
1. |Vvydaje pfistich obdobi 120 256 238 284 220 205 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. __|Vynosy pristich obdobi 121 119 94 10 6 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Kontrolni ¢islo 999 179 856 170 246 153 796 156 433 176 081 183911 189 514 207 483 227519 248 329 269 935 292 362 315 635 339778 364 819 390 784




STRUKTURA ROZVAHY (podil na celkovych aktivech

Labit a.s.
1€: 150 37 274
AKTIVA . 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
AKTIVA CELKEM o1 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 02
B. Dlouhodoby majetek 03 56,46% 55,89% 56,49% 52,58% 58,87% 58,88% 65,72% 60,28% 55,58% 51,48% 47,87% 44,68% 41,83% 39,28% 36,98% 34,89%
B.l Dlouhodoby nehmotny majetek 04 0,05% 0,01% 0,08% 0,05% -8,69% 0,16% 0,14% 0,13% 0,12% 0,11% 0,10% 0,10% 0,09% 0,08% 0,08%
1.|Zfizovaci vydaje 05
2.|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 06
3.|Software 07 0,05% 0,01% 0,08% 0,05% 0,04% 0,04% 0,03% 0,03% 0,03% 0,03% 0,03% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
4.|Ocenitelna prava 08
5.|Goodwill 09 -8,85%
6.|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10
7.|Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0,12% 0,12% 0,11% 0,10% 0,09% 0,08% 0,08% 0,07% 0,07% 0,06% 0,06%
8. [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 13 56,40% 55,86% 56,46% 52,47% 58,45% 67,22% 65,22% 59,83% 55,16% 51,10% 47,52% 44,36% 41,53% 39,00% 36,72% 34,65%
1.|Pozemky 14 5,83% 6,24% 7,02% 6,98% 6,23% 5,84% 5,64% 5,13% 4,68% 4,29% 3,95% 3,65% 3,38% 3,15% 2,93% 2,74%
2.|Stavby 15 45,41% 44,24% 44,38% 40,99% 34,10% 31,26% 30,33% 27,83% 25,66% 23,77% 22,11% 20,63% 19,32% 18,13% 17,07% 16,10%
3.|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 5,16% 5,15% 5,06% 4,48% 17,36% 17,46% 17,03% 15,77% 14,69% 13,74% 12,91% 12,17% 11,50% 10,91% 10,37% 9,88%
4. |Péstitelské celky trvalych porost( 17
5.|Zékladni stado a tazna zvitata 18
6.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19
7.|Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 0,23% 0,01% 0,01% 0,01% 10,40% 10,05% 9,13% 8,33% 7,64% 7,04% 6,50% 6,03% 5,60% 5,22% 4,88%
8.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 21 0,74% 2,25% 2,17% 1,97% 1,80% 1,65% 1,52% 1,41% 1,30% 1,21% 1,13% 1,06%
9.|Ocerovaci rozdil k nabytému majetku 22
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek 23 0,01% 0,01% 0,02% 0,03% 0,38% 0,35% 0,34% 0,31% 0,28% 0,26% 0,24% 0,22% 0,21% 0,19% 0,18% 0,17%
1.|Podily v ovladanych a fizenych osobéach 24 0,01% 0,01% 0,02% 0,03% 0,38% 0,35% 0,34% 0,31% 0,28% 0,26% 0,24% 0,22% 0,21% 0,19% 0,18% 0,17%
2.|Podily v G¢. jedn. pod podstatnym viivem 25
3.|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 26
4.|Pujcky a tuvéry ovl. a fiz. osobam a pod podst. vlivem 27
5.|Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28
6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29
7.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30
C. ObéZna aktiva 31 43,06% 43,73% 43,28% 47,22% 40,94% 41,01% 34,17% 39,62% 44,33% 48,44% 52,05% 55,25% 58,10% 60,66% 62,96% 65,05%
C.lL Zasoby 32 14,84% 15,77% 17,58% 18,58% 13,38% 15,00% 12,74% 11,59% 10,60% 9,73% 8,96% 8,28% 7,67% 7,12% 6,62% 6,16%
1.|Material 33 11,64% 12,57% 13,69% 14,52% 12,64% 14,31% 11,95% 10,86% 9,92% 9,09% 8,36% 7,70% 7,12% 6,59% 6,12% 5,68%
2.|Nedokonéené vyroba a polotovary 34 1,83% 1,82% 2,40% 3,20%
3.|Vyrobky 35 1,37% 1,39% 1,49% 0,86% 0,74% 0,69% 0,79% 0,73% 0,68% 0,64% 0,61% 0,58% 0,55% 0,52% 0,50% 0,48%
4.|Zvitata 36
5.|Zbozi 37
6.|Poskytnuté zalohy na zasoby 38
C.I. Dlouhodobé pohledavky 39 3,96% 4,83% 6,04% 6,71% 6,42% 6,03% 5,82% 5,29% 4,83% 4,43% 4,08% 3,77% 3,49% 3,24% 3,02% 2,82%
1.|Pohledavky z obchodnich vztaht 40
2.|Pohledavky za ovladajicimi a fizenymi osobami 41
3.|Pohledavky za u¢. jednotkami pod podstatnym vlivem 42
4.|Pohledavky za spoleéniky, ¢l. druzstva a ug. sdruzeni 43
5.|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44
6.Jiné pohledavky 45
7.|0dloZena darova pohledavka 46 3,96% 4,83% 6,04% 6,71% 6,42% 6,03% 5,82% 5,29% 4,83% 4,43% 4,08% 3,77% 3,49% 3,24% 3,02% 2,82%
C.I. Kratkodobé pohledavky 47 17,11% 17,48% 12,31% 12,83% 11,16% 11,41% 8,80% 8,18% 7,65% 7,18% 6,77% 6,40% 6,08% 5,78% 5,52% 5,28%
1.|Pohledavky z obchodnich vztaht 48 15,08% 15,57% 10,46% 11,21% 7,24% 10,63% 8,05% 7,50% 7,02% 6,60% 6,22% 5,90% 5,60% 5,34% 5,10% 4,88%
2.|Pohledavky za ovladajicimi a fizenymi osobami 49
3.|Pohledavky za u¢. jednotkami pod podstatnym vlivem 50
4.|Pohledavky za spoleéniky, ¢l. druzstva a U¢. sdruzeni 51 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5.|Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 52
6.|Stat - dariové pohledavky 53 0,27% 0,04% 2,46%
7.|Ostatni poskytnuté zalohy 54 1,48% 1,01% 1,17% 0,88% 0,85% 0,77% 0,75% 0,68% 0,63% 0,58% 0,54% 0,51% 0,48% 0,45% 0,42% 0,40%
8.|Dohadné uéty aktivni 55 0,55% 0,63% 0,67% 0,70% 0,60%
9.|Jiné pohledavky 56
C.IV. [Kratkodoby finanéni majetek 57 7,15% 5,65% 7,35% 9,10% 9,98% 8,57% 6,81% 14,56% 21,26% 27,10% 32,24% 36,80% 40,86% 44,51% 47,81% 50,79%
1.|Penize 58 0,18% 0,20% 0,21% 0,11% 0,04% 2,23%
2.|Ugty v bankach 59 6,97% 5,45% 7,14% 8,99% 9,94% 6,34% 6,81% 14,56% 21,26% 27,10% 32,24% 36,80% 40,86% 44,51% 47,81% 50,79%
3.|Kratkodobé cenné papiry a podily 60
4.|Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 61
D.I. Casové rozligeni 63 0,48% 0,38% 0,23% 0,20% 0,19% 0,11% 0,11% 0,10% 0,09% 0,08% 0,08% 0,07% 0,07% 0,06% 0,06% 0,05%
1.|Néklady pfistich obdobi 64 0,48% 0,38% 0,23% 0,20% 0,19% 0,11% 0,11% 0,10% 0,09% 0,08% 0,08% 0,07% 0,07% 0,06% 0,06% 0,05%
2.|Komplexni néklady pfistich obdobi 65
3. | Pijmy pfistich obdobi 66
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AKTIVA

AKTIVA CELKEM

Pohledavky za upsany zakladni kapital
Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

.| Zfizovaci vydaje
.|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

.|Ocenitelna prava

.| Goodwill

.|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
.|Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek

.|Pozemky

Stavby
Samostatné movité véci a soubory movitych véci
Péstitelské celky trvalych porosta

.| Zékladni stado a tazna zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek
Nedokonc&eny dlouhodoby hmotny majetek

. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
.|Oceriovaci rozdil k nabytému majetku

Dlouhodoby finanéni majetek

.|Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v G¢. jedn. pod podstatnym vlivem

. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady

Pujcky a Gvéry ovl. a fiz. osobam a pod podst. vlivem

.|Jiny dlouhodoby finanéni majetek
.| Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek

Obézna aktiva
Zasoby

.|Material

Nedokonéena vyroba a polotovary
Vyrobky

Zvitata

Zbozi

.| Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

.|Pohledavky z obchodnich vztaht

.|Pohledavky za ovladajicimi a fizenymi osobami

.| Pohledavky za U€. jednotkami pod podstatnym vlivem
.|Pohledavky za spole¢niky, ¢l. druZstva a G¢. sdruzeni

Dohadné ucty aktivni

.|Jiné pohledavky
.|OdloZena dariova pohledavka

Kratkodobé pohledavky

.|Pohledavky z obchodnich vztaht

.|Pohledavky za ovladajicimi a fizenymi osobami

. |Pohledavky za U€. jednotkami pod podstatnym vlivem
.|Pohledavky za spole¢niky, ¢l. druZstva a G¢. sdruzeni
.| Sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - dariové pohledavky

.| Ostatni poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

.|Jiné pohledavky

Kratkodoby finanéni majetek
Penize

.|Usty v bankach
. |Kratkodobé cenné papiry a podily
.| Pofizovany kréatkodoby finanéni majetek

Casové rozliseni

.|Néklady pristich obdobi
.| Komplexni naklady pristich obdobi
. | Prijmy priStich obdobi

02
03
04
05
06
07
08
09
10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20

22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
24
45
46
47
48
49
50

52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
63
64
65
66

15/14
-0,048
-0,057
-0,714

-0,714

1,000

1,000
1,000

0,162

0,162
-0,027
-0,016

-0,254
-0,254

16/15
-0,079
-0,069
-1,000

-1,000

-0,949

0,500
0,500

0,151

-0,428
-0,428

17/16
0,005
-0,065
1,000

1,000

0,000

0,333
0,333

0,117

0,117
0,047
0,076

-0,154
-0,154

117
0,122

0,256
-0,323

-0,323

3,346

0,000
1,000

12,750
12,750

0,073

0,091
0,091

19/18 20/19 21/20 22/21 23/22 24/23 25/24 26/25 27126 28/27
0,104 0,101 0,095 0,090 0,086 0,082 0,079 0,076 0,073 0,071
0,232 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
2,580 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005

-0,182 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,231 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-0,018 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
0,082 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
967,600 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2,225 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-0,079 0,277 0,225 0,191 0,167 0,149 0,135 0,123 0,114 0,106
0,051 0,002 0,001 0,001 0,000 0,000 -0,001 -0,002 -0,002 -0,003
0,044 0,000 0,000 -0,001 -0,001 -0,002 -0,003 -0,004 -0,005 -0,005
0,173 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-0,130 0,024 0,024 0,024 0,024 0,024 0,024 0,024 0,024 0,024
0,227 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-1,000
-0,033 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
-1,000
-0,246 1,353 0,599 0,390 0,292 0,235 0,198 0,172 0,152 0,137
-1,000
-0,244 1,353 0,599 0,390 0,292 0,235 0,198 0,172 0,152 0,137
-0,391 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005
-0,391 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005
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PASIVA

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

Z&akladni kapital

Z&kladni kapital

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
Zmény zékladniho kapitalu
Kapitéalové fondy
Emisni &Zio

Ostatni kapitalové fondy
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach
Rezervni f., nedélitelny f. a ost. f. ze zisku
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond
Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodafeni minulych let
Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

Vysledek hospodafeni béz. uéet. obdobi (+/-)
Cizi zdroje

Rezervy

Rezervy podle zvlastnich predpisu

Rezerva na duchody a podobné zavazky

Rezerva na dan z pfijmud (na kursové ztraty)
Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztahu

Zavazky k ovladajicim a fizenym osobam
Zavazky k G¢. jedn. pod podstatnym vlivem
Zavazky ke spoleénikam, ¢l. druzstva a G¢. sdruzeni
Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k thradé

Dohadné éty pasivni

Jiné zavazky

OdloZeny danovy zavazek

Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztahu

Zavazky k ovladajicim a fizenym osobam
Zavazky k G¢. jedn. pod podstatnym vlivem
Zavazky ke spoleénikam, ¢l. druzstva a G¢. sdruzeni
Zavazky k zaméstnancam

Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi
Stat - dafové zavazky a dotace

Kratkodobé prijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dohadné éty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni Givéry a vypomoci

Bankovni Gvéry dlouhodobé

Bankovni Gvéry kratkodobé

Finanéni vypomoci kratkodobé

Casové rozliseni

Vydaje pfistich obdobi

Vynosy pfistich obdobi

67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
7
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
119
120
121

2014

100,00%

76,90%
113,85%
113,85%

0,01%

0,03%
-0,02%

0,13%

0,13%
-29,27%

-29,27%
-7,82%
22,25%

17,52%
8,79%

1,53%
0,86%
0,53%
5,48%

0,31%
0,02%
4,73%
4,73%

0,85%
0,58%
0,27%

2015

100,00%

75,51%
119,53%
119,53%

0,02%

0,03%
-0,01%

0,14%

0,14%
-38,94%

-38,94%
-5,24%
23,70%

21,31%
11,80%

1,32%
0,75%
0,30%
6,61%

0,48%
0,04%
2,40%
2,27%
0,12%

0,79%
0,57%
0,22%

2016

100,00%

84,53%
129,78%
129,78%

0,03%

0,03%
-0,01%

0,15%

0,15%
-47,97%

-47,97%
2,54%
14,71%

13,73%
5,00%

1,36%
0,76%
0,27%
6,21%

0,07%
0,06%
0,98%

0,98%
0,76%

0,73%
0,03%

2017
100,00%
81,89%
129,20%
129,20%

0,03%

0,03%

0,27%

0,27%
-45,35%

-45,35%
-2,27%
17,53%

17,53%
7,62%

1,35%
0,75%
0,15%

0,03%

0,58%
0,56%
0,02%

2018

100,00%

69,41%
115,19%
115,19%

0,00%

0,03%
-0,02%

0,24%

0,24%
-42,45%

-42,45%
-3,57%
30,11%

30,11%
28,21%

0,60%
0,32%
0,04%
0,94%

0,01%

0,47%

0,47%
0,00%

30.6.19

100,00%

70,02%
108,10%
108,10%

0,00%

0,03%
-0,02%

0,23%

0,23%
-43,19%

-43,19%
4,88%
29,98%

23,61%

23,61%

4,64%
2,95%

0,77%
0,32%
0,33%
0,27%

0,01%
1,72%
1,54%
0,18%

0,00%

0,00%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
69,75% 72,40% 74,69% 76,68% 78,42% 79,96% 81,34% 82,56% 83,67% 84,66%
104,38% 94,81% 86,56% 79,39% 73,10% 67,55% 62,61% 58,20% 54,24% 50,66%
104,38% 94,81% 86,56% 79,39% 73,10% 67,55% 62,61% 58,20% 54,24% 50,66%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%
-0,02% -0,02% -0,02% -0,02% -0,01% -0,01% -0,01% -0,01% -0,01% -0,01%
0,22% 0,20% 0,18% 0,17% 0,15% 0,14% 0,13% 0,12% 0,11% 0,11%
0,22% 0,20% 0,18% 0,17% 0,15% 0,14% 0,13% 0,12% 0,11% 0,11%
-41,70% -31,66% -20,64% -11,06% -2,66% 4,77% 11,37% 17,28% 22,59% 27,38%
-41,70% -31,66% -20,64% -11,06% -2,66% 4,77% 11,37% 17,28% 22,59% 27,38%
6,85% 9,05% 8,58% 8,18% 7,82% 7,50% 7,21% 6,96% 6,73% 6,51%
30,25% 27,59% 25,31% 23,32% 21,58% 20,03% 18,66% 17,43% 16,33% 15,33%
22,80% 20,71% 18,91% 17,34% 15,97% 14,75% 13,68% 12,71% 11,85% 11,07%
22,80% 20,71% 18,91% 17,34% 15,97% 14,75% 13,68% 12,71% 11,85% 11,07%
5,78% 5,38% 5,03% 4,72% 4,45% 4,20% 3,99% 3,80% 3,62% 3,46%
4,04% 3,76% 3,52% 3,31% 3,12% 2,96% 2,81% 2,68% 2,56% 2,45%
0,85% 0,79% 0,74% 0,69% 0,65% 0,61% 0,58% 0,55% 0,52% 0,49%
0,30% 0,28% 0,26% 0,24% 0,23% 0,21% 0,20% 0,19% 0,18% 0,17%
0,32% 0,30% 0,28% 0,26% 0,24% 0,23% 0,22% 0,21% 0,20% 0,19%
0,26% 0,24% 0,23% 0,21% 0,20% 0,19% 0,18% 0,17% 0,16% 0,15%
0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,00% 0,00%
1,66% 1,51% 1,38% 1,26% 1,16% 1,08% 1,00% 0,93% 0,86% 0,81%
1,48% 1,35% 1,23% 1,13% 1,04% 0,96% 0,89% 0,83% 0,77% 0,72%
0,18% 0,16% 0,15% 0,14% 0,12% 0,12% 0,11% 0,10% 0,09% 0,09%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%




HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY (meziroéni indexy zmén)

Labit a.s.
1C: 150 37 274

Oznaé. PASIVA

Al

AL

AlV.

AV

B.l.

B.II.

B.IIL.

»
<

C.l.

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Zakladni kapital

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
Zmény zékladniho kapitalu

Kapitalové fondy

Emisni &Zio

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazk
Ocenovaci rozdily z precenéni pii pfeménach
Rezervni f., nedélitelny f. a ost. f. ze zisku
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond
Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodareni minulych let
Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

Vysledek hospodareni béz. (i€et. obdobi (+/-)
Cizi zdroje

Rezervy

Rezervy podle zvlastnich pfedpist

Rezerva na dichody a podobné zavazky
Rezerva na dan z pfijma (na kursové ztraty)
Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztaha

Zavazky k ovladanym a fizenym osobam
Zavazky k G¢. jedn. pod podstatnym viivem
Zavazky ke spole¢nikam, ¢&l. druzstva a G¢. sdruzeni
Dlouhodobé prijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k Ghradé

Dohadné uéty pasivni

Jiné zavazky

OdloZeny dafovy zavazek

Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztaha

Zavazky k ovladanym a fizenym osobam
Zavazky k G¢. jedn. pod podstatnym viivem
Zavazky ke spole¢nikam, ¢&l. druzstva a G¢. sdruzeni
Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze soc. zabezpedeni a zdrav. pojisténi
Stat - dafové zavazky a dotace

Kratkodobé prijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni Gvéry a vypomoci

Bankovni Gvéry dlouhodobé

Bankovni Gvéry kratkodobé

Finan&ni vypomoci kratkodobé

Casové rozlieni

Vydaje pfistich obdobi

Vynosy pristich obdobi
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67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
7
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
929
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
119
120
121

15/14

-0,048
-0,065
0,000
0,000

0,750

0,000
0,375

0,000

0,000
-0,267

-0,267
0,362
0,015

0,158
0,279

-0,175
-0,172
-0,462

0,149

0,478
0,636
-0,517
-0,542
1,000

-0,115
-0,070
-0,210

16/15

-0,079
0,031
0,000
0,000

0,429

0,000
0,600

0,000

0,000
-0,135

-0,135
1,447
-0,428

-0,407
-0,610

-0,049
-0,061
-0,183
-0,135

-0,858
0,278
-0,622
-1,000
6,327

-0,114
0,193
-0,894

17/16

0,005
-0,027
0,000
0,000

0,200

0,000
1,000

0,860

0,860
0,050

0,050
-1,895
0,197

0,283
0,531

-0,008
-0,014
-0,427

0,236

-1,000
-0,5622
-1,000

-1,000
-0,231

-0,225
-0,400

18/17

0,122
-0,049
0,000
0,000

-0,833

0,000
-1,000

0,000

0,000
-0,050

-0,050
-0,768
0,927

0,927
3,155

-0,503
-0,522
-0,712
-0,863

-0,545

-0,084

-0,068
-0,667

19/18 20/19 21/20 22/21 23/22 24/23 25/24 26/25 27126 28 /27
0,104 0,101 0,095 0,090 0,086 0,082 0,079 0,076 0,073 0,071
0,109 0,143 0,130 0,119 0,111 0,103 0,097 0,092 0,087 0,083
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-0,084 0,164 0,286 0,416 0,739 2,944 1,672 0,634 0,403 0,298

-1,000 0,164 0,286 0,416 0,739 2,944 1,572 0,634 0,403 0,298
1,000

3,117 0,454 0,039 0,039 0,038 0,038 0,038 0,038 0,037 0,037
0,108 0,004 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005
1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-0,788 0,023 0,023 0,023 0,024 0,024 0,024 0,024 0,024 0,024
-0,842 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
0,576 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
0,036 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
8,090 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
-0,691 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
-0,194 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015
1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-0,990 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
-1,000

0,010 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
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m Nehmotny DM ®Pozemky = Budovy mOstatni DHM = Finanéni investice
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Labit a.s.
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Zasoby = Dlouhodobé pohledavky m Kratkodobé pohledavky mKratkodoby finanéni majetek
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY v plném rozsahu

Labit a.s.
IC: 15037 274
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
I Trzby za prodej zboZi 01 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
+ Obchodni marze 03 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. [vykony 04 36 892 33174 34674 31538 22023 12 566 25256 25848 26 494 27 156 27 835 28 531 29245 29976 30725 31493
1.|Trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb 05 36 845 33252 34518 31466 23281 12 566 25200 25830 26 476 27138 27 816 28511 29224 29 955 30704 31471
2.[Zména stavu zésob vlastni ¢innosti 06 -13 -78 156 72 -1258 56 9 10 10 10 10 11 11 11 12
3.|Aktivace o7 60 0 8 9 9 9 9 10 10 10 10
B. Vykonova spotfeba 08 25107 22 335 20617 19 487 16 513 5879 11758 11257 11538 11827 12122 12 425 12736 13 054 13381 13715
1.|Spotfeba materialu a energie 09 18878 15 496 15503 14 652 9162 3774 7548 7422 7608 7798 7993 8192 8397 8607 8822 9043
2.|Sluzby 10 6 229 6 839 5114 4 835 7351 2105 4210 3 835 3931 4029 4130 4233 4 339 4 447 4 558 4672
+ Pridana hodnota 11 11785 10 839 14 057 12 051 5510 6 687 13 498 14 591 14 956 15 330 15713 16 106 16 509 16 921 17 344 17778
C. Osobni néklady 12 13232 11651 11338 11381 7732 3080 6768 6948 7088 7231 7376 7524 7676 7830 7988 8148
1.|Mzdové néklady 13 9676 8556 8349 8357 5756 2468 4936 5035 5135 5238 5343 5450 5559 5670 5783 5899
2.|0dmény ¢lentim organt spole¢nosti a druzstva 14 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Néklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 3372 2893 2800 2824 1826 560 1728 1762 1797 1833 1870 1907 1946 1984 2024 2065
4.|Sociélni néklady 16 184 202 189 200 150 52 104 152 155 159 163 167 172 176 180 185
D. Dané a poplatky 17 227 201 183 182 175 87 174 159 163 167 171 176 180 185 189 194
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 1755 1832 1762 1505 1324 893 1786 1897 1917 1938 1959 1981 2003 2025 2048 2070
Il [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 568 976 480 471 856 314 628 570 585 599 614 630 645 661 678 695
1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1 346 67 268
2.|Trzby z prodeje materialu 21 567 630 413 471 588 314
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a mater| 22 128 114 119 125 7 25 50 76 77 79 81 83 85 88 90 92
1.|Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 10 5
2.|Prodany material 24 128 104 114 125 7 25
G. Zména stavu rezerv a opr. poloZek v provozni oblasti 25 122 151 -565 52 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
IV. |Ostatni provozni vynosy 26 147 355 46 67 1504 134 268 234 239 245 252 258 264 271 278 285
H. Ostatni provozni naklady 27 617 531 956 396 345 285 570 299 306 314 322 330 338 346 355 364
V. |Prevod provoznich vynosu 28
I. Prevod provoznich nakladu 29
* Provozni vysledek hospodareni 30 -3 581 -2 310 790 -1 052 -1713 2 765 5 046 6017 6228 6 445 6 669 6 899 7136 7380 7631 7889
VI. |Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII.  |Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1.|Vynosy z podilt v ovl. a fiz. os. a v G¢. jedn. pod podst. viivem 34 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podil( 35
3.[Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
VIII.  [Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Néklady z finanéniho majetku 38
IX. |Vynosy z pfecenéni majetkovych cennych papird a derivatu 39
L. Néklady z precenéni majetkovych cennych papira 40
M. Zména stavu rezerv a opr. poloZek ve finanéni oblasti 41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
X.  |Vynosové troky 42 2 1 3 2 3 22 16 39 62 86 111 137 164 192 222
N. Nékladové aroky 43 38 42 15 3 465 930 24 24 24 24 24 24 24 24 24
XI. |Ostatni finan¢ni vynosy 44 3 11 52 11 22 14 14 14 15 15 16 16 16 17
0. Ostatni finanéni naklady 45 137 138 102 115 92 a1 82 95 98 100 103 105 108 110 113 116
XIl.  |Pfevod finan¢nich vynost 46
P. Prevod finanénich nakladd 47
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -173 -179 -111 -105 -37 -495 -968 -89 -69 -48 -26 -3 21 46 72 99
Q. Daii z pFijma za béZnou &innost 49 -299 -283 -307 -274 -190 0 775 1126 1170 1216 1262 1310 1360 1411 1463 1518
1.| -splatna 50 775 1126 1170 1216 1262 1310 1360 1411 1463 1518
2.| - odloZend 51 -299 -283 -307 -274 -190
** |Vysledek hospodareni za béZnou €innost 52 -3 455 -2 206 986 -883 -1 560 2270 3303 4801 4989 5182 5381 5 586 5797 6 015 6239 6470
XIll. |Mimofadné vynosy 53
R. Mimoradné naklady 54
S. Dan z pfijmd z mimofadné &innosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1.| -splatna 56
2.| -odloZend 57
* Mimofadny hospodaisky vysledek 58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
T. Prevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikim 59
*** |Hosp. vysledek za Gi¢etni obdobi 60 -3 455 -2 206 986 -883 -1 560 2270 3303 4801 4989 5182 5381 5 586 5797 6 015 6239 6470
Hosp. vysledek pfed zdanénim -3 754 -2 489 679 -1157 -1 750 2270 4078 5928 6159 6 398 6 643 6 896 7157 7426 7703 7988
Kontrolni ¢islo 099 151 668 140 634 153 734 135 760 96 267 61411 121 904 129791 133 295 136 891 140 580 144 366 148 250 152 235 156 324 160 520




STRUKTURA VYKAZU ZISKU A ZTRAT (podil na trzbach #.01+£.05)

Labit a.s.
IC: 15037 274
2015 2016 2017 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
I Trzby za prodej zboZi 01
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 02
+ |Obchodni marZe 03
. |Vvykony 04 100,1% 99,8% 100,5% 100,2% 94,6% 100,0% 100,2% 100,1% 100,1% 100,1% 100,1% 100,1% 100,1% 100,1% 100,1% 100,1%
1.|Trzby z prodeje vlastnich vyrobk a sluzeb 05 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
2.|Zména stavu zasob vlastni €innosti 06 0,0% -0,2% 0,5% 0,2% -5,4% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3.|Aktivace 07 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
B. Vykonova spotfeba 08 68,1% 67,2% 59,7% 61,9% 70,9% 46,8% 46,7% 43,6% 43,6% 43,6% 43,6% 43,6% 43,6% 43,6% 43,6% 43,6%
1.|Spotfeba materialu a energie 09 51,2% 46,6% 44,9% 46,6% 39,4% 30,0% 30,0% 28,7% 28,7% 28,7% 28,7% 28,7% 28,7% 28,7% 28,7% 28,7%
2.|Sluzby 10 16,9% 20,6% 14,8% 15,4% 31,6% 16,8% 16,7% 14,8% 14,8% 14,8% 14,8% 14,8% 14,8% 14,8% 14,8% 14,8%
+ Pridana hodnota 11 32,0% 32,6% 40,7% 38,3% 23,7% 53,2% 53,6% 56,5% 56,5% 56,5% 56,5% 56,5% 56,5% 56,5% 56,5% 56,5%
C. Osobni néklady 12 35,9% 35,0% 32,8% 36,2% 33,2% 24,5% 26,9% 26,9% 26,8% 26,6% 26,5% 26,4% 26,3% 26,1% 26,0% 25,9%
1.|Mzdové néklady 13 26,3% 25,7% 24.2% 26,6% 24,7% 19,6% 19,6% 19,5% 19,4% 19,3% 19,2% 19,1% 19,0% 18,9% 18,8% 18,7%
2.|0dmény ¢lentim organt spole¢nosti a druzstva 14
3.[Néaklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 9,2% 8,7% 8,1% 9,0% 7,8% 4,5% 6,9% 6,8% 6,8% 6,8% 6,7% 6,7% 6,7% 6,6% 6,6% 6,6%
4.|Sociélni néklady 16 0,5% 0,6% 0,5% 0,6% 0,6% 0,4% 0,4% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
D. Dané a poplatky 17 0,6% 0,6% 0,5% 0,6% 0,8% 0,7% 0,7% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 4,8% 5,5% 5,1% 4,8% 5,7% 7,1% 7,1% 7,3% 7.2% 7,1% 7,0% 6,9% 6,9% 6,8% 6,7% 6,6%
Il |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 1,5% 2,9% 1,4% 1,5% 3,7% 2,5% 2,5% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2%
1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0,0% 1,0% 0,2% 1,2%
2.|Trzby z prodeje materialu 21 1,5% 1,9% 1,2% 1,5% 2,5% 2,5%
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materia| 22 0,3% 0,3% 0,3% 0,4% 0,0% 0,2% 0,2% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
1.|Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0,0% 0,0%
2.|Prodany material 24 0,3% 0,3% 0,3% 0,4% 0,0% 0,2%
G. Zména stavu rezerv a opr. poloZek v provozni oblasti 25 0,3% 0,5% -1,6% 0,2%
IV. |Ostatni provozni vynosy 26 0,4% 1,1% 0,1% 0,2% 6,5% 1,1% 1,1% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9%
H. Ostatni provozni naklady 27 1,7% 1,6% 2,8% 1,3% 1,5% 2,3% 2,3% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2%
V. |Prevod provoznich vynosu 28
I Prevod provoznich nakladu 29
* Provozni vysledek hospodareni 30 -9,7% -6,9% 2,3% -3,3% -7,4% 22,0% 20,0% 23,3% 23,5% 23,8% 24,0% 24,2% 24,4% 24,6% 24,9% 25,1%
VI. |Trzby z prodeje cennych papiri a podilt 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. |Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33
1.|Vynosy z podilt v ovl. a fiz. os. a v G¢. jedn. pod podst. viivem 34
2.|Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt 35
3.[Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 36
VIII.  [Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Néklady z finanéniho majetku 38
IX. [Vynosy z pfecenéni majetkovych cennych papirli a derivatd 39
L. Néklady z precenéni majetkovych cennych papira 40
M. Zména stavu rezerv a opr. poloZek ve finanéni oblasti 41
X.  |Vynosové troky 42 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,3% 0,4% 0,5% 0,5% 0,6% 0,7%
N. Nékladové aroky 43 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 3,7% 3,7% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
XI. |Ostatni finanéni vynosy 44 0,0% 0,0% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
0. Ostatni finanéni naklady 45 0,4% 0,4% 0,3% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
XII.  |Pfevod finanénich vynosu 46
P. Prevod finanénich nakladl 47
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -0,5% -0,5% -0,3% -0,3% -0,2% -3,9% -3,8% -0,3% -0,3% -0,2% -0,1% 0,0% 0,1% 0,2% 0,2% 0,3%
Q. Daii z pFijma za béZnou &innost 49 -0,8% -0,9% -0,9% -0,9% -0,8% 3,1% 4,4% 4,4% 4,5% 4,5% 4,6% 4,7% 4,7% 4,8% 4,8%
1.| -splatna 50 3,1% 4,4% 4,4% 4,5% 4,5% 4,6% 4,7% 4,7% 4,8% 4,8%
2.| - odloZend 51 -0,8% -0,9% -0,9% -0,9% -0,8%
** Vysledek hospodareni za béZnou €innost 52 -9,4% -6,6% 2,9% -2,8% -6,7% 18,1% 13,1% 18,6% 18,8% 19,1% 19,3% 19,6% 19,8% 20,1% 20,3% 20,6%
XIIl.  [Mimoradné vynosy 53
R. Mimoradné naklady 54
S. Dan z pfijmd z mimofadné &innosti 55
1.| -splatna 56
2.| -odloZend 57
* Mimofadny hospodaisky vysledek 58
W. Prevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikim 59
*** |Hosp. vysledek za Géetni obdobi 60 -9,4% -6,6% 2,9% -2,8% -6,7% 18,1% 13,1% 18,6% 18,8% 19,1% 19,3% 19,6% 19,8% 20,1% 20,3% 20,6%
Hosp. vysledek pfed zdanénim 61 -10,2% -7,5% 2,0% -3,7% -7,5% 18,1% 16,2% 22,9% 23,3% 23,6% 23,9% 24,2% 24,5% 24,8% 25,1% 25,4%




HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRAT (meziroéni indexy zmén)

Labit a.s.
I€: 15037 274
15/14 /17 19/18 20/19 21/20 22/21 23/22 24/23 25/24 26/25 27126 28/27
B Trzby za prodej zboZi 01
A. Néaklady vynaloZené na prodané zbozi 02
+ |Obchodni marZe 03
II.  [vykony 04 -0,101 0,045 -0,090 -0,302 0,147 0,023 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
1.[Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb 05 -0,098 0,038 -0,088 -0,260 0,082 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
2.|Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby 06 -5,000 3,000 -0,538 18,472 1,044 -0,830 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
3.|Aktivace o7 -1,000 1,000 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
B. Vykonova spotieba 08 -0,110 -0,077 -0,055 -0,153 -0,288 -0,043 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
1.[Spotifeba materialu a energie 09 -0,179 0,000 -0,055 -0,375 -0,176 -0,017 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
2.|Sluzby 10 0,098 -0,252 -0,055 0,520 -0,427 -0,089 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
+ Pridana hodnota 11 -0,080 0,297 -0,143 -0,543 1,450 0,081 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
C. Osobni néklady 12 -0,119 -0,027 0,004 -0,321 -0,125 0,027 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
1.[Mzdové néklady 13 -0,116 -0,024 0,001 -0,311 -0,142 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
2.|Odmény ¢lendm organu spolecnosti a druzstva 14
3.|Néklady na socialni zabezpeceni 15 -0,142 -0,032 0,009 -0,353 -0,054 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
4.|Socialni naklady 16 0,098 -0,064 0,058 -0,250 -0,307 0,458 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
D. Dané a poplatky 17 -0,115 -0,090 -0,005 -0,038 -0,006 -0,085 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 0,044 -0,038 -0,146 -0,120 0,349 0,062 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011
. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiéalu 19 0,718 -0,508 -0,019 0,817 -0,266 -0,092 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
345,000 -0,806 -1,000 1,000 -1,000
0,111 -0,344 0,140 0,248 -1,000
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materia| 20 -0,109 0,044 0,050 -0,944 6,143 0,511 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
1,000 -0,500 -1,000
-0,188 0,096 0,096 -0,944 -1,000
0,238 -4,742 1,092 -1,000
V1. |Ostatni provozni vynosy 25 1,415 -0,870 0,457 21,448 -0,822 -0,128 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
I Ostatni provozni naklady 26 -0,139 0,800 -0,586 -0,129 0,652 -0,476 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
VII. |Pfevod provoznich vynost 27
J. Prevod provoznich nakladu 28
* Provozni hospodérsky vysledek 29 0,355 1,342 -2,332 -0,628 3,946 0,192 0,035 0,035 0,035 0,035 0,034 0,034 0,034 0,034
VIII. [Trzby z prodeje cennych papirt a vkladu 30
K. Prodané cenné papiry a vklady 31
IX. |Vynosy z finanénich investic 32
1.]Vynosy z cennych papirti a vkladt v podnicich ve skupiné 33
2.|Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 34
3.|Vynosy z ostatnich finan¢nich investic 35
X. |Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 36
L. Néaklady z finanéniho majetku 37
X1 [Vynosy z pfecenéni majetkovych cennych papir( 38
M. Néaklady z prfecenéni majetkovych cennych papird 39
XIV. |Vynosové troky 44 -0,500 2,000 -0,333 0,500 6,263 -0,246 1,353 0,599 0,390 0,292 0,235 0,198 0,172 0,152
P. Nékladové troky 45 0,105 -0,643 -0,800 -1,000 1,000 -0,974 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
XV. |Ostatni finanéni vynosy 46 1,000 2,667 3,727 -0,577 -0,373 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
Q. Ostatni finan¢ni naklady a7 0,007 -0,261 0,127 -0,200 -0,109 0,161 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
XVI. |Pfevod finanénich vynosu 48
R. Prevod finanénich nakladu 49
* Hospodaisky vysledek z finanénich operaci 50 -0,035 0,380 0,054 0,648 -25,168 0,908 0,227 0,306 0,459 0,886 8,109 1,188 0,565 0,376
S. Dan z pFijmu za béznou éinnost 51 0,054 -0,085 0,107 0,307 5,078 0,454 0,039 0,039 0,038 0,038 0,038 0,038 0,037 0,037
1. -splatna 52 1,000 0,454 0,039 0,039 0,038 0,038 0,038 0,038 0,037 0,037
2.| -odloZzena 53 0,054 -0,085 0,107 0,307 1,000
** Hospodaisky vysledek za béZnou €innost 54 0,362 1,447 -1,896 -0,767 3,117 0,454 0,039 0,039 0,038 0,038 0,038 0,038 0,037 0,037
XVII. [Mimoradné vynosy 55
T. Mimoradné naklady 56
u. Dan z pFijmu z mimofadné éinnosti 57
1.| -splatna 58
2. - odloZena 59
* Mimofadny hospodarsky vysledek 60
W. Prevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikiim 61
*** |Hosp. vysledek za t€etni obdobi 62 0,362 1,447 -1,896 -0,767 3,117 0,454 0,039 0,039 0,038 0,038 0,038 0,038 0,037 0,037
Hosp. vysledek pied zdanénim 63 0,337 1,273 -2,704 -0,513 3,330 0,454 0,039 0,039 0,038 0,038 0,038 0,038 0,037 0,037
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VYKAZ CASH FLOW

Labit a.s.
IC: 150 37 274
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
P [FINANCNI MAJETEK NA POCATKU ROKU 3162 2378 2 850 3543 4 358 3 285 7728 12 356 17 175 22 191 27 410 32 838 38 481 44 347
Z |HOSPODARSKY VYSLEDEK -2 206 986 -883 -1560 3303 4801 4989 5182 5381 5586 5797 6015 6239 6470
+ odpisy 1832 1762 1505 1324 1786 1897 1917 1938 1959 1981 2003 2025 2048 2070
+ prirastky rezerv 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
+ prirastky ostatnich pasiv -43 -38 -68 -19 -205 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- prirdstky ostatnich aktiv 54 68 14 -7 33 0 0 0 0 0 0 0 0 0
cash flow | (z vlastni ¢innosti) -363 2778 568 -262 4917 6 698 6 906 7120 7 340 7567 7 800 8 040 8 286 8 540
- prirustek zasobh -83 -175 -421 1391 -296 -12 -9 -5 -2 2 6 10 14 19
cash flow Il (po zohlednéni zasob) -446 2 603 147 1129 4621 6 686 6 897 7115 7338 7 569 7 806 8 050 8 301 8 559
- prirastek kratkodobych pohledavek 203 2584 -222 121 632 -101 -103 -106 -108 -111 -114 -116 -119 -122
+ prirastek kratkodobych zavazku 1225 -3 646 1505 6 327 -10 365 65 67 69 70 72 74 75 77 79
+ prirastek kratkodobych tGvéru a fin. vypomoci 52 329 -381 0 86 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A |Cash flow z provozni €innosti 1034 1870 1049 7577 -5 027 6 651 6 861 7078 7 301 7 530 7 766 8 009 8 259 8516
- prirastek pohledavek za upsany VK 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- prirustek nehmotného DM (bez vlivu odpisu) 15 6 -31 10 -54 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- prirastek hmotného DM (bez vlivu odpist) -418 -139 -50 -6 419 -7 696 -2 207 -2 232 -2 258 -2 284 -2311 -2 338 -2 365 -2 393 -2421
- prirustek finanénich investic -3 -3 -3 -153 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B [Cash flow z investi€ni €innosti -406 -136 -84 -6 562 -7 750 -2 208 -2 233 -2 259 -2 285 -2 311 -2 338 -2 365 -2 393 -2 421
+ prirastek zakladniho kapitalu 0 0 0 1 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
+ prirastek kapitalovych fondu 3 3 2 -10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
+ prirtstek fondu ze zisku 0 0 49 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
+ prirastek HV minulych obdobi (bez HV b.0.0.) -1 -2 -50 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
+ prirtstek dlouhodobych zavazku 0 0 0 0 10 990 0 0 0 0 0 0 0 0 0
+ prirastek dlouhodobych bank. Gvéra -1132 -957 0 0 715 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- prirustek dlouhodobych pohledavek -283 -307 -274 -190 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C |Cash flow z finanéni €innosti -1413 -1 263 -273 -200 11 704 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F |CASH FLOW CELKEM -785 472 693 815 -1 073 4 443 4 628 4819 5016 5219 5428 5643 5 866 6 095
R |FINANCNI MAJETEK NA KONCI ROKU 2378 2 850 3543 4 358 3285 7728 12 356 17 175 22 191 27 410 32 838 38 481 44 347 50 441
Previs CF -1 -1 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Labit a.s.
I€: 150 37 274

POMEROVE UKAZATELE

Ukazatele rentability (vynosnosti) 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
1 [ROA - Rentabilita celkovych aktiv EBIT/CA -8,41%[ -5,81% 1,79%| -2,96%] -4,01%[ 10,39%| 11,21%| 10,64%] 10,13% 9,69% 9,29% 8,94% 8,62% 8,33% 8,07%
Rentabilita trzeb EBIT/T -10,09% -7,36% 2,01% -3,67% -7,52%| 19,87% 23,04% | 23,35% 23,66% | 23,97% 24.27% | 24,57% 24,87% | 25,16% 25,46%
Obrat celkovych aktiv TICA 0,834 0,790 0,890 0,808 0,533 0,523 0,487 0,455 0,428 0,404 0,383 0,364 0,347 0,331 0,317
2_|Vynos na aktiva ZICA -7,82% -5,24% 2,54% -2,27% -3,57% 6,85% 9,05% 8,58% 8,18% 7,82% 7,50% 7,21% 6,96% 6,73% 6,51%
3 |ROCE - Rentabilita kapitalu EBIT/(VK+D) -10,30%|  -7,46% 2,09%| -3,62%| -5,77%| 11,03%| 11,85%| 11,20%| 10,63%| 10,14% 9,70% 9,31% 8,96% 8,64% 8,36%
4 |ROE - Rentabilita vl. kapitalu ZIVK -10,17% -6,94% 3,01% -2,77% -5,14% 9,82% 12,50% 11,49% 10,66% 9,97% 9,38% 8,87% 8,43% 8,04% 7,69%
Rentabilita trzeb zIr -9,38%| -6,63% 2,86%| -2,81%| -6,70%| 13,11%| 18,59% | 18,84%| 19,10% | 19,34%| 19,59%| 19,84% | 20,08% | 20,32%| 20,56%
Obrat celkovych aktiv TICA 0,834 0,790 0,890 0,808 0,533 0,523 0,487 0,455 0,428 0,404 0,383 0,364 0,347 0,331 0,317
Finan&ni paka CAIVK 1,300 1,324 1,183 1,221 1,441 1,434 1,381 1,339 1,304 1,275 1,251 1,229 1,211 1,195 1,181
5 |Rentabilita z vlastnich fin. zdroju CF/VK -5,00% -1,18% 8,39% 1,95% -0,78%| 15,14% 17,43% 15,91% 14,65% 13,60% 12,70% 11,93% 11,26% 10,68% 10,16%
6_|ROS - Rentabilita trzeb ZIT -9,38%|  -6,63% 2,86%| -2,81%| -6,70%| 13,11%| 1859% | 18,84%| 19,10%| 19,34%| 19,59%| 19,84%| 20,08% [ 20,32% [ 20,56%
7 _|Nékladovost trzeb N/T 109,78%)| 108,66%| 98,55%| 103,86%| 110,61%| 81,49% 78,73% | 78,50% 78,28% | 78,05% 77,83%| 77,61% 77,39% | 77,17% 76,96%
8 |Mzdova naro¢nost OsN/T 35,91%]| 35,04%| 32,85%| 36,17%| 33,21%| 26,86% 26,90% | 26,77% 26,64% | 26,52% 26,39% | 26,27% 26,14% | 26,02% 25,89%
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azatele a doby obra 014 0 016 0 018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

1 |Obrat aktiv T/ICA 0,834 0,790 0,890 0,808 0,533 0,523 0,487 0,455 0,428 0,404 0,383 0,364 0,347 0,331 0,317
Relativni vazanost stalych aktiv SAIT 0,677 0,707 0,634 0,651 1,105 1,257 1,239 1,220 1,202 1,185 1,167 1,150 1,134 1,117 1,101
2 |Obrat zasob T/Zas 5,619 5,008 5,065 4,349 3,983 4,103 4,198 4,296 4,400 4,509 4,623 4,743 4,870 5,003 5,144
3 |Doba obratu aktiv CAI(T/360) 431,8 455,7 404,3 445,6 675,5 688,6 739,7 790,4 840,8 890,8 940,5 989,9 1038,9 1087,7 1136,1
4 |Doba obratu zdsob Z&s/(T/360) 64,1 71,9 71,1 82,8 90,4 87,7 87,7 85,8 83,8 81,8 79,8 77,9 75,9 73,9 72,0
5 |Doba inkasa pohledavek P/(T/360) 91,0 101,7 74,2 87,1 118,7 100,7 99,6 98,6 97,6 96,6 95,7 94,7 93,8 92,9 92,1
6 |Doba splatnosti kratk. zavazku KZ/(T/360) 75,7 97,1 55,5 78,1 203,4 39,8 39,8 39,7 39,7 39,6 39,5 39,5 39,4 39,4 39,3
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azatele dlouhodobé fin. rovnovahy (zadluzenosti)

2014

2019

2020

Cash Flow / ((cizi zdroje - rezervy)/360)

m Urokové kryti | = Urokové kryti Il

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
1 |Equity Ratio VKICA 76,9% 75,5% 84,5% 81,9% 69,4%| 69,751% | 72,401% | 74,686% | 76,675% | 78,420% | 79,963% | 81,335% | 82,563% | 83,667% | 84,664%
2 |Ukazatel véfitelského rizika (Debt Ratio 1) CZ/CA 22,2% 23,7% 14,7% 17,5% 30,1%| 30,245% | 27,595% | 25,310% | 23,321% | 21,576% | 20,034% | 18,662% | 17,435% | 16,331% | 15,333%
3 |Debt Ratio Il (CZ+OP)/ICA 23,1% 24,5% 15,5% 18,1% 30,6%)| 30,249% | 27,599% | 25,314% | 23,325% | 21,580% | 20,037% | 18,665% | 17,437% | 16,333% | 15,336%
4 |Debt Equity Ratio CZIVK 0,289 0,314 0,174 0,214 0,434 0,434 0,381 0,339 0,304 0,275 0,251 0,229 0,211 0,195 0,181
5 |Ukazatel finan¢niho rizika DL.D/VK 6,1% 3,0% 0,0% 0,0% 0,0% 34,8% 30,5% 27,0% 24,1% 21,7% 19,7% 17,9% 16,4% 15,1% 13,9%
6 [Urokové kryti | EBIT/Groky -97,8 -58,3 46,3 -384,7 5,385 247,675| 257,306| 267,230| 277,456| 287,990 298,843| 310,022| 321,538| 333,400
7 _|Urokové kryti Il (EBIT+odpisy)/tiroky -51,6 -14,6 163,7 117,0 7,305| 326,610 337,097| 347,890| 358,997 | 370,427 | 382,189 394,292| 406,746| 419,559
8 |Cash Flow / ((cizi zdroje - rezervy)/360) -62,2 -13,5 173,5 32,8 -6,5| 125,663 | 164,653| 168,993| 173,421 177,939| 182,547| 187,246| 192,037 | 196,921| 201,898
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O PRACO O KAP 014 0 0 0 018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Obézna aktiva 17 492 16 534 14 529 15 851 15161 13 720 18 276 23 016 27 947 33073 38 401 43 936 49 686 55 657 61 855
Zasoby 6557 6 640 6815 7 236 5845 6141 6153 6162 6168 6169 6167 6161 6151 6137 6118
Pohledavky 7773 7516 4 864 5072 4 958 4294 4394 4498 4604 4712 4823 4937 5054 5173 5296
Finanéni majetek 3162 2378 2850 3543 4 358 3285 7728 12 356 17175 22191 27 410 32 838 38 481 44 347 50 441
Kratkodobé zavazky 8118 9 300 5616 7 053 13 361 2791 2 856 2923 2992 3062 3134 3208 3283 3360 3440
Cisty pracovni kapital (WC) 9374 7234 8913 8798 1800 10 929 15 420 20 093 24 955 30 011 35 266 40728 46 403 52 296 58 415
pozadovana likvidita 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Finanéni majetek provozné nutny 3162 2378 2 246 2821 4 358 1116 1142 1169 1197 1225 1254 1283 1313 1344 1376
Upraveny pracovni kapital provozné nutny 9374 7234 8 309 8076 1800 8761 8 834 8906 8976 9 044 9110 9174 9 235 9294 9 350
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atele eb opno d 014 0 016 0 018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
1 |Pracovni kapital (Working Capital) OA-KrD 9536 7 355 8735 8947 1923 10 794 15284 19 957 24819 29875 35130 40592 46 266 52159 58 278
2 |Pracovni kapital na aktiva (OA-KrD)/CA 21,58% 17,47% 22,53% 22,97% 4,40% 22,39% 28,80% 34,33% 39,16% 43,40% 47,16% 50,51% 53,52% 56,23% 58,68%
3 _|Ukazatel kapitalizace SA/DL.D 69,16%| 71,85% 66,82%| 64,21%| 84,81%| 69,89% 63,82% | 58,61%| 54,11%| 50,17%| 46,70% | 43,62%| 40,87%| 38,41% 36,18%
4 |Bézna likvidita II1. OA/KID 2,4577 2,0409 2,9421 2,6936 1,3594 5,7308 7,1528 8,5696 9,9813| 11,3877 | 12,7888 14,1844 15,5745| 16,9589 | 18,3378
5 |Pohotova likvidita II. (KrP+FM)/KrD 1,3847 1,0793 1,3367 1,2506 0,7018 2,6185 4,1057 5,5876 7,0641 8,5351| 10,0005| 11,4603 12,9144 14,3627 | 15,8051
6 |Penézni likvidita I. FM/KrD 0,4084 0,2636 0,4997 0,5190 0,3313 1,1426 2,6285 4,1090 5,5842 7,0538 8,5179 9,9764| 11,4291 12,8761 14,3172
7 |Intervalova mira (KrP+FM)/(Provoz.N/360 98,5 100,9 82,9 97,7 134,2 140,6 232,8 316,8 400,3 483,5 566,4 648,8 730,9 812,7 894,1
8 |Doba splatnosti kratk. zavazku Krz/(T/360) 75,7 97,1 55,5 78,1 203,4 39,8 39,8 39,7 39,7 39,6 39,5 39,5 39,4 39,4 39,3
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azatele "kapitalového 014 0 0 0 018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
1 |Vlastni kapital ku zakl. kapital VK/ZK 0,6755 0,6317 0,6513 0,6338 0,6026 0,6683 0,7637 0,8628 0,9658 1,0728 1,1838 1,2990 1,4186 1,5426 1,6711
2 |Cisty zisk na zakl. kaeitél (EPS) Z/ZK -0,0687 -0,0438 0,0196 -0,0175 -0,0310 0,0656 0,0954 0,0992 0,1030 0,1069 0,1110 0,1152 0,1195 0,1240 0,1286
3 |Vyplacena dividenda Div
4 |Vyplatni pomér Div/EPS 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
UKAZATELE KAPITALOVEHO TRHU
1,8 - 0,15
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azatele prod prace 014 0 016 0 018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

1 |Osobni naklady ku pfidané hodnoté 1,123 1,075 0,807 0,944 1,403 0,501 0,476 0,474 0,472 0,469 0,467 0,465 0,463 0,461 0,458
2 |Produktivita prace z pfidané hodnoty 11 785,0| 10839,01 14 057,0|/ 12051,0 5510,0| 13497,8| 14591,2| 14956,0| 15329,9| 15713,2| 16 106,0| 16508,6 | 16 921,4| 17 344,4| 17 778,0
3 _|Produktivita prace z trzeb 36 845,0| 33252,0/ 34518,0| 31466,0] 23281,0f 25200,0| 25830,0| 26475,8| 27137,6| 27816,1]| 28511,5| 29224,3]| 29954,9| 30703,8| 314713
OSOBNI NAKLADY KU PRIDANE HODNOTE UKAZATELE PRODUKTIVITY PRACE
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2014
2015
2016
2017

2018

2019

2020
2021
2022

2023
2024

Altmantv Z-koeficient

2025

2026
2027

2028

—#—index INO5

A odel predikce fina a 014 0 016 0 018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
1 |EBIT / Aktiva 3,107 -0,0841 -0,0581 0,0179 -0,0296 -0,0401 0,1039 0,1121 0,1064 0,1013 0,0969 0,0929 0,0894 0,0862 0,0833 0,0807
2 |Trzby / Aktiva 0,998 0,8337 0,7900 0,8904 0,8080 0,5330| 0,5228 0,4867 0,4555 0,4282 0,4041 0,3828 0,3637 0,3465 0,3310 0,3169
3 |Vlastni kapital/ Dluhy 0,420 3,4568 3,1857 5,7464 4,6713 2,3051 2,3062 2,6237 2,9509 3,2878 3,6345 3,9913 4,3583 4,7356 5,1233 5,5216
4 |Zadrzené vydélky / Aktiva 0,847 -0,3696| -0,4404| -0,4528( -0,4734| -0,4578| -0,3463| -0,2241| -0,1188| -0,0272 0,0532 0,1241 0,1872 0,2436 0,2943 0,3400
5 _|Pracovni kapital / Aktiva 0,998 0,2158 0,1747 0,2253 0,2297 0,0440 0,2239 0,2880 0,3433 0,3916 0,4340 0,4716 0,5051 0,5352 0,5623 0,5868
Altmanuv Z-koeficient 1,9250 1,7471 3,1991 2,5045 1,0317 1,7433 2,0337 2,2665 2,4908 2,7090 2,9228 3,1338 3,3429 3,5513 3,7596
podnik bezprostfedné ohroZeny bankroter Z<1,20
nelze jednozna¢né urcit 1,21<Z<2,99
podnik s vysokou pravdépodobnosti prezi Z>3
e a daveé odno 0 a 014 0 016 0 018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
1 |Aktiva / Cizi zdroje 0,130 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800 2,7800
2 |EBIT/ Uroky 0,040 -97,7895| -58,2619 9,0000] -384,6667 9,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
3 |EBIT / Aktiva 3,970 -0,0841 -0,0581 0,0179 -0,0296 -0,0401 0,1039 0,1121 0,1064 0,1013 0,0969 0,0929 0,0894 0,0862 0,0833 0,0807
4 |Vynosy / Aktiva 0,210 0,8510 0,8198 0,9081 0,8240 0,5595| 0,5434 0,5028 0,4709 0,4430 0,4185 0,3966 0,3771 0,3596 0,3438 0,3294
5 |Ob. aktiva / Kratk. dluhy 0,090 2,4577 2,0409 2,9421 2,6936 1,3594 5,7308 7,1528 8,5696 9,9813| 11,3877| 12,7888 14,1844 15,5745| 16,9589 | 18,3378
index INO5 -3,4841 -1,8440 1,2480| -14,7275 0,8022 1,4037 1,5559 1,6538 1,7550 1,8587 1,9645 2,0720 2,1807 2,2906 2,4012
podnik netvofi hodnotu IN<0,9 ije k bankrotu, se 76% pravdépodobnosti netvofi hodnotu)
nelze urcit, spiSe tvofi hodnotu 09<IN<1,6 Jnosti zkrachuje, se 70% pravdépodobnosti tvofi hodnotu)
podnik tvofi hodnotu 1,6 <IN nosti nezkrachuiji, s 95% pravdépodobnosti tvofi hodnotu)
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