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1 ZNALECKY UKOL

1.1 ZADANI UKoOLU

Zadani
Ukolem Znalce je stanoveni hodnoty 56 ks akcii spole¢nosti SMART Comp. a.s., IC 25517767, se sidlem
KubiCkova 1115/8, Bystrc, 635 00 Brno (dale také jen ,Spolecnost") pro Ucely jejich verejné drazby.

Vypis z obchodniho rejstfiku Spolecnosti, pfipadné jinych spolecnosti uvedenych v tomto posudku je
uveden v priloze C. 1.

Predmét ocenéni
Predmétem ocenéni je 56 ks akcii odpovidajicich podilu 35,67 % na zakladnim kapitalu Spolec¢nosti (dale
jen ,Akcie™).

Akcie Spolecnosti €. 000001-000056 s datem vydani 30.7.2007 se staly pfedmétem zastavniho prava
k zajisténi pohledavky zastavniho véfitele (Metropolitni spofitelni druZstvo, IC 255 71 150, se sidlem Brno,
Jezuitskd 14/13, 602 00) dle Smlouvy o uvéru C. 500001077 uzaviené dne 7.3.2012 mezi zastavnim
véfitelem a zastavcem (Daniel Turecek, RC 710821/3849, Utéchovska 319/17, Brno-sever, Sobésice, 644
00) jako dluznikem, jejimz predmétem je poskytnuti Uvéru ve vysi 115.000.000,- K¢ zastavnim véfitelem
dluznikovi s terminem splatnosti nejpozdéji dne 31.3.2015.

Pro ocenéni Akcii je nezbytné ocenéni obchodniho jméni, tj. veskerého majetku a dluhd Spolecnosti (dale
také jen ,Jméni").

Datum ocenéni
Ocenéni Jméni, resp. Akcii je provedeno ke dni 30. zafi 2015 s vyuZitim poslednich dostupnych ucetnich
podkladd.

1.2 PREDPOKLADY OCENENI

Prohlaseni

Znalec prohlasuje, Ze nema zadny majetkovy prospéch, majetkovou Ucast nebo jiny zajem na Predmétu
ocenéni ani neni majetkové nebo personalné propojen s Objednatelem ¢i Spolecnosti. Neexistuji zadné
ddvody, které by mohly zpochybnit nezavislost nebo objektivitu Znalce.

Nestrannost a nezavislost

Znalec jedna a vystupuje jako nezavisla strana. Odmény za vypracovani znaleckého posudku nejsou zavislé
a ani nevychazeji z jeho zavérd. Znalec prohlasuje, Ze je znalcem nestrannym a nezavislym na Spolecnosti
i a Objednateli.

Podjatost
Znalec prohlasuje, Ze neni podjaty ve smyslu ustanoveni § 11 odst. 1 zakona ¢. 36/1967 Sb., o znalcich
a tlumocnicich, ve znéni pozdéjsich predpisd.

Predpoklady

Veskeré informace o Pfedmétu ocenéni byly pfevzaty od Objednatele a z vefejné dostupnych zdrojl. Za
presnost Udajl a informaci, ze kterych Znalec pfi ocenéni vychazel, nepfebird odpovédnost a predpoklada
jejich pravdivost a Uplnost.

Ocenéni vychazi z predpokladu, Ze vlastnicka a jina prava k ocefiovanému majetku jsou bezvadna a Uplna.
S vyslednou hodnotou, uvedenou v tomto posudku, je kalkulovano pro Ucely uvedené v kapitole 1.1 Zadan/

Ukolu. V pripadé poufZiti vysledné hodnoty pro jiné, nez uvedené Ucely, neodpovida Znalec za jakékoliv
nasledky nebo Skody timto pouZitim vzniklé.
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Casové omezeni

Vysledna hodnota v tomto posudku je stanovena na zakladé udajd o Pfedmétu ocenéni znamych ke dni
ocenéni a informaci o budoucim vyvoji dostupnych v dobé zpracovani posudku. Za skutecnosti nebo
podminky (mozné odchylky v budoucim ceském ekonomickém a politickém vyvoji), které se vyskytnou po
datu zpracovani tohoto posudku, a za zménu v trznich podminkach, nelze prevzit odpovédnost.

Za predpokladu, ze nedojde od data zpracovani posudku k Zadnym vyznamnym zménam vztahujicim se k
Pfedmétu ocenéni, makroekonomickému vyvoji v CR ¢i vyvoji daného segmentu trhu, Ize povazovat
vyslednou hodnotu stanovenou v tomto posudku za udrzitelnou po dobu Sesti mésicl od data zpracovani
tohoto posudku.

Autorska prava y

Toto dilo je predmétem autorského prava dle zakona ¢. 121/2000 Sb. Zadna ¢ast tohoto posudku nesmi byt
zadnym zplsobem reprodukovana, ukladana do vyhledavacich systém{ nebo prenasena v jakékoliv formé
nebo jakymikoliv  prostfedky (elektronickymi, mechanizacnimi, kopirovanim, fotografovanim,
zaznamenavanim nebo jinak) bez predchoziho svoleni spolecnosti EQUITA Consulting s.r.o. Vyjimku tvori
pouziti tohoto posudku pro potfeby uvedené v kapitole 1.1 Zadan/ ukolu.
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2 NALEZ

2.1 SPECIFIKACE PREDMETU OCENENI

Spolecnost
Podle vypisu z obchodniho rejstfiku vedeného Krajskym soudem v Brné, oddilu B, vlozky 4198, vznikla
Spolec¢nost dne 11. 2. 1998.

Statutarnim organem Spolec¢nosti je predstavenstvo, které je slozeno z predsedy a dvou dalSich ¢lend. Za
Spolecnost jedna predseda predstavenstva nebo jiny ¢len predstavenstva k tomu predstavenstvem pisemné
povéreny. Nasleduje seznam jednatel& SpoleCnosti:

¢ Predseda predstavenstva:
Marek Bukal, dat. nar. 7. fijna 1978
Babickova 115/28, Cerna Pole, 613 00 Brno
den vzniku funkce: 13. Cervna 2011
den vzniku Clenstvi: 13. ¢ervna 2011

o Clen predstavenstva:
Pavel Vavra, dat. nar. 8. Gnora 1975
Purkyriova 3030/35b, Kralovo Pole, 612 00 Brno
den vzniku Clenstvi: 13. ¢ervna 2011

o Clen pFedstavenstva:
Ing. Ale$ Padrta, dat. nar. 24. Cervna 1973
Koniklecova 443/2, Novy Liskovec, 634 00 Brno
den vzniku Clenstvi: 13. listopadu 2012

Kontrolnim organem Spolec¢nosti je dozorci rada, ktera je slozena z predsedy a dvou dalsich clen(:

e Predseda dozorci rady:
Ing. Martin RySavy, dat. nar. 1. srpna 1968
Svadilov 163/39, 664 44 Orechov
den vzniku funkce: 15. listopadu 2012
den vzniku Clenstvi: 15. ¢ervna 2010

« Clen dozor¢i rady:
JUDr. Michaela Vosecka Kleckova, dat. nar. 27. dubna 1977
Riegrova 1077/27, Kralovo Pole, 612 00 Brno
den vzniku Clenstvi: 13. ¢ervna 2011

o Clen dozor¢i rady:
Ing. Vitézslav Vojacek, dat. nar. 22. inora 1969
¢.p. 355, 664 01 Babice nad Svitavou
den vzniku Clenstvi: 13. listopadu 2012

Zakladni kapital

Celkovy zakladni kapital Spolecnosti cini 15700 000,- KC. Tento zakladni kapital je tvoren 157 ks
kmenovych akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 100 000,- K& Zakladni kapitdl
SpolecCnosti je pIné splacen.

Predmét podnikani

Predmétem podnikani Spolecnosti jsou podle vypisu z obchodniho rejstfiku nasledujici ¢innosti:
Poskytovani technickych sluzeb k ochrané majetku a osob

Poskytovani sluzeb elektronickych komunikaci

Zaijistovani verejnych komunikacnich siti

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

Vyroba, instalace, opravy elektrickych strojli a pristrojt, elektronickych a telekomunikacnich
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zarizeni
e Ostraha majetku a osob
e Projektova ¢innost ve vystavbé

Cinnost Spole¢nosti

SpoleCnost byla zaloZzena v roce 1998 a zabyva se provozovanim a poskytovanim telekomunikacni sité
NETBOX, ktera v deseti méstech Ceské republiky poskytuje domacnostem i firmam pfistup k internetu,
digitalni televizi a telefonovani. Od roku 2013 je Spolecnost také novym virtualnim mobilnim operatorem.
V oboru IPTV je Spole¢nost technologickym leaderem a jednim z nejvétsich poskytovatelll této sluzby v CR.
SpoleCnost je propojena se vSemi vyznamnymi telekomunikacnimi operdtory a s velkymi dodavateli
multimedialniho obsahu.

2.2 PODKLADY PRO VYPRACOVANI POSUDKU

Pro vypracovani tohoto posudku mél Znalec k dispozici nasledujici podklady predané Objednatelem:

Fotokopie akcii ¢. 000001-000056 Spolecnosti

Fotokopie Predavaciho protokolu k akciim (za Gcelem jejich vymény na akcie na jméno)

Fotokopie Smlouvy o Gvéru ¢. 500001077 + dodatku ¢. 1 k této smlouvé

Fotokopie Smlouvy o zastaveni cennych papird ze dne 7.3.2012 + dodatku ¢. 1 k této smlouvé ze
dne 18.12.2014 (Metropolitni spofitelni druzstvo v likvidaci + Daniel Turecek)

Fotokopie Potvrzeni o zastavenych cennych papirech ze dne 4.6.2014

Fotokopie Oznameni o sesplatnéni Gvéru ze dne 6.3.2014

Fotokopie Smlouvy o postoupeni pohledavek ¢. 500001077, ¢. 500001085, ¢. 500001093

Fotokopie Znaleckych posudkd €. 1240-50-2012, ¢. 1488-49-2013 zpracovanych spolecnosti
Sinconsult s.r.o.

Podklady zajisténé Znalcem:

e Ucetni zavérky Spolecnosti za roky 2010-2014 ze sbirky listin
e Ucetni zavérky spolecnosti OpavaNet a.s. za roky 2011-2013 ze sbirky listin

Znalec pfi zpracovani tohoto posudku cerpal informace z nasledujicich podkladd:
¢ informace o ocenované spolecnosti z:

*  obchodniho rejstfiku a sbirky listin www.justice.cz
*  firemni presentace na internetové adrese: http://www.sc.cz/, http://www.netbox.cz/site/cz/

e informace o spole¢nosti OpavaNet a.s. z:
* obchodniho rejstfiku a sbirky listin www.justice.cz
firemni presentace na internetové adrese: http://www.opavanet.cz/

*

informace o Urokovych sazbach z:
Evropské centralni banky www.ecb.int
Ceské narodni banky www.cnb.cz
Ceského statistického Gradu www.czso.cz
FED www.federalreserve.com

* ¥ ¥ * €

informace o historickém vyvoji z:

Ministerstva financi CR www.mfcr.cz

Ceského statistického Gradu www.czso.cz

Ceské narodni banky www.cnb.cz

Evropského statistického Ufadu ec.europa.eu/eurostat

¥ ¥ ¥ x e

prognéza budouciho vyvoje Ceské ekonomiky, pfipadné jinych ekonomik, z:
Ministerstva financi CR www.mfcr.cz

Ceské narodni banky www.cnb.cz

OECD www.oecd.org/eco/outlook

* ¥ ¥ e



http://www.justice.cz/
http://www.sc.cz/
http://www.netbox.cz/site/cz/
http://www.justice.cz/
http://www.opavanet.cz/
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http://www.federalreserve.com/
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Evropska komise ec.europa.eu/economy_finance/eu/forecasts
Mezinarodni ménovy fond www.imf.org/external

*  *

informace ke stanoveni diskontni sazby z:
www.damodaran.com
www.federalreserve.com
www.philadelphiafed.org

www.cnb.cz

* ¥ ¥ * e

informace o vyvoji v odvétvi telekomunikacniho prlimyslu y
*  Diplomova prace - Bc. Erika Horecka, rok 2015, téma: Vyvoj trhu telekomunikaci v CR — moznosti
ovlivnéni liberalizace trhu vstupem mobilniho virtualniho operatora



http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/forecasts
http://www.imf.org/external
http://www.damodaran.com/
http://www.federalreserve.com/
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3 TEORETICKO-METODOLOGICKA CAST

3.1 KATEGORIE HODNOTY

Cena

Pojem cena (Price) je vyraz pouzivany pro pozadovanou, nabizenou nebo jiz realizovanou ¢astku za zbozi ¢i
sluzby. Je to historicky fakt, bud’ vefejné znamy, nebo udrZovany v tajnosti. Z d@ivodu financnich moznosti,
motivace nebo zajml daného kupujiciho a prodavajiciho mlize nebo nemusi mit cena vztah k hodnoteé.
Cena je obecnym Udajem o relativni hodnoté pfifazené danému zbozi ¢i sluzbé pfi konkrétni transakci. Cena
je objektivni udaj.

Hodnota

Hodnota (Value) je ekonomickym pojmem vyjadrujicim penézni vztah mezi zbozim popf. sluzbou uréenym k
prodeji a témi kdo je prodavaji nebo nakupuji. Hodnota neni skutecnosti, ale pouze odhadem ceny
konkrétniho zbozi nebo sluzby na daném trhu ke konkrétnimu datu. Ekonomicky pojem hodnoty odrazi
hledisko uzitku, kterého dosahuje vlastnik zboZi nebo sluzby k datu, ke kterému je hodnota stanovena.
Hodnota je subjektivni udaj.

Druhy hodnot

Obecné jsou rozliSovany dva druhy hodnot:
1. Trzni hodnota
2. Netrzni hodnoty

3.1.1 TRZNI HODNOTA

Trzni hodnota

Trzni hodnota (Market Value, pojem pouZivany v EU, nékdy Fair Market Value, pouZivany zejména v USA)
je mezinadrodnimi ocerovacimi standardy definovana jako:

Odhadnuta castka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi dobrovolnym prodavajicim
a dobrovolnym kupujicim pfi transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery po nalezitém
marketingovém obdobi, ve které by obé strany jednaly informované, rozumné a bez natlaku.

"Odhadnuta castka..." predstavuje cenu vyjadrenou v penézich (obvykle v mistni méné), kterd by byla
zaplacena za aktivum v nezavislé trzni transakci. TrZzni hodnota je méfena jako nejpravdépodobnéjsi cena
rozumné dostupnad na trhu k datu ocenéni v souladu s definici trzni hodnoty. Je to nejlep$i rozumné
dostupna cena pro prodavajiciho a nejvyhodnéjsi rozumné dostupna cena pro kupujiciho. Tento odhad
predevsim vyluCuje odhad ceny zvySené nebo snizené zvlastnimi faktory nebo okolnostmi, jako je atypické
financovani, prodej a dohoda o zpétném pronajmu, zvlastni hlediska nebo vyhody poskytované nékym, kdo
je s prodejem spojen, nebo jakykoli prvek zvlastni hodnoty.

"...majetek mél byt sménen..." odrazi skuteCnost, Ze hodnota majetku je odhadnutd Castka, nikoli
predem urCena Castka nebo skute¢na prodejni cena. Je to cena, za kterou trh ocCekava, ze by byla
provedena transakce ke dni ocenéni pro splnéni vSech ostatnich ¢asti definice trzni hodnoty.

"..k datu ocenéni..."” vyzaduje, aby odhad trzni hodnoty byl Casové omezen. ProtoZe se trhy a trzni
podminky mohou zménit, odhadnuta hodnota mize byt v jiné dobé nespravna nebo nevhodna. Ocenéni
bude odrazet aktudlni trzni stav a podminky existujici ke skute¢nému datu ocenéni. Definice také
predpoklada soucasnou sménu a provedeni prodeje bez jakychkoli cenovych variant, které by nékdy mohly
byt provadény.

"...mezi dobrovolnym kupujicim..." odkazuje na toho, kdo je motivovan, ale ne nucen ke koupi. Tento
kupujici neni ani pfilis dychtivy ani nucen kupovat za kazdou cenu. Tento kupuijici je také ten, kdo kupuje
podle situace na soucasném trhu a podle aktualnich trznich oCekavani, a ne podle imaginarniho nebo
hypotetického trhu, u kterého nelze prokazat nebo predpokladat, Ze existuje. Pfipadny kupuijici by nemél
zaplatit vySsSi cenu, nez jakou pozaduje trh. Soucasny vlastnik majetku je zahrnut mezi ty, ktefi tvofi "trh".
Odhadce nebo znalec nesmi udélat nerealistické predpoklady ohledné trznich podminek ani predpokladat
Uroven trzni hodnoty vyssi, nez jaka je rozumné dostupna.
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”

"..dobrovolny prodavajici... " neni ani pfilis dychtivy ani neni nucen k prodeji za jakoukoli cenu, ani neni
pfipraven nabizet za cenu, ktera nepfichazi na soucasném trhu rozumné v Gvahu. Dobrovolny prodavajici je
motivovan k prodeji majetku na trhu za nejlepsi cenu dosazitelnou na (otevieném) trhu po nalezitém
marketingu, at’ uz je tato cena jakakoli. Skute¢na situace stavajiciho vlastnika daného aktiva neni soucasti
téchto Uvah, protoZe "dobrovolny prodavajici" je hypoteticky vlastnik.

"...V nezavislé transakci..." je transakce mezi stranami, které nemaji mezi sebou blizké nebo zvlastni
vztahy (napf. materska a dcefina spolecnost nebo vlastnik a najemce), které by mohly zplsobit, Ze by cena
nebyla pro trh typicka nebo by byla zvysena v dlsledku prvku zvlastni hodnoty. Transakce za trzni hodnotu
se predpoklada mezi nesouvisejicimi stranami, z nichz si kazda pocina nezavisle.

"..po naleZitém marketingovém obdobi..." znamena, 7ze by majetek mél byt na trhu vystaven
nejvhodné&jsim zplsobem tak, aby za né&j byla ziskana nejlepsi cena rozumné prichazejici v Uvahu pfi
spInéni definice trzni hodnoty. Délka doby vystaveni se mlize ménit v zavislosti na podminkach trhu, ale
musi byt vZzdy dostatecna k tomu, aby majetek mohl byt zaznamenan odpovidajicim poctem potencialnich
kupuijicich.

"..pfi které kaZda strana jedna informované a racionalné...” predpoklada, ze jak dobrovolny
kupuiici, tak dobrovolny prodavajici jsou rozumné informovani o podstaté a charakteristikdch majetku, jeho
skutecném a potencialnim vyuziti a stavu trhu k datu ocenéni. Dale se predpoklada, ze kazdy jedna s touto
znalosti a rozumné ve vlastnim zajmu a usiluje o nejlepsi cenu pro svoji pozici v transakci. Rozumnost je
dana vztahem ke stavu trhu k datu ocenéni a ne vyhodami vzniklymi tak, Ze bychom situaci posuzovali
nékdy pozdéji jiz se znalosti minulého vyvoje. Neni nezbytné nerozumné, kdyz prodavajici prodd majetek
na trhu s klesajicimi cenami za cenu, ktera je nizsi nez predchozi trzni cena. V takovychto pfipadech, tak
jak je tomu v ostatnich situacich prodejd a koupi na trzich s ménicimi se cenami, bude rozumny kupujici
nebo prodavajici reagovat podle nejlepsich trznich informaci k danému datu.

"...a bez natlaku..." stanovuje, Ze kazda strana je motivovana k podniknuti transakce, ale ani jedna neni
nadmérné nucena ji uskutecnit.

Trzni hodnota je chapana jako hodnota aktiva bez zahrnuti nakladd prodeje nebo koupé a bez kompenzace
za souvisejici dané.

Predpoklad

Trzni hodnota obsahuje zakladni predpoklad nejvyssiho a nejlepsiho vyuZiti majetku. NejvysSsi a nejlepsi
vyuziti majetku (Highest and Best Use) je takové vyuziti ze vSech pfimérené pravdépodobnych a zakonem
povolenych vyurziti, které bylo oznaceno jako fyzicky mozné, nalezité opravnéné, financné uskutecnitelné
a jehoz vysledkem je nejvyssi trzni hodnota ocernovanych aktiv.

Nejvyssi a nejlepsi vyuziti musi splfovat tato Ctyfi kritéria:
e dodrZeni pravnich predpisd,
o fyzicka realizovatelnost,
¢ finan¢ni proveditelnost,
e maximalni ziskovost.

Cena obvykla

V Ceské legislativé je uZivan pojem cena obvykla, ktera je zakonem €. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku
definovana jako ,cena, ktera by byla dosaZzena pfi prodejich stejného, popfipadé obdobného majetku nebo
pri poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni.
Pfitom se zvazuji vSechny okolnosti, které maji na cenu vliv, avsak do jeji vySe se nepromitaji vlivy
mimoradnych okolnosti trhu, osobnich pomérd prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvIlastni obliby.
MimoFadnymi okolnostmi trhu se rozuméji napiiklad stav tisné prodavajiciho nebo kupujiciho, ddsledky
prirodnich ¢i jinych kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné
osobni vztahy mezi prodavajicim a kupujicim. Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota ptikladana
majetku nebo sluzbé vyplyvaijici z osobniho vztahu k nim. Obvykla cena vyjadfuje hodnotu véci a urci se
porovnanim."

Z definice Ize dovodit, Ze obvykla cena existuje pouze u zbozi, resp. majetku, s kterym se bézné obchoduje.
Je to cena bézna, pravidelné se opakujici a odpovidajici zvyku v daném misté a Case. Proto ji analyzou trhu
Ize odhadnout s pomérné velkou pfesnosti nebo s malym rozptylem od prdmérné hodnoty. Existuje vsak
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velmi mnoho typd majetkd, véci ¢i prav, kde trh neni natolik rozvinuty a s nimiz se béZzné neobchoduje a
pak je stanoveni ceny obvyklé velmi obtizné. V pfipadé, kdy se v daném misté a Case s obdobnym
majetkem neobchoduje, a tedy tam neexistuje ani trh s takovym majetkem, nemidZe tam existovat ani
obvykla cena, nebot’ k obvyklé cené Ize dospét pouze na zakladé analyzy trhu. To ovSem neznamena, ze
majetek v takovém misté a Case nema zZadnou hodnotu. V zasadé Ize konstatovat, Ze cenu obvyklou
stanovit nelze, ale je mozné provést odhad trzni hodnoty majetku. Kategorie trzni hodnoty je ve své definici
nadrazena kategorii ceny obvyklé.

Trznim ocenénim se tedy neurcuje absolutni hodnota majetku, ale interpretuje se chovani kupuijicich na
trhu ve vztahu k danému majetku. Jde tedy o odborny nazor vykonstruovany na zakladé dostupnych
a relevantnich informaci k datu ocenéni.

3.1.2 NETRZNi HODNOTY

Spravedliva, realna hodnota

Fair Value (primérend, spravedliva, redind hodnota) neni synonymem k trzni hodnoté, ale je zaloZzena na
trznich principech. Je zejména uzivana v Ucetnictvi a nemusi vSemi okolnostmi transakce splfiovat definici
trzni hodnoty (jedna ze stran je k transakci nucena nebo transakce je pouze fiktivni). Za urcitych podminek
mdZe byt tato hodnota rovna trzni hodnoté (napf. nepenézité vklady, premény spolecnosti). Dale uvedené
priklady demonstruji pouziti fair value, kdy tato neodpovida trzni hodnoté - squeeze out, nabidky prevzeti
atd.

Hodnota vyuziti
Value-in-Use (Hodnota vyuZiti) je hodnota daného majetku, kterou ma pro své specifické vyuziti pro
konkrétniho uzivatele bez ohledu na nejvyssi a nejlepsi vyuziti.

Investicni hodnota

Investment Value (Investicni hodnota) je hodnota majetku pro konkrétniho investora nebo skupinu
investorl s konkrétnim investicnim zamérem. Subjektivni hodnota zaloZend na individualnich investicnich
pozadavcich, tim se odliSuje od trzni hodnoty, ktera je neosobni a nestranna.

Likvidacni hodnota

Liguidation,; Forced Sale Value (Likvidacni hodnota nebo hodnota pfi nuceném prodeji) je hodnota, za
kterou by bylo mozné majetek zpenézit ve velmi kratké dobé. Také mlze byt néktera strana v nevyhodé
nebo nucena k transakci.

Specialni hodnota
Special value (specidlni hodnota) je pouzivana pro pfipad mimoradného prvku hodnoty prevysujici trzni
hodnotu. Tato hodnota miize vzrlst nad trzni hodnotu pfi spojeni s jinym majetkem (synergicky efekt).

Ucetni hodnota
Book value (ucetni hodnota) je hodnota, ktera je uréena na zakladé platnych zakonnych norem v Gcetnictvi.

3.1.3 VYBRANA HODNOTA

Ucelem ocenéni je stanoveni hodnoty 56 ks akcii, tj. 35,67 % podilu na Spolecnosti za Gcelem verejné
drazby. Z tohoto dlivodu Znalec oceni Jméni Spolecnosti, a to na Urovni trzni hodnoty (viz definice vyse),
kterd urCuje hodnotu Jméni v pfipadé transakce mezi obecnymi (neurcitymi), nezdvislymi a plné
informovanymi subjekty, ktefi jednaji trzné a bez natlaku, a ktera dle nazoru Znalce tedy nejlépe vystihuje
hodnotu Jméni.

Z hodnoty Jméni Znalec nasledné vyjadfi hodnotu 35,67 % podilu, pficemZ bude vychazet jednak z poméru
vySe podilu na celkovém zakladnim kapitalu SpoleCnosti zapsaném v obchodnim rejstfiku a jednak ze
struktury ostatnich podild a vlivu na Fizeni Spolecnosti vyplyvajiciho z ocefiovaného podilu.

Z vySe uvedenych kategorii hodnoty povaZuje Znalec pro dany Ucel ocenéni trzni hodnotu za nejvhodnéjsi
kategorii.

12



sw equita
ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —

3.2 PRISTUPY OCENENI

Ocenovaci pfistupy

Pro ocenéni majetku jsou pouzivany tfi zakladni obecné uznavané pristupy:
e pFijmovy (vynosovy);
e nakladovy (majetkovy);
e porovnavaci.

Majetek

Majetkem se rozumi
e kazda jednotliva slozka samostatné, nebo
e soubor vice majetkovych slozek, nebo
e podnik pfip. ¢ast podniku.

3.2.1 PRiIMOVY (VYNOSOVY) PRISTUP

PFijmovy pristup
Prijmovy pfistup je zalozen na stanoveni budoucich pfijmd, které vlastnictvi oceniovaného majetku svému
majiteli pfinasi. Nezbytnou soucasti tohoto pfistupu ocenéni jsou nasledujici analyzy:

e Analyza pFijmi vychazi ze specifické progndzy dané struktury vyrobkd a sluzeb, z ivah o cenové
politice, z odhadu kapacit a z predpokladanych vynosu, které se ziskaji touto Cinnosti;

e Analyza vydajli vychadzi z progndzy nakladd potfebnych na realizaci predpokladanych vynost
nebo na vytvoreni zisku, kdy se klade zvlastni dliraz na fixni a variabilni naklady a na specifické
kategorie nakladd;

¢ Analyza pracovniho kapitalu zahrnuje odhad pfislusné vysky Cistych aktiv pracovniho kapitalu,
které jsou potfebné na financovani béznych operaci a predpokladaného budouciho rlistu podniku;

e Analyza kapitalovych investici bere do Uvahy poZadované investice do hmotného majetku,
které jsou potfebné na udrzeni a rdst podniku;

e Analyza kapitalové struktury zahrnuje Uvahy o soucasnych a predpokladanych budoucich
financnich narocich podniku;

e Analyza diskontnich mér obsahuje posouzeni obchodniho a financniho rizika spolecnosti.

Pouzivané metody
Jako aplikace prijmového zplsobu ocenéni se pro ocefovani podnikd v praxi pouzivaji nasledujici metody:
e metoda diskontovanych penéznich tokl — hodnoti podnik jako majetek, ktery je schopny generovat
v budoucich letech urcité penézni toky, které jsou diskontovany na soucasnou hodnotu,
e metoda kapitalizovaného zisku — stanovuje hodnotu podniku na zakladé kapitalizovanych trvale
udrzitelnych zisk{l stanovenych z historickych dat,
e metoda ekonomické pridané hodnoty, ktera vychazi z vypoctu veli¢iny, o kterou korigovany
hospodarsky vysledek po zdanéni prevySuje naklady investovaného kapitalu (tzv. Economic Value
Added — EVA).

3.2.2 NAKLADOVY (MAJETKOVY) PRISTUP

Majetkovy pFistup

Majetkovy pristup k ocenéni pouziva koncepci reprodukcnich obstaravacich nakladd na stanoveni hodnoty.
Vychazi se z premisy, Ze obezietny investor by neplatil za aktivum vice neZ Castku, za kterou by ho mohl
nahradit novym. Ocenéni ndkladovym pfistupem je uréeno hodnotou vioZené lidské prace, materidlu a
tvlrci energie, nezbytné pro vybudovani popf. pofizeni obdobnych aktiv v soucasnych ekonomickych
podminkach a za soucasného stavu daného odvétvi. Tento pfistup predstavuje odhad nakladd spojenych s
pfimou reprodukci majetku nebo naklady spojené s nahrazenim ocefnovaného majetku, pfi tom zohlednuje
pripadny funk¢ni nedostatek a ekonomickou nebo moralni zastaralost. Naklady na pofizeni nového majetku
pro zajisténi Cinnosti podniku jsou naklady spojené s pofizenim majetku se stejnou vyuZitelnosti pfi
soucasnych cenach.

V pfipadé ocenéni podniku je pouzivana aplikace nakladového pfistupu ocenéni jako metoda ocenéni
Cistych aktiv (metoda substancni hodnoty), ktera je zaloZzena na analyze jednotlivych slozek majetku

13



sw equita
ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —

arozumi se ji souhrn samostatnych ocenéni jednotlivych hmotnych majetkovych slozek a nehmotnych
slozek podnikani snizeny o ocenéni vSech zavazkd. Tyto sloZky jsou ocenény k datu ocenéni metodami
odpovidajicimi charakteru jednotlivych majetkovych slozek.

Pouzivané metody
Jako aplikace nakladového pristupu se pro ocefnovani podnikd v praxi pouzivaji nasledujici metody:

e metoda Cistych aktiv (metoda substancni hodnoty) — zaloZzena na samostatném ocenéni veskerych
aktiv redlnou hodnotou vcetné identifikace goodwillu (badwillu) snizeném o ocenéni zavazk(;
respektuje princip going-concern (nepretrzité trvani podniku),

e metoda likvidacni hodnoty — nepredpokladd dalSi pokracovani podniku a predpoklada se
samostatny prodej jednotlivych slozek majetku,

e metoda ucetni hodnoty — vychdzi z Gcetnich hodnot majetku (napf. na zakladé auditorem
ovérenych zavérek podniku).

3.2.3 POROVNAVACI PRISTUP

Porovnavaci pristup

Pfi ocenéni za pouziti porovnavaciho pristupu se odhaduje objektivni trzni hodnota majetku na zakladé
v souCasnosti realizovanych cen pfi prodeji majetkd srovnatelnych s ocefiovanym majetkem mezi
nezavislymi partnery.

Porovnavaci metoda je zaloZena na soustfedéni informaci o srovnatelnych majetcich a na znalosti a analyze
trhu se srovnatelnymi majetky. Naslednou Upravou jiZ realizovanych cen pfislusnymi multiplikatory, které
zohlednuji rozdily mezi absolutni velikosti vybranych ukazatel@ ocerfiovanych a srovnavanych majetkd, se
Zjisti vysledna hodnota.

Pouzivané metody
Jako aplikace porovnavaciho pfistupu k ocenéni se pro oceriovani podnikd v praxi pouzivaji nasledujici
metody:
e metoda srovnatelné transakce — je zalozena na znamé realizované transakci s obdobnym
podnikem,
e metoda kapitdlovych trhd — vychazi z trzni kapitalizace (poCet emitovanych akcii x cena akcie na
verejnych trzich) obdobnych podnikd a porovnava vybrané charakteristiky a ukazatele téchto
podnik( s ocefiovanym.

3.2.4 VYBER VHODNYCH PRISTUPU

PFijmovy pristup

Za predpokladu, Ze se na zakladé strategické a financni analyzy podafi prokazat going-concern, Znalec pro
ocenéni Jméni pouzije pfijmovy pfistup ocenéni, nebot’ se jednd o nejvhodnéjsi pfistup pro ocenéni
SpoleCnosti, u které se predpoklada, Ze bude pokraCovat ve své Cinnosti neomezené dlouhou dobu (going
concern). Zisk Spolecnosti v poslednich letech narlsta i pres pokles trzeb v odvétvi (telekomunikacni
primysl), ktery byl dan predevsim snizovanim cen velkych hracl na trhu. Dalsi vyrazny utlum trhu se jiz
neocekava.

Nakladovy pristup
Pro ocenéni jméni nebyla pouzita aplikace nakladového (majetkového) pristupu, nebot’ Znalec nemél
k dispozici podrobné daje o majetkovych polozkach Spolecnosti.

Porovnavaci pristup

Stanoveni hodnoty Jméni porovnanim s hodnotou srovnatelnych spolec¢nosti nebylo mozno aplikovat pro
nedostatek srovnatelnych Udajd z jiz realizovanych prodejd spolec¢nosti s obdobnym pfedmétem podnikani
a podilem na c¢eském trhu z ddvodu jejich malého poctu a informacnich blokad na strané spolecnosti.
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3.3 OBECNE METODY OCENENI

3.3.1 PRIIMOVE METODY

Tyto metody ocenéni jsou zaloZeny na stanoveni budouciho pfirlistku penéznich prostredkd, ktery svému
majiteli majetek pfinese, za predpokladu jeho nepretrzitého trvani. Tyto metody respektuji Casovou
hodnotu penéz a vychazeji z podnikatelského planu tj. progndzy vynost a nakladd spojenych s vlastnictvim
ocenovaného majetku. Vypocet ocenéni modeluje hospodareni oceriované spolecnosti v jednotlivych letech
od data ocenéni az po horizont ocenéni. Vypocet sleduje jak vynosy a naklady v daném roce (vietné
odpisovani a zdanéni) tak i stav majetku a zavazkd v jednotlivych letech. Ocenéni respektuje platné danové
predpisy a pouzivda nekonstantnich a nelinearnich pribéhli makroekonomickych a mikroekonomickych
ukazatell reflektujicich predpokladany vyvoj ceské ekonomiky.

3.3.1.1 METODA DISKONTOVANYCH PENEZNICH TOKU PRO VLASTNIKY A VERITELE (DCF ENTITY FCFF)

Nejcastéji pouzivanou metodou pfijmového pfistupu je metoda diskontovanych penéznich tokd (DCF)
vypoctena na zakladé volnych penéznich tokl (FCF — free cash flow).

Hodnotu jméni Ize metodou DCF stanovit 3 variantami vypoctu (DCF Entity, DCF Equity a DCF APV).

Hodnota jméni kvantifikovand metodou DCF ve varianté Entity je uréena uzitkem plynoucim pro jeho
vlastniky a véfitele ve formé budoucich volnych penéznich tokd (FCFF — free cash flow to the firm), které
jsou diskontovany na soucasnou hodnotu k datu ocenéni.

Ocenéni je zaloZeno na analyze a progndze volnych penéznich tok( FCFF plynoucich vlastnikiim a véfiteldm
spolecnosti, pficemz je zpravidla aplikovan dvou ¢i tfifazovy zplsob ocenéni:

e v prvni fazi v délce cca 5 let od data ocenéni je modelovan podrobny financni plan spolecnosti pro
Ucely ocenéni, jsou z n&j odvozeny penézni toky a pomoci primérnych vazenych naklad na kapital
jsou diskontovany na soucasnou hodnotu k datu ocenéni,

e v mezifazi jsou samostatné projektovany jiz jen tzv. generatory hodnoty (zasadni, komplexni
parametry vstupujici do ocenéni jako trzby, ziskova marze, investice, kapitalova struktura, diskontni
mira, apod.; mezifaze je pouZita pro stabilizaci generatord hodnoty v pfipadé, kdy nedoslo k jejich
stabilizaci béhem prvni faze),

e ve druhé fazi je pomoci Gordonova Ci parametrického vzorce (na bazi perpetuity) a s vyuzitim
generatorl hodnot z posledniho roku prvni faze ¢i mezifaze (podstatné je, aby generatory hodnoty
byly pfed druhou fazi stabilizovany) vypoctena souCasna hodnota penéznich tokd dosazenych ve
druhé fazi (tj. technicky od konce 1. faze ¢i mezifaze do nekonec¢na).

Vysledkem souctu penéznich tokd FCFF od data ocenéni do nekonecna je provozni hodnota podniku jako
celku (tj. hodnota bilancni sumy bez provozné nepotiebnych, zbytnych aktiv). Hodnota vlastniho kapitalu
(jméni) je nasledné odvozena z provozni hodnoty podniku jako celku odpoctem ciziho Uroceného kapitalu
k datu ocenéni a prictenim zbytnych aktiv.

Vypocet FCFF

FCFF = EBIT,* (1-T;) + ODP - WC; - INV,

FCFF; penézni tok pro vlastniky a véfitele v roce t

EBIT, zisk pred Uhradou dani a Urok( v roce t (dale upraveny o polozky financni ¢asti vysledovky,
které nesouviseji s financovanim a neprovoznim majetkem)

Tt sazba dané z prijmu v roce t

ODP odpisy v roce t

WC investice do cistého pracovniho kapitalu v roce t

INV, investice do dlouhodobého majetku v roce t
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Stanoveni hodnoty podniku jako celku (pouze 1. a 2. faze bez mezifaze)

HP = X FCFF, /(1 + WACC)" + (FCFFpy1 / (WACC - gne1)) * (1 + WACC) ™"

t=1

HP provozni hodnota podniku celkem
FCFF, penézni tok pro vlastniky a véfitele v roce t
WACC prdmérné vazené naklady kapitalu (diskontni mira)
n pocet obdobi do horizontu hodnoceni (tj. pocet obdobi 1. faze)
On+t udrZitelné tempo rlstu po horizontu hodnoceni (tj. ve 2. fazi)
Stanoveni hodnoty jméni (vlastniho kapitalu)

Hyk = HP — CK + NA
Hyk hodnota vlastniho kapitalu
HP provozni hodnota podniku celkem
CK cizi Uroceny kapital k datu ocenéni
NA hodnota nepotfebnych (zbytnych) aktiv, které se nepodileji na tvorbé FCFF a tvofi tak

samostatnou hodnotu nad rdmec provozni hodnoty podniku

3.3.1.2 METODA DISKONTOVANYCH PENEZNICH TOKU PRO VLASTNiKY (DCF EQuITY FCFE)

Hodnota jméni kvantifikovana metodou DCF ve varianté Equity je urcena uzitkem plynoucim pro jeho
vlastniky ve formé budoucich volnych penéznich tokd (FCFE — free cash flow to equity), které jsou
diskontovany na soucasnou hodnotu k datu ocenéni.

Ocenéni je zaloZzeno na analyze a progndze volnych penéznich tokl FCFE plynoucich vlastniklm
spolecnosti, pricemz je zpravidla aplikovan dvou ¢i tfifazovy zplsob ocenéni, viz vyse.

Vysledkem souctu penéznich tokl FCFE od data ocenéni do nekonecna je hodnota provozni ¢asti vlastniho
kapitalu. Provozni hodnotu podniku celkem Ize nasledné dovodit prictenim ciziho Uro¢eného kapitalu k datu
ocenéni. Finalni vySe vlastniho kapitalu (jméni) je pak rovna hodnoté provozni Casti vlastniho kapitalu a
zbytnych aktiv.

Vypocet FCFE

FCFE, = EBIT, * (1-T,) + ODP, - AWC, - INV, - SPL,

FCFE; penézni tok pro vlastniky v roce t

EBIT; zisk pred Uhradou dani a Grokd v roce t

Tt sazba dané z pfijmu v roce t

ODP odpisy v roce t

AWC ¢ zména Cistého pracovniho kapitalu v roce t
INV; investice v roce t

SPL, splatky véfiteldm v roce t

Stanoveni hodnoty

n

HVKP = X FCFE, /(1 +re)' + (FCFEput /Te - Gur) * (1 +12) ™
t=1

HVKP hodnota provozni ¢asti vlastniho kapitalu podniku
FCFE; penézni tok pro vlastniky v roce t

Fe naklady vlastniho kapitalu (diskontni mira)

n pocet obdobi do horizontu hodnoceni
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Oni1 udrzitelné tempo rlistu po horizontu hodnoceni
Stanoveni hodnoty jméni (vlastniho kapitalu)

HVK = HVK-p + NA
Hvk hodnota vlastniho kapitalu
Hvk-p hodnota provozni ¢asti vlastniho kapitalu
NA hodnota nepotfebnych (zbytnych) aktiv, které se nepodileji na tvorbé FCFF a tvori tak

samostatnou hodnotu nad ramec provozni hodnoty podniku

3.3.1.3 METODA EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY EVA

Economic value added (EVA) — vysledkem je hodnota vlastniho kapitalu tedy jméni spolecnosti.

Vypocet EVA

EVA = NOPAT — NOA*WACC

EVA ekonomicka ptidana hodnota

NOPAT zisk z provozni ¢innosti podniku po zdanéni
NOA Cista provozni aktiva

WACC prlimérné vazené naklady kapitalu

Stanoveni hodnoty

n
HVKP = NOA;+ Z((NOPAT; ~-WACC*NOA ;/(1+WACC)") +
t=1

(NOPAT, — WACC*NOA,)/(1+WACC)" — Dy + A,

HVKP hodnota vlastniho kapitalu

EVA; EVA v roce t

NOA, Cista provozni aktiva k datu ocenéni

NOA:1 Cista provozni aktiva ke konci predchazejiciho roku tj. na pocatku roku t
NOPAT provozni vysledek hospodareni po zdanéni v roce t

n pocet let do horizontu hodnoceni

WACC prlimérné vazené naklady kapitalu

Do hodnota uroCenych dluhl ke dni ocenéni

Ay hodnota neprovoznich aktiv ke dni ocenéni

3.3.1.4 METODA KAPITALIZOVANYCH CISTYCH VYNOSU

Stanoveni hodnoty

n
Ho=2 CV * (1+i) "+ (TCV / i) *(1+i) "
t=1

Hn hodnota vlastniho kapitalu

CV; odhad cistého odnimatelného vynosu pro rok t

n, pocet let do horizontu hodnoceni

TCV trvala velikost Cistého odnimatelného vynosu ve druhé fazi
i kalkulovana diskontni mira
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3.3.1.5 STANOVENI DISKONTNi MiRY PRO PRIJMOVE OCENENI

Diskontni mira je chapana jako ocekavana mira vynosnosti investice. Diskontni mira je sloZzena z bezrizikové
slozky, kterad predstavuje béznou Uroven zisku pfi investici do nakupu statnich obligaci (nebo pfi jiné malo
rizikové investici) a slozky rizika, ktera predstavuje podnikatelské riziko bézné pro dany obor ¢innosti, riziko
financni, plynouci z rlizné Grovné zadluzeni spolecnosti a dalsi rizika typicka pro ocefovanou spolecnost.
Diskontni mira pro tyto metody vypocCtu hodnoty podniku se stanovuje v zavislosti na pouZitém penéznim
toku:
e pii pouziti FCFF - na Urovni pr@imérnych vazenych nakladd kapitalu (Weighted Average Cost of
Capital, WACC), kde jednotlivymi slozkami jsou naklady vlastniho kapitalu a naklady ciziho kapitalu
a jejich vahy.
e pfi pouziti FCFE nebo DDM - na Urovni nakladd viastniho kapitalu (r.).

3.3.1.5.1 NAKLADY VIASTNIHO KAPITALU (PRI NULOVEM ZADLUZENI SPOLECNOSTI)

Pro vypocet nakladd viastniho kapitalu se bézné pouZiva model ocenovani kapitalovych aktiv ve tvaru:

n,=r + koeficient beta - RPT + dalsi prirdazky

kde Nvk naklady vlastniho kapitalu (%),
ro vynosnost zcela nerizikovych financnich aktiv (statnich dluhopisd; %),
RPT  rizikova prémie trhu (%)

Bezrizikova sazba

Za zaklad pro stanoveni nakladd vlastniho kapitalu se pouziva hodnota vynosu bezrizikovych aktiv, obvykle
statnich dluhopist. V 1. fazi financniho planu je obvykle pouzivan vynos bezrizikovych aktiv k datu ocenéni,
pfipadné prdmérny vynos za poslednich 6-12 mésicl pfed datem ocenéni. Alternativné Ize pro jednotlivé
roky 1. faze aplikovat spotové Urokové miry vychazejici ze swap-urokovych mér terminovanych vzdy na
jednotlivé roky 1. faze.

Pro druhou fazi je mozné vychazet z vySe bezrizikové sazby stanovené pro 1. fazi, pfipadné, pokud je
bezrizikova sazba k datu ocenéni vyznamné odchylena od svého dlouhodobého (10 let) prliméru, je mozno
vychazet z dlouhodobého prliméru ukazatele. Pro druhou fazi je vhodné aplikovat vynosnost dluhopist s co
nejdelsi dobou splatnosti (minimalné 10 let, nejlépe 20-30 let, pokud jsou takova data k dispozici).

Rizikova prémie
Rizikovou prémii trhu tvofi rozdil stfedni ocekavanou vynosnosti celého kapitalového trhu (vynosnosti
trzniho portfolia) a bezrizikové vynosové sazby.

Koeficient beta
Koeficient beta je relativni vyjadieni rizikovosti investice do konkrétniho subjektu nebo odvétvi ve vztahu
k riziku celého kapitalového trhu. Budouci hodnoty tohoto koeficientu je mozno stanovit

e z minulého vyvoje (historické beta — stanovena zpravidla jako prepoctena pii nulovém zadluzeni),

e metodou analogie (podle podobnych podnikd, jejichZ beta je publikovana),

e na zakladé analyzy faktord plsobicich na ¢innost podniku.

Prirazky za dalsi rizika

Obvykle provedeno expertnim odhadem na zakladé vyhodnoceni urcitych internich firemnich faktor (napf.
kvalita vyrobk( a sluzeb, kvalita technologii, kvalita managementu aj.) i externich faktor (situace na trhu,
mira diverzifikace dodavatelll a odbératell aj.). Tento odhad obvykle obsahuje:

e vyhodnoceni rizika zemé plvodu ocernované spolecnosti (pokud bezrizikova sazba a rizikova prémie
jsou odvozeny zjiného kapitalového trhu, nez je kapitalovy trh v zemi plvodu spolecnosti)
vychazejici z analyzy rizik pro obdobné staty v daném regionu (pfi vypocCtu nakladd vlastniho
kapitalu je vhodné pfi aplikaci rizika zemé& zohlednit rozdily v progndzované inflaci mezi zemi
plvodu spolecnosti a zemi, z jejihoZ kapitalového trhu jsou Cerpana data pro vypocet bezrizikové
sazby a rizikové prémie zemé),

e pfipadnou prémii poZadovanou za malou spolecnost — zohlediuje vliv velikosti spolecnosti na riziko
investora; u mensich spole¢nosti je riziko vétsi,
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e vyhodnoceni rizika za nejistou budoucnost — pfirazka pro spolecnosti s nejasnou budoucnosti,

¢ vyhodnoceni rizika za neobchodovatelnost — pfirazka za nizsi likviditu vlastnickych podil.

3.3.1.5.2 NAKLADY VILASTNIHO KAPITALU (PRI ZADLUZENI DLE SKUTECNOSTL)*

Naklady vlastniho kapitalu odvozené vztahem uvedenym v predchozi kapitole jsou stanoveny
s predpokladem nulového zadluzeni spolecnosti. Paklize spolecnost vyuziva ke svému financovani také cizi
UroCeny kapital, zvySuje tato skuteCnost také riziko vlastniho kapitalu. Proto je nutné i do naklad@ vlastniho
kapitalu zohlednit riziko spojené s cizim financovanim. To je mozné nékolika zplsoby, z nichZ Znalec uvadi
3 nejcast&ji uzivané v CR.

Pozn.: Mira zadluzeni by méla vychazet z trznich hodnot vlastniho a ciziho kapitalu, nikoliv z Gcetnich
hodnot, viz dale kapitola 3.3.1.5.5 Aplikace iterativniho vypoctu.

Prepocet koeficientu beta odvozeného pro nezadluzenou spolecnost dle zadluzeni
Pi zohlednéni zadluZeni je pfepotten pouze koeficient beta, a to podle nasledujiciho vztahu:?

CK
B :ﬂN(1+ (_d’V_K)'

kde: Bz = koeficient beta vlastniho kapitalu pfi daném zadluzeni spolecnosti,
By = koeficient beta vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni spolecnosti,
d = sazba dané z prijmu,
CK = cizi uroCeny kapital,
VK = vlastni kapital.

V Ceské praxi se sice jedna o obecné nejpouzivanéjsi vzorec, nicméné jeho zakladnim nedostatkem je, ze
bez dalsi analyzy je a priori pfedjimana rovnost bezrizikové slozky vlastniho kapitalu a nakladd ciziho
kapitalu (tj. je pfijat predpoklad, Ze cizi kapital je bezrizikovy). Nasledujici dva zplsoby prepoctu
nezadluzenych nakladd vlastniho kapitalu na zadluZzené pomoci tzv. reagencnich funkci tento nedostatek
minimalizuji a Ize je tak povaZovat za presnéjsi.

Klasicky model Miller — Modigliani
Plvodni reagencni funkce pro prepocet naklad( vlastniho kapitalu dle skute¢né trovné zadluZeni od dvojice
Miller — Modigliani je uvedena nasledujicim vztahem:

CK
Ny 2yt = Nuicny + (Nyny — nCKt)*W*(l_d)

Funkce je dobfe pouzitelna pfi stabilni absolutni vysi ciziho kapitalu. Pfi autonomni financni strategii, kdy
vysSe ciziho kapitalu kolisa, je vhodné&jsi aplikovat modifikovanou funkci Miller — Modigliani uvedenou nize.

Upravena rovnice Miller — Modigliani

Modifikovana reagencni funkce pro prepocet nakladd vlastniho kapitalu dle skutecné urovné zadluZeni od
dvojice Miller — Modigliani, ktera reflektuje priibézné zmény v objemu ciziho Uroceného kapitalu, je uvedena
nasledujicimi dvéma vztahy:

e Reagencni funkce pro jednotlivé roky 1. faze:

CK,, — DS,

nVK(z)t = nVK(n) + (nVK(n) - nCKt) * VK
t-1

o kdy vypocet souCasné hodnoty fady budoucich danovych stitd k poc¢atku roku t (DSg.+):

! Matik, M. a kol.: Metody oceriovani podniku pro pokrocilé, Ekopress 2011, Praha, str. 160, 187.
2 Mafik, M. a kol.: Metody ocefiovani podniku, Ekopress 2003, Praha, str. 224.
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DS L= i nCKt *dt *CKt—l
B t=1 @+nge)'

o a soucasna hodnota nekonecné stabilné rostouci fady danovych stitl pro druhou fazi:

Nex *d *CK

Nek — 0

DS =

e Reagencni funkce pro druhou fazi:

»CK
Nyk (2t = Mukny + (Mycny — Nex ) VK

t-1 *(1_ nCK *d J
t-1 Nek — 9

Kde:  nw naklady vlastniho kapitalu pfi zadluZeni dle trznich hodnot
Nvk(n) naklady vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni
Nexe, Nex naklady ciziho kapitalu v roce t, pro 2. fazi
d, d sazba dané z pfijmd v roce t, pro 2. fazi
DS, DS soucasna hodnota fady budoucich danovych stitl k poCatku roku t, pro 2. fazi
CK4, CK cizi kapital v trznich hodnotach k poc¢atku roku t, pro 2. fazi
VK1 vlastni kapital v trznich hodnotach k pocatku roku t

3.3.1.5.3 NAKLADY CIZIHO KAPITALU

Naklady ciziho kapitdlu se poditaji jako vazeny priimér z efektivnich urokovych sazeb, vztahuijicich se na
jednotlivé formy ciziho kapitalu, které podnik vyuziva.

Do ciziho kapitalu se zahrnuji obvykle:
e bankovni Gvéry,
e jiné UroCené Uvéry a prijaté pljcky,
¢ vydané dluhopisy.

Do ciziho kapitalu nejsou zahrnuta neuroena pasiva, u nichz se pfedpoklada, ze platby za tyto zavazky
jsou soucasti provoznich penéznich toku.

3.3.1.5.4  PRUMERNE VAZENE NAKLADY KAPITALU

Pro potfeby stanoveni prlimérnych vazenych naklad kapitalu jsou vlastnimu a cizimu kapitalu (ocenénému
trznim pfistupem) pridéleny vahy, které odpovidaji jejich podilu na celkovém kapitalu (opét v trzni hodnoté)
pouzitém pro financovani podniku.

3.3.1.5.5 APLIKACE ITERATIVNIHO VYPOCTU

Pfi vypoctu nakladd vlastniho kapitalu a WACC je vyuZzivana Ucetni hodnota vlastniho kapitalu, ktera vysi
WACC ovliviuje:
e podilem vlastniho kapitalu na celkovém investovaném kapitalu, a
e naklady na vlastni kapital (ty jsou ovliviiovany prepoctenou vysi koeficientu beta podle aktualniho
zadluZeni.

Vypoctené WACC v jednotlivych letech tedy pfi diskontovani prijm0 nereflektuje skutenou trzni hodnotu
vlastniho kapitalu vypoctenou z pfijmé diskontovanych pomoci WACC. Z toho d@vodu jsou po stanoveni
trzni hodnoty vlastniho kapitalu pouzity iterace, které postupné v jednotlivych letech zpétné (od 2. faze
pres jednotlivé roky 1. faze) promitaji vypoctenou trzni hodnotu vlastniho kapitalu do kapitalové struktury
pouzité pfi vypoctu WACC (pfi iteraci jednotlivych let dochazi ke zménam WACC, a tudiz také ke zménam
vysledku ocenéni). Pravé kapitalova struktura je ve vétSiné pripadl zménéna velmi vyznamné, nebot’ trzni
hodnota vlastniho kapitalu se od té ucetni vétSinou vyrazné lisi.
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Timto postupem tak postupné dochazi k diskontovani odhadovaného pfijmu dosahovaného ve 2. fazi a
vSech prijmd ze vSech let 1. faze (zpétné€) pomoci WACC, které je jiz prepocteno podle skutecné trzni
hodnoty vlastniho kapitalu vypoctené v rdmci ocenéni.

Podstatou iteraci je tak nahrazeni kapitalové struktury pocitané z Ucetni hodnoty vlastniho kapitalu realnou
kapitalovou strukturou (pocitanou z trzni hodnoty vlastniho kapitalu) a promitnuti rediné kapitalové
struktury do vysledku ocenéni.

3.3.1.6 PROVOZNE NEPOTREBNY (ZBYTNY) MAJETEK PRI PRIJMOVEM OCENEN{

Neprovozni aktiva (tj. provozné nepotiebna, zbytna aktiva) jsou aktiva, kterd spolecnost vlastni, ale nejsou
nutna pro hlavni ¢innost podniku. Pro Ucely ocenéni se tato aktiva oddéluji od majetku, ktery slouzi k hlavni
¢innosti spolecnosti, a ktery generuje Cisté penézni pfijmy, zisky Ci pfidanou hodnotu, pouZité v ocenéni.
Vynosy a naklady, které vyplyvaiji z drzeni provozné nepotiebnych aktiv, se tedy nezahrnuji do vypoctu FCF,
EVA, aj. VyClenéna neprovozni aktiva se ocenuji zvlast' zpravidla pomoci metody likvida¢ni hodnoty (jelikoz
neslouzi k hlavni Cinnosti spoleCnosti, Ize predpokladat jejich prodej) a na zavér se pfictou k hodnoté
provozni ¢asti vlastniho kapitalu ziskané ocenénim pfijmovym pfistupem.

3.3.2 MAIJETKOVE METODY

3.3.2.1 METODA CISTYCH AKTIV (METODA SUBSTANCNi HODNOTY)

V pfipadé ocenéni podniku je pouzivana aplikace nakladového pristupu metoda ocenéni Cistych aktiv
(metoda substancni hodnoty), ktera je zaloZzena na analyze jednotlivych slozek majetku a rozumi se ji
souhrn samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych sloZek snizeny o ocenéni vSech zavazkl. Tyto
sloZky jsou ocenény k datu ocenéni metodami odpovidajicimi charakteru jednotlivych majetkovych slozek a
za predpokladu, Ze podnik bude pokracovat v dosavadni Cinnosti (going - concern princip). Jedna se o
souhrn naklad na znovupofrizeni veskerého majetku slouZiciho k realizaci vynosd podniku.

3.3.2.2 METODA UCETNI HODNOTY

Metoda Ucetni hodnoty vychazi z Ucetni evidence majetku a zavazk{l spoleCnosti. Jednotliva aktiva i pasiva
spole¢nosti jsou ocenéna na Urovni jejich Gcetnich cen vykazanych v Ucetni evidenci Podniku ke dni
ocenéni. Ocenéni je provedeno v souladu s pravnimi predpisy zejména zakonem ¢.563/1991 Sb.
o Ucetnictvi ve znéni pozdéjsich a provadécich predpisd.

3.3.2.3 METODA LIKVIDACNI HODNOTY

Pro ocenéni metodou likvidacni hodnoty je predpokladem rozprodej majetku podniku v ramci fizené
likvidace. Zakladnim predpokladem Fizené likvidace je rozprodej majetku za cenu odpovidajici jeho trzni
hodnoté. Realizace prodeje veSkerého majetku podniku vyZaduje pfiméfenou dobu, aby bylo mozné
dosaZeni maximalizace vynosu z likvidace. Pro jednotlivé polozky se stanovuje trzni hodnota, nikoli
likvida¢ni hodnota. Predpokladana doba realizace Fizené likvidace se zohledriuje dodate¢nym diskontem
z trzni hodnoty. Pro stanoveni vySe diskontu se pouziva diskontni mira na Urovni bezrizikové slozky
diskontni miry k datu ocenéni — pouze Casovy faktor. Vysledna hodnota jednotlivych aktiv zohledfiuje dale
veskeré vydaje spojené s realizaci prodeje (provize realitni kancelafe, odména drazebnikovi, znalecké
posudky, pravni sluzby, naklady na logistiku, atd.). Od hodnoty majetku je nutné dale odecist pfipadné
naklady spojené s vyplacenim odstupného zameéstnanclim a odmeénu likvidatora.
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3.3.2.4 MAIJETKOVE METODY POUZiVANE PRO OCENOVANI MAJETKU

Nakladova metoda

Nakladova metoda zohledriuje naklady spojené s reprodukci nebo nahrazenim ocenovaného majetku. Z této
hodnoty nakladl se odecitaji pfipadné odpisy nebo znehodnoceni vzniklé fyzickym opotfebenim, funkénim
nedostatkem a ekonomickou zastaralosti. Nakladova metoda je zaloZzena na predpokladu, Ze informovany
kupec by za majetek nezaplatil vice, nez jsou naklady na pofizeni majetku nahrazujici se stejnou
vyuzitelnosti ocenovany majetek.

Naklady na pofizeni nového majetku jsou naklady spojené s pofizenim majetku se stejnou vyuZitelnosti pri
soucasnych cenach, pfi pouziti stejnych materialli, stavebnich a vyrobnich norem, projektu, celkového
usporadani a kvality provedeni.

Fyzicky odpis
Fyzicky odpis je snizeni hodnoty vyplyvajici z provozniho opotfebeni a plisobeni vnéjsiho prostredi.

Funkcni nedostatek

Funkéni nedostatek je snizeni hodnoty zplisobené obvykle zdokonalenim metod, projektd, celkového
usporadani, materiall nebo technologii, jehoZ dlsledkem je nepfiméfenost, nadbytecnd kapacita,
nadmérna konstrukce, nedostatecné vyuZiti nebo nadmérné provozni naklady Casti daného majetku.

Ekonomicky nedostatek

Ekonomicky nedostatek je neodstranitelné snizeni hodnoty v disledku plsobeni vnéjsich negativnich vliv{
na dany majetek, jako jsou vseobecné ekonomické podminky, dostupnost financovani nebo neharmonické
vyuziti majetku. Pricinami mohou byt snizend poptavka po danych produktech, problémy s dodavkami
surovin, zvySeni materialovych a mzdovych naklad@l, nakladd na sluzby a dopravu pfi nezménéné nebo
méné zvySené prodejni cené produktl, zmény legislativnich predpisti, zohlednéni dopadl na Zivotni
prostredi.

Porovnavaci metoda

Pfi ocernovani majetku porovnavaci metodou jsou analyzovany podobné majetky nedavno prodané nebo
nabidnuté k prodeji. Tyto majetky jsou porovnany s ocefiovanym majetkem a nasledné jsou provedeny
Upravy na zakladé zjisténych rozdilnosti, jako jsou datum prodeje, lokalita, typ, stafi, technicky stav
a pravdépodobné budouci vyuziti. Pokud je trzni hodnota stanovena pro majetek s predpokladem
nepretrzitého uzivani v ocefiovaném podniku, pak tato metoda zahrnuje nabidkové ceny na trhu pouzitého
majetku véetné nakladd spojenych s jeho pofizenim (véetné nakladd na dopravu, instalaci, uvedeni do
provozu a dalSich tcelné a nezbytné nutnych nakladd).

Vynosova metoda
Princip vynosové metody, viz predchozi text.

3.3.3 POROVNAVACI METODY

3.3.3.1 METODA KAPITALOVYCH TRHU

Metoda kapitalovych trhd srovnava ocenovanou spolecnost se spole¢nostmi obchodovanymi na verfejnych
kapitalovych trzich, tj. spole¢nostmi, u kterych je zndma cena jejich obchodovanych akcii. Pfi této metodé
ocenéni jsou z cen na kapitalovych trzich a historickych Gcetnich vykazd srovnavanych spolecnosti ziskany
pomérové ukazatele, které jsou dale upraveny dle srovnani silnych a slabych stranek ocerované spolecnosti
ve srovnani s porovnavanymi spole¢nostmi. Uplatnénim téchto upravenych pomérovych ukazatell a udajd
Z Ucetnich vykaz{ ocernované spolecnosti je dale ziskana indikace trzni hodnoty ocenované spolecnosti.

Pomérové ukazatele odvozené od srovnavanych spolecnosti poskytuji informaci o tom, kolik je soucasny
investor ochoten na trhu zaplatit za akcie spoleCnosti ve stejném (nebo podobném) oboru podnikani jako
ocenovana spolecnost a se stejnymi (nebo podobnymi) historickymi a ocekavanymi vysledky hospodareni.
Metoda trzniho srovnani s verejné obchodovanymi spolecnostmi je nejvhodnéjsi metodou ocenéni, jestlize
jsou srovnavané spolecnosti dostatecné podobné s ocenovanou spolecnosti. Podobnost pfitom mize byt
mimo jiné ovlivnéna druhem vyrabéného a prodavaného vyrobku nebo nabizenych sluzeb, geografickym
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polozenim cilovych trhli, konkurencni pozici, ziskovosti, perspektivami rdstu, velikosti, vnimanym rizikem a
kapitalovou strukturou. Tato metoda poskytuje indikaci hodnoty ocefiované spolecnosti vztazenim poméru
hodnoty vlastniho kapitalu nebo investovaného kapitalu (vlastniho kapitalu plus UroCenych cizich zdroj()
srovnavanych spolecnosti na rlizné ukazatele jejich trzeb, ziskl, cash flow a Ucetni hodnoty. Takto ziskané
poméry jsou potom aplikovany na ocefiovanou spolec¢nost.

3.3.3.2 METODA SROVNATELNE TRANSAKCE

Jednou z porovnavacich metod ocenéni podnikd je srovnani s transakcemi s podily ve srovnatelnych
spoleCnostech. Prostfednictvim této metody jsou z transakCnich dat a Udaji o prodané spoleCnosti
z predmétného nebo blizkého odvétvi ziskany pomérové ukazatele, které jsou dale spolu s udaji
o ocenované spolecnosti uplatnény k ziskani indikace jeji trzni hodnoty. Metoda trzniho srovnani
s transakcemi s obdobnymi spolecnostmi je nejvice relevantni metodou ocenéni, jestlize obsahuje Udaje
o prodanych spolecnostech, které jsou dostatecné podobné oceriované spoleCnosti. V této metodé mlze
byt podobnost mimo jiné ovlivnéna druhem vyrabéného a prodavaného vyrobku nebo nabizenych sluzeb,
geografickym polozenim cilovych trh{i, konkurencni pozici, ziskovosti, perspektivami rlstu, velikosti,
vnimanym rizikem a kapitalovou strukturou.

3.3.4 VYBER METODY OCENENI

Znalec se domniva, ze nejvhodnéjsi metodou pro ocenéni bude metoda DCF Entity, jelikoz Spole¢nost
dosahuje zisku a na prvni pohled se nezda byt ohrozeno nekonecné trvani Spolecnosti (predpoklad going
concern). Vhodnost této metody vsak potvrdi az vysledky strategické a finanCni analyzy. V pfipadé, Ze by
nekonecné trvani Spolecnosti nebylo jednoznacné prokazano, bude Znalec nucen pouzit likvidacni hodnotu
na bazi nakladového pristupu.

DCF Entity (FCFF) — pFijmovy pFistup
Nejcastéji pouzivanou metodou pfijmového pfistupu je metoda diskontovanych penéznich tokd (DCF)
vypoctena na zakladé volnych penéznich tokl (FCF — free cash flow).

Hodnota Jméni bude stanovena metodou DCF ve varianté Entity. Hodnota Jméni kvantifikovana touto
metodou je urcena uzitkem plynoucim pro jeho vlastniky a véfitele ve formé budoucich volnych penéznich
tokd (FCFF — free cash flow to the firm), které jsou diskontovany na soucasnou hodnotu k datu ocenéni.

Predpoklady:
Ocenéni Jméni bylo zaloZeno na analyze volnych penéznich tok& FCFF plynoucich vlastnikim a véfiteldm

Spolecnosti. Byl zvolen dvoufazovy zplisob ocenéni:

e v prvni fazi v délce 6 let od 1. 1. 2015 do 31. 12. 2020 Znalec modeloval financni plan pro Ucely
ocenéni, projektoval penézni toky a pomoci prdmérnych vazenych nakladl na kapital stanovil
soucasnou hodnotu téchto penéznich tokd,

e pro diskontovani bylo pouzito obdobi od 1.10.2015, tj. rok 2015 jako prvni rok planu byl rozdélen
na dvé Casti:

o od 1.1.2015 do 30.9.2015 jako obdobi historie (vzhledem k absenci aktualnich podklad(
k datu ocenéni zaloZené na odhadu znalce ve vysi 9/12 z planu celého roku)
o od 1.10.2015 do 31.12.2015 jako obdobi planu (stanoveno jako 3/12 z planu celého roku)

e ve druhé fazi zacinajici v roce 2021 byla pomoci Gordonova vzorce na bazi perpetuity a s vyuzitim
parametr posledniho roku prvni faze vypoctena soucasna hodnota penéznich tokl dosazenych ve
druhé fazi (od roku 2021).
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4 MAKROEKONOMICKA ANALYZA

4.1 DOSAVADNI vYVOJ NARODNIHO HOSPODARSTVI

Zdrojem analyzy i nékterych textovych popistl je pfedevsim Cesky statisticky GFad, Ministerstvo financi CR a
Ceska narodni banka.

4.1.1 HRUBY DOMACI PRODUKT CESKE REPUBLIKY

Historickd analyza vychdzi z dat po revizi narodnich G¢td provedené Ceskym statistickym Gfadem v zafi roku
2011.

Vyvoj v letech 1994 — 2002

Léta 1994 az 1996 (pfedeviim 1995 a 1996) byla obdobimi pomérné vyraznych rlstl HDP. V prvnim
pololeti roku 1997 doslo k silné ménové restrikci. Vlada ve spolupraci s CNB zavedla dva tzv. Usporné
balicky, které mély napravit vnéjsi nerovnovahu zemé vyjadienou vysokym deficitem obchodni bilance
respektive deficitem béZného (ctu platebni bilance. DUsledkem téchto restriktivnich krokl vsak bylo
oslabeni celé domaci ekonomiky a hospodarstvi tak upadlo do recese trvajici bezmala dva roky. Z recese se
domaci ekonomika vymanila v roce 1999 (rlist redlného HDP o 1,7 %). V roce 2000 vzrostl realny HDP o
4,2 %, tato dynamika byla vyssi, nez jaké v priméru dosahovaly zemé Evropské unie. V roce 2001 doslo
k 3,1% rlstu HDP ve stalych cenach a v roce 2002 rostl HDP mezirocné redlné o 2,1 %, pricemz
tempo jeho rlstu se v priibéhu roku postupné zpomalovalo.

Vyvoj v letech 2003 — 2007
Relativné Uspésné obdobi z hlediska rlistu HDP Ceské ekonomiky s rostouci tendenci hospodarského rlistu:

Tabulka &. 1 - Historicky vyvoj realného HDP CR (2003-2007)

2003 2004 2005 2006 2007

Redlny vyvoj HDP (%) 3,8 4,7 6,8 7,0 5,7

Zdroj: Patria Finance

Za rlistem stala ve vSech sledovanych letech predevsim spotfeba domacnosti, za niz stalo zejména vyrazné
zvySeni realnych mezd. Pfispél i pokles spotiebitelskych cen, nizké Grokové sazby spotfebitelskych a
hypotécnich Gvérl i leasingovych sluzeb a dale ochota domacnosti vice se zadluzit. Od roku 2004 byl rdst
HDP podporen celoevropskym posilenim hospodarského rlistu, ktery mél pozitivni vliv na rdst exportu. To
se projevilo jak rlstem investic (ukazatele “vydaje na tvorbu hrubého kapitalu"), tak posilovanim obchodni
bilance zahrani¢niho obchodu. Rést Ceského exportu nezastavila ani silnd pokracujici apreciace domaci
mény. Ty byla vyrovnavana zvySovanim kvality exportovanych produktd a rlstem produktivity prace.
Obdobi hospodarského ristu ve sledovanych letech se projevilo poklesem nezaméstnanost, redlnym rlistem
mezd (i diky stabilni inflaci kolem 2 %) a vedlo k rlistu investic podnikového sektoru.

Vyvoj v letech 2008 — 2012

Hypotécni krize, kterd vyvrcholila v USA v roce 2007 a volné presla do financ¢ni krize v roce 2008, se na
vyvoji Ceské ekonomiky vyrazné neprojevila, resp. silny rlist do roku 2007 zastavil aZ nasledné disledek
financni krize, celosvétova hospodarska krize. Rlst HDP CR, jakoZto proexportné orientované ekonomiky,
se ve 3. Ctvrtleti 2008 de facto zastavil a v poslednim Ctvrtleti klesl o 0,9 %. Za cely rok 2008 si nicméné
Ceska ekonomika udrzela jeden z nejvyssich rlstd HDP v Evropé (3,1 %).

V roce 2009 se HDP ceské ekonomiky realné propad| o -4,7 % a jednalo se tak o nejhorsi rok pro Cesky
priimysl a celou ekonomiku v poslednich 10 letech. Kritické bylo predevsim 1. pololeti, kdy na jeho konci
dosahl mezirocni propad HDP téméF -5 % (zpracovatelsky priimysl za 1. ctvrtleti klesl o vice jak 10 %). Na
zatatku 2. pololeti doSlo nicméné k obratu a zastaveni propadu a 2. pololeti jiz vykazovalo sice mirné, ale
rlstové hodnoty. Cesky prlimysl byl podporen pfedevsim stabilizaci zpracovatelského préimyslu diky statnim
subvencim nékterych evropskych ekonomik (zejména Némecko). Rlst zaznamenalo také odvétvi
stavebnictvi a na strané poptavky predevsim vydaje na koneCnou spotfebu. Naopak terciérni sféra (obchod
a sluzby) klesala po cely rok.

24




sw equita
ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —

Rok 2010 Ize charakterizovat jako rok obnovy. Celkovy redlny rlist HDP za rok 2010 cinil 2,3 % (vyrazny
rlst zpracovatelského primyslu, sluzeb a obchodu byl dan predevsim ¢astecnym navratem na Groven pred
ekonomickou krizi z pokleslého objemu vyroby v roce 2009 a aktivniho vyuziti konjunktury na zahranicnich
trzich) a vyrazny rist zasob v ekonomice.

Z rlstu HDP v roce 2011 (2,0 %), a_pfedevsim z rozlozeni rlistu Ize vypozorovat negativni trend oslabeni
rlstu. 2. pololeti roku jiz ekonomika CR viceméné stagnovala. Citelné bylo zasazeno zejména stavebnictvi a
poptavka vSech hlavnich subjektl ekonomiky (stat, domacnosti). Ekonomicky rlst tak byl zajistén vyhradné
zahrani¢nim obchodem, resp. jeho prebytkem.

Oslabeni vykonu ¢eské ekonomiky se pIné projevilo v roce 2012, kdy HDP CR klesl o -0,8 %. Jednalo se
zejména o dlsledek oslabeni domaci poptavky na vSech Urovnich (statni, korporatni, domacnosti), Castecné
zplsobené vyraznym rlstem danového zatizeni (DPH, spotfebni dané). Negativni vliv slabé domaci
poptavky castecné vyrovnaval relativné silny zahranicni export. Mezi nejvice postizena odvétvi Ceské
ekonomiky Ize zaradit stavebnictvi a zemédélstvi. V poslednim ctvrtleti doslo k poklesu objemu vyroby také
ve zpracovatelském prlmyslu, pfedevsim v automobilové vyrobé.

Prehled vyvoje HDP v krizovych letech 2008-2012 je zachycen v tabulce:

Tabulka &. 2 - Historicky vyvoj realného HDP CR (2008-2012)

2008 2009 2010 2011 2012

Redlny vyvoj HDP (%) 3,1 -4,7 2,3 2,0 0,8

Zdroj: MFCR

Zdrojem rlstu vykonnosti ¢eské ekonomiky ve vétsiné poslednich let byl dle CSU vyhradné rést produktivity
prace (rlst zaméstnanosti byl minimalni, podniky ve snaze obnovy ziskové marze intenzivnéji vyuZivaly
stavajici zaméstnance).

Rok 2013
Hruby domaci produkt oCistény o cenové, sezonni a kalendarni vlivy mezirocné klesl v roce 2013 o0 -0,7 %.

Ze cCtvrtletniho vyvoje Ize vyvodit stabilizaci ceské ekonomiky v poloviné roku a vyrazné posileni réstu
v poslednim Ctvrtleti. Hlavni podil na obnové rlstu ceské ekonomiky maji zejména silnda odvétvi
zpracovatelského priimyslu (vyroba motorovych vozidel, vyroba strojli a zafizeni, vyroba kovovych
konstrukci a kovodélnych vyrobk( a vyroba pryZovych a plastovych vyrobk() a penéznictvi a bankovnictvi.
Naopak zemédélstvi, stavebnictvi ani vétSina odvétvi trznich sluzeb Grovné Uhrnu roku 2012 nedosahla, a to
ani pres dil¢i zotaveni koncem roku.

Vyvoj poptavky pak byl negativné ovlivnén trvajicim poklesem investic do fixniho kapitalu, pozitivné
ovlivnén narlistem spotieby (domacnosti, vlada) ve 2. pololeti roku a témér neovlivnén vyvojem a prinosem
zahranicniho obchodu.

Rok 2014
Hruby domaci produkt za rok 2014 ocistény o cenové vlivy byl podle zpresnéného odhadu mezirocné vyssi
02,0 %.

Z Ctvrtletniho vyvoje HDP je patrny stabilni rdst po cely rok:

Tabulka &. 3 - Ctvrtletni vyvoj realného HDP CR (2014)

1Q

2Q

3Q

4Q

Ke stejnému Ctvrtleti 2013

2,3

2,1

2,2

1,5

0,3

0,4

0,4

K predchozimu ctvrtleti 0,3

Zdroj: CSU

Na strané nabidky byl hospodarsky rlist tazen zpracovatelskym prlimyslem, zejména odvétvim dopravnich
prostiedkd, strojl a zafizeni, vyrobou kovl a konstrukci a vyrobou pryZe a plastd. V oblasti sluzeb rostla
vyznamné doprava, obchod, sluzby pro podniky, zdravotnictvi a vefejna sprava. Slabsi byl naopak vyvoj
v penéznictvi a pojistovnictvi. Vykonnost ekonomiky, méfena hrubou pfidanou hodnotou (HPH), se
zvySovala v prlibéhu celého roku 2014. V porovnani s rokem 2013 se HPH zvysila 0 2,6 %.
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Rdst celkové poptavky po zboZi a sluzbach zaznamenaly vSechny klicové vydajové slozky, zejména
zahranicni poptavka (1,3 p. b.), rlst hrubého kapitalu (0,3 p. b.) a rostouci vydaje domacnosti a vlady na
konecnou spotiebu (0,2 p. b.). Vyrazny byl zejména narlst vydajl na investice, ktery nasobné prevysoval
priimér EU.

Ze Ctvrtletniho vyvoje Ize vyvodit stabilizaci Ceské ekonomiky v poloviné roku a vyrazné posileni rlistu
v poslednim ctvrtleti. Hlavni podil na obnové rlstu ceské ekonomiky maji zejména silnd odvétvi
zpracovatelského pr@myslu (vyroba motorovych vozidel, vyroba stroji a zafizeni, vyroba kovovych
konstrukci a kovodélnych vyrobkl a vyroba pryZovych a plastovych vyrobk{l) a penéznictvi a bankovnictvi.
Naopak zemédélstvi, stavebnictvi ani vétSina odvétvi trznich sluzeb Grovné hrnu roku 2012 nedosahla, a to
ani pres dil¢i zotaveni koncem roku.

Rok 2015

Hruby domaci produkt v 1. Ctvrtleti vzrostl meziro¢né o 4,2 %. MeziCtvrtletni nardst dosahl 3,1 %. Na tento
vyrazny mezictvrtletni rdst HDP mél vliv vysoky rlst hrubé pridané hodnoty (pfiznivy hospodarsky vyvoj se
projevil napfi¢ celou tuzemskou ekonomikou a Ize jej vysledovat ve vétSiné odvétvi — zpracovatelsky
prdmysl, stavebnictvi, vétSina odvétvi sluzeb) a nerovhomérny vybér spotfebni dané z tabakovych vyrobkd,
ktery ovlivnil srovnavaci zakladnu v roce 2014. Na strané domaci poptavky posiloval trend zapocaty v roce
2014. Vedle rostouci spotfeby domacnosti prispély vyrazné k rlstu HDP i investini aktivity, podporené
tvorbou zasob souvisejicich s vyrobnimi aktivitami. Prispévek zahrani¢niho obchodu se relativné snizil, byl
vSak i nadale pozitivni. RychlejSi hospodarsky rdst se pozitivné promitl i na trhu prace. V 1. Ctvrtleti v pojeti
narodnich Gc¢td bylo zaméstnano v prdméru 5 158 tisic osob, coZ predstavuje mezirocni rlst o 1,1 % a
mezictvrtletni 0 0,7 %.

Ve 2. Ctvrtleti byl HDP mezironé vyssi o 4,4 %, ve srovnani s predchozim Ctvrtletim vzrostl o 1,0 %.
Hospodarsky rdst byl rovnomérnéji rozprostfen mezi vsechna odvétvi tuzemské ekonomiky (zpracovatelsky
prdmysl, stavebnictvi, sluzby, obchod, doprava a ubytovani, informacni a komunikacni Cinnosti, profesni,
védecké, technické a administrativni ¢innosti. Na strané poptavky byl meziCtvrtletni rlist HDP z jedné tretiny
tazen spotfebou domacnosti a ze dvou tretin investicnimi aktivitami. K rlstu pfispival i zahrani¢ni obchod.
Rostouci ekonomicka aktivita se projevila i na trhu prace, mezirocni rlst zaméstnanosti cinil 1,4 % a
mezictvrtletni 0,2 %.

4.1.2 INFLACE

Vyvoj v letech 1994-2002

Inflace dosahovala v letech 1994 — 1998 relativné vysokych hodnot (8,5% - 10,7%). V prosinci 1997 se
proto bankovni rada Ceské narodni banky rozhodla o zméné rezimu ménové politiky a pocinaje rokem 1998
presla k cilovani inflace. Vysledky této ménové politiky se projevily v roce 1999, kdy doslo k mimoradnému
prilomu v dezinflacnim procesu a snizeni miry inflace na 2,1%. Hlavnim dlvodem bylo pfibrzdéni
deregulace cen usmérfiovanych statem a pokles cen potravin. V roce 2000 dezinflacni proces pokracoval a
inflace se pohybovala na Urovni témér srovnatelné se zemémi Evropské unie. Priimérna mira inflace za rok
2002 cinila 1,8%.

Vyvoj v letech 2003-2007
Zména pristupu CNB k ménové politice se v letech 2003-2007 projevila velmi dobfre fizenou inflaci, které se
drzela ve vymezeném inflacnim pasmu:

Tabulka &. 4 - Historicky vyvoj inflace v CR (2003-2007)

2003 2004 2005 2006 2007

Inflace (%) 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8

Zdroj: CSU

I pfes pomérné vyznamné cenové pohyby jednotlivych druh{ zboZi a sluzeb doslo v roce 2003 diky obéma
smérlim pohybu cenové hladiny u rliznych polozek spotfebniho koSe k celkové téméf nulové inflaci.
Akcelerujicim faktorem rlstu spotfebitelskych cen na poCatku roku 2004 bylo predevsim promitnuti dopadu
zvySeni nepiimych dani v ramci reformy vefejnych financi a harmonizacnich dafiovych dprav souvisejicich
se vstupem Ceské republiky do EU. V roce 2005 inflace opét zpomalila, predevsim pak diky posileni
sménného kurzu domaci koruny (v priméru mezirotné o 7,1 % vic¢i EUR a 7,3 % vlci USD), jakozZ i
zpomaleni cenového pohybu na svétovém i domacim komoditnim trhu surovin a vyrobk{ s vyjimkou ropy.
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Pravé rlst cen ropy se v roce 2006 promitl do rlstu cen pohonnych hmot v CR a ved! k inflaci cca 2,5 %.
V roce 2007 se na rdstu cen podilely pfedevsim potraviny, naklady na bydleni a produkty podléhajici
spotrebni dani, kterd v roce 2007 vzrostla.

Vyvoj v letech 2008-2012 y
Mimo let 2008 a 2012 se vyvoj cenové hladiny drzel pod Urovni inflaéniho pasma stanoveného CNB (2 %).

Tabulka &. 5 - Historicky vyvoj inflace v €R (2008-2012)

2008 2009 2010 2011 2012

Inflace (%) 6,3 1,0 1,5 1,9 2,8

Zdroj: CSU

Vyznamny rdst cen vroce 2008 byl zplsoben jednak domacimi vlivy (darfova reforma, deregulace
najemného, rdst spotfebni dan€) a jednak situaci na svétovych trzich (rlisty cen ropy a zemniho plynu).
Primérna meziroCni inflace v dals$im roce 2009 pak dosahla cca 1 % zasluhou pokracujiciho rlstu
administrativnich cen.

Prdmérna meziro¢ni mira inflace za rok 2010 byla obdobna a dosahla 1,5 % (rlst cen sluzeb, potravin,
PHM, bydleni — deregulace najmd, rdst cen médii; pokles cen aut a elektroniky). Obdobng&, s mirné vy3si
intenzitou, se inflace vyvijela v roce 2011. Stejnou miru inflace by CR vykdazala také v roce 2012, nicméné
v tomto roce byla inflace ovlivnéna skokovym rlistem DPH a spotiebnich dani (pfedevsim rlst nizsi sazby
DPH z 10 na 14 %) a dosahla tak 3,3 %. Bez vlivu zvySeni uvedenych dani by se mira rocni inflace v roce
2013 pohybovala kolem 2,2 %.

Rok 2013

Pr@mérna mira inflace v roce 2013 dosahla 1,4 %, cozZ je o 1,9 procentniho bodu méné nez v roce 2012 a
nejméné od roku 2009. Vyvoj inflace v roce 2013 ovlivnil zejména mésic leden, ve kterém vzrostly
spotrebitelské ceny mezimésicné o 1,3 % (o 0,5 p.b. méné oproti lednu 2012). Vyvoj cen v lednu 2013
ovlivnilo zvySeni zakladni i snizené sazby DPH o 1 procentni bod. Dopad této zmény na mezimésicni Ghrnny
prirlistek indexu spotfebitelskych cen v lednu pfedstavoval podle orientacniho propoctu CSU zvyseni o 0,8
procentniho bodu.

Nejvyssi vliv na rlist cenové hladiny v roce 2013 mély oddily potraviny, nealkoholické a alkoholické napoje,
bydleni, voda, energie, paliva a tabak. Opacné pak na celkovou inflaci pUsobily oddily posty a
telekomunikace (zmény u mobilnich operatord) a dopravy (pokles cen pohonnych hmot).

Rok 2014

Primérna mira inflace v roce 2014 dosahla 0,4 %, coz je o 1,0 procentni bod méné nez v roce 2013 a
nejméné od roku 2003. Vyvoj inflace v roce 2014 ovlivnil zejména meésic leden, ve kterém vzrostly
spotrebitelské ceny mezimési¢né pouze o 0,1 %, coz byl nejmensi lednovy prirlistek spotrebitelskych cen
od roku 1993. Pozitivné na rdst cenové hladiny plsobil vyvoj cen v oddilech potraviny a napoje vc.
alkoholickych. Naopak ceny v oddilech bydleni, energie a voda a v oddile poSta a telekomunikace
v predchozim roce klesly. Ceny v ostatnich oddilech spiSe stagnovaly.

Rok 2015

Celkova hladina spotrebitelskych cen vzrostla v 1. Ctvrtleti 2015 proti 4. Ctvrtleti 2014 o 0,1 %. Stejnou
intenzitou vzrostly spotrebitelské ceny v 1. Ctvrtleti 2015 meziro¢né. MeziCtvrtletni vyvoj spotiebitelskych
cen v 1. Ctvrtleti ovlivnilo zejména zvySeni cen v oddilech alkoholické napoje a tabak (novelizaci zakona o
spotfebnich danich), rekreace a kultura, které bylo téméF kompenzovano poklesem cen predevsim v
oddilech odivani a obuv (vyprodeje), zdravi (zruseni regulacnich poplatk( za navstévu Iékafe a recept na
vydej Iékd) a doprava (pokles cen pohonnych hmot). Mirny rlst cen Ize identifikovat také v oddile potraviny
a nealkoholické napoje (zejména vyssi ceny nékterych druhl ovoce a zeleniny). Rist trznich cen v 1.
Ctvrtleti 2015 zpomalil na 0,1 % (z 1,0 % ve 4. Ctvrtleti). Regulované ceny vzrostly o 0,2 % (pokles o 2,1
% ve 4. Ctvrtleti).

Ve 2. Ctvrtleti 2015 doslo ke zrychleni mezimésicniho i mezirocniho rlistu spotfebitelskych cen. Celkova
cenova hladina vzrostla ve 2. Ctvrtleti 2015 proti 1. Ctvrtleti 2015 0 0,6 %. Mezironé vzrostly spotfebitelské
ceny ve 2. Ctvrtleti 2015 o 0,7 %. MeziCtvrtletni vyvoj spottebitelskych cen ve 2. Ctvrtleti ovlivnilo zejména
zvySeni cen v oddilech odivani a obuv, doprava, zdravi, alkoholické napoje a tabak.
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Ve 3. Ctvrtleti 2015 klesly spotiebitelské ceny proti 2. ctvrtleti 2015 o -0,2 %. V meziroCnim srovnani
vzrostly spotiebitelské ceny ve 3. Ctvrtleti 2015 o 0,4 %, coz je o 0,3 procentniho bodu méné nez ve 2.
Ctvrtleti 2015. Na snizeni cen se nejvice podilely oddily potraviny a nealkoholické napoje, odivani a obuv a
pohonné hmoty. Naopak vyraznéjsi rlist cen zaznamenal oddil rekreace a kultura.

Vyvoj cenové Urovné v jednotlivych mésicich predchoziho roku sumarizuje nasleduijici tabulka:

Tabulka &. 6 - Mésiéni inflace CR v roce 2015

I/15|II/15|111/15|1IV/15|V/15|VI/15|VII/15 | VIII/15 |IX/15| X/15 | XI/15 | XII/15
Mezimésicni zména % 0,1 0,2 0,1 03 03 0,1 -0,1 -0,2 -0,2
Mezirocni zména % 0,1 0,1 0,2 0,5/ 0,7 0,8 0,5 0,3 0,4
Zdroj: CSU

4.1.3 REKAPITULACE

Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj nejdéilezit&jsich makroekonomickych ukazatel& v CR v predchozich 5
letech vcéetné progndzy na rok 2015.

Tabulka &. 7 - Historicky vyvoj zakladnich makroekonomickych ukazatel& CR (2010-2015F)

Makroekonomicky vyvoj 2010 2011 2012 2013 2014 2015F
HDP, redlny riist % 2,3 2,0 -0,8 -0,7 2,0 24
Inflace % 1,5 1,9 3,3 1,4 0,4 03
Nezaméstnanost (VSPS) % 7,3 6,7 7,0 7,0 6,1 57
Sménny kurs CZK/EUR primér 25,3 24,6 25,1 26,0 27,5 27,5

Zdroj: Kolokvia Ministerstva financi CR

4.2  PREDPOKLAD VYVOJE NARODNIHO HOSPODARSTVI

Nasledujici prognéza vyvoje makroekonomickych ukazatelll CR byla prevzata z prizkumu Ministerstva
financi CR (MFCR). MFCR provadi dvakrat ro¢né priizkum (tzv. Kolokvium), jehoz cilem je zjistit nazor
relevantnich instituci na budouci vyvoj ¢eské ekonomiky a vyhodnotit zakladni tendence, s nimiz z(¢astnéné
instituce ve svych predpovédich pocitaji. S vysledky pFislusného Kolokvia byva také srovnavan
makroekonomicky ramec statniho rozpoltu a rozpoctového vyhledu, makroekonomicky —scénaf
Konvergencniho programu a predikce MFCR. Vysledky 39. Kolokvia, které se konalo v dubnu 2015,
vychazeji z predpovédi 20 instituci (MF CR, MPO, MPSV, CNB, Citibank, CYRRUS, Ceska sporitelna, CSOB,
Generali Investments CEE, Hospodaiska komora CR, IDEA CERGE-EI, Institut ekonomickych studii FSV UK,
ING Bank, J&T Banka, Komercni banka, Liberalni institut + Narodohospodarska fakulta VSE, Raiffeisenbank,
Svaz Ceskych a moravskych vyrobnich druzstev, Svaz prdmyslu a dopravy CR, UniCredit Bank). Pro vétsi
reprezentativnost prlizkumu k nim byly pfifazeny progndzy EK (European Economic Forecast z Unora 2015)
a MMF (World Economic Outlook z dubna 2015).

Ciselné predikce ¢eské ekonomiky jsou uvedeny v souhrnné tabulce za jejich textovym popisem, ktery je
uveden v nasledujicich odstavcich.

HDP

Po relativné silném rlistu vétSiny evropskych ekonomik v letech 2010 a 2011 z dlivodu navratu vykonu a
produkce téchto ekonomik vcetné ekonomiky CR na predkrizovou Uroven dosSlo v dalSich 2 letech 2012 a
2013 k opétovnému propadu ekonomiky vétsiny zemi i ekonomiky EU jako celku. Je nutné poznamenat, ze
oproti propaddim ekonomiky dosaZzenych v evropskych statech od 2. pololeti 2008 do 1. pololeti 2010 byl
pokles ekonomického vykonu podstatné mirné;jsi (EU19 pokles o -0,8 % v roce 2012 a -0,4 % v roce 2013).
Oziveni ekonomického rlstu, které zaCalo byt patrné ve 2. pololeti 2013, se vétSiné zemi podafilo udrzet a
posilit i v roce 2014. Ke konci 2. pol. 2015 Ize potvrdit stabilni redlny rlist HDP v CR po cely rok 2014 i v 1.
pol. 2015, pricemz progndzy pocitaji s udrzenim stabilniho rdstu a jeho mirnym posilenim v celém roce
2015 i v dalSich letech. Obnova ekonomického rlistu se vroce 2014 a v 1. pol. 2015 projevila také
vyraznéjSim poklesem nezaméstnanosti, kterd je ke konci 2. pol. 2015 na nejnizsi Grovni od zacatku
ekonomické krize ke konci roku 2008.

Aktudlni faktory podstatné ovliviiujici vyvoj ekonomiky CR Ize rozdélit do dvou skupin:
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e Interni (domaci) — predchozi politické vedeni zemé se v letech 2010-2012 jednostranné zaméfilo
na stabilizaci deficitnich rozpoctd ve formé, ktera je nejsnaze prosaditelnd, s ¢imZ jsou spojeny
predevsim Utlumy statnich vydaji a rlisty dani (DPH, spotfebni dané) — i tyto skuteCnosti vedly
v letech 2011 az 1. pol. 2013 k Gtlumu domaci poptavky, coz se negativné odrazilo na vykonu téch
segmentl Ceské ekonomiky, jejichz odbytistém jsou Ceské subjekty. Naopak pro-rlistové statni
zasahy doposud realizovany nebyly. Vyvoj v roce 2014 potvrdil, Ze nova politicka reprezentace
uvolnila omezené vydaje statu na vSech Urovnich (investice zejména do infrastruktury, védy a
vyzkumu; spottfeba ve statni spravé, skolstvi, obrané; vyssi socialni vydaje), coz sice posililo domaci
poptavku (ve velké mife stojici za ekonomickym rdstem v roce 2014), nicméné na Ukor rdstu
zadluzeni a zastaveni poklesu deficitniho rozpocCtu. Zakladnim, a dosud fakticky nefeSenym
problémem pak zlstavaji slabé i zadné strukturalni zmény v hospodareni statu, které by vedly
k omezeni korupce a k Usporam v oblastech, které by naopak fungovani ekonomiky podpofily. Mezi
zakladni opatreni v této oblasti patfi zejména radikalni zprlhlednéni systému vefejnych zakazek
(plné konkurencni prostredi, transparentnost) a transparentni a spravné kontrolované vyuZivani
evropskych fondd. Mimo to zbyva komplexni dofeSeni reformy ddichodového systému a stabilizace
zdravotnictvi, kde se neustale méni klicové pilite fungovani (soukromé versus verejné financovani).

e Externi (zahranicni) — casteCna stabilizace ocekavani vyvoje ménové unie EUR a vyhledd
v souvislosti s FeSenim zadluZeni evropskych zemi a vysokych rocnich schodk( jejich statniho
rozpoCtu a pomalu posilujici poptavka v zemich Eurozony i v krizovych zemich davaji predpoklady
k opétovnému rlstu Ceského exportu a posileni relevantnosti makroekonomickych prognoz.
Negativné pak nadale na celoevropsky, a v navaznosti na to na Cesky rist, plsobi vysoké zadluzeni
nékterych, resp. vétsiny zemi EU, vysoké socialné vydaje ve vztahu k oslabenému HDP a vysoka
nezaméstnanost, predevsim pak mladych lidi do 25 let v nékterych zemich (jih Evropy). Jako
dlouhodobéjsi hrozbu, ktera miZze nicméné relativné rychle eskalovat, Ize pak oznacit rlist napéti
v jihovychodni Asii a ve vychodni Evropé a trvajici nestabilita na blizkém vychodé a v nékterych
zemich Afriky vyznamnych pro budouci odbyt zemi EU (Nigérie).

Inflace

Aktualné inflace v CR dosahuje téméF nulové Urovné, tedy pod cilem CNB (2 %). Je nutno nicméné
zdlraznit, ze trvalejsi a vyrazny pokles je zaznamenan zejména u oddilé jako bydleni, energie a doprava
(elektfina, plyn, paliva), kde je pokles zplisoben vyvojem v zahranici na burzach, pfipadné na trhu komodit
zakladnich energetickych surovin, ¢i telekomunikace (snizeni vydajd ve vice konkurencénim odvétvi), coz je
pro Ceskou ekonomiku jednoznacné pozitivni vyvoj (pokles cen externich vstupl). K tomu je nutno
pfipomenout vysoké narlisty cenové Urovné u vétSiny aktualné klesajicich polozek nakupniho kose
v poslednich cca 10-15 letech vysoko nad prdmérnou inflaci. V dalSich letech Znalec ocekava postupné
priblizeni k cilové inflaci 2 %.

Nezaméstnanost CR

Po poklesu nezaméstnanosti v roce 2011 doslo v priibéhu let 2012 a 2013 k jejimu opétovnému navyseni.
Ke konci roku 2013 se nezaméstnanost v CR bliZil historicky rekordnim Grovnim (pocet nezaméstnanych
obyvatel se pohyboval kolem hranice 600 tis.). Jiz v pribéhu roku 2014 doslo k zasadnimu zlepseni.
V poslednim ctvrtleti 2014 byla v CR dosaZena rekordni Groveri zaméstnanosti v poslednich letech, ktera je
Ctvrtleti roku 2008). Pozitivni vyvoj (pokles nezaméstnanosti) je patrny také v prlbéhu roku 2015. Lepsi
podminky na trhu prace tak pIné reflektuji trend ekonomického oZiveni v Ceské republice. V dalsich letech
pak Ize vzhledem k prognéze ekonomického vyvoje pocitat s dalSim, spiSe vSak pozvolnym sniZzovanim a
stabilizaci.

Sménny kurz CZK

Po zietelném oslabeni domaci mény v poslednim Ctvrtleti roku 2011 (projevilo se v primérném kurzu od
roku 2012) z dlivodu negativniho ocekavani ve vztahu k EUR doslo v roce 2012 k urcité stabilizaci, kdy kurz
osciloval kolem hodnoty mirné nad 25,- K¢ / EUR. V prlibéhu roku 2013 byla patrna dalSi depreciace ceské
mény, ktera v prlibéhu tohoto roku oslabila aZ na Uroven kolem 27,5 KC / EUR. Vyrazné negativné se na
kurzu Ceské mény ke konci roku 2013 promitla strategie Ceské narodni banky, ktera za Gcelem dosazeni
inflacniho cile cca 2 % (tj. podpory nizké inflace), kterd formou devizové intervence (prodejem cca 200
mld. K¢ a nakupem EUR provedené na zacatku listopadu) oslabila ¢eskou korunu o cca 2,- K¢ / EUR, a tuto
arovefl udrZovala i v priib&hu let 2014 a 2015. S opétovnou postupnou apreciaci domaci mény Ize pocitat
az po skonceni intervencnich zasahd CNB (odhad 2016-2017).
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Sménny kurz k USD se do zavéru roku 2014 udrzoval na stabilni Grovni kolem 20,- K¢ / USD. Ke konci roku
2014 a predevsim na poCatku roku 2015 domaci ména vici USD znatelné depreciovala a ztratila cca 25 %
své hodnoty. Ddvod je externi a fakticky neovlivnitelny ze strany CR (posilovani USD ve vztahu k EUR). Dle
prognoz dostupnych ve 2. pololeti 2015 je predpokladano ustaleni kurzu EUR/USD v priibéhu let 2016 a
2017 a nasledna apreciace CZK v{ic¢i obéma meénam.

Souhrnny prehled ukazateld

Tabulka &. 8 - Historicky vyvoj a prognéza makroekonomickych ukazatel CR (2011-2020F)

MeziroZni riist, pokud neni 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015F| 2016F| 2017F | 2018F | 2019F| 2020F
uvedeno jinak

HDP zemi EU12 (redlny riist v %) 6| -08| -04 0,9 13 16 16 16 - -
Cena ropy Brent (USD/barel) 111 112 109 99 59 70 75 76 - -
3M PRIBOR (primér v %) 1,2 1,0 0,5 0,4 03 04 06 11| 14 18
Vynos d_o spIaFno;t[ %OR statonlct] dluhopist 3,7 2,8 21 16 06 0,9 14 19 27 34
(maastrichtské kritérium; primeér v %)
Mé&novy kurz CZK/EUR (pr&imér) 24,6| 251| 260| 275| 275 272| 264| 260| 256| 254
Mé&novy kurz USD/EUR (prmér) 1,39 1,28 1,33 1,33 zos| ros| 103 107 1Lo7| 107
Mé&novy kurz CZK/USD (priimér) 17,7 196| 196| 208| 255 259 256 243| 239 237
HDP CR (realny riist v %) 20| -08| -07| 20| 24| 26| 26| 25 300 35
Prispévek zmény zasob (p.b.) 0,2 -0,2 -0,2 -0,3 0,0 0,1 01 01 - -
Prispévek zahrani¢niho obchodu (p.b.) 1,9 1,3 0,0 -0,1 0,0 03 o1 o1 - -
Spotteba domacnosti (redlny rlst v %) 0,2 -1,8 0,4 1,7 22 22 2,3 2,3 - -
Spotfeba vlady (realny rlst v %) -2,9 -1,0 2,3 2,3 2,0 16 15 14 - -
Tvorba fixniho kapitalu (realny rdst v %) 1,1 -2,9 -4,4 4,5 4,3 37 38 38 - -
Deflator HDP (rlst v %) -0,2 1,4 1,7 2,4 1,4 1,5 1,6 1,8 2,0 2,0
Priimérna mira inflace (%) 1,9 3,3 1,4 0,4 03 15 1,7 19 20 20
Zaméstnanost (rlst v %) 0,4 0,4 1,0 0,8 0,7 06 05 05 - -
Mira nezaméstnanosti VSPS (%) 6,7 7,0 7,0 6,1 57 55 52 51 - -
Objem mezd a platl (nom. rdst v %) 2,2 2,1 -0,4 3,1 32 33 35 35 35 35
Bézny UcCet platebni bilance (v % HDP) 2,1 -1,6 -0,5 0,6 0,8 05 -0,1 -0,3 - -

Zdroj: Roky 2011-2018F MFCR (kolokvia). Tendence vyvoje klicovych ukazateld v letech 2019F aZz 2020F jsou nastaveny dle
dlouhodobych prognéz z jinych zdrojd (Clanky na internetovych strankach renomovanych ekonomickych periodik, bankovni domy,
CNB, instituce EU, analytické spoleCnosti) ¢i navazuji na trend z predchozich let.
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5 STRATEGICKA ANALYZA

Strategicka analyza se déli na dvé zakladni Casti:

e Analyza vnéjSiho potencidlu analyzuje vyvoj trhu (odvétvi), ve kterém Spolec¢nost plsobi. Jeji
souCasti je také jiz provedend makroekonomicka analyza.

e Analyza vnitfiniho potencionadlu analyzuje blizké prostiedi Spolecnosti. Definuje Spolecnost,
konkurenci a postaveni Spole¢nosti vzhledem ke konkurenci a cilovym trhdm.

Zaveéry strategické analyzy (spolu se zavéry finanCni analyzy) slouZi jednak k potvrzeni vhodnosti pouziti
pfijmového pristupu ocenéni jako takového (potvrzeni going concern), a jednak k posouzeni prognozy trzeb
dodané managementem c¢i k vlastni progndze trzeb sestavené Znalcem (v obdobi 1. a 2. faze financniho
planu).

5.1 ANALYZA VNEJISTHO POTENCIALU (ANALYZA ODVETVI)

5.1.1 CHARAKTERISTIKA ODVETVi

Odvétvi, ve kterém Spolecnost plsobi, Ize vymezit jako telekomunikacni pr@imysl. Toto odvétvi se zabyva
nabidkou veskerych telekomunikacnich sluzeb, jako je poskytovani internetu, kabelové televize ¢i telefonu.
Odvétvi telekomunikacnich sluzeb v dnesni dobé hraje velmi ddlezitou roli. Pomoci tohoto trhu dochazi
k uskutecnovani hlasovych a datovych sluzeb, které maji za cil pfenos a Sifeni informaci.

5.1.2 HISTORIE ODVETVI

Telekomunikacni priimysl ve smyslu hlasovych sluzeb prosel od roku 1989 razantnim vyvojem, kdy doslo
k postupnému prechodu od statniho monopolu, pfes pIné oligopolni prostfedi az po soucasné uvolfiovani
trhu desitce alternativnich virtualnich operator. Na poCatku bylo odvétvi spojeno diky malo konkurencnimu
prostfedi s vysokymi zisky spojenymi s vysokymi cenami za poskytované sluzby. Diky stavajicimu
konkurencnimu prosttedi jiz zisky nejsou tak veliké, jelikoz velci hraci na trhu jsou nuceni snizovat své ceny
diky konkurencnimu tlaku.

Podstatnou ulohu v telekomunikacnim odvétvi sehrava technologicky pokrok. Souc¢asnym trendem je pokles
poptavky po sluzbach spojenych s pevnou siti a narlist poptavky po sluzbach mobilnich. Zaroven narlista
pocet internetovych pripojek.

5.1.3 DEFINICE CILOVYCH TRHO

Spole¢nost je vlastnikem a provozovatelem telekomunikaéni sité a plisobi na Uzemi deseti mést Ceské
republiky. Trzby jsou realizovany prevazné na tuzemském trhu. Cilovym trhem je tedy cesky trh
telekomunikacnich sluzeb.

5.1.4 VELIKOST TRHU A JEHO PREDPOKLADANY VYVOJ]

Velikost trhu pro Ucely ocenéni Znalec vyjadril ve formé dosazenych vykonl oboru CZ-NACE, oddil 61 —
Telekomunikacni Cinnosti. Vyvoj vykonl véetné obchodni marze telekomunikacniho odvétvi do roku 2014
udava nasleduijici tabulka.

Tabulka €. 9 - Vyvoj velikosti trhu 2005 - 2014

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Velikost trhu

(mil. K&) 127823 | 131344 | 136897 | 137554 | 131860 | 125024 | 116094 | 109581 | 100 941 99 943
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Pocinaje rokem 2009 vykony telekomunikacniho pr@imyslu postupné klesaji az na hodnotu necelych 100
mld. K¢ v roce 2014. Pokles v roce 2014 vSak jiz nebyl nikterak vyrazny. Tento negativni trend je zplsoben
predevsim snizovanim cen velkych hracd na trhu v disledku rstu konkurence.

Pomoci regresni analyzy se podafilo prokazat zavislost mezi vyvojem trhu a vysi prdmérné redlné mzdy
(koeficient determinace cinil necelych 71 %). Na zakladé prognozy rdstu redlné mzdy byla dopoctena
realna mzda pro obdobi planu a nasledné Znalec dopocetl progndzu velikosti trhu v podobé vykond véetné
obchodni marze pro toto obdobi. Tato progndza predpoklada narlist vykond v roce 2015 a nasledny stabilni
pokles na hodnotu necelych 99 mid. K¢.

Tabulka €. 10 - Vyvoj velikosti trhu v absolutnich cislech a dle indexu riistu trhu (2015-2020)

2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F

Velikost trhu - vykony v€. obchodni marze (mil. K¢) 107 762 105 855 103 914 102 157 100 484 98 786

Index rastu trhu 1,0782 0,9823 0,9817 0,9831 0,9836 0,9831

5.2 ANALYZA VNITRNIHO POTENCIALU

5.2.1 HISTORIE POSTAVENI SPOLECNOSTI NA TRHU

Spolecnost byla zaloZzena v roce 1998 a pisobi tak na ceském trhu jiz vice nez 15 let. Spolecnost nabizi pod
jednou stfechou pristup k internetu, digitalni televizi a telefonovani. Diky vyuZivani spolehlivych a
nejkvalitnéjsich technologii si Spolecnost vydobyla velmi dobré postaveni na trhu poskytovateld
telekomunikacni sité. Béhem svého plisobeni na trhu si Spolecnost vytvorila rozsahlé zakaznické zazemi a
v soucasnosti stoji za vice nez 100 000 pfipojkami k internetu v domacnostech. Sluzby poskytované
SpoleCnosti vyuziva také vice nez 100 skol, Ufadd meéstskych Casti a dalSich subjektl statni spravy a
samospravy.

5.2.2 KONKURENCE

Trh telekomunikacniho primyslu je v soucasnosti velmi konkurenc¢ni. Na trhu pdsobi mnoho poskytovatel@
internetu i klasickych ¢i virtualnich mobilnich operatorl. Toto konkurencni prostfedi tlaci ceny velkych hracd
na nizsi hodnoty.

5.2.3 SWOT

Silné stranky
e Mnohaleté zkusenosti v telekomunikacnim priimyslu

e Poskytovani komplexni nabidky sluzeb (internetu, televize i telefonovani) pod jednou stfechou
 Vyuzivani technologii dle provéfeni jejich kvality a spolehlivosti ve svétovém méfitku
e Leader v oblasti IPTV v Ceskeé republice
e Siroka zakaznicka struktura
Slabé stranky

e Pokryti pouze na Moravé

Prilezitosti
e Rist podilu na trhu
e Rozsifeni pokryti na dalsi mésta
e Rozsifeni zakaznické struktury

Ohrozeni
e Zvyseni konkurence
e Prechod zakaznikd ke konkurenci
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5.2.4 TRZNi PODiL A JEHO PREDPOKLADANY VYVOJ

Trzni podil Spolecnosti se od roku 2009 neustale zvySoval. Spolecnost jiz ma pevné misto na trhu a Sirokou
zakaznickou strukturu, zaroven ma diky dosahovanym rostoucim trzbam predpoklad pro udrZeni svého
trzniho podilu a dokonce jeho mirné zvyseni. Pro obdobi progndzy Znalec ocekava lehky nardst podilu na

trhu v roce 2016 na hodnotu 0,22 % a naslednou stabilizaci tohoto podilu.

Tabulka ¢. 11 - Vyvoj trzniho podilu Spolecnosti (2009-2020F)

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015F

2016F — 2020F

Trzni podil SpoleCnosti

0,10%

0,13%

0,14%

0,16%

0,19%

0,21%

0,21%

0,22 %

5.2.5 PROGNOZA VYVOJE TRZEB

Progndza vyvoje trzeb vyplyva z progndzy trhu a z prognozy trzniho podilu Spolecnosti. Nasledujici tabulka

udava dopoctenou progndzu vykonl Spolecnosti pro obdobi 2015 — 2020 a index jejich rdstu.

Tabulka €. 12 - Vyvoj trzeb za vykony Spolecnosti v absolutnich hodnotach a dle indexu zmény trzeb (2015-2020)

2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
Vykony (tis. K&) 221 873 232 881 228 610 224 746 221 065 217 329
Index rlstu trZeb za vykony 10782 1,0496 0,9817 0,9831 0,9836 0,9831
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6 FINANCNI ANALYZA

6.1 TEORETICKA CAST

Financni analyza slouzi ke zjisténi celkového financniho zdravi a sily podniku. Pro Ucely ocenéni je dilezita
predevsim z hlediska volby metody ocenéni. Pokud se na zakladé financni a strategické analyzy dojde
k zavéru, Ze podnik je finanéné zdravy a predpoklada se jeho pokraCovani v nasledujicich letech (tzv.
predpoklad trvalého fungovani podniku = on-going concern), vyuzije se s nejvétsi pravdépodobnosti
ocenéni na bazi pfijmového pristupu. Pokud se ze zavérd financni a strategické analyzy (nebo na zakladé
informaci od vlastnikd ¢ manazerl podniku, pripadné zadavatele ocenéni) dojde k zavéru, ze podnik nema
predpoklady pro pokracovani své cinnosti, zvoli se jind metoda ocenéni (napf. likvidacni hodnota).

Vystupy finanéni analyzy se dale pouzivaji pro tvorbu financniho planu na dalsi roky fungovani spolecnosti,
pokud tyto Udaje nejsou poskytnuty zadavatelem ocenéni, pfipadné se pouziji pro kontrolu financniho planu
poskytnutého zadavatelem ocenéni.

6.1.1 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA UCETNICH VYKAZ(O

Obecné slouZi horizontalni a vertikalni analyza Gcetnich vykazl k porovnani vyvoje jednotlivych polozek
vykazd.

Horizontalni analyza rozvahy ¢i vykazu zisku a ztrat zobrazuje vyvoj jednotlivych polozek vykazu v letech.
Zmény mohou byt zaznamenany jak absolutnimi pfirdstky (Ubytky), tak i relativnimi zménami polozek
(vyjadrenych v procentech). Relativni vyjadreni v procentech je pro Ucely financni analyzy vhodnéjsi, nebot’
pri absolutnim vyjadreni nevidime jak velka je zména v porovnani s vychozi hodnotou.

VertikaIni analyza rozvahy zobrazuje vyvoj podilu jednotlivych poloZek rozvahy na celkové bilanéni sumé,
neboli na celkovych aktivech, pfipadné pasivech spolecnosti. U vykazu zisku a ztrat se jednotlivé polozky

vztahuji k celkovym trzbdm (nadkladovost trzeb), pfipadné se vynosové polozky vztahuji k celkovym
vynostim a nakladové polozky se vztahuiji k celkovym nakladfm.

6.1.2 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Tato Cast financni analyzy obecné porovnava jednotlivé ukazatele. RozliSuje se na nékolik Casti.

6.1.2.1 UKAZATELE ZADLUZENOSTI A KRYTI STALYCH AKTIV

Zkoumaiji strukturu zadluzeni podniku, porovnavaji, jak je podnik schopen splacet Groky z Uvérd a kontroluji
dodrzovani zasad financovani podniku (bilan¢ni pravidla). Hlavni ukazatele jsou uvedeny v ndsledujici
tabulce:

Tabulka €. 13 - Definice ukazateld zadluZenosti a ukazatel@ kryti stalych aktiv

Popis ukazatele Vzorec
Stupen financni nezavislosti 100*VK/K
Stupen zadluZenosti 100*CK/K
Stupen samofinancovani 100*(NZ+F2)/(ZK+KF)
Urokové kryti 100%(HZ+0)/U
Stupen kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalem 100*DK/DM
Pomér odpisti k dlouhodobému hmotnému a nehmotnému majetku 100*Qdpisy/ZH_DM
Mira reprodukce dlouhodobého majetku Prirdstek_DM/Odpisy

Stupen financni nezavislosti vyjadiuje pomér vlastniho kapitalu (VK) na celkovém kapitalu (K). Stejné tak
stupen zadluZenosti vyjadfuje podil ciziho kapitalu (CK) na celkovém kapitalu.

Stupen samofinancovani zobrazuje podil nerozdéleného zisku (NZ) a fondl ze zisku (FZ) k zakladnimu
kapitalu (ZK) a kapitalovym fondlm (KF), neboli kolikrat je ¢ast vlastniho kapitalu (vlastnich zdrojd), kterou
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spolecnost vytvofila svou Cinnosti (a ktera slouzi k dalSimu financovani rozvoje Spolecnosti) vyssi (nebo
nizsi) nez ta Cast vlastniho kapitalu, ktera je do podniku vlozena vlastniky.

Ukazatel urokového kryti ukazuje, kolikrat je Spolecnost schopna ze svého hospodarského vysledku (HZ)
zvySeného o Uroky (U) zaplatit tyto Groky. Doporucena hodnota je 500 — 600%.

Stupen kryti stalych aktiv dl. kapitalem vychazi z bilancnich pravidel, ktera fikaji, ze troven dlouhodobého
kapitalu (DK) by méla byt vy$Si nez hodnota stalych aktiv (DM), neboli dlouhodoby kapital by meél
financovat stala aktiva a Cast obéznych aktiv za Ucelem snizeni rizika. Tento ukazatel tedy porovnava
dlouhodoby kapital a stala aktiva.

Pomér odpisd k dlouhodobému hmotnému a nehmotnému majetku (odepisovatelna Cast stalych aktiv
ZH_DM) vyjadfuje priimérny podil rocnich odpis@ k celkovému odepisovatelnému majetku. Pokud dCislo 1
vydélime timto ukazatelem, ziskdme teoreticky pocet let, kdy hodnota odepisovatelného majetku klesne na
nulu (pokud nedojde k Zadnym investicim do tohoto majetku).

Mira reprodukce dlouhodobého majetku vyjadrfuje, kolikrat jsou investice do odepisovatelného majetku
(Prirlistek_DM) vyssi, neZ odpisy tohoto majetku. Pokud je hodnota ukazatele jedna, investice jsou rovny
odpistim a zkoumana spolecnost udrzuje substanci (neklesa hodnota dlouhodobého majetku). Aby vsak
dlouhodobé neklesala realnd hodnota substance, je tfeba, aby ukazatel dosahl alespon indexu inflace.
Pokud je hodnota ukazatele nula, investice jsou nulové.

6.1.2.2 UKAZATELE LIKVIDITY

Kontroluji, jak je Spolecnost schopna splacet véas a v pIné vysi své splatné zavazky, tedy kratkodobé cizi
zdroje (KCK) jednotlivymi rfizné likvidnimi slozkami obézného majetku (OA). Hlavni ukazatele jsou uvedeny
v nasledujici tabulce:

Tabulka ¢. 14 - Definice ukazatel likvidity

Popis ukazatele Vzorec
OkamZita likvidita 100*FM/KCK
Rychla likvidita 100*(FM+POHLK)/KCK
Bézna likvidita 100*0A/KCK

Jednotlivé stupné likvidity se liSi pouze Citatelem — neboli Casti obéZzného majetku, kterou bereme pfi
placeni KCK v potaz. Okamzita likvidita ukazuje, kolikrat je Spolecnost schopna splatit své KCK nejlikvidné&jsi
Casti OA, a to kratkodobym finan¢nim majetkem (FM). Doporucované hodnoty pro tento ukazatel jsou 15%
- 50%. Rychla likvidita k FM pfiCita jesté kratkodobé pohledavky (doporucované hodnoty 40% - 150%) a
bézna likvidita bere v potaz celd OA (doporucované hodnoty 160% - 250%). Konkrétni doporucované
hodnoty zaviseji na odvétvi, fazi vyspélosti firmy, apod.

6.1.2.3 UKAZATELE OBRATU

Ukazuji, jak podnik vyuziva jednotlivé polozky (aktiv — ukazatele aktivity, i pasiv), kolikrat se béhem roku
Lobrat™ jednotlivé zkoumané polozky, neboli, kolikrat v roce se jednotlivé polozky obméni, neboli kolikrat
jsou trzby vétsi neZz jednotlivé zkoumané polozky. Pozitivni je mezirocni rlst ukazatell, které poméruji
aktivni poloZzky a meziroCni pokles ukazatell, které poméfuji pasivni polozky. Jednotlivé polozky se tedy
vztahuji k celkovym trzbam (T). Konkrétni poméfrované polozky jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka €. 15 - Definice ukazatel@ obratu

Popis ukazatele Vzorec
Obrat zasob T/ZAS
Obrat celkovych pohledavek T/POHL
Obrat celkovych zavazkd T/ZAV
Obrat vlastniho kapitalu T/VK
Obrat celkového kapitalu T/K
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6.1.2.4 UKAZATELE RENTABILITY

Zkoumaii ziskovost jednotlivych poloZzek majetku, ptipadné trzeb. U rentability trzeb a vlastniho kapitalu se
polozky poméFuji k Cistému zisku (Z), u rentability celkového kapitalu (K) se K poméruje k EBIT (zisk pred
zdanénim a uroky HZ+U). EBIT se u rentability K pouziva, jelikoz nezahrnuje ani naklady na cizi kapital
(roky) ani naklady na vlastni kapital (dan, dividendy). Cisty zisk nezahrnuje ¢ast nakladd na vlastni kapital
(dan) a tudiz neni jeho pouZiti u rentability celkového kapitalu vhodné. Ukazatele jsou uvedeny v nasledujici
tabulce:

Tabulka ¢. 16 - Definice ukazateld rentability

Popis ukazatele Vzorec
Rentabilita trzeb 100*Z/T
Rentabilita vlastniho kapitalu 100*Z/VK
Rentabilita celkového kapitalu 100*(HZ+U)/K

6.1.2.5 UKAZATELE PRODUKTIVITY PRACE

Sleduji produktivitu pracovnikli Spolecnosti. Produktivita z vykon ukazuje, kolik z celkovych vykonl (V)
pripada prmérné na jednoho pracovnika. Produktivita z pfidané hodnoty ukazuje, kolik z pfidané hodnoty
(PH) pripada primérné na jednoho pracovnika, neboli jak se jeden pracovnik primérné podili na pfidané
hodnoté (pfipadné na trzbach). Ukazatele jsou uvedeny v tis. KC.

Tabulka €. 17 - Definice ukazatelii produktivity prace

Popis ukazatele

Vzorec

Produktivita z vykon( (tis. K¢ / prac.)

V/pocet prac.

Produktivita z pfidané hodnoty (tis. K¢ / prac.)

PH/pocet prac.

6.1.2.6 UKAZATELE KAPITALOVEHO TRHU

Tytu ukazatele jsou relevantni u akciovych spolecnosti. Porovnavaji predevsim vykonnost akciového
kapitalu vloZeného akciondfi do podniku. Zisk na 1000 K¢ akciového kapitdlu udava pomér zisku (Z) na
1000 K¢ zakladniho akciového kapitalu (ZK/1000). Pro akcionare je vSak vice relevantni ukazatel dividendy
na 1000 K¢ akciového kapitalu, ktery zobrazuje, kolik dividend (DIV) ,vyprodukuje® 1000 K¢ akciového
kapitalu, neboli udavaji vynosnost kapitalu pro akcionare. Ukazatel podil dividend na zisku, neboli aktivacni
pomér, udava, jaka Cast zisku pfipadne na vyplatu dividend.

Tabulka ¢. 18 - Definice ukazatelii kapitalového trhu

Popis ukazatele Vzorec
Zisk na 1000 K¢ akciového kapitalu Z/(ZK/1000)
Dividendy na 1000 K¢ akciového kapitalu DIV/(ZK/1000)
Podil dividend ze zisku 100*DIV/Z

6.2 ANALYZA UCETNICH VYKAZO

Rozvahy a vykazy zisku a ztrat Spolec¢nosti v plném znéni za roky 2010 az 2014, z nichz je v ramci celé této
kapitoly Cerpano, jsou soucasti prilohy ¢. 2. Financni analyza téchto vykazd (horizontalni a vertikalni
analyza) je v plném znéni uvedena v prfiloze ¢. 3. Pfimo v posudku jsou pro lepsi prehlednost uvedeny
zkracené formy téchto vykazl i jejich analyz.
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6.2.1 ROzvVvAHA
Tabulka ¢. 19 - Zkracena forma rozvah (2009-2014; tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 144 176 150 575 149 560 182 518 192 031 210 946
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0 0
Stala aktiva 98 793 102 027 101 215 121 490 123 474 136 453
Dlouhodoby nehmotny majetek 4194 6973 4 876 3 202 1474 2 145
Dlouhodoby hmotny majetek 80 739 86 169 84 965 105 154 107 217 117911
Dlouhodoby finan¢ni majetek 13 860 8 885 11 374 13134 14 783 16 397
Obézna aktiva 32 277 29 046 30 074 51 251 65 097 72 281
Zasoby 6 636 7 969 6 319 3 559 5130 7 422
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 19 181 17 058 22 503 32 053 36 765 52 402
Finan¢ni majetek 6 460 4019 1252 15 639 23 202 12 457
Ostatni aktiva - prechod.ucty aktiv 13217 19 502 18 271 9777 3460 2212
Casové rozliseni 13 217 19431 18 271 9777 3 460 2212
Dohadné ucty aktivni 0 71 0 0 0 0
PASIVA CELKEM 144 287 150 575 149 560 182518 192 031 210 946
Vlastni kapital 27 823 19 472 24 140 40 977 65 208 101 311
Zakladni kapital 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700
Kapitalové fondy -5 758 -10 729 -8 240 -6 480 -4 831 -3 203
Fondy ze zisku 1570 1570 1570 1679 2433 3140
Vysledek hospodareni minulych let 16 307 16 312 12 931 15 001 24 162 51 199
Vysledek hospodareni bézného obd. (+-) 4 -3 381 2179 15 077 27 744 34 475
Cizi zdroje 107 910 121 653 115 348 130 469 117 433 100 702
Rezervy 200 200 0 0 339 781
Dlouhodobé zavazky 39 066 38 961 30 064 30 900 31241 30 226
Kratkodobé zavazky 46 144 45 212 47 174 30 569 30 853 37 695
Bankovni Uvéry a vypomaoci 22 500 37 280 38110 69 000 55 000 32 000
Ostatni pasiva - prechodné cty pasiv 8 554 9 450 10 072 11 072 9 390 8933
Casové rozliseni 7 656 7 680 6 697 6 206 5 067 4 957
Dohadné ucty pasivni 898 1770 3375 4 866 4323 3976
Tabulka ¢. 20 - Zkracena forma vertikalni analyzy rozvahy (2009-2014)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Stala aktiva 68,5% 67,8% 67,7% 66,6% 64,3% 64,7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 2,9% 4,6% 3,3% 1,8% 0,8% 1,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 56,0% 57,2% 56,8% 57,6% 55,8% 55,9%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 9,6% 5,9% 7,6% 7,2% 7,7% 7,8%
Obézna aktiva 22,4% 19,3% 20,1% 28,1% 33,9% 34,3%
Zasoby 4,6% 5,3% 4,2% 1,9% 2,7% 3,5%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Kratkodobé pohledavky 13,3% 11,3% 15,0% 17,6% 19,1% 24,8%
Finanéni majetek 4,5% 2,7% 0,8% 8,6% 12,1% 5,9%
Ostatni aktiva - pfechod.ucty aktiv 9,2% 13,0% 12,2% 5,4% 1,8% 1,0%
Casové rozligent 9,2% 12,9% 12,2% 5,4% 1,8% 1,0%
Dohadné Ucty aktivni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Vlastni kapital 19,3% 12,9% 16,1% 22,5% 34,0% 48,0%
Zakladni kapital 10,9% 10,4% 10,5% 8,6% 8,2% 7,4%
Kapitalové fondy -4,0% 7,1% -5,5% -3,6% 2,5% -1,5%
Fondy ze zisku 1,1% 1,0% 1,0% 0,9% 1,3% 1,5%
Vysledek hospodareni minulych let 11,3% 10,8% 8,6% 8,2% 12,6% 24,3%
Vysledek hospodareni béZného obd. (+-) 0,0% -2,2% 1,5% 8,3% 14,4% 16,3%
Cizi zdroje 74,8% 80,8% 77,1% 71,5% 61,2% 47,7%
Rezervy 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,2% 0,4%
Dlouhodobé zavazky 27,1% 25,9% 20,1% 16,9% 16,3% 14,3%
Kratkodobé zavazky 32,0% 30,0% 31,5% 16,7% 16,1% 17,9%
Bankovni (véry a vypomoci 15,6% 24,8% 25,5% 37,8% 28,6% 15,2%
Ostatni pasiva - pfechodné ¢ty pasiv 5,9% 6,3% 6,7% 6,1% 4,9% 4,2%
Casové rozligeni 5,3% 5,1% 4,5% 3,4% 2,6% 2,3%
Dohadné G&ty pasivni 0,6% 1,2% 2,3% 2,7% 2,3% 1,9%
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Tabulka €. 21 - Zkracena forma horizontalni analyzy rozvahy (2009-2014)

2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
AKTIVA CELKEM 4,4% -0,7% 22,0% 5,2% 9,8%
Pohledavky za upsany vlastni kapital X X X X X
Stala aktiva 3,3% -0,8% 20,0% 1,6% 10,5%
Dlouhodoby nehmotny majetek 66,3% -30,1% -34,3% -54,0% 45,5%
Dlouhodoby hmotny majetek 6,7% -1,4% 23,8% 2,0% 10,0%
Dlouhodoby financni majetek -35,9% 28,0% 15,5% 12,6% 10,9%
Obézna aktiva -10,0% 3,5% 70,4% 27,0% 11,0%
Zasoby 20,1% -20,7% -43,7% 44,1% 44,7%
Dlouhodobé pohledavky X X X X X
Kratkodobé pohledavky -11,1% 31,9% 42,4% 14,7% 42,5%
Finan¢ni majetek -37,8% -68,8% 1149,1% 48,4% -46,3%
Ostatni aktiva - prechod.léty aktiv 47,6% -6,3% -46,5% -64,6% -36,1%
Casové rozliseni 47,0% -6,0% -46,5% -64,6% -36,1%
Dohadné ucty aktivni X -100,0% X X X
PASIVA CELKEM 4,4% -0,7% 22,0% 5,2% 9,8%
Vlastni kapital -30,0% 24,0% 69,7% 59,1% 55,4%
Zakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Kapitalové fondy -86,3% 23,2% 21,4% 25,4% 33,7%
Fondy ze zisku 0,0% 0,0% 6,9% 44,9% 29,1%
Vysledek hospodareni minulych let 0,0% -20,7% 16,0% 61,1% 111,9%
Vysledek hospodareni béZného obd. (+-) -84 625,0% 164,4% 591,9% 84,0% 24,3%
Cizi zdroje 12,7% -5,2% 13,1% -10,0% -14,2%
Rezervy 0,0% -100,0% X X 130,4%
Dlouhodobé zavazky -0,3% -22,8% 2,8% 1,1% -3,2%
Kratkodobé zavazky -2,0% 4,3% -35,2% 0,9% 22,2%
Bankovni Gvéry a vypomoci 65,7% 2,2% 81,1% -20,3% -41,8%
Ostatni pasiva - prechodné ucty pasiv 10,5% 6,6% 9,9% -15,2% -4,9%
Casové rozliseni 0,3% -12,8% -7,3% -18,4% -2,2%
Dohadné Gty pasivni 97,1% 90,7% 44,2% -11,2% -8,0%

Komentar — AKTIVA

Bilancni suma se az na rok 2011 neustale zvySuje. Relevantni jsou pro Spolecnost predevsim stala aktiva,
jejichz podil na bilanéni sumé se pohybuje mezi 64 a 69 %. Stala aktiva jsou pfitom tvorfena predevsim
dlouhodobym hmotnym majetkem, kde Spolec¢nost eviduje hlavné stavby a také samostatné movité véci a
soubory movitych véci. V roce 2009 se na dlouhodobém hmotném majetku podilela vyznamné polozka
nedokoncéeny dlouhodoby hmotny majetek, ktera zaujimala tretinu celkovych aktiv. V dalSich letech vsak
tato polozka dosahuje zanedbatelné vySe. Dlouhodoby financni majetek zaujima v poslednich letech staly
podil na celkovych aktivech ve vysi pres 7 % a tvofi ho podily v podnicich s podstatnym vlivem — v tomto
pfipadé se jedna o podil 49 % na zakladnim kapitalu spoleCnosti OpavaNet a.s. Tento majetek je
kazdoroCné precenovan ekvivalenci a precenéni se UcCtuje do vlastniho kapitalu jako ocerovaci rozdily
z pfecenéni majetku a =zavazkd (kapitalové fondy). Dlouhodoby nehmotny majetek dosahuje
zanedbatelného podilu na aktivech a je tvoren predevsim polozkou software.

Obézna aktiva postupné zvysuiji svdj podil na celkovych aktivech a to na Ukor ostatnich aktiv. Obézna aktiva
tvofi z nejvétsi Casti kratkodobé pohledavky, jejichz podil od roku 2010 narlstd a v poslednim roce
dosahuje az hodnoty téméF 25 %. Zasoby jsou tvoreny kromé roku 2014 pouze materidlem. Na pocatku
sledovaného obdobi zasoby prevySovaly kratkodoby financni majetek, ke konci obdobi jiz financni majetek
prevySuje hodnotu zasob a zaujima relativné znacnou Cast aktiv. To pfispiva ke snizovani rizika insolvence a
z hlediska finanCniho zdravi je to pozitivni fakt. Casové rozliSeni dosahovalo pomérné vysokého podilu na
aktivech hlavné v letech 2010 a 2011. Casové rozliSeni je tvoreno ndklady pristich obdobi, kde se zobrazuji
akontace leasingu.

Strukturu aktiv v poslednim sledovaném roce udava nasledujici graf.
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Graf &. 1 - Struktura aktiv k datu 31. 12. 2014
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Komentar — PASIVA

Vlastni kapital zaujima mensi ¢ast celkovych pasiv, jeho podil vsak od roku 2010 narlista a to az na 48 %
vroce 2014. Tento narlst je dan dosahovanim ¢im dal vysSiho zisku a jeho ponechanim v podniku.
Spolecnost zaroven tvori zakonny rezervni fond ze zisku, ktery je v roce 2014 jiz plné naplnén. Zakladni
kapital se ve sledovaném obdobi neméni. Zlstatek na poloZce kapitadlové fondy je dan kazdorocnim
precerfiovanim dlouhodobého financniho majetku.

Podil cizich zdroj na celkovych pasivech od roku 2010 klesa, v roce 2014 je jeho podil dokonce nizsi nez
podil vlastniho kapitalu. Cizi zdroje tvori dlouhodobé i kratkodobé zavazky a bankovni Gvéry a vypomoci. V
dlouhodobych zavazcich predstavuje nejvyznamnéjsi polozku Gcet dlouhodobé prijaté zalohy, které tvori
prijaté kauce na dobu trvani smluv. Dlouhodobé zavazky dosahuji v poslednich letech relativné stabilni
vySe, jejich podil na celkovych pasivech vsak s rostouci bilan¢ni sumou neustdle klesa. Kratkodobé zavazky
jsou ovlivnény predevsim polozkou kratkodobé pohledavky z obchodniho styku. K vyznamnému propadu
doSlo v roce 2012, kdy kratkodobé zavazky z obchodniho styku klesly skoro na polovinu hodnoty roku 2011.
Dalsi vyznamnou poloZkou kratkodobych pasiv se postupné staly zavazky za statem. V dlouhodobych i
kratkodobych zavazcich Spolecnost eviduje zavazky, k nimz bylo zfizeno zastavni pravo nebo zaruka ve
prospéch véfitele (spotFebitelské Gvéry). Bankovni ivéry a vypomoci nemaji zfetelny trend. V roce 2014 ma
Spolecnost prijaty Uvér od Ceské sporitelny, a.s., ktery je splatny v poloviné roku 2017. Ostatni pasiva tvofi
v analyzovaném obdobi 4 — 7 % celkovych pasiv, tento podil se od roku 2011 snizuje.

Strukturu pasiv v poslednim sledovaném roce udava nasledujici graf.

Graf ¢. 2 - Struktura pasiv k datu 31. 12. 2014
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6.2.2 VYKAZ ZISKU A ZTRATY
Tabulka €. 22 - Zkracena forma vykazi zisku a ztraty (2009-2014; tis. K¢)
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Obchodni marze 0 0 0 0 91 49
Vykony 136 705 161 857 163 104 172 991 188 768 205 775
Vykonova spotieba 110 153 120 487 120 503 113 045 113 139 119 068
Pfidana hodnota 26 552 41 370 42 601 59 946 75720 86 756
Osobni naklady 30 997 33 901 29 896 28 651 30 783 32 425
Dané a poplatky 183 137 239 267 490 410
Odpisy dlouhodobého majetku (DM) 6 005 9199 9737 10 684 11 167 13 022
Trzby z prodeje dlouh. majetku a materidlu 12 448 4 073 8921 4115 2721 2924
Zlstatkova cena prod. dlouh. majetku a materidlu 8 288 3340 7 176 5220 1 634 2757
Zucétovani rezerv a ¢as.rozlis.prov. vynosi 0 0
Tvorba rezerv a Cas.rozlis.prov. nakladd 0 0
Zuctovani oprav.polozek do prov. vynost 0 0
Zuctovani oprav.polozek do prov. naklad( -1223 517 1352 1341 430 1046
Ostatni provozni vynosy 11 028 7 650 7 021 6 600 4 648 6 678
Ostatni provozni naklady 2 333 2 955 1578 1324 2 008 1744
Prevod provoznich vynosii 0 0 0 0 0
Prevod provoznich nakladd 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 3445 3 044 8 565 23174 36 577 44 954
Trzby z prodeje cennych papird a podilt 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
Naklady z finan¢niho majetku R.2002 0 0 0 0
Vynosy z precenéni majetkovych CP R.2002 0 0 0 0
Naklady z precenéni majetkovych CP R.2002 0 0 0 0
Zuctovani rezerv do financnich vynostl 0 0
Tvorba a zlctovani rezerv na finanéni naklady 0 0
ZUctovani oprav.polozek do finanénich vynost 0 0
ZUctovani oprav.polozek do finan¢nich nakladd 0 0
Vynosové uroky 137 0 0 112 201 247
Nakladové Uroky 2732 4 004 4 045 3 849 2 655 1 647
Ostatni finan¢ni vynosy 75 251 68 129 90 56
Ostatni financni naklady 888 1290 1348 1180 988 866
Prevod financnich vynosi 0 0 0 0 0
Prevod finanénich nakladt 0 0 0 0 0
Financni vysledek hospodareni -3408 -5 043 -5 325 -4 788 -3 352 -2210
Dan z pfijm{ za béZnou Cinnost 33 1382 1061 3309 5481 8 269
Vysledek hospodarsky za béznou ¢innost 4 -3 381 2179 15 077 27 744 34 475
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0
Mimoradné naklady 0 0 0 0 0
Dan z pfijml z mimoradné Cinnosti 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0 0 0
Prevod podilu na vysl. hosp. spolecnikiim 0 0 0 0
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi 4 -3381 2179 15 077 27 744 34 475
Vysledek hospodareni pred zdanénim 37 -1 999 3 240 18 386 33225 42 744
Tabulka ¢. 23 - Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (2009-2014)
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Vynosy celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Trzby za prodej zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 0,2%
Trzby z vl. vkond a sluzeb 85,1% 91,6% 90,3% 93,5% 95,5% 94,9%
Ostatni vykony 0,2% 1,5% 0,7% 0,5% 0,3% 0,3%
Ostatni provozni vynosy 14,6% 6,7% 8,9% 5,8% 3,7% 4,4%
Finan&ni vynosy 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1%
Mimoradné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Naklady celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Naklady na prodané zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 0,3%
Spotreba materidlu a energie 4,1% 4,4% 4,9% 5,9% 9,6% 15,2%
Sluzby 64,6% 64,2% 63,6% 62,4% 59,4% 53,5%
Osobni naklady 19,3% 19,3% 17,0% 17,3% 18,8% 18,7%
Dané a poplatky 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,3% 0,2%
Odpisy 3,7% 5,2% 5,5% 6,5% 6,8% 7,5%
Zména stavu rezerv, OP a KNPO -0,8% 0,3% 0,8% 0,8% 0,3% 0,6%
Ostatni provozni naklady 6,6% 3,6% 5,0% 4,0% 2,2% 2,6%

40




o= equita
ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Uroky 1,7% 2,3% 2,3% 2,3% 1,6% 0,9%
Ostatni financni naklady 0,6% 0,7% 0,8% 0,7% 0,6% 0,5%
Mimoradné naklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Nakladovost trzeb (naklady / trzby) 110,38% | 108,71% 96,26% 86,77% 84,31%
Narocnost trzeb na vykonovou spotiebu 75,64% 74,49% 65,73% 59,90% 57,88%
Narocnost trzeb na material a energii 4,81% 5,30% 5,67% 8,37% 12,78%
Narocnost trzeb na sluzby 70,83% 69,18% 60,06% 51,52% 45,09%
Narocnost trzeb na osobni naklady 21,28% 18,48% 16,66% 16,30% 15,76%
Narocnost trzeb na odpisy 5,78% 6,02% 6,21% 5,91% 6,33%
Narocnost trzeb na uroky 2,51% 2,50% 2,24% 1,41% 0,80%
Narocnost trzeb na ostatni naklady 5,17% 7,23% 5,43% 3,26% 3,54%
Tabulka €. 24 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (2009-2014)
2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
Vynosy celkem 8,4% 3,0% 2,7% 7,2% 9,7%
Naklady celkem 9,6% 0,0% -5,9% -1,0% 5,8%
Pfidana hodnota 55,8% 3,0% 40,7% 26,3% 14,6%
Provozni hospodaisky vysledek -11,6% 181,4% 170,6% 57,8% 22,9%
Hospodarsky vysledek z fin. operaci -48,0% -5,6% 10,1% 30,0% 34,1%
Zisk pred zdanénim -5 502,7% 262,1% 467,5% 80,7% 28,7%
Zisk po zdanéni -84 625,0% 164,4% 591,9% 84,0% 24,3%
Trzby za prodej zbozi X X X X -24,9%
Trzby z vl. vykond a sluzeb 16,7% 1,6% 6,3% 9,4% 9,0%
Naklady na prodané zbozi X X X X -21,7%
Spotieba materialu a energie 16,0% 11,9% 13,7% 62,1% 66,3%
Sluzby 9,0% 0,8% 7,7% -5,8% -4,7%
Osobni naklady 9,4% -11,8% -4,2% 7,4% 5,3%
Dané a poplatky -25,1% 74.5% 11,7% 83,5% -16,3%
Odpisy 53,2% 5,8% 9,7% 4,5% 16,6%
Zména stavu rezerv, OP a KNPO 142,3% 161,5% -0,8% -67,9% 143,3%
Ostatni provozni naklady -40,7% 39,1% -25,2% -44,3% 23,6%
Finan&ni vynosy 18,4% 72,9% 254,4% 20,7% 4,1%
Finan¢ni naklady 46,2% 1,9% -6,7% -27,6% -31,0%
z toho droky 46,6% 1,0% -4,8% -31,0% -38,0%

Celkové vynosy Spolecnosti ve vSech sledovanych obdobich rostly. Celkové naklady se nevyvijely stabilné a
zaznamenaly rlst, pokles i stagnaci na Urovni predchoziho roku. Pfidana hodnota roste stejné jako vynosy
po celé sledované obdobi, coz prispiva k rlistu provozniho vysledku hospodafeni (ten klesal pouze v roce
2010). Financni vysledek hospodareni je sice po celé obdobi zaporny, postupné se vsak od roku 2011
priblizuje k hodnoté nula. Vysledek hospodareni za ucetni obdobi dosahl zaporné hodnoty pouze v roce
2010, coz bylo zapfi¢inéno nizs$im provoznim vysledkem oproti zapornému finanénimu vysledku

hospodareni. V dalsich letech jiz Spole¢nost dosahuije zisku, ktery ma zaroven rostouci tendenci.

Pozitivni vyvoj pfidané hodnoty, provozniho vysledku hospodareni a vysledku hospodareni za Ucetni obdobi
v letech 2009 — 2014 udava graf uvedeny nize.

Graf €. 3 - Vyvoj hlavnich ukazatel@ vykazu zisku a ztraty (2009-2014; tis. K¢)
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Vynosy SpoleCnosti byly v minulosti tvofeny pfevazné vynosy z vlastnich vykonl a sluzeb. Tato polozka
kromé roku 2009 neklesla pod hodnotu 90 % celkovych vynost. Dalsi polozkou vynost, ktera vsak
postupné ztraci svlj podil, jsou ostatni provozni vynosy. Ostatni vynosové polozky nezaujimaji vyznamny
podil na celkovych vynosech.

Nejvyznamnéjsi polozkou celkovych nakladd jsou naklady na sluzby, jejichz podil sice postupné klesa,
zaroven vsak stale tvofi nadpolovi¢ni vétSinu celkovych nakladf. Druhou nejvyznamnéjsi polozkou jsou
osobni naklady, které ve sledovaném obdobi tvofi 17 — 19,3 % nakladd. Mezi ostatni vyznamné nakladové
polozky Ize zafadit spotfebu materidlu a energie (podil postupné narlista, v roce 2014 jiz pres 15 %),
odpisy (podil také postupné narlista, v roce 2014 ¢ini 7,5 %) a ostatni provozni naklady (v poslednich
letech jiz nejsou tak vyznamné). Nakladové uroky zaujimaji v poslednim roce pouze 0,9 % celkovych
naklada.

6.3 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

6.3.1 ANALYZA ZADLUZENOSTI A KRYTI STALYCH AKTIV

S ukazateli stupen financni nezavislosti a stupen zadluzenosti jsme se setkali jiz pfi vertikalni analyze pasiv
a jedna se o pomér vlastniho kapitalu, resp. ciziho kapitdlu k celkovému kapitalu. Stupen financni
nezavislosti postupné narlstd, stupen zadluZenosti naopak klesa. Spolecnost je tedy ¢im dal méné
zadluzena a v poslednim roce vyuziva k podnikani témér stejné mnozstvi vlastniho a ciziho kapitalu.

Stupen samofinancovani nejprve do roku 2012 klesal, od tohoto roku naopak narlistd. Ve vSech letech
zaroven zlstava v kladnych dCislech, minimalné na hodnoté 180 %. V roce 2014 dosahl tento ukazatel
hodnoty 435 %. Tento ukazatel svédCi o tom, Ze SpoleCnost byla schopna vytvofit hodnotu béhem své
¢innosti.

Urokové kryti v analyzovaném obdobi neustdle narfistalo, pouze v roce 2010 Spole¢nost nevytvorila
dostateCny zisk na pokryti svych Grokovych nakladd. V dalSich letech vSak Spole¢nost nema sebemensi
problém splatit své nakladové Uroky z dosazeného zisku.

Stupen kryti stalych aktiv k datu ocenéni dosahuje 108,70 %, coz znamena, Ze SpoleCnost financuje svij
dlouhodoby majetek dlouhodobym kapitalem a navic vytvari urcitou rezervu v podobé cistého pracovniho
kapitalu (Cast obézného majetku financovana dlouhodobymi zdroji). Tohoto se podafilo docilit od roku
2012, v predchozich letech dlouhodoby kapital nestacil na pokryti stalych aktiv.

Pomér odpisd k dlouhodobému odepisovatelnému majetku je pomérné stabilni a pohybuje se v rozmezi
9,86 — 10,85 %. Tento stabilni pomér vypovida o vynakladani postupnych obnovovacich investic.

Mira reprodukce dlouhodobého majetku az na rok 2011 presahuje hodnotu 1, tudiz dochazi k narlstu
hodnoty dlouhodobého odepisovatelného majetku.

Tabulka ¢. 25 - Analyza zadluZenosti a kryti stalych aktiv (2010-2014)

2010 2011 2012 2013 2014
Stuper financni nezavislosti 12,93% 16,14% 22,45% 33,96% 48,03%
Stupen zadluZenosti 81,97% 79,38% 74,15% 63,40% 49,62%
Stuperi samofinancovani 359,73% 194,38% 180,91% 244,69% 434,82%
Urokové kryti 50,07% 180,10% 577,68% 135141% | 2 695,26%
Stupen kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalem 91,42% 72,82% 104,43% 109,97% 108,70%
Pomér odpisti k dlouh. hmotnému a nehmotnému majetku 9,88% 10,84% 9,86% 10,27% 10,85%
Mira reprodukce dlouhodobého majetku 1,99 0,70 2,89 1,06 1,92

6.3.2 ANALYZA LIKVIDITY

Okamzita likvidita zaznamenava pomérné nestabilni vyvoj. Nejvyssich hodnot Spolecnost dosahla v roce
2013, kdy okamZita likvidita Cinila pres 45%, tedy SpoleCnost byla schopna pokryt své kratkodobé zavazky
témér z poloviny pfimo z penéznich prostredkl. V poslednich tfech letech jsou hodnoty okamzité likvidity
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nad hodnotou 20 %, coz je velmi uspokojivy vysledek z hlediska minimalizace rizika, avsak zaroven je ve

Spolecnosti vazano mnoho kapitalu.

Ukazatele rychla a bézna likvidita maji stejny vyvoj a dosahuji pomérné vysokych hodnot. BéZna likvidita od
roku 2012 prevysuje hodnotu 100 %, coZ je pro Spolecnost pozitivni fakt.

Zavérem lze zminit, Ze Spolecnost nema problémy s likviditou.

Tabulka €. 26 - Analyza likvidity (2010-2014)

2010 2011 2012 2013 2014

Okamzita likvidita 8,10% 1,81% | 31,64% | 4534% | 21,60%
Rychl3 likvidita 42,62% | 34,35% | 96,47% | 117,18% | 112,46%
B&Zna likvidita 58,68% |  43,49% | 103,67% | 127,20% | 125,33%

6.3.3 ANALYZA OBRATU

Obrat zasob do roku 2013 roste, coz je pozitivni jev. V roce 2014 jiz doslo k poklesu obratu této polozky na
hodnotu témeér 33. Obrat celkovych pohledavek a celkovych zavazkd se nevyviji pro Spolecnost pozitivné.
Zatimco obrat pohledavek klesa, coz zaroven znamena, ze doba obratu pohledavek roste, obrat zavazkd
naopak narlistd a klesa tedy doba obratu zavazkl. To je pro Spole¢nost nevyhodné, protoze sama
vynaklada prostredky na Uhradu svych zavazkd ¢im dal dfive a pohledavky ji jsou splaceny za ¢im dal delsi
dobu. Obrat vlastniho kapitalu od roku 2011 klesa a obrat celkového kapitalu zlstava relativné stabilni a to
lehce nad hodnotou 1. Celkovy kapital Spole¢nosti se tedy béhem roku jednou obrati do trzeb.

Tabulka €. 27 - Analyza obratu (2010-2014)

2010 2011 2012 2013 2014
Obrat zasob 21,81 22,65 34,82 43,48 32,78
Obrat celkovych pohledavek 8,77 8,16 6,31 5,49 4,61
Obrat celkovych zavazki 1,85 1,94 2,34 2,84 2,95
Obrat vlastniho kapitalu 6,74 7,42 5,28 3,56 2,47
Obrat celkového kapitalu 1,08 1,08 1,04 1,01 1,02

6.3.4 ANALYZA RENTABILITY

Ukazatele rentability kopiruji vyvoj vysledku hospodareni za Gcetni obdobi, jedinou vyjimkou je rentabilita
vlastniho kapitalu, ktera se v roce 2014 sniZila.

Rentabilita trzeb se po celé obdobi zvySuje a v roce 2014 dosahla hodnoty téméF 17%. Velmi podobné
hodnoty dosahl také ukazatel rentabilita celkového kapitalu. NejvysSich hodnot dosahuje rentabilita
vlastniho kapitdlu, ktera sice v poslednim roce klesla, presto ale prevySuje hodnotu 41 %.

SpoleCnost Ize povaZovat za dostateCné rentabilni, a to diky dosahovanym kladnym vysledkdim
hospodareni.

Tabulka ¢. 28 - Analyza rentability (2010-2014)

2010 2011 2012 2013 2014
Rentabilita trzeb 2,12% 1,35% 8,77% 14,69% | 16,76%
Rentabilita viastniho kapitalu -14,30% 999% | 46,31% | 52,26% | 41,41%
Rentabilita celkového kapitalu -0,15% 3,58% | 10,96% 15,96% | 17,77%

6.3.5 ANALYZA PRODUKTIVITY PRACE

Produktivita prace méfena z celkovych vykonl i z pfidané hodnoty ve sledovaném obdobi nardstala, coz je
jednoznacné pozitivni skutecnost. Pocet zaméstnancl neni od roku 2009 stabilni, nejvyssi pocet pracovnik(
SpoleCnost zaméstnavala v roce 2010 (68 osob), nejméné v roce 2011 (54 osob). V roce 2014 Spolec¢nost
zaméstnava 60 pracovnikd.
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Tabulka €. 29 - Analyza produktivity prace (2010-2014)

2010 2011 2012 2013 2014
Produktivita z vykond (tis. CZK / prac.) 2 380,25 3 020,44 3 145,29 3 146,13 3 429,58
Produktivita z pridané hodnoty (tis. CZK / prac.) 608,38 788,91 1 089,93 1 262,00 1 445,93

6.4 SHRNUTI A VYHODNOCENI FINANCNI ANALYZY

Z analyzy ucetnich vykazl do roku 2014 vyplyva snizujici se zadluzenost Spolecnosti, rostouci vynosy
a nepravidelny vyvoj nakladll. Vysledek hospodareni ve sledovaném obdobi postupné narlsta, pricemz
vétSina zisku je ponechana ve Spolecnosti a je jim navySovan vlastni kapital.

Spolecnost je dostatecné rentabilni diky dosahovanému zisku. S likviditou Spolec¢nost problémy nema3,
okamzita likvidita dokonce dosahuje pomérné vysokych hodnot a je tedy minimalizovano riziko. Taktéz
SpoleCnost nema potize se zadluzenosti, je schopna pokryt své Urokové naklady a zaroven vynaklada
prostfedky na obnovu majetku. Co se tyCe ukazatell aktivity, obrat pohledavek a zavazkl se nevyviji
pozitivné, vyznamny problém vsSak s aktivitou Spole¢nost nema. Ukazatele produktivity se vyviji
jednoznacné pozitivné, vykony a i pridana hodnota na pracovnika nar(staji.

Vysledkem analyzy Ucetnich vykazll a analyzy pomérovych ukazateld provedené Znalcem je zhodnoceni
financniho zdravi a stability SpoleCnosti. Spolecnost je financné zdrava, nebyly rozpoznany zadné zasadni
nedostatky Spolecnosti. Znalec také neidentifikoval Zadné zadvazné faktory, které by mohly financni zdravi
v dalSich letech negativné ovlivnit tak, aby nebylo mozné vyuzit pfijmovy pfistup ocenéni.

Na zakladé vysledk( strategické i financni analyzy Znalec pfedpoklada dodrZeni principu going concern,
tedy nekonec¢ného trvani podniku. Pro ocenéni Spolecnosti je tedy vhodné pouzit pFijmovy pfistup ocenéni,
konkrétné metodu DCF entity.

44




equita

ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15

7 FINANCNI PLAN - PROGNOZA BUDOUCIHO VYVOJE

Financni plan Znalec sestavil pro potfeby ocenéni Spolec¢nosti vynosovou metodou DCF Entity (FCFF).
Financni plan Spolecnosti byl sestaven ve dvou fazich.

V 1. fazi pro nasledujicich 6 let (2015 — 2020) byly jednotlivé ukazatele odhadnuty pro kazdy rok
samostatné.

V 2. fazi planu, kdy se pocitaji financni toky generované Spolecnosti od roku 2021 dale, byly jednotlivé
polozky pouZité pro vypocet finan¢nich tok{ prevzaty z posledniho roku 1. faze, tedy z roku 2020. Znalec
projektoval ustaleni vétsiny zakladnich parametrd financniho planu béhem 1. faze a ve 2. fazi tak dochazi
pouze ke zménam na Urovni stanoveného tempa rlstu FCFF, viz dale kapitola & Ocenéni prijmovym
pristupem. Parametry neustdlené v pribéhu 1. faze byly pro 2. fazi upraveny na dlouhodobé udrzitelnou
droven.

7.1 TFORETICKA CAST — ZPUSOB SESTAVENI FINANCNIHO PLANU

7.1.1 PLAN FINANCOVANI

Plan financovani zahrnuje predevsim plan splaceni Gvérd, vypoctenou vysi Grokd a zmény ve vlastnim
kapitalu.

7.1.2 VYNOSY, NAKLADY

Trzby byly odhadnuty ve strategické analyze na zakladé predpokladaného vyvoje trhu v dalSich letech.
Ostatni poloZky budou odhadnuty a naprogndzovany podle rdiznych pristupQ:

e VétSina polozek bude naprognézovana podle vyvoje a odhadu jejich podilu na trzbach.

e Neékteré polozky (Uroky, odpisy) jsou odhadnuty na zakladé planu rozvahovych polozek (plan
investic, plan financovani).

e Neékteré polozky (Casto polozky, které nejsou vyznamné a nedosahuji vysokych hodnot) jsou
prevzaty z posledniho znamého roku, pfipadné je vypocitan jejich primér (aritmeticky, vazeny)
z nékolika poslednich let.

Existuji i dalsi zplsoby planovani nakladd a vynosd, konkrétné jsou jednotlivé polozky popsany dale v planu
vykazu zisku a ztrat.

7.1.3 ROzVAHA

Vyvoj rozvahovych polozek bude prognézovan nasledovné. Stald aktiva se naprogndzuji podle planu
investic na dalsi roky. Pokud Znalec nema tento plan k dispozici a nezna zadné dalsi informace o investicich
do stalych aktiv, naplanuje pouze udrZovaci investice, k nimz se pfipocita inflace, neboli investice, které se
rovnaji odpisim v daném roce zvySenych o Uroven inflace, aby hodnota stalych aktiv neklesala (zdanlivé
mirné zvySovani stalych aktiv o Groven inflace pouze udrzuje jejich hodnotu v Case).

Polozky obéZného majetku mimo kratkodobého finan¢niho majetku budou vypocitany na zakladé odhad{
dob obratd jednotlivych polozek. Doby obratli budou odhadnuty podle jejich historického vyvoje.
Kratkodoby finan¢ni majetek bude prevzat z cash-flow daného roku.

Polozky vlastniho kapitalu se, pokud nejsou znamé konkrétni informace o jeho zménach, neméni a
zlstanou na Urovni posledniho znamého roku (samoziejmé& mimo vysledku hospodareni za Ucetni obdobi a
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nerozdéleného vysledku hospodareni z minulych let, které se prevezmou z naplanovaného vykazu zisku a
ztrat).

V pripadé ciziho kapitalu se v pfipadé Urokovaného ciziho kapitalu postupuje na zakladé planu financovani a
planu Gvérd. Kratkodobé zavazky z obchodniho styku budou vypocitany pomoci odhadnutych dob obratu,
ostatni kratkodobé nelrocené zavazky budou naplanovany jinak, konkrétné viz podkapitola Sestaveni
financniho planu - rozvaha.

Casové rozligeni se neplanuje nebo se odhaduje na zakladé ristu trzeb (zalezi na povaze polozek ¢asového
rozliseni).

7.2 SESTAVENI FINANCNIHO PLANU

7.2.1 PLAN FINANCOVANI

Zakladni kapital spolu s kapitalovymi fondy se nebude v obdobi planu ménit a zlstane na Urovni k datu
ocenéni. Kapitalové fondy jsou tvoreny ocenovacimi rozdily z precenéni dlouhodobého financniho majetku,
kde Spolecnost eviduje podil na spole¢nosti OpavaNet a.s., ktery je kazdorocné preceriovan metodou
ekvivalence.

SpoleCnost drzi dlouhodoby bankovni uvér pfijaty od Ceské spotitelny, ktery postupné splaci pomoci
anuitnich splatek. Uvér je splatny v ¢ervnu roku 2017, Spolecnost vSak vroce 2014 uskutecnila
mimoradnou vysSSi splatku. Znalec na zakladé této mimoradné splatky predpoklada predcasné splaceni
Gvéru na konci roku 2016 s ro¢nimi splatkami v obdobi planu ve vysi 16 mil. K¢.

Urokové mira k vy$e uvedenému Uvéru je definovdna jako 1M PRIBOR + 3,70 %, od 1.11.2013 byla
Urokova mira snizena na 1M PRIBOR + 3,20 % p.a. 1M PRIBOR Znalec vyjadfil jako ro¢ni prlmér, pricemz
v roce 2015 se jedna o préimér za prvnich devét mésicl a v roce 2016 je PRIBOR ponechan na Urovni roku
2015. Na zakladé téchto Udajl byla dopoctena prlimérna rocni Grokova mira a nasledné byly vypocteny
nakladové uroky z primérné hodnoty zlstatku Gvéru v daném roce (prlmér stavu Gvéru na zaCatku a na
konci roku). O tom, Ze je tento propocet nakladovych Urokd pouze priblizny svédci mirné rozdily v Grocich
dopoctenych a Urocich vykazanych ve vykazu zisku a ztraty v obdobi 2013 — 2014. Presnéjsi vyjadreni
urokd neni mozné z toho dlivodu, Ze Znalec nema k dispozici splatkovy kalendar uvéru.

Tento Uvér je zaroven zajistén zastavnim pravem k pohledavkam z obchodniho styku, blankosménkou,
zastavnim pravem k vécem movitym a pohledavkam z pojisténi movitych véci.

Tabulka ¢. 30 - Plan financovani (2012-2020; tis. K¢)

Uvér Ceska sporitelna v tis. K¢ 2012 2013 2014 | 2015F | 2016F | 2017F | 2018F | 2019F | 2020F
Rocni splatka (+)/navySeni Gvéru (-) 6 000 14 000 | 23 000 | 16 000 | 16 000
Splatka v nasledujicim roce 14000 | 16 000 | 16 000 | 16 000
Splatky v dalSich letech 55000 | 39000 | 16 000
Ziistatek avérd ke konci roku 69 000 | 55000 | 32000 | 16 000 0
PRIBOR — ro&ni promér 0,31 0,27 0,22 0,22
Prlimérna ro¢ni Urokova mira (dopoctena) 0,0393 | 0,0347 | 0,0342 | 0,0342
Nakladové Uroky skutecné 2655 | 1535
Nakladové troky dopoctené 2435 | 1509 821 274

7.2.2 PLAN VYNOSU, NAKLADU

Kompletni plan vykazu zisku a ztrat pro roky 2015 — 2020 je uveden v pfiloze €. 4. Postup jeho progndzy je
popsan v nasledujicich podkapitolach.
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7.2.2.1 TRZBY

Odhad vyvoje trzeb za vykony je popsan v zavérené podkapitole strategické analyzy a indexy rdstu trzeb
jsou jejimi zasadnimi vystupy. Nasleduje tabulka s vypoctenymi trzbami. Pro trzby za prodej zbozi je
pouzito stejné tempo rlstu jako u trzeb za vykony.

Tabulka €. 31 - Plan trzeb (2015-2020; tis. Kc)

2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
Index rdstu trzeb za prodej zboZi 1,0782 1,0496 0,9817 0,9831 0,9836 0,9831
Vyvoj trzeb za prodej zboZi 560 587 577 567 558 548
Index rlstu trzeb za vykony 1,0782 1,0496 0,9817 0,9831 0,9836 0,9831
Vyvoj trzeb za vykony 221 873 232 881 228 610 224 746 221 065 217 329

7.2.2.2 OSTATNI VYNOSY A NAKLADY

Vétsina nakladd je odhadnuta podle progndzy jejich naroCnosti (nakladovosti) na trzbach (podil jednotlivych
polozek na celkovych trzbach), dané jednak historickym vyvojem a jednak budoucimi ocekavanimi ve
vztahu k vyvoji podnikatelské ¢innosti, viz nasledujici dvé tabulky:

Tabulka ¢. 32 - Ostatni vynosy a naklady / trzby (historie 2009-2014; tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zboZ/ 0 0 0 0 691 519
Trzby za vi. vyrobky a sluzby 136 460 159 288 161 780 171 988 188 199 205213
Aktivace 245 2 569 1324 1003 569 562
Trzby za vykony 136 705 161 857 163 104 172 991 188 768 205 775
Trzby (celkem) 136 705 161 857 163 104 172 991 189 459 206 294
Naklady na prodané zbozi 0 0 0 0 600 470
Naklady na prodané zbozi / Trzby za prodej zbozi (%) X X X X 86,83% 90,56%
Naklady - material 6 605 7 665 8 579 9 756 15 814 26 296
Naklady - material / Trzby (%) 4,84% 4,81% 5,30% 5,67% 8,40% 12,81%
Naklady - sluzby 103 548 112 822 111 924 103 289 97 325 92772
Naklady - sluzby / Trzby (%) 75,88% 70,83% 69,18% 60,06% 51,71% 45,21%
Dané a poplatky 183 137 239 267 490 410
Dané a poplatky / Trzby (%) 0,13% 0,08% 0,15% 0,15% 0,26% 0,20%
Zuctovani oprav. polozek do prov. nakladii -1223 517 1352 1341 430 1 046
Zuctovani oprav. polozek do prov. naklad(/trzby -0,89% 0,32% 0,83% 0,78% 0,23% 0,51%
Ostatni provozni vynosy 11 028 7 650 7 021 6 600 4 648 6 678
Ostatni provozni vynosy / Trzby (%) 8,07% 4,73% 4,30% 3,82% 2,45% 3,24%
Ostatni provozni naklady 2333 2955 1578 1324 2008 1744
Ostatni provozni naklady / Trzby (%) 1,71% 1,83% 0,97% 0,77% 1,06% 0,85%
Vynosové uroky 137 0 0 112 201 247
Vynosové uroky / Trzby (%) 0,10% 0,00% 0,00% 0,06% 0,11% 0,12%
Ostatni financni vynosy 75 251 68 129 90 56
Ostatni finan&ni vynosy / Trzby (%) 0,05% 0,16% 0,04% 0,07% 0,05% 0,03%
Ostatni financni naklady 888 1290 1348 1180 988 866
Ostatni finan&ni naklady / Trzby (%) 0,65% 0,80% 0,83% 0,68% 0,52% 0,42%

Komentar k odhad@m narocnosti jednotlivych polozek na trzbach v letech 2015 — 2020:

Naklady na prodané zboZi — Spolecnost obchoduje se zbozim od roku 2013, neni tedy k dispozici
dostatené dlouha doba pro pouZiti prdimérné nakladovosti této polozky. Znalec se rozhodl pro
ponechani nakladovosti na hodnoté posledniho roku, ¢imz dojde k ponechani obchodni marze
taktéz na Urovni roku 2014 ve vysi 9,44 %.

Naklady na material, naklady na sluzby — narocnost materialu na trzbach se témér po celé obdobi
zvySovala. Oproti tomu narocnost sluzeb na trzbach po celé obdobi klesala. Znalec ponechal vysi
nakladovosti téchto polozek na hodnotach roku 2014, jelikoz pravdépodobné postupné dochazi ke
zméné struktury nakladd. PFi propoctu nakladovosti souctu téchto polozek dochazi k postupné
stabilizaci a ponechani hodnoty nakladovosti na témér stabilizované hodnoté roku 2014.

Dané a poplatky — diky nepravidelnému vyvoji nakladovosti této polozky Znalec pro budouci obdobi
pouzil préimérnou hodnotu nakladovosti za sledované minulé obdobi.

Zuctovani opravnych polozek do provoznich nakladl — nakladovost se nevyvijela stabilné, proto byl
pro obdobi planu opét pouzit primér hodnot nakladovosti, do kterého vSak nebyl zahrnut rok 2009,
ktery tvoril urcitou vyjimku v minulé ¢asové rade.
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Ostatni provozni vynosy — narocnost na trzbach do roku 2013 klesala, v roce 2014 vSak naopak
vzrostla, neni tedy zfejmé a nikterak pravdépodobné, jakym smérem se bude naroCnost této
poloZKky na trzbach ubirat v obdobi planu. Byl proto pouZit prdmér, a to za obdobi 2011 — 2014.
Ostatni provozni naklady — jejich nadkladovost nevykazuje zfetelny trend, proto je budouci
nakladovost planovana v podobé prliméru, a to opét za obdobi 2011 — 2014 kvdli oscilaci kolem
hodnoty pfiblizné 0,9 %.

Ostatni financni vynosy - jejich nakladovost se vyvijela nepravidelné, od roku 2012 vsak
rovnomérné klesa na hodnotu 0,03 %. Nakladovost Znalec ponechal na této hodnoté, zaroven se
jedna o zanedbatelnou polozku.

Ostatni finan¢ni naklady — nakladovost nejprve rostla, od roku 2012 naopak klesala. Hodnota
nakladovosti pro obdobi planu byla opét ponechana na Urovni roku 2014, Znalec nepredpoklada

dalsi pokles.

Tabulka €. 33 - Ostatni vynosy a naklady / trzby (plan 2015-2020; tis. K¢)

2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
TrZby za prodej zboZ/ 560 587 577 567 558 548
Trzby za vi. vyrobky a sluzby 221 267 232 245 227 986 224 132 220 461 216 736
Aktivace 606 636 624 614 604 594
Trzby za vykony 221873 232 881 228 610 224 746 221 065 217 329
Trzby (celkem) 222 433 233 468 229 187 225 313 221 623 217 877
Naklady na prodané zbozi 507 532 522 513 505 496
Naklady na prodané zboZi / Trzby za prodej zbozi (%) | 90,56% 90,56% 90,56% 90,56% 90,56% 90,56%
Naklady - material 28 503 29917 29 368 28 872 28 399 27 919
Naklady - material / Trzby (%) 12,81% 12,81% 12,81% 12,81% 12,81% | 12,81%
Naklady - sluzby 100 557 105 545 103 610 101 859 100 190 98 497
Naklady - sluzby / Trzby (%) 4521% | 4521% | 45.21% 4521% | 4521% | 45.21%
Dané a poplatky 362 380 373 367 361 355
Dané a poplatky / Trzby (%) 0,16% 0,16% 0,16% 0,16% 0,16% 0,16%
Zuctovani oprav. polozek do prov. nakladii 1182 1241 1218 1198 1178 1158
Zuctovani oprav. polozek do prov. naklad@/trzby 0,53% 0,53% 0,53% 0,53% 0,53% 0,53%
Ostatni provozni vynosy 7 680 8 061 7913 7779 7 652 7 522
Ostatni provozni vynosy / Trzby (%) 3,45% 3,45% 3,45% 3,45% 3,45% 3,45%
Ostatni provozni naklady 2023 2123 2 085 2 049 2016 1982
Ostatni provozni naklady / Trzby (%) 0,91% 0,91% 0,91% 0,91% 0,91% 0,91%
Vynosové uroky 266 280 274 270 265 261
Vynosové troky / Trzby (%) 0,12% 0,12% 0,12% 0,12% 0,12% 0,12%
Ostatni financni vynosy 60 63 62 61 60 59
Ostatni financni vynosy / Trzby (%) 0,03% 0,03% 0,03% 0,03% 0,03% 0,03%
Ostatni financni naklady 934 980 962 946 930 915
Ostatni financni naklady / Trzby (%) 0,42% 0,42% 0,42% 0,42% 0,42% 0,42%
Osobni naklady
Historicky vyvoj osobnich nakladl a vztaznych ukazatell je zachycen v nasleduijici tabulce:
Tabulka ¢. 34 - Osobni naklady (historie 2009-2014; tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Naklady — mzdové 22 830 24 647 21267 | 20152 21773 23 045
- polet zaméstnancll 67 68 54 55 60 60
- produktivita prace (dle trzeb) 2040 2380 3020 3145 3158 3438
- prlimérné mzdové naklady / 1 zaméstnance 341 362 394 366 363 384
- rdst pr@imérnych mzdovych nakladd / 1 zaméstnance 106,37% | 108,66% | 93,03% 99,04% | 105,84%
0Odmeény clentim organti spolecnosti a druZstva 396 756 1116 1126 1194 1194
- odmény ¢lenfim organd spol. a druZstva/trzby 0,29% 0,47% 0,68% 0,65% 0,63% 0,58%
Naklady na SzzP 7 374 7914 6 858 6 705 7 064 7 576
- sazba SZZP 34% 34% 34% 34% 34% 34%
- podil mzd. N podiéhajici SZZP / celkové mzd. N 95,00% | 94,44% | 94,84% | 97,86%| 9542%| 96,69%
Socialni naklady 397 584 655 668 752 610
- socialni naklady / mzdové naklady (%) 1,74% 2,37% 3,08% | 3,31% 3,45% 2,65%

Mzdové naklady Znalec naplanoval podle prlimérnych mzdovych naklad(l na jednoho pracovnika, které jsou
prognozovany jako rostouci kazdym rokem o predpokladany rlst primérné mzdy v CR, a podle
planovaného poltu zaméstnancll spoleCnosti v jednotlivych letech. Znalec nepfedpoklddd, Ze se pocet
zameéstnancl v letech 2015-2020 bude ménit. Pfedpokladany rlst prlimérné mzdy v CR cini v roce 2015
3,2 %, v roce 2016 3,3 % a v dalsich letech 3,5 %.
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Odmeény clendm organl spolecnosti a druzstva byly planovany v podobé nakladovosti této polozky na
trzbach. Ta se od roku 2012 snizovala. Pro obdobi planu se nepredpoklada dalsi pokles a nakladovost je
ponechana na hodnoté roku 2014,

Naklady na socialni zabezpedeni jsou vypocteny dle aktudlni sazby téchto odvodd v CR ve vysi 34 %
ze mzdovych nakladd a podilu mzdovych nakladl podléhajicich témto odvodlm na celkovych mzdovych
nakladech.

Socialni naklady jsou odhadnuty podle jejich podilu na mzdovych nakladech, ktery se v letech 2009-2013
zvysSoval z 1,74 % na 3,45 % (ze mzdovych naklad{), pficemZ tempo jeho rlistu se rok od roku sniZovalo.
V roce 2014 naopak doslo k poklesu tohoto podilu na hodnotu 2,65 %. Pro roky finan¢niho planu Znalec
naplanoval neménny podil na mzdovych nakladech, a to ve vysi priméru za celé sledované obdobi kvdli
nejasnému budoucimu vyvaii.

Prognoza vsech Ctyf nakladl je zachycena v nasleduijici tabulce:

Tabulka ¢. 35 - Osobni naklady (prognéza 2015-2020; tis. K¢)

2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F

Naklady — mzdové 23 782 24 567 25 427 26 317 27 238 28 191
- polet zaméstnancll 60 60 60 60 60 60
- produktivita prace (dle trzeb) 3707 3891 3820 3755 3694 3631
- primérné mzdové naklady / 1 zaméstnance 396 409 424 439 454 470
- rdst prdimérnych mzdovych nakladd / 1 zaméstnance |  103,20% 103,30% 103,50% 103,50% 103,50% | 103,50%
Odmény ¢clentim organii spolecnosti a druzstva 1287 1351 1327 1304 1283 1261
- odmény clentim organd spol. a druzstva/trzby 0,58% 0,58% 0,58% 0,58% 0,58% 0,58%
Naklady na SZZP 7 818 8 076 8 359 8 652 8 954 9 268
- sazba SZZP 34% 34% 34% 34% 34% 34%
- podil mzd. N podléhajici SZZP / celkové mzd. N 96,69% 96,69% 96,69% 96,69% 96,69% 96,69%
Socialni naklady 658 680 704 728 754 780
- socialni naklady / mzdové naklady (%) 2,77% 2,77% 2,77% 2,77% 2,77% 2,77%
Odpisy

Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku jsou naplanovany podle planu investic a odpisd.
Investice v kazdém roce rostou s priimérnou mirou inflace v jednotlivych letech a jsou planovany nejen
jako investice obnovovaci, ale Castecné také rozsifovaci, tedy prevysujici hodnotu odpisti. Odpisy jsou pak
souctem odpisl stavajiciho majetku a odpisli nové pofizeného majetku v obdobi planu.

Vynosové a nakladové uroky

Vynosové Uroky byly planovany dle jejich naro¢nosti na trzbach. Ta byla ponechana na hodnoté roku 2014,
jelikoz se oproti roku 2013 téméF nezménila a zda se byt relativné stabilizovana. Nakladové Uroky jsou
prevzaty z planu financovani.

Dan
Dan je vypoctena na zakladé vypocteného zisku pred zdanénim a dariové sazby pro dalsi roky (19 %).

7.2.3 PLAN ROZVAHY

Kompletni plan rozvahy pro roky 2015 — 2020 je uveden v pfiloze €. 4. Postup jeji progndzy je popsan
v nasleduijicich podkapitolach.

7.2.3.1 DLOUHODOBA AKTIVA

Spolecnost drzela k datu ocenéni dlouhodoba aktiva v tomto slozeni:

software — brutto hodnota 19 502 tis. K¢, netto hodnota 2 053 tis. K¢,

ocenitelna prava — brutto hodnota 100 tis. K¢, netto hodnota 37 tis. K¢,

nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek — brutto hodnota 55 tis. K&, netto hodnota 55 tis. K¢,
stavby — brutto hodnota 133 057 tis. K¢, netto hodnota 96 631 tis. K¢,

samostatné movité véci a soubory movitych véci — brutto hodnota 50 988 tis. K¢, netto hodnota
20 971 tis. K¢,

49



sw equita
ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —

¢ nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek — brutto hodnota 309 tis. K¢, netto hodnota 309 tis. K¢.

Stavajici odepisovatelna aktiva budou v planu odepisovana dle doby odepisovani jednotlivého majetku
uvedené v priloze k UCetni zavérce. Odpisy stavajiciho majetku jsou vsak pouhym odhadem, jelikoz Znalec
nemél k dispozici odpisovy plan, ani Udaje o datu pofizeni jednotlivych majetkd.

Investice do dlouhodobého hmotného i nehmotného majetku byly konstruovany jako lehce rozsifujici, coz
je pro budouci vynosy Spolecnosti velmi ddlezité. Hlavnim ucelem investic je vSak v tomto pripadé udrzeni
hodnoty stavajiciho dlouhodobého majetku v Case, proto jsou investice v kazdém roce navySovany o inflaci
v jednotlivych letech.?

Nedokonceny dlouhodoby hmotny ani nehmotny majetek se neodepisuje a do planu je ponechan na
hodnoté roku 2014.

Dlouhodoby financni majetek ve vysi 16 397 tis. K¢ zlistane beze zmény vzhledem ke skutecnosti, ze bude
vyClenén jako neprovozni a samostatné ocenén.

7.2.3.2 PRACOVNI KAPITAL

Vétsina polozek pracovniho kapitalu se planuje podle dob obratd jednotlivych polozek, pficemz Znalec bere
v potaz jak vyvoj v minulosti, tak predpokladané zmény dob obratu pramenici z rozvoje podnikatelské
¢innosti. Historicky vyvoj je zachycen v nasleduijici tabulce:

Tabulka ¢. 36 — Pracovni kapital (historie 2009-2014; tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zboZ/ 0 0 0 0 691 519
Trzby za vi. Vyrobky a sluzby 136 460 159 288 161 780 171 988 188 199 205 213
Aktivace 245 2 569 1324 1003 569 562
Trzby za vykony 136 705 161 857 163 104 172 991 188 768 205 775
Trzby celkem 136 705 161 857 163 104 172 991 189 459 206 294
Material 6 636 7 969 6 319 3 559 5130 6 795
- doba obratu (z trZeb za vykony ve dnech) 17,48 17,72 13,95 7,41 9,78 11,89
Zbozi 0 0 0 0 0 627
- doba obratu (z trZeb za zboZi ve dnech) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 297,99
Kratkodobé pohledavky z obch. styku 14 844 15 876 21185 30 240 34 442 43 906
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 39,09 35,31 46,76 62,93 65,44 76,62
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1521 910 700 652 980 445
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 4,01 2,02 1,55 1,36 1,86 0,78
Pohledavky stat 1350 0 0 21 0 0
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 3,56 0,00 0,00 0,04 0,00 0,00
Kratkodobé jiné pohledavky 1466 272 618 1140 1343 8 051
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 3,86 0,60 1,36 2,37 2,55 14,05
Naklady pristich obdobi 13106 19 423 18 271 9777 3410 2204
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 34,51 43,20 40,33 20,35 6,48 3,85
Komplexni naklady pristich obdobi 111 0 0 0 0 0
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 0,29 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PFijmy pristich obdobi 0 8 0 0 50 8
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 0,00 0,02 0,00 0,00 0,10 0,01
Dohadné ucty aktivni 0 71 0 0 0 0
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 0,00 0,16 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni rezervy 200 200 0 0 0 0
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 0,53 0,44 0,00 0,00 0,00 0,00
OdloZeny danovy zavazek 0 0 0 0 339 781
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,64 1,36
Dlouhodobé zavazky z obch. styku 0 10 635 5957 2 995 2 106 1122
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 0,00 23,65 13,15 6,23 4,00 1,96
Dlouhodobé prijaté zalohy 23 562 17 364 21 654 25 487 27 330 27 943

3 V redlném ekonomickém Zivoté podniku Ize pfedpokladat vynakladani investic ne kaZzdorocné, ale jednorazové jednou za nékolik let
(dle rychlosti zastaravani jednotlivych slozek dlouhodobého majetku a skutecné investicni potfeby SpoleCnosti). V ramci tvorby
financniho planu pro Ucely dvoufazového ocenéni, kdy by pred zaCatkem druhé faze mély byt vSechny zakladni ukazatele, tzv.
generatory hodnot (vCetné investic do dlouhodobého majetku), jiz ustaleny, jsou udrZovaci investice prognézovany kazdorocné v
pravidelnych vysich a odpovidaji tak de facto ¢astkdm, které je nutné za dobu Zivotnosti dlouhodobého majetku nasporit, aby po
skonceni jeho Zivotnosti mohla byt provedena obnova a obména tohoto majetku, byla z dlouhodobého hlediska udrzovéna majetkova
substance podniku a nebyla ohroZena jeho ziskovost a schopnost dosahovat trzeb (princip going concern).
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2009 2010 2011 2012 2013 2014

- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 62,05 38,62 47,79 53,04 51,93 48,76
Dlouhodobé jiné zavazky 15 504 10 962 2 453 2 418 1 805 1161

- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 40,83 24,38 5,41 5,03 3,43 2,03
Kratkodobé zavazky z obch. styku 40 363 35 557 39010 22 687 21 908 26 811

- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 106,29 79,09 86,10 47,21 41,63 46,79
Kratkodobé prijaté zalohy 11 13 20 20 73 103

- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 0,03 0,03 0,04 0,04 0,14 0,18
Stat — danové zavazky a dotace 238 3676 3507 4 3% 5 425 7 350

- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 0,63 8,18 7,74 9,14 10,31 12,83
Kratkodobé jiné zavazky 3017 3729 2 581 1123 1003 975

- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 7,94 8,29 5,70 2,34 1,91 1,70
Vydaje pfFistich obdobi 1411 1713 1029 2 898 1820 189

- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 3,72 3,81 2,27 6,03 3,46 0,33
Vynosy pristich obdobi 6 245 5967 5 668 3 308 3247 4 768

- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 16,45 13,27 12,51 6,88 6,17 8,32
Dohadné Gcty pasivni 898 1770 3375 4 866 4323 3976

- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 2,36 3,94 7,45 10,13 8,21 6,94

Doby obratd pro jednotlivé polozky pracovniho kapitalu byly prognézovany s vyuzitim nasledujicich premis:

e Vpfipadé zfetelného trendu (rlst, pokles obratu) minulych let byl do dalSich let tento trend

zachovan s predpokladem postupného ustdleni v obdobi 1. faze. V pfipad€, Ze Ize na zakladé
historického vyvoje povazovat dobu obratu jiz za vice méné ustalenou, byla do dalSich let prevzata
hodnota ukazatele z roku 2014.

V pripadé nerovnomérného vyvoje s oscilaci Znalec do dalSich let naplanoval prdmérnou dobu
obratu za nejvhodnéji zvolené obdobi. Pokud se hodnoty na pocatku obdobi vyrazné odchyluji od
hodnot v letech blizSich k ocenéni, je pocitan prdmér pouze z hodnot pfipadajicich na jiz relativné
vyrovnané hodnoty téchto aktualnéjsich let.

V pfipadé, Ze nelze vyvodit Zadny vyvojovy trend, a poloZzka se vyskytovala pouze v nékterych
letech, pripadné jsou mezirocni zmény doby obratu vyznamné, byla hodnota prevzata z posledniho
historického roku 2014.

Vyjimky tvofi:

ZboZi — tato polozka se v rozvaze objevila az v roce 2014, proto Znalec nepredpoklada, ze doba
obratu zlstane na Urovni tohoto roku i v obdobi planu. Se zboZim Spole¢nost zacala obchodovat
v roce 2013, jedna se tedy o relativné Cerstvou zménu. Znalec uvazuje postupné klesajici dobu
obratu zboZi, ktera poklesne az na hodnotu 120 dni.

OdloZeny danovy zavazek — tato polozka byla ponechana na hodnoté roku 2014, jelikoz ji neni

mozné presné odhadnout bez konzultace se Spole¢nosti. Doba obratu byla nasledné dopoctena.

Prehled progndz dob obratu rozvahovych polozek pracovniho kapitalu je uveden v nasledujici tabulce:

Tabulka €. 37 - Pracovni kapital (plan 2015-2020; tis. K¢)

2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
TrZby za prodej zboZi 560 587 577 567 558 548
Trzby za vi. Vyrobky a sluzby 221 267 232 245 227 986 224 132 220 461 216 736
Aktivace 606 636 624 614 604 594
TrZby za vykony 221 873 232 881 228 610 224 746 221 065 217 329
TrZby celkem 222 433 233 468 229 187 225 313 221 623 217 877
Material 8 035 8434 8 279 8139 8 006 7 871
- doba obratu (z trZeb za vykony ve dnech) 13,04 13,04 13,04 13,04 13,04 13,04
Zbozi 435 408 320 236 186 183
- doba obratu (z trzeb za zboZzi ve dnech) 280,00 250,00 200,00 150,00 120,00 120,00
Kratkodobé pohledavky z obch. styku 47 341 49 690 48 778 47 954 47 168 46 371
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 76,62 76,62 76,62 76,62 76,62 76,62
Kratkodobé poskytnuté zalohy 935 981 963 947 931 916
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51
Pohledavky stat 5 6 6 5 5 5
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Kratkodobé jiné pohledavky 8 681 9112 8 944 8793 8 649 8 503
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 14,05 14,05 14,05 14,05 14,05 14,05
Naklady pristich obdobi 2376 2494 2449 2407 2 368 2328
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 3,85 3,85 3,85 3,85 3,85 3,85
Komplexni naklady pf¥istich obdobi 0 0 0 0 0 0
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
PFijmy pfristich obdobi 13 14 13 13 13 13
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni rezervy 0 0 0 0 0 0
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Odlozeny danovy zavazek 781 781 781 781 781 781
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 1,26 1,20 1,23 1,25 1,27 1,29
Dlouhodobé zavazky z obch. styku 1210 1270 1247 1225 1 205 1185
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96
Dlouhodobé prijaté zalohy 31129 32 674 32 075 31532 31016 30 492
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 50,38 50,38 50,38 50,38 50,38 50,38
Dlouhodobé jiné zavazky 1252 1314 1290 1 268 1247 1226
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 2,03 2,03 2,03 2,03 2,03 2,03
Kratkodobé zavazky z obch. styku 27 933 29 319 28 782 28 295 27 832 27 361
- doba obratu (z trzeb celkem ve dnech) 45,21 45,21 45,21 45,21 45,21 45,21
Kratkodobé prijaté zalohy 111 117 114 112 111 109
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18
Stat — danové zavazky a dotace 7 925 8 318 8 166 8 028 7 896 7763
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 12,83 12,83 12,83 12,83 12,83 12,83
Kratkodobé jiné zavazky 1051 1103 1083 1 065 1047 1 030
- doba obratu (z trZeb celkem ve dnech) 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70
Vydaje pristich obdobi 204 214 210 206 203 200
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33
Vynosy pristich obdobi 5234 5494 5393 5 302 5215 5127
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 8,47 8,47 8,47 8,47 8,47 8,47
Dohadné ucty pasivni 4019 4219 4141 4071 4 005 3937
- doba obratu (z trZzeb celkem ve dnech) 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50

ZUstatek kratkodobého financniho majetku je vypocten ze zlstatku cash-flow v daném roce.

Dlouhodobé pohledavky Spolecnost nevykazuje.

Kratkodobé zavazky k zaméstnanclim se rovnaji 1/12 naplanovanych mzdovych nakladd v daném roce.
Dlvodem je predpoklad, Ze pokud SpoleCnost plati své zavazky vcas, pfi pfechodu do dalsiho Ucetniho
mésice (datum ocenéni je k 1. dni v mésici) ma zavazky k zaméstnanclim pouze ve vysi mzdovych nakladd
z minulého mésice (tedy 1/12 celkovych rocnich mzdovych nakladd).

Kratkodobé zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi se rovnaji 1/12 naplanovanych
nakladd na socidlni zabezpeCeni v daném roce. Dlvod je stejny jako u komentafe ke kratkodobym

zavazklm k zaméstnancfim.

7.2.3.3 PROVOZNE NUTNY INVESTOVANY KAPITAL

Provozné nutny investovany kapital je kapital pouzity pro financovani provozné nutného majetku podniku,
proto ho Ize sestavit z téchto dvou zakladnich polozek:

e provozné nutna dlouhodoba aktiva,

e provozné nutny upraveny pracovni kapital, ktery vypocteme jako provozné nutna obézna aktiva
snizena o neuroCené zavazky (kratkodobé), které se vztahuji k provozné nutnym obéznym aktiviim.

Zpidsob sestaveni a vypoCet provozné nutného investovaného kapitalu je zachycen v nasledujici tabulce:

Tabulka ¢. 38 - Provozné nutny investovany kapital (plan 2015-2020; tis. K¢)

2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F

Zasoby 8 470 8 842 8 599 8 375 8192 8 053
Zdsoby nesouvisejici' s hlavni cinnosti 0 0 0 0 0 0
Pohledavky kratkodobé 56 962 59 788 58 691 57 699 56 754 55 795
Pohleddvky krdtk. nesouvisejici s hlavn/ cinnosti 0 0 0 0 0 0
Finan¢ni majetek z financniho planu 29 698 50 820 84 694 116 030 145 015 171 472
Minimalni okamzitd likvidita (OL) zadana 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Finanéni majetek dle zadané minimalni OL 7 931 8 316 8192 8 083 7 980 7 877
Financni majetek provozne nepotrebny (nad 21767 | 42505| 76502| 107947| 137034| 16359
financni majetek dle poZadované minimain/ OL)
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2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
Ostatni aktiva 2 389 2 508 2 462 2 420 2 381 2 341
Zavazky kratkodobé, nelrocené a nezpoplatnéné 39 654 41 578 40 960 40 414 39 902 39 384
Zavazky krdtk., nedrocené - nesouvisejici' s hl. cinnost/ 0 0 0 0 0 0
Ostatni pasiva 9 457 9 926 9744 9 580 9423 9 263
Cisty pracovni kapital 26 641 27 949 27 240 26 584 25 983 25418
Dlouhodoby nehmotny majetek 2 285 2292 2 158 2198 2241 2 285
Dlouhodoby hmotny majetek 121 931 125 860 129 708 132 980 134 664 135 229
Dlouhodoby majetek nepotrebny k hlavni Cinnosti firmy 0 0 0 0 0 0
Provozné nutna dlouhodoba aktiva 124 216 | 128152 | 131866 | 135178 | 136905 | 137514
Dlouhodoby financni majetek 16 397 16 397 16 397 16 397 16 397 16 397
Dlouhodoby financni majetek provozné nutny 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledévky provozné nutné 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zdvazky (netrocene, nezpoplatnene) 34372 36 038 35392 34 807 34 250 33 684
Dlouhodobé zavazky provozné nutné 34372 36 038 35392 34 807 34 250 33 684
Provozné nutny investovany kapital 116485 | 120063 | 123714 | 126955 | 128638 | 129 248

7.3 VYHODNOCENI FINANCNIHO PLANU

Trzby Spolecnosti, pridana hodnota i vysledek hospodareni za bézné Gcetni obdobi se v obdobi planu budou
vyvijet tim zpdsobem, Ze nejprve dojde k narlistu téchto polozek, od roku 2017 vSak zacne dochazet
k jejich poklesu. Tento vyvoj je dan progndzovanym poklesem trhu a soucasnym stabilizovanym trznim
podilem Spolecnosti. Ve druhé fazi jiz Znalec progndzuje rlist Spolecnosti konstantnim tempem rlstu.
DlleZitéjsi nez samotny vysledek hospodareni jsou pro fungovani Spolecnosti i pro ocenéni penézni toky,
které jsou v kaZzdém roce financniho planu kladné a zvysuji tak penézni zlistatky.

Bilan¢ni suma bude narlstat po celé obdobi planu predevsim diky dosahovani kladnych hospodarskych
vysledk(l a jejich ponechani ve SpoleCnosti. Na strané aktiv se nejvyrazné&ji na rlstu bilancni sumy podili
narlst penéznich prostredkd.

Spolecnost zlstane finan¢né zdravou i v obdobi planu, coZ spliiuje predpoklad pro pouZiti ocenéni na bazi
prijmového pristupu.

Na zakladé provedené analyzy majetku a zavazkl Spolecnosti ke dni ocenéni Ize konstatovat, ze Jméni
Spolecnosti tvofi:

e Neprovozni aktiva (vysvétleni neprovoznich aktiv viz kapitola 8.1 Ocenéni neprovoznich aktiv):
o Dlouhodoby finanéni majetek — podil 49 % na zadkladnim kapitalu spole¢nosti OpavaNet a.s.
o Kratkodoby finan¢ni majetek nad poZzadovanou okamzitou likviditu.

e Provozni ¢ast Spole¢nosti — podnik.
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8 OCENENI JMENI PRIJMOVYM PRISTUPEM

8.1 OCENENI NEPROVOZNICH AKTIV

Neprovozni aktiva jsou aktiva, ktera Spolecnost vlastni, ale nejsou nutnd pro hlavni ¢innost podniku.
Vyclenéna neprovozni aktiva se ocenuji zvlast' na urovni trzni hodnoty dosazitelné pfi jejich samostatném
prodeji.

8.1.1 DLOUHODOBY FINANCNI MAJETEK (49%0 AKCIOVY PODIL NA SPOL. OPAVANET A.S.)

Spolecnost drzi 49% akciovy podil ve spolenosti OpavaNet a.s. (dale jen ,Opavanet") se sidlem Opava,
Pricna 2828/10, PSC 74601, IC 25860011. Podle vypisu z obchodniho rejstfiku vedeného Krajskym soudem
v Ostravé, oddilu B, vlozky 2354, vznikla spole¢nost Opavanet dne 24. 7. 2000.

8.1.1.1 PoPIS SPOLECNOSTI OPAVANET

Pfedmétem podnikani spolecnosti Opavanet jsou podle vypisu z obchodniho rejstfiku nasledujici ¢innosti:
e Podnikani v elektronickych komunikacich
e Komunikacni ¢innosti na Uzemi Ceské republiky:
a) Verejna pevna sit’ elektronickych komunikaci.
b) Ostatni hlasové sluzby. Sluzba je poskytovana jako verejné dostupna.
c) Prondjem okruhl. Sluzba je poskytovana jako vefejné dostupna.
d) Sireni rozhlasového a televizniho signalu. Sluzba je poskytovana jako verejné dostupna.
e) Sluzby prenosu dat. Sluzba je poskytovana jako verejné dostupna.
f) Sluzba pristupu k siti Internet. Sluzba je poskytovana jako verejné dostupna.
g) Vefejné dostupna telefonni sluzba. Sluzba je poskytovana jako verejné dostupna.
e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 zivnostenského zakona
e Vyroba, instalace, opravy elektrickych strojl a pfistrojd, elektronickych a telekomunikacnich
zarizeni.

Spole¢nost Opavanet plisobi na trhu od roku 2000. Cinnost spole¢nosti Opavanet spociva v poskytovani
sluzeb elektronickych komunikaci zahrnujici komplexni sluzby hlasové — pevné i mobilni, datové,
internetové a obrazové, vcetné kabelové TV. Spolecnost Opavanet poskytuje své sluzby v regionech Opava,
Bruntal, Horni BeneSov, Novy Jicin, Ostrava, Krnov, Hlucin a Kravare. Opavanet je smluvnim strategickym
partnerem STATUTARNIHO MESTA OPAVA pro vystavbu a provoz metropolitni sité Wide Area Network a
Metropolitan Area Network. Poslanim spolecnosti Opavanet je poskytnout zakaznikdm maximalni uzitek ze
sluZeb internet — telefon — televize, nabizet jen garantované a kvalitni sluzby a zajistit uZivateldm sluzeb
nejen elektronickou komunikaci, ale také Fesit jejich zabezpeceni, web prezentaci, ochranu i vystavbu
zakaznickych siti a komunikacnich feseni.

8.1.1.2 ANALYZA UCETNICH VYKAZU SPOLECNOSTI OPAVANET

Ke dni ocenéni byly na Obchodnim rejstiiku zverejnény Ucetni zavérky pouze do roku 2013. Znalec provedl
analyzu Gcetnich vykaz{ od roku 2010 do roku 2013.

V nasleduijicich kapitolach je provedena analyza Ucetnich vykazl za rok 2010 — 2013. Rozvahy a vykazy
zisku a ztraty spoleCnosti Opavanet jsou soucasti prilohy C. 5. Vertikalni a horizontalni analyza rozvahy
a vykazu zisku a ztraty je uvedena v priloze ¢. 6. Pfimo v posudku jsou pro lepsi prehlednost uvedeny
zkracené formy téchto vykaz( i jejich analyz.
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81.1.2.1 RoOzvAHA
Tabulka €. 39 - Zkracena forma rozvah (2010-2013; tis. K¢)

2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 34 715 49 728 42 284 43 600
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0
Stala aktiva 21 040 31010 22 884 24 555
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 20 840 30810 22 684 24 355
Dlouhodoby finanéni majetek 200 200 200 200
Obézna aktiva 13 021 18 302 19 214 19 005
Zasoby 2 275 2011 2 024 1 908
Dlouhodobé pohledavky 0 0 7 050 5 601
Kratkodobé pohledavky 9 688 14 056 8 942 10 610
Financni majetek 1 058 2235 1198 886
Ostatni aktiva - pfechod.ucty aktiv 654 416 186 40
Casové rozliseni 654 416 186 40
PASIVA CELKEM 34 715 49 728 42 284 43 600
Vlastni kapital 18 103 22775 26 021 29 363
Zakladni kapital 19 300 19 300 19 300 19 300
Kapitalové fondy 0 0 0 0
Fondy ze zisku 1930 1930 2 164 2 326
Vysledek hospodareni minulych let 5 587 -3126 1311 4 396
Vysledek hospodareni béZného obd. (+-) -8 714 4671 3246 3341
Cizi zdroje 16 484 26 391 15911 13 858
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 207 228 116 85
Kratkodobé zavazky 4439 5026 3752 4901
Bankovni Gvéry a vypomoci 11 838 21137 12 043 8 872
Ostatni pasiva - pfechodné Ucty pasiv 128 563 352 379
Casové rozliseni 128 563 352 379
Tabulka ¢. 40 - Zkracena forma vertikalni analyzy rozvahy (2010-2013)

2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Stala aktiva 60,6% 62,4% 54,1% 56,3%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 60,0% 62,0% 53,6% 55,9%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,6% 0,4% 0,5% 0,5%
Obézna aktiva 37,5% 36,8% 45,4% 43,6%
Zasoby 6,6% 4,0% 4,8% 4,4%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 16,7% 12,8%
Kratkodobé pohledavky 27,9% 28,3% 21,1% 24,3%
Finanéni majetek 3,0% 4,5% 2,8% 2,0%
Ostatni aktiva - pfechod.ucty aktiv 1,9% 0,8% 0,4% 0,1%
Casové rozliseni 1,9% 0,8% 0,4% 0,1%
PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Vlastni kapital 52,1% 45,8% 61,5% 67,3%
ZaKladni kapital 55,6% 38,8% 45,6% 44.3%
Kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fondy ze zisku 5,6% 3,9% 5,1% 5,3%
Vysledek hospodareni minulych let 16,1% -6,3% 3,1% 10,1%
Vysledek hospodareni bézného obd. (+-) -25,1% 9,4% 7,7% 7,7%
Cizi zdroje 47,4% 53,1% 37,1% 31,5%
Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodobé zavazky 0,6% 0,5% 0,3% 0,2%
Kratkodobé zavazky 12,7% 10,1% 8,3% 10,9%
Bankovni Uvéry a vypomaoci 34,1% 42,5% 28,5% 20,3%
Ostatni pasiva - prechodné ¢ty pasiv 0,4% 1,1% 1,4% 1,2%
Casové rozligeni 0,4% 1,1% 0,8% 0,9%
Dohadné Ucty pasivni 0,1% 0,0% 0,6% 0,3%
Tabulka €. 41 - Zkracena forma horizontalni analyzy rozvahy (2010-2013)

2011/2010 2012/2011 2013/2012
AKTIVA CELKEM 43,2% -15,0% 3,1%
Pohledavky za upsany vlastni kapital X X X
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2011/2010 2012/2011 2013/2012

Stala aktiva 47,4% -26,2% 7,3%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 47,8% -26,4% 7,4%
Dlouhodoby financni majetek 0,0% 0,0% 0,0%
Obézna aktiva 40,6% 5,0% -1,1%
Zasoby -11,6% 0,6% -5,7%
Dlouhodobé pohledavky X X -20,6%
Kratkodobé pohledavky 45,1% -36,4% 18,7%
Finan¢ni majetek 111,2% -46,4% -26,0%
Ostatni aktiva - prechod.ucty aktiv -36,4% -55,3% -78,5%
Casové rozliseni -36,4% -55,3% -78,5%
PASIVA CELKEM 39,9% -14,5% 4,2%
Vlastni kapital 25,8% 14,3% 12,8%
Zakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0%
Kapitalové fondy X X X
Fondy ze zisku 0,0% 12,1% 7,5%
Vysledek hospodareni minulych let -156,0% 141,9% 235,3%
Vysledek hospodareni bézného obd. (+-) 153,6% -30,5% 2,9%
Cizi zdroje 53,3% -40,9% -10,3%
Rezervy X X X
Dlouhodobé zavazky 10,1% -49,1% -26,7%
Kratkodobé zavazky -12,4% -28,6% 60,6%
Bankovni Gv&ry a vypomoci 78,6% -43,0% -26,3%
Ostatni pasiva - prechodné ucty pasiv 268,0% 5,7% -13,3%

Komentar — AKTIVA

Bilan¢ni suma v roce 2011 oproti roku 2010 zaznamenala vyrazny nardst. RAst bilan¢ni sumy je v roce 2011
na strané aktiv zachycen predevSim pofizenim samostatnych movitych véci a rdstu kratkodobych
pohledavek o cca 45 % (v souvislosti s rlistem polozky jiné pohledavky, které byly v roce 2010 evidovany
v nulové hodnoté). V roce 2012 doslo ke snizeni bilan¢ni sumy o cca 15 % a v nasledujicim roce ustaleni ve
vysi 43.600 tis. KE. Relevantni jsou pro spolecnost Opavanet predevsim stala aktiva, jejichz podil na bilancni
sumé se pohybuje mezi 54 % a 60 %. Stala aktiva jsou pfitom tvofena predevsim dlouhodobym hmotnym
majetkem, kde spolecnost Opavanet eviduje hlavné samostatné movité véci a soubory movitych véci.
Obézna aktiva postupné zvysuiji svdj podil na celkovych aktivech a to na Ukor ostatnich aktiv. Obézna aktiva
tvori z nejvétsi Casti kratkodobé pohledavky, jejichz podil do roku 2011 narlistal a v roce 2011 a 2012 se
ustdlil cca na hodnoté cca 45 %. Zasoby jsou za celé sledované obdobi tvorfeny pouze materidlem a jejich
podil na celkové bilan¢ni sumé se od roku 2011 pohybuje mezi 4 — 5 %.

Strukturu aktiv v poslednim sledovaném roce udava nasledujici graf.
Graf €. 4 - Struktura aktiv k datu 31. 12, 2013
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Komentar — PASIVA

Bilan¢ni suma v roce 2011 zaznamenala oproti roku 2010 vyrazny narlst. Rast bilan¢ni sumy je na strané
pasiv zachycen cerpanim (rlstem) dlouhodobého bankovniho Uvéru a soucasnym kladnym vysledkem
hospodareni. Vlastni kapital od roku 2012 zaujima vétsi ¢ast celkovych pasiv a jeho podil se pohybuje mezi
61 - 67 %. Tento narlst je dan dosahovanim ¢im dal vyssiho zisku a jeho ponechanim v podniku v podobé
vysledku hospodareni minulych let. Podil cizich zdrojli na celkovych pasivech od roku 2011 klesa, v roce
2014 se jeho podil pohybuje ve vysi 31,5 % na celkové bilan¢ni sumé. Cizi zdroje tvofi dlouhodobé a

kratkodobé bankovni Uvéry a vypomoci, které tvofi podstatnou Cast cizich zdrojd. K jejich vyraznému

56



ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15

equita

nardstu doslo v roce 2011, kdy se hodnota bankovnich Gvérd zvysila z 11.838 tis. K& na 21.137 tis. KC.
Kratkodobé zavazky jsou ovlivnény predevsim polozkou kratkodobé pohledavky z obchodniho styku. Jejich
podil na celkové bilan¢ni sumé se od roku 2011 pohybuje mezi 8 — 10 %.

Strukturu pasiv v poslednim sledovaném roce udava nasledujici graf.

Graf ¢. 5 - Struktura pasiv k datu 31. 12, 2013
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8.1.1.2.2 VYKAZ ZISKU A ZTRATY

m Vlastni kapitdl

BéZné uvéry

|| Ostatni pasiva

|| Zavazky z podnikani

Tabulka €. 42 - Zkracena forma vykazi zisku a ztraty (2010-2013; tis. KE)

2010 2011 2012 2013
Obchodni marze 0 0 0 0
Vykony 24 812 30 714 29 105 31938
Vykonova spotieba 20 791 17 327 16 266 19 868
Pfidana hodnota 4021 13 387 12 839 12 070
Osobni naklady 4 750 4530 4743 5161
Dané a poplatky 106 56 68 66
Odpisy dlouhodobého majetku (DM) 7 101 2 556 2938 2557
Trzby z prodeje dlouh. majetku a materidlu 924 871 854 1149
Zlstatkova cena prod. dlouh. majetku a materidlu 691 674 776 790
Zuctovani rezerv a Cas.rozlis.prov. vynosi
Tvorba rezerv a Cas.rozlis.prov. nakladd
Zuctovani oprav.polozek do prov. vynost
Zuctovani oprav.poloZek do prov. nakladl
Ostatni provozni vynosy 153 366 655 271
Ostatni provozni naklady 121 183 295 266
Pfevod provoznich vynosii
Prevod provoznich nakladd
Provozni vysledek hospodareni -7 671 6 625 5528 4 650
Trzby z prodeje cennych papirl a podild
Prodané cenné papiry a podily
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku
Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku
Naklady z finanéniho majetku R.2002
Vynosy z precenéni majetkovych CP R.2002
Naklady z precenéni majetkovych CP R.2002
Zuctovani rezerv do financnich vynost
Tvorba a z(ctovani rezerv na finanéni naklady
ZUctovani oprav.polozek do finanénich vynost
ZUctovani oprav.poloZek do finan¢nich nakladd
Vynosové Uroky 1 99 1 136
Nakladové uroky 750 1243 1163 403
Ostatni finan¢ni vynosy 0 34 5 1
Ostatni financni naklady 293 451 371 287
Prevod financnich vynost
Prevod financnich nakladd
Financni vysledek hospodareni -1 042 -1561 -1528 -553
Dan z pfijm0 za béznou cinnost 0 393 754 754
Vysledek hospodarsky za béznou ¢innost -8 713 4671 3 246 3343

Mimoradné vynosy

Mimoradné naklady

Dan z pfijml z mimofadné cinnosti
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2010 2011 2012 2013
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0
Prevod podilu na vysl. hosp. spole¢nikiim
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -8 713 4671 3 246 3343
Vysledek hospodareni pfed zdanénim -8 713 5064 4 000 4 097
Tabulka €. 43 - Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (2010-2013)

2010 2011 2012 2013
Vynosy celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Trzby za prodej zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Trzby z vl. vykond a sluzeb 95,8% 95,7% 95,1% 95,4%
Ostatni vykony 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ostatni provozni vynosy 4,2% 3,9% 4,9% 4,2%
Financni vynosy 0,0% 0,4% 0,0% 0,4%
Mimoradné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Naklady celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Naklady na prodané zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Spotfeba materialu a energie 5,1% 10,2% 9,4% 7,9%
Sluzby 55,0% 53,9% 51,7% 59,7%
Osobni naklady 13,7% 16,8% 17,8% 17,6%
Dané a poplatky 0,3% 0,2% 0,3% 0,2%
Odpisy 20,5% 9,5% 11,0% 8,7%
Zména stavu rezerv, OP a KNPO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ostatni provozni naklady 2,3% 3,2% 4,0% 3,6%
Uroky 2,2% 4,6% 4,4% 1,4%
Ostatni finanéni naklady 0,8% 1,7% 1,4% 1,0%
MimoFadné naklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Nakladovost trzeb (naklady / trzby) 87,97% 91,46% 92,05%
Narocnost trzeb na vykonovou spotrebu 56,41% 55,89% 62,21%
Narocnost trzeb na material a energii 8,98% 8,59% 7,30%
Narocnost trzeb na sluzby 47,43% 47,29% 54,91%
Narocnost trzeb na osobni naklady 14,75% 16,30% 16,16%
Narocnost trzeb na odpisy 8,32% 10,09% 8,01%
Narocnost trzeb na uroky 4,05% 4,00% 1,26%
Narocnost trzeb na ostatni naklady 4,44% 5,19% 4,41%
Tabulka €. 44 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (2010-2013)

2011/2010 2012/2011 2013/2012
Vynosy celkem 23,9% -4,6% 9,4%
Naklady celkem -21,9% -1,5% 10,4%
Pridana hodnota 232,9% -4,1% -6,0%
Provozni hospodarsky vysledek 186,4% -16,6% -15,9%
Hospodarsky vysledek z fin. operaci -49,8% 2,1% 63,8%
Zisk pred zdan&nim 158,1% -21,0% 2,4%
Zisk po zdanéni 153,6% -30,5% 3,0%
Trzby za prodej zbozi X X X
Trzby z vl. vykond a sluzeb 23,8% -5,2% 9,7%
Naklady na prodané zbozi X X X
Spotreba materidlu a energie 56,1% -9,4% -6,8%
Sluzby -23,4% -5,5% 27,4%
Osobni naklady -4,6% 4,7% 8,8%
Dané a poplatky -47,2% 21,4% -2,9%
Odpisy -64,0% 14,9% -13,0%
Zména stavu rezerv, OP a KNPO X X X
Ostatni provozni naklady 5,5% 25,0% -1,4%
Finan¢ni vynosy 13 200,0% -95,5% 2 183,3%
Finan&ni naklady 62,4% -9,4% -55,0%

Z toho uroky 65,7% -6,4% -65,3%

Celkové vynosy spolecnosti Opavanet ve vsech sledovanych obdobich prevazné stoupaly (rok 2011 a 2013)
a naopak v roce 2012 doslo k mirnému poklesu oproti pfedchozimu obdobi o cca 5 %. Celkové naklady se
kazdorocné snizovaly (opét vyjma roku 2013). V navaznosti na vyvoj celkovych vynos( i nakladd pak
pfidana hodnota od roku 2011 mirné klesala, a jelikoz pozvolna stoupaly osobni naklady, celkovy vysledek
hospodareni z provozni Cinnosti se postupné snizoval. V roce 2010 spoleCnost Opavanet generovala
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zaporny vysledek hospodareni, ale vzhledem k pozitivnimu vyvoji pfidané hodnoty jiz spolecnost v dalSich
letech dosahuje kladného vysledku hospodareni.

Graf €. 6 - Vyvoj hlavnich ukazatelii vykazu zisku a ztraty (2010-2013; tis. K<)
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Vynosy spoleCnosti Opavanet byly v minulosti tvofeny prevazné vynosy z vlastnich vykonl a sluzeb a
kazdoro¢né se podilely na celkovych vynosech cca 95 %. DalSi polozkou vynosd, ktera tvori pouze
nevyznamny podil, jsou ostatni provozni vynosy.

Nejvyznamnéjsi polozkou celkovych naklad( jsou naklady na sluzby, které ve sledovaném obdobi tvofi 51 —
59 % naklad(. Mezi ostatni vyznamné nakladové polozky Ize zaradit i osobni naklady, které se ve
sledovaném obdobi pohybovaly mezi 13 - 17 %, pficemz dochazelo k jejich pozvolnému absolutnimu
navysovani. Spotfeba materialu a energie (podil od roku 2011 postupné klesa), odpisy (podil od roku 2011
kolisa okolo 10 %) a ostatni provozni naklady (podil od 2,3 % do 4,0 %) jsou méné vyznamné polozky
podilejicich se na celkovych nakladech.

8.1.1.3 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELO

8.1.1.3.1 ANALYZA ZADLUZENOSTI A KRYTI STALYCH AKTIV

S ukazateli stupen financni nezavislosti a stupen zadluzenosti jsme se setkali jiz pfi vertikalni analyze pasiv
a jedna se o pomér vlastniho kapitalu, resp. ciziho kapitalu k celkovému kapitalu. Stupen financni
nezavislosti postupné narlstd a stupen zadluzenosti naopak klesa. SpoleCnost je tedy ¢im dal méné
zadluzena.

Stupen samofinancovani ve vsech sledovanych letech rostl a od roku 2011 zlstava v kladnych dislech,
pricemz v roce 2013 dosahl cca 35 %. Tento ukazatel svédci o tom, Ze spolecnost Opavanet byla schopna
vytvorit hodnotu béhem své Cinnosti.

Urokové kryti se v analyzovaném obdobi pohybovalo v rozmezi od 443 % do 1.116 %, coZ znamena, Ze
spolecnost nema sebemensi problém splatit své nakladové Groky z dosaZeného zisku.

Stupen krytd stalych aktiv k datu ocenéni v roce 2013 dosahuje 120 %, coZz znamend, Ze Spolecnost
financuje svdj dlouhodoby majetek dlouhodobym kapitalem a navic vytvari urcitou rezervu v podobé
Cistého pracovniho kapitalu (Cast obézného majetku financovana dlouhodobymi zdroji).

Pomér odpisd k dlouhodobému odepisovatelnému majetku je pomérné stabilni a pohybuje se v rozmezi
8,30 — 12,95 %. Tento stabilni pomér vypovida o vynakladani postupnych obnovovacich investic.

Mira reprodukce dlouhodobého majetku az na rok 2011 presahuje hodnotu 1 (vyjma roku 2012), tudiz
prevazné dochazi k narlstu hodnoty dlouhodobého odepisovatelného majetku.
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Tabulka €. 45 - Analyza zadluZenosti a kryti stalych aktiv (2011-2013)

2011 2012 2013

Stupen finan¢ni nezavislosti 45,80% 61,54% 67,35%
Stupen zadluZenosti 53,07% 37,63% 31,78%
Stupen samofinancovani -6,20% 18,01% 34,83%
Urokové kryti 507,40% 443,94% 1116,63%
Stupen kryti stélych aktiv dlouhodobym kapitdlem 73,44% 113,71% 119,58%
Pomér odpist k dlouh. hmotnému a nehmotnému majetku 8,30 12,95 10,50
Mira reprodukce dlouhodobého majetku 4,90 -1,77 1,65

8.1.1.3.2 ANALYZA LIKVIDITY

Okamzita likvidita zaznamenava pomérné nestabilni vyvoj. Nejvyssich hodnot spolecnost Opavanet dosahla
v roce 2012, kdy okamzita likvidita Cinila pfes 22 %, tedy spolecnost Opavanet byla schopna pokryt své
kratkodobé zavazky témér z jedné ctvrtiny pfimo z penéznich prostfedkl. V letech 2011 a 2013 jsou
hodnoty okamZité likvidity nad hodnotou 12 %, cozZ je uspokojivy vysledek z hlediska minimalizace rizika,
avSak zaroven je ve spolecnosti vazano mnoho kapitalu.

Ukazatele rychla a bézna likvidita maji stejny vyvoj a dosahuji pomérné vysokych hodnot. Bézna likvidita od
roku 2012 prevysuje hodnotu 100 %, cozZ je pro spolecnost pozitivni fakt.

Tabulka ¢. 46 - Analyza likvidity (2011-2013)

2011 2012 2013
Okamzitd likvidita 12,21% 22,81% 15,77%
Rychld likvidita 88,98% 193,07% 204,63%
Bézna likvidita 99,96% 365,84% 338,29%

8.1.1.3.3 ANALYZA OBRATU

Obrat zasob po celé sledované obdobi mirné roste, coz je pozitivni jev. Obrat celkovych pohledavek a
celkovych zavazkd se nevyviji pro spolecnost pozitivné. Zatimco obrat pohledavek klesa, coZ zarovern
znamena, ze doba obratu pohledavek roste, obrat zavazkl naopak narlsta a klesa tedy doba obratu
zavazkQ. To je pro spolecnost Opavanet nevyhodné, protoZze sama vynaklada prostfedky na Ghradu svych
zavazk@ ¢im dal dfive a pohledavky ji jsou splaceny za ¢im dal delSi dobu. Obrat celkového kapitalu
kulminuje mezi hodnotou 0,63 a 0,74, coz zvySuje rentabilitu (vynosnost) kapitalu.

Tabulka ¢. 47 - Analyza obratu (2011-2013)

2011 2012 2013
Obrat zasob 14,33 14,43 16,25
Obrat celkovych pohledavek 2,59 1,94 1,98
Obrat celkovych zavazki 6,20 6,38 7,21
Obrat vlastniho kapitalu 1,50 1,19 1,15
Obrat celkového kapitalu 0,73 0,63 0,74

8.1.1.3.4 ANALYZA RENTABILITY

VSechny ukazatele rentability se ve vSech sledovanych letech mirné klesaji, ale presto Ize Opavanet
povazovat za dostatecné rentabilni, a to diky dosahovanym kladnym vysledklim hospodareni.

Tabulka ¢. 48 - Analyza rentability (2011-2013)

2011 2012 2013
Rentabilita trzeb 15,21% 11,15% 10,47%
Rentabilita vlastniho kapitalu 22,85% 13,30% 12,07%
Rentabilita celkového kapitalu 13,39% 9,08% 8,55%
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8.1.1.4 SHRNUTI A VYHODNOCENI FINANCNI ANALYZY

Z analyzy ucetnich vykazd do roku 2013 vyplyva snizujici se zadluzenost spoleCnosti Opavanet, mirné
rostouci vynosy a obdobny vyvoj nakladll. Vysledek hospodareni ve sledovaném obdobi se vyznamnym
zplsobem neméni (vyjma roku 2010, kdy vysledek hospodafeni dosahoval jesté zapornych Cisel), pricemz
zisk je ponechavan ve spolecnosti a je jim navySovan vlastni kapital.

Spolecnost je dostatecné rentabilni diky dosahovanému zisku a zaroven dostatecné likvidni. Taktéz
spoleCnost Opavanet nema potiZze se zadluzenosti, je schopna pokryt své Urokové naklady a zaroven
vynaklada prostiedky na obnovu majetku. Co se tyCe ukazatell aktivity, obrat pohledavek a zavazk( se
nevyviji pozitivneé, vyznamny problém vsak s aktivitou spolecnost nema.

Vysledkem analyzy Ucetnich vykazli a analyzy pomérovych ukazatell provedené Znalcem je zhodnoceni
financniho zdravi a stability spoleCnosti Opavanet. SpoleCnost je financné zdrava a nebyly rozpoznany
Zadné zasadni nedostatky. Na zakladé vysledkd financni analyzy tedy Znalec pfedpoklada dodrZeni principu
going concern, tedy nekonec¢ného trvani podniku. Pro ocenéni spole¢nosti Opavanet je tedy vhodné pouZzit
prijmovy pristup ocenéni.

8.1.1.5 OCENENI PODiLU NA SPOLECNOSTI OPAVANET

Z rozvahy spoleCnosti Opavanet k datu 31.12.2013 (tj. k nejaktualnéjsi vefejné dostupné Gcetni zavéerky ze
Sbirky listin obchodniho rejstriku) je ziejmé, ze Ucetni hodnota vlastniho kapitalu této spolecnosti je kladna
a jeji vySe kazdoroc¢né nardsta. Z vysledkl financni analyzy Ize celkové spoleCnost Opavanet povazovat za
finan¢né zdravou a Znalec predpoklada jeho pokracovani v nasledujicich letech. Z tohoto divodu Znalec pro
ocenéni vyuZije ocenéni na bazi pfijmového pristupu, resp. pausalni variantu metody kapitalizovanych
Cistych vynos(, ktera se vyznacuje nasledujicimi rysy:
e zakladem ocenéni je vynosovy potencial spolecnosti Opavanet
e zddvodu nedostatku a neaktudlnosti podkladl nelze odhadnout budouci rlistové moznosti
spole¢nost Opavanet (jakakoli progndza je obtiznd)
e predpoklad, Ze spole¢nost Opavanet bude v budoucnosti dosahovat alespon takovych vynost, jako
dosahoval v minulosti

Pausalni metoda je tedy ocenénim za predpokladu, Ze spole¢nost Opavanet bude v budoucnosti dosahovat
alespon takovych vynost, jako dosahoval v minulosti, resp. se predpoklada, Ze prlimérné vynosy za
minulost jsou nejlepsi dostupnou prognézou do budoucnosti.

8.1.1.5.1 TRVALE ODNIMATELNY VYNOS

Jadrem ocenéni je odhad trvale odnimatelného cistého vynosu k rozdéleni, tj. vysledku hospodareni, ktery
je mozno rozdélit, aniz by byla narusena majetkova podstata (substanci) podniku. Nejprve je nutné upravit
minulé vysledky hospodareni za jednotlivé roky o neprovozné potfebny majetek a ocistit je od nakladd a
vynosll jednorazové povahy. Ve vykazu zisku a ztrdt je rovnéz Zadouci nahradit odpisy pocitané
z historickych pofizovacich cen odpisy z aktualnich cen reprodukénich (v nasem pripadé odpisy za rok
2013). Upraveny vysledek hospodaieni za obdobi 2010 — 2013 bude nasledné prepocitan na cenovou
Uroven k datu ocenéni, tj. k datu 30.9.2015) viz nasleduijici tabulka.
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Tabulka €. 49 — Stanoveni trvale odnimatelného vynosu (2010-2013)
2010 2011 2012 2013
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim -8713 5064 4000 4097
Odpisy (+) 7101,00 2556,00 2938,00 2557,00
Finanéni vynosy (-) -751,00 -1342,00 -1164,00 -539,00
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku (-) -924,00 -871,00 -854,00 -1149,00
Zlstatkova cena prodaného dl. Majetku (+) 691,00 674,00 776,00 790,00
Upraveny vysledek hospodareni (UVH) pied odpisy -2596 6 081 5 696 5756
Cenovy index fetézovy 1,015 1,019 1,033 1,014
Cenovy index bazicky 0,927 0,946 0,979 0,993
kontrola 0,945 0977 0,993
UVH upraveny o inflaci (UVH/bazicky cenovy index) -2800 6427 5818 5796
Vahy 1,00 2,00 3,00
UVH upraveny o inflaci a vahy 6 427 11636 17 389

Pro vypocet trvalého Cistého vynosu Znalec vyloudil extrémni hodnoty roku 2010. Zbyvajicim letim pak
prisoudil vahy 1, 2 a 3 (tj. roky blizSi soucasnosti maji vétsi vahu). Trvale odnimatelny Cisty vynos po
zohlednéni odpisti z reprodukcnich cen majetku a dani byl stanoven ve vysSi 2.715 tis. KC jako vazeny
prdmér upravenych hospodarskych vysledkd za roky 2011, 2012 a 2013.

8.1.1.5.2 KALKULOVANA UROKOVA MIRA

Kalkulovana urokova mira pro pausalni metodu byla stanovena ke dni ocenéni, tj. ke dni 30.9.2015, ve vysi
10,02 %. Vypocet je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 50 — Vypocet kalkulované trokové miry pro pausalni metodu ke dni 30.9.2015

Kalkulovana drokova mira k 30.9.2015
aktualni wynosnost dlouhedobych statnich diuhopisd (12m prdmér) 1,53%
predpokladana inflace (-) 2,00%
rizikova plirazka 10,4949%
- Zakiadn podhnikatelsie niako 4.60%
-> nechchodovafehost obah. podiy 2.00%
-> prirdfka 73 malou spofecnost J.89%
Kalkulovana urokova mira pro pausalni metodu 10,02%

U pausalni metody bylo tfeba Urokovou miru odistit o inflaci, nebot’ tato metoda pocita se stalymi cenami,
zatimco béZné zvefejfiované vynosnosti statnich dluhopisti jsou uvadény v nominalni vysi, tedy véetné
inflace.

8.1.1.5.3 TRZNI HODNOTA SPOLECNOSTI OPAVANET

Hodnotu vlastniho kapitdlu spolecnosti Opavanet Znalec stanovil pomoci pFijmového pristupu, resp.
pausalni varianty metody kapitalizovanych Cistych vynos{. Majetkovy pfistup ocenéni Znalec po analyze
vyvoje hospodareni spolecnost Opavanet v letech 2010-2013 neaplikoval. Vyuziti porovnavaciho pfistupu
nebylo mozné realizovat z dlivodu nedostatecné datové zakladny ohledné realizovanych prodejt obdobnych
spolecnosti na trhu, ktera je pro takovéto ocenéni nezbytna.

Prehled ocenéni vlastniho jméni spolecnosti Opavanet je uveden v nasledujici tabulce:
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Tabulka €. 51 - Vypocet hodnoty vlastniho kapitalu OPAVANET

Prehled vysledkfi Tis. Ké
Trvale odnimatelny vynos pfed odpisy 5909
odpisy z reprodukenich cen (rok 2013) 2 557
Trvale odminatelny vynos po odpisech 3352
dari (19 %) 637
Trvale odnimatelny cisty vynos po dani 2715
kalkulovana Grokova mira 10,02%
Trvale odnimatelny Cisty vynos po dani 27 102
-> srazka za neaktualnost podkladd 20,00%
Hodnota vlastniho kapitalu OPAVANET 21 682

Vyslednou hodnotu Znalec stanovil na Grovni pausalni varianty metody kapitalizovanych Cistych vynosd.
Jedna se o ocenéni soucasného potencialu podniku, které nezachycuje budouci rlstové prilezitosti. Tuto
metodu Znalec zvolil z dévodu obtizné predikovatelnosti budoucnosti hospodareni spolecnosti Opavanet.
Jelikoz jsou verejné dostupné pouze Ucletni zavérky do roku 2013, Znalec na hodnotu vlastniho kapitalu
spolecnosti Opavanet aplikoval jesté srazku ve vysi 20 %. Znalec ke dni ocenéni totiz nema k dispozici
Udaje o hospodareni spoleCnosti za obdobi 21 mésicl. Srazka ve vysi 20% zohlednuje veskera rizika
plynouci z nedostatku aktudlnich Udajd o hospodafeni spolecnosti Opavanet. Vice nez 1,5 roku je
dostatecné dlouha doba na to, aby se vyvoj spolecnosti mohl naprosto zvratit. Znalec timto pouze simuluje
pravdépodobné chovani racionalniho investora, ktery by se rozhodoval o investici do spolecnosti Opavanet
a nemél dostatek aktudlnich informaci o jejim hospodareni. Vysledna hodnota vlastniho kapitalu po
zohlednéni vyse uvedené srazky ke dni 30.9.2015 cini 21.682 tis. KC.

8.1.1.5.4 TRZNI HODNOTA 49% AKCIOVEHO PODILU NA SPOLECNOSTI OPAVANET

Dlouhodobym financnim majetkem ve vlastnictvi Spolecnosti je akciovy podil ve vySi 49 % na spol.
Opavanet. Tento podil je minoritni a z hlediska obecného investora (jeden z predpokladd definice trzni
hodnoty — nezavisli partnefi) je tato skutecnost promitana do urcitého snizeni hodnoty podilu, a to tzv.
srazkou za minoritu.

Vlastnictvi majetkového podilu je spojeno s dvéma zakladnimi pravy:
e pravo na rozdélovani zisku popf. na likvidacnim zstatku,
e pravo podilet se na rozhodovani, resp. fizeni spolecnosti.

Hodnota prava na rozdélovani vzdy odpovida velikosti podilu vkladu na zakladnim kapitalu spolecnosti
(neni-li spole¢enskou smlouvou ¢i stanovami stanoveno néco jiného). Hodnota prava na rozhodovani je
zavisla na velikosti podilu a struktufe vSech podild na dané spoleCnosti a je stanovena v zavislosti na mire
vlivu na hlasovani na valné hromadé spolecnosti. Pfi ocefiovani minoritnich podill je aplikovana srazka za
minoritu. VySe srazek za minoritu je stanovovana na zakladé empirickych studii, jejichz vysledky shrnuje
nasledujici tabulka:

Tabulka €. 52 - Vyse srazky z hodnoty podilu na ZK zjisténé alikvotné dle % podilu na ZK v obchodnim rejst¥iku

VELIKOST PODiLU VYSE SRAZKY
0% azZ 9,9% 30-50%
10% az 24,9% 20-30%
25% a7z 49,9% 10-20%

Zdroj:Marik a kolektiv — Metody ocenovani podniku (r. 2003)

Znalec na zakladé vyse uvedenych informaci pro ocenéni 49% podilu na spolecnosti Opavanet aplikoval
srazku za minoritu ve vysi 10 % a vypocet hodnoty podilu proved| nasledovné:

Tabulka ¢. 53 - Vypocet hodnoty 49% akciového podilu na Spolecnosti (tis. K¢)

Hodnota 100% vlastniho kapitalu spol. Opavanet 21.682 tis. K&
VySe akciového podilu SpoleCnosti 49 %
Alikvotni podil na vlastnim kapitalu dle % podilu na ZK 10.624 tis. K¢
Srazka za minoritu 10 %
Vysledna hodnota Podilu 9.562 tis. K¢
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8.1.2 KRATKODOBY FINANCNI MAJETEK NAD POZADOVANOU OKAMZITOU LIKVIDITU

Za provozné nutny objem finanéniho majetku Ize povazovat cCastku, kterd odpovidda potrebam
pro financovani bézného provozu Spolecnosti. Tuto ¢astku Znalec stanovil omezenim ukazatele okamzité
likvidity.

Spolec¢nost v posledni dostupné Gcetni zavérce (k 31.12.2014) vykazuje celkovou hodnotu kratkodobého
financniho majetku (hotovost a prostfedky na bankovnich Gctech) ve vysi 12 457 tis. KC. Objem
neuroCenych kratkodobych zavazkl SpoleCnosti Cinil k témuz datu 37 695 tis. KC. Okamzita likvidita
pocitand pouze z nelroCenych kratkodobych zavazk( za rok 2014 Cinila 33%. Vzhledem k pomérné vysoké
vySi penéznich prostfedkd Znalec omezil provozné nutnou okamZzitou likviditu na Urovni 20 % (ukazatel
okamzité likvidity Znalec stejnou hodnotou omezil i v budoucich obdobich planu).

Na zakladé vyse uvedeného Znalec stanovil vysi provozné potiebnych financnich prostredkd k 31.12.2014
na drovni 7 539 tis. KC. Zbyvajici kratkodobé financni prostiedky ve vysi 4 918 tis. KC pak Ize oznacit jako
provozné nepotiebné.

I pfes to, Ze je SpoleCnost ocenéna k datu 30.9.2015, vstoupi do ocenéni hodnota neprovozniho
kratkodobého financniho majetku k datu 31.12.2014. Je to ucinéno z dlivodu opatrnosti a jistoty, jelikoz
Znalec se mlze pouze domnivat, jakou vySi neprovoznich penéz bude Spolec¢nost k datu ocenéni
disponovat. Je vSak nutno mit na paméti, Ze vySe téchto neprovoznich penéznich prostfedkd k datu ocenéni
mUze byt ve skutecnosti odlisna. Pfi pfedkladu rlstu dle Znalcem sestaveného planu pravdépodobné vyssi,
presto vsak mize nastat i skuteCnost, ze by neprovozni financni prostfedky k datu ocenéni, tj. 30.9.2015

vV

8.1.3 CELKOVA TRZNI HODNOTA NEPROVOZNIHO MAJETKU

Provozné nepotfebny majetek je ocenén samostatné a jeho hodnota je pfictena k hodnoté provozni Casti
podniku Spolecnosti. Souhrn ocenéni jednotlivych polozek provozné nepotfebného majetku je uveden
v nasledujici tabulce:

Tabulka ¢. 54 - Souhrn samostatného ocenéni provozné nepotifebného majetku (tis. K¢)

POLOZKA TRZNi OCENENI (TIS. KE)
49% podil na Opavanetu 9 562
Kratkodoby finan¢ni majetek nad pozadovanou okamzitou likviditu 4918
HODNOTA NEPROVOZNIHO MAJETKU 14 480

8.2 OCENENI PROVOZNI CASTI PODNIKU SPOLECNOSTI METODOU DCF ENTITY (FCFF)

Ocenéni Spolec¢nosti metodou DCF Entity (FCFF) je uvedeno v pfiloze ¢. 7.

8.2.1 POSTUP OCENENI

Dvoufazové ocenéni

Pro stanoveni hodnoty podniku bylo pouZito dvoufazové ocenéni. Prvni faze vychazi z financniho planu
podniku a zabyva se progndzou penéznich tokl z provozovani Cinnosti SpoleCnosti v jednotlivych letech
hodnoceného obdobi. Druha faze (pokracujici hodnota) vychazi z ustaleného penézniho toku a tempa rlistu
tohoto toku do nekonecna.

Prvni faze
Prvni faze spocivala v sestaveni financniho planu od 1. 1. 2015 do 31. 12. 2020 a progndze penéznich tokd
Spolecnosti. Obdobi prvni faze pro ocenéni Spolecnosti bylo stanoveno od 1. 10. 2015 do 31. 12. 2020.

Druha faze
Pro ocenéni druhé faze byla pouzita standardni ,pokracujici hodnota" stanovena na bazi rostouci perpetuity
vypocitané na zakladé Gordonova modelu.

64




sw equita
ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —

8.2.2 STANOVENI VYSE DISKONTNI MiRY

Diskontni miru Znalec urcuje na urovni prmérnych nakladd na kapitdl pomoci modelu WACC (vazeny
primér nakladl kapitalu), ktery pr@mérné naklady na kapital urcuje dle poméru jednotlivych sloZzek
vlastniho a ciziho kapitalu a naklad( na tyto slozky kapitalu.

Naklady vlastniho kapitalu
Naklady na vlastni kapital jsou stanoveny s vyuzitim modelu CAPM.

e Bezrizikova sazba pro 1. fazi byla uréena na Urovni vynosu pétiletého statniho pro USA, a to jako
primér 12 po sobé jdoucich mésicli pred datem ocenéni — vySe prlméru této sazby se k datu
ocenéni rovnala 1,53 %." Pro druhou fazi Znalec zvolil bezrizikovou sazbu na Urovni dlouhodobého
prdméru vynosnosti 30-letych statnich dluhopisu USA (2,84 %).

e Rizikova prémie trhu byla Znalcem prevzata z databazi profesora Damodarana, na nichZ je
stanovena hodnota rizikové prémie trhu na Grovni 4,6 %>°. Rizikova prémie trhu je vypocitana jako
rozdil mezi dlouhodobou vynosnosti trzniho portfolia (kapitalového trhu) a dlouhodobou vynosnosti
statnich dluhopis@. Pro nedostatek Udajl z kapitalového trhu v Ceské republice jsou pro rizikovou
prémii trhu pouzita data z kapitalového trhu USA.

e Koeficient beta pfi nulovém zadluZeni spolecnosti byl rovnéZ ziskan z vySe uvedeného zdroje
profesora Damodarana, kde je pro americké spolecnosti poskytujici telekomunikacni sluzby
(Telecom. Services) stanovena hodnota koeficientu 0,69. Takto stanovena vySe koeficientu beta je
odvozena z beta koeficientd srovnatelnych nezadluzenych spolecnosti, tj. je predpokladano nulové
zadluzeni. Vzhledem k tomu, Ze Spolecnost pro své financovani vyuziva i cizi UroCeny kapital,
budou vysledné naklady vlastniho kapitalu prepocCteny dle skutecného zadluzZeni SpoleCnosti
v jednotlivych letech.

» Rizikova prémie zemé je také pfevzata z databazi profesora Damodarana, a to ve vysi 1,48 %, a
je dale v jednotlivych letech upravena o rozdil mezi progndzovanou inflaci v CR a v USA. Tato
prémie se pouziva v dlsledku toho, Ze byla pro vypocet rizikové prémie trhu pouzita data
z kapitalového trhu USA. Ztoho dlvodu je nutné upravit tuto rizikovou prémii trhu jesté o
podminky na kapitalovém trhu v Ceské republice pravé pomoci rizikové prémie zemé. Rizikova
prémie zemeé vychazi z ratingu Ceské republiky k datu ocenéni. K datu ocenéni byl rating CR podle
agentury Moody’s na Grovni Al.

e Z dalSich prirazek Znalec urcil odhadem nasledujici prémie za specifické riziko:
o 29 z dlvodu verejné neobchodovatelnych akcii Spolecnosti,
o 3,89 % udélenych za obecné mensi velikost ocenované spolecnosti,

Naklady vlastniho kapitdlu jsou z dlvodu vyuziti nezadluzeného beta koeficientu, viz vySe, stanoveny
s predpokladem nulového zadluZeni. Vzhledem k tomu, Ze SpoleCnost pro své financovani vyuziva i cizi
Uroceny kapital, je nutné vysledné naklady vlastniho kapitalu stanovené modelem CAPM prepodist dle
skute¢ného zadluzeni Spolecnosti v jednotlivych letech, a to s vyuzitim modifikované reagencni funkce
Miller — Modigliani vhodné i pro spolecnosti s neustalenou kapitalovou strukturou.

Pro prepocet budou vyuzity vysledné trzni hodnoty vlastniho v jednotlivych letech, pficemz s pomoci
zpétnych iterativnich vypoctl bude sladéna kapitalova struktura dle trznich hodnot.

Naklady ciziho aroceného kapitalu

Cizi Groceny kapitél je v obdobi 1. faze tvoren pouze poskytnutym tvérem od Ceské spofitelny, ktery bude
dle predpokladu Znalce splacen na konci roku 2016. Urokové sazba z tohoto Gvéru je stanovena na rovni
1M PRIBOR navySeného o bankovni marzi 3,20 %. 1M PRIBOR byl v roce 2015 urcen jako prlmér za
prvnich devét mésicl a v roce 2016 byla hodnota ponechana na hodnoté roku 2015.

4 http://www.ecb.eu/stats/money/long/html/index.en.html / http://www.federalreserve.gov/releases/h15/data.htm
5 http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
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WACC

Vysledné vazené prlimérné naklady kapitalu byly vypocteny dle podilu hlavnich kapitalovych slozek (vlastni
kapital a Uroceny cizi kapital) v jednotlivych letech a stanovenych nakladd na tyto slozky kapitalu. V rdmci
zavérecnych iteraci Znalec provedl prepocet WACC dle podild jednotlivych sloZzek kapitalu pocitanych
z trznich hodnot.

Nasleduiici tabulka zachycuje findlni vypocet WACC po provedenych iteracich:

Tabulka ¢. 55 - Podily vlastniho a ciziho Groceného kapitalu a vysledné WACC v jednotlivych letech (po iteracich)

POLOZKA (%) 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2. FAZE
Podil vlastniho kapitalu (na zacatku obdobi) 87,91% 93,88% | 100,00% | 100,00%| 100,00% | 100,00% 100,00%
Naklady vlastniho kapitalu 12,68% 12,00% 11,47% 11,47% 11,77% 11,77% 13,08%
Podil ciziho kapitalu (na zacatku obdobi) 12,09% 6,12% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Naklady ciziho kapitalu 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42%
Sazba dané z prjma 19,00%| 19,00%| 19,00%| 19,00%| 19,00%| 19,00% 19,00%
WACC 11,49% | 11,43% | 11,47% | 11,47% | 11,77% | 11,77% 13,08%

Diskontni mira pro druhou fazi byla vypoctena dle:
e nakladd ciziho kapitalu z posledniho roku 1. faze,
e nakladd vlastniho kapitalu z posledniho roku 1. faze (s vyjimkou bezrizikové sazby, ktera byla
stanovena na Urovni dlouhodobého priiméru, viz vyse),
e struktury kapitalu iterované dle trzni hodnoty vlastniho kapitalu k zac¢atku prvni faze.

8.2.3 STANOVENI VOLNYCH PENEZNicH TOKU FCFF

FCFF je ziskan Upravou korigovaného provozniho vysledku hospodareni (KPVH). KPVH ziskdme
z provozniho vysledku hospodareni, od kterého odecteme ty provozni vynosy (a priteme ty provozni
naklady), které nejsou nutné pro provoz podniku. Naopak do KPVH zahrneme finan¢ni vynosy a naklady,
které jsou pottebné k zajisténi provozu podniku.

Takto ziskany KPVH upravime dale o polozky, které ve skuteCnosti nepredstavuji zménu cash-flow a
ziskame volny penézni tok pro vlastniky a véfitele. VSechny vySe uvedené Upravy od provozniho zisku az po
volny penézni tok pro vlastniky jsou uvedeny v nasleduijici tabulce:

Tabulka ¢. 56 - Zptisob stanoveni KPVH a FCFF

Provozni hospodarsky vysledek (PHV)

Zisk (ztrata) z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Naklady spojené s dlouhodobymi zavazky (mimo Urok)

Viynosy z provozné nepotiebného majetku

Naklady spojené s provozné nepotfebnym majetkem bez odpisi

Odpisy z provozné nepotiebného majetku

Viynosy z provozné nutného dlouh. fin. majetku

e S I R

Naklady spojené s provozné nutnym dlouh. fin. majetkem

Provozné nutné financni naklady

Korigovany provozni HV pred zdanénim (KPVH)

Korigovany provozni HV pred zdanénim (KPVH)

- | Zdanéni korigovaného zisku

Korigovany provozni HV po zdanéni

+ | Upravy o nepenézni operace

Odpisy stélych aktiv bez odpisi provozné nepotrebnych aktiv

Odpis oceri. rozdilu prip. goodwillu k dplatné nabytému majetku

Zména zidstatkd rezerv (bez odloZ.dan. pohl./zév.)

Zmeéna zidstatkd casového rozliseni a dohadnych dctd

Zmeéna zistatkid opravnych poloZek ke SA

Penézni tok z provozni ¢innosti pfed zménami prac. kap.

- | Zmény pracovniho kapitalu

Penézni tok z provozni Cinnosti

- | Zména provozné nutnych stalych aktiv

Y~ s

FCFF (volny penézni tok pro vlastniky a véritele)
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KPVH
KPVH byl stanoven na Urovni provozniho vysledku hospodareni, od kterého byly odecteny ostatni financni
naklady a pricteny ostatni provozni vynosy a vynosové Uroky.

Investice do pofFizeni dlouhodobého majetku
Zména provozné nutnych stalych aktiv vyjadfuje odpocet investic do pofizeni dlouhodobého majetku. Tato
zmeéna je vyjadrena jako soucet:

* mezirocniho rozdilu dlouhodobého nehmotného majetku (provozné nutného) plus odpisy tohoto

majetku,

= mezirocniho rozdilu dlouhodobého hmotného majetku (provozné nutného) plus odpisy tohoto
majetku,

* mezirocniho rozdilu dlouhodobého financniho majetku (provozné nutného) plus odpisy tohoto
majetku,

= mezirocniho rozdilu dlouhodobych pohledavek (provozné nutnych) plus odpisy tohoto majetku,
snizenych o:
= mezirocni rozdil dlouhodobych zavazkd (provozné nutnych),
» mezirocni rozdil rezerv (jsou uvazovany jako dlouhodobé zavazky) s vyjimkou odlozeného
danového zavazku/pohledavky a zvySeného o rocni vysi odpisl dlouhodobého majetku.

Datum hodnoceni
Jako datum ocenéni (okamzik, ke kterému budou diskontovany penézni toky) bylo stanoveno datum
1.10.2015.

V kazdém roce prvni faze tj. v obdobi od roku 2015 do roku 2020 jsou vypoctené penézni toky pro vlastniky
a véritele diskontovany diskontni mirou (zplsob stanoveni viz vySe) na Urovni prmérnych vazenych
naklad( kapitalu na soucasnou hodnotu k datu hodnoceni.

Rok 2015

Rok 2015 je prvnim rokem planu, ale pro potfeby ocenéni je rozdélen na dvé Casti:
» historicky odhad skute¢nosti obdobi 1. 1. 2015 - 30. 9. 2015,
» ocCekavana skute¢nost obdobi 1. 10. 2015 — 31. 12. 2015.

Ocenéni je provedeno k 30.9.2015, ale vzhledem k tomu, Ze Znalec mél k dispozici posledni Udaje za
obdobi roku 2015, se Znalec mlze pouze domnivat, co se ve Spolecnosti udalo béhem prvnich deviti
mésicl roku 2015. Znalec tedy pfi samotném ocenéni pouze rozdélil plan roku 2015 na Cast pripadajici
pomérové k obdobi 1.1.2015 - 30.9.2015 a na Cast pripadajici k obdobi 1.10.2015 - 31.12.2015.

Vypocet volného cash-flow pro vlastniky a véfitele od roku 2015* (véetné celého planu roku 2015) do roku
2020 je uveden v dalsi tabulce (rok 2015* zahrnuje FCFF a WACC pouze od 1. 10. 2015 — 31. 12. 2015):

Tabulka ¢. 57 - Stanoveni FCFF (plan 2015-2020; tis. K¢)

2015F* | 2015F | 2016F | 2017F | 2018F | 2019F | 2020F
Korigovany provozni HV pred zdanénim 11729 | 46917 | 50046 | 46 480 | 42822 | 37988 | 33 545
Zdanéni korigovaného zisku 2229 8914 9 509 8831 8136 7218 6373
Korigovany provozni HV po zdanéni 9501 | 38003 | 40537 | 37649 | 34686 | 30770 | 27 171
Investice netto 1122 4 489 3578 3652 3241 1683 610
FCFF (volny penézni tok pro vlastniky a véritele) 8378 | 33514 | 36959 | 33997 | 31445 | 29087 | 26 561
Vazené primérné naklady kapitalu WACC 2,87% | 11,49% | 11,43% | 11,47% | 1147% | 11,77% | 11,77%

Druha faze

Jako penézni tok pro vlastniky a véfitele (FCFF) pro druhou fazi byla pouzita odpovidajici vySe penézniho
toku v poslednim roce hodnoceného obdobi, tj. velikost penézniho toku v roce 2020, zvySena o ocekavané
tempo rlistu. Diskontni mira pro druhou fazi byla popsana vySe. Tempo riistu FCFF pro vypocet perpetuity
bylo stanoveno lehce nad drovni inflacniho cile CNB (2%) ve vysi 2,2 %. Z provedené strategické analyzy
vyplynulo, Ze trh se nevyviji stabilné, naopak trendem je stfidani poklesu a nasledného rlistu. V kazdém
pfipadé se Znalec domniva, Ze trh ma perspektivu do budoucnosti a nelze olekavat jeho neustdly pokles.
RUst trhu se proto predpoklada lehce nad drovni inflacniho cile CNB. SpoleCnost ma taktéZ potencial pro
rlst, avSak ocenéni bylo provedeno pouze z verejné dostupnych zdrojli a Znalec tak nemél k dispozici
dostatek informaci, aby mohl predikovat vyssi tempo rlistu nez mirné prevysujici oCekavanou inflaci.
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8.2.4 VYSLEDEK OCENENi JMENi SPOLECNOSTI METODOU DCF ENTITY (FCFF)

Ocenéni Jméni Spolecnosti metodou DCF Entity véetné vSech vstupl a vystupd je uvedeno v pfiloze . 7.
Hodnota provozni ¢asti podniku Spolecnosti

Hodnota provozni Casti podniku SpoleCnosti byla stanovena na zadkladé dvoufazového ocenéni metodou
volnych penéznich tok{ pro vlastniky a véfitele DCF Entity (FCFF).

Hodnota podniku Spolec¢nosti

Diskontované hodnoty FCFF budou generovany pouze provozni ¢asti podniku SpoleCnosti, proto hodnota
podniku Spolecnosti jako celku je rovna hodnoté provozni ¢asti podniku Spolecnosti zvySené o hodnotu
neprovozniho majetku podniku Spolecnosti.

Vysledna hodnota Jméni
Vysledna hodnota Jméni Spolecnosti stanovend metodou DCF Entity (FCFF) je rovna hodnoté podniku
Spolecnosti jako celku snizené o hodnotu ciziho Uroceného kapitalu Spolecnosti.

Tabulka ¢. 58 - Vysledek ocenéni Jméni metodou DCF Entity (FCFF; tis. KC)

POLOZKA OPERACE HODNOTA
Hodnota 1. faze + 122 261
Hodnota 2. faze + 140 146

Hodnota provozni ¢asti podniku Spolecnosti = 262 407
Hodnota neprovozniho majetku podniku Spole¢nosti + 14 480
Hodnota podniku Spolecnosti = 276 887
Hodnota ciziho Uroceného kapitalu Spolecnosti - 32000
Hodnota Jméni Spolecnosti = 244 887
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9 VYSLEDEK OCENENI

9.1 REKAPITULACE ZADANI

Ukolem Znalce bylo stanoveni hodnoty 56 ks akcii odpovidajicich podilu 35,67 % na zékladnim kapitalu
spolecnosti SMART Comp. a.s. (Spolecnost), které byly v ramci prijeti osobniho Gvéru zastavené panem
Danielem Tureckem ve prospéch Metropolitniho spofitelniho druZstva. Metropolitni spofitelni druZstvo je
aktualné v likvidaci a jeho pohledavka za panem Tureckem byla pres spole¢nost AB-CREDIT a.s. (IC:405
22 610) postoupena na Objednatele. Ocenéni je provedeno pro potreby verejné drazby Akcii.

9.2 REKAPITULACE VYSLEDNYCH HODNOT

Hodnotu Jméni Spolecnosti Znalec stanovil s pomoci metody DCF entity, kterd spadd do pfijmového
pfistupu ocenéni. Nakladovy prfistup ocenéni Znalec neaplikoval z dfvodu nedostupnosti informaci o
majetku SpoleCnosti. VyuZiti porovnavaciho pristupu nebylo moZné realizovat z d@vodu nedostatecné
datové zakladny ohledné realizovanych prodejl obdobnych spolecnosti na trhu, ktera je pro takovéto
ocenéni nezbytna.

Ocenéni Jméni Spolecnosti je uvedeno v nasleduijici tabulce:

Tabulka ¢. 59 - Rekapitulace ocenéni Jméni jednotlivymi metodami

POUZITY PRISTUP POUZITA METODA VYSLEDNA HODNOTA (TIS. K¢€)

PFijmovy DCF FCFF 244 887

9.3 TRZNI HODNOTA 35,67 % PODILU NA SPOLECNOSTI

Predmétem ocenéni je 56 ks akcii, tj. podil ve vysi 35,67 % na Spolecnosti. Tento podil je minoritni a
kromé tohoto podilu existuji ve Spolecnosti dva dalsi minoritni podily. Z hlediska obecného investora (jeden
z predpokladl definice trzni hodnoty — nezavisli partnefi) je tato skutecnost promitana do urcitého snizeni
hodnoty podilu, a to tzv. srazkou za minoritu.

Vlastnictvi majetkového podilu je spojeno s dvéma zakladnimi pravy:
e pravo na rozdélovani zisku popf. na likvidacnim zlstatku,
e pravo podilet se na rozhodovani, resp. fizeni spolecnosti.

Hodnota prava na rozdélovani vzdy odpovida velikosti podilu vkladu na zakladnim kapitalu spolecnosti
(neni-li spoleCenskou smlouvou ¢i stanovami stanoveno néco jiného). Hodnota prava na rozhodovani je
zavisla na velikosti podilu a struktufe vSech podilli na dané spolecnosti a je stanovena v zavislosti na mire
vlivu na hlasovani na valné hromadé spolecnosti. PFi ocenovani minoritnich podild je aplikovana srazka za
minoritu. VySe srazek za minoritu je stanovovana na zakladé empirickych studii, jejichz vysledky shrnuje
nasledujici tabulka:

Tabulka €. 60 - Vyse srazky z hodnoty podilu na ZK zjisténé alikvotné dle % podilu na ZK v obchodnim rejstiiku

VELIKOST PODiLU VYSE SRAZKY
0% az 9,9% 30-50%
10% az 24,9% 20-30%
25% a7z 49,9% 10-20%

Zdroj: Marik a kolektiv — Metody oceriovani podniku (r. 2003)

Podil pFesahujici 50,01 % umoziuje samostatné rozhodovani ve vétSiné véci obchodniho vedeni
Spolecnosti, kde podle zakona o obchodnich korporacich postacuje prosta vétsina hlasli. Pouze v nékterych
zasadnich pripadech rozhoduje valna hromada 2/3 vSech hlast spolecnikd, a to je napf. schvalovani stanov
spolecnosti, zména spolecenské smlouvy, zvySeni ¢i snizeni zakladniho kapitalu, schvalovani smluv o prodeji
¢i najmu podniku nebo jeho Casti a o zruSeni spolecnosti s likvidaci. Pfi ocefiovani vétSinovych podilu se
standardné neaplikuji Zadné prémie, avsak u podilll, které tésné (v radu nékolika %) presahuji majoritni
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podil (s podstatnym ¢i rozhodujicim vlivem), a tedy umoznuji vlastnikovi podilu rozhodovat o fizeni
SpolecCnosti, je mozné aplikovat mirnou ptirazku k vysledku ocenéni (do 5 %).

Znalec na zakladé vyse uvedenych informaci pro ocenéni 35,67 % podilu na Spolecnosti aplikoval srazku za
minoritu ve vysi 15 % a vypocet hodnoty podilu provedl nasledovné:

Tabulka €. 61 - Vypocet hodnoty 35,67 % podilu na Spolecnosti (tis. K¢)

Hodnota 100% podilu na Spolecnosti (Jméni) 244 887 tis. K¢
Vy&e Podilu 35,67 %
Alikvotni podil na Jméni dle % podilu na ZK 87 348 s. K¢
Srazka za minoritu 15 %
Vysledna hodnota Podilu 74 246 tis. KE

9.4 VYSLEDEK OCENENI

VYSLEDNA TRZNI HODNOTA AKCIi
PREDSTAVUJICiCH 35,67% PODiL NA ZAKLADNiM KAPITALU SPOLECNOSTI
SMART COMP. A.S.
CINI KE DNI OCENENI
30. zARi 2015

74 246 T1IS. KC

Slovy: sedmdesat Ctyfi miliond dvé sté Ctyficet Sest tisic Korun Ceskych

9.5 KOMENTAR K HODNOTE

Vysledna hodnota Akcii vychazi z hodnoty Jméni Spolecnosti, které by obecny investor koupi Akcii ziskal,
avSak nereflektuje potencialni poptavku po téchto ocernovanych akciich. Obecné Ize Fici, Ze prodeje verejné
neobchodovatelnych akcii se realizuji za vyrazné mensi ceny, nez srovnatelnych vefejné obchodovatelnych
akcii, nebot’ se jen velmi téZko hledaji koupéchtivi a koupéschopni investofi. Lze tedy predpokladat, ze
realizovatelna cena Akcii SpoleCnosti mlze byt nizsi, neZ je timto posudkem stanovena trzni hodnota. Na
druhou stranu nutno uvést, Ze mlze existovat investor, ktery bude mit urcitou strategickou vyhodu a bude
mit k dispozici interni a aktualni Udaje o SpolecCnosti a bude ochoten a schopen zaplatit ¢astku i vyssi,
nebot’ bude schopen identifikovat a pfipadné eliminovat jiz vySe zminéna rizika spojend s absenci
aktualnich a podrobnych podklad{l o Spole¢nosti.

9.6 VYSLEDEK OCENENI VE VZTAHU kK DPH

Vysledkem ocenéni je hodnota majetku, kterd je zakladem pro stanoveni ceny mezi prodavajicim a
kupujicim. Cena sjednana mezi smluvnimi stranami se mize od vysledné hodnoty liSit podle konkrétnich
podminek obchodniho pfipadu. Stanovena vyse trzni hodnoty majetku predstavuje ¢astku, za kterou Ize za
souCasné situace na konkrétnim trhu ocefovany majetek zobchodovat, a to bez ohledu na statut
prodavajiciho a kupuijiciho (viz definice trzni hodnoty — a predpoklad obecného kupuijiciho).

Prevod ocefovaného majetku mezi prodavajicim a kupujicim mdze v nékterych ptipadech byt zdanitelnym
plnénim ve smyslu zakona o dani z pfidané hodnoty. Vysledna hodnota majetku stanovena timto posudkem
je ve vztahu k DPH na zakladé statutu pfevodce a nabyvatele ovlivnéna podle nasledujici tabulky.

Tabulka €. 62 - Vymezeni vztahu vysledku ocenéni k DPH

PREVODCE NABYVATEL VZTAH HODNOTY K DPH

Neplatce Neplatce Neni doteno DPH
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Neplatce Platce Neni doteno DPH
Platce Platce Je zékladem pro DPH
Platce Neplatce Je vCetné DPH
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Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného

Krajskym soudem v Brné
oddil B, vlozka 4198

Datum zapisu: 11. dnora 1998

Spisova znacka: B 4198 vedena u Krajského soudu v Brné
Obchodni firma: SMART Comp. a.s.

Sidlo: Kubi¢kova 1115/8, Bystrc, 635 00 Brno
Identifika€ni Cislo: 255 17 767

Pravni forma: Akciova spolecnost

Pfedmét podnikani:
poskytovani technickych sluzeb k ochrané majetku a osob

poskytovani sluZzeb elekronickych komunikaci

zajiStovani vefejnych komunikacnich siti

vyroba, obchod a sluZzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona

vyroba, instalace, opravy elektrickych stroj a pfistrojd, elektronickych a
telekomunikaCnich zarizeni
ostraha majetku a osob

projektova Cinnost ve vystavbé

Statutarni organ -
predstavenstvo:
predseda
predstavenstva:
MAREK BUKAL, dat. nar. 7. fijna 1978
Babickova 115/28, Cerna Pole, 613 00 Brno
Den vzniku funkce: 13. ¢ervna 2011
Den vzniku €lenstvi: 13. ¢ervna 2011

¢len predstavenstva:
PAVEL VAVRA, dat. nar. 8. Ginora 1975
Purkynova 3030/35b, Kralovo Pole, 612 00 Brno
Den vzniku Clenstvi: 13. €ervna 2011

¢len pfedstavenstva:
Ing. ALES PADRTA, dat. nar. 24. ervna 1973
Koniklecovéa 443/2, Novy Liskovec, 634 00 Brno
Den vzniku €lenstvi: 13. listopadu 2012

Zpusob jednani: ZpUsob zastupovani:
K jednéni za pfedstavenstvo je opravnén predseda predstavenstva nebo jiny
¢len predstavenstva k tomu pfedstavenstvem pisemné povéreny.

Dozorci rada:
predseda dozorci
rady:
Ing. MARTIN RYSAVY, dat. nar. 1. srpna 1968
Svadilov 163/39, 664 44 Ofechov
Den vzniku funkce: 15. listopadu 2012
Den vzniku €lenstvi: 15. ¢ervna 2010

¢len dozoréi rady:
JUDr. MICHAELA VOSECKA KLECKOVA, dat. nar. 27. dubna 1977
Riegrova 1077/27, Kralovo Pole, 612 00 Brno
Den vzniku €¢lenstvi: 13. ¢ervna 2011

¢len dozoréi rady :

Udaje platné ke dni: 3. listopadu 2015 05:06 1/2



oddil B, vloZka 4198

Ing. VITEZSLAV VOJACEK, dat. nar. 22. Ginora 1969
¢€.p. 355, 664 01 Babice nad Svitavou
Den vzniku €lenstvi: 13. listopadu 2012

Akcie:

157 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 100 000
- K¢

Zakladni kapital:

15 700 000,- K¢
Splaceno: 100%

Ostatni skutec¢nosti:

Spolegnost s firmou SMART Comp. s.r.0., se sidlem Brno, Jezuitska 3, PSC 602
00, IC 25517767, ktera byla vedena v obchodnim rejstfiku u Krajského soudu v
Brné v oddilu C, vlozZce Cislo 29753, rozhodnutim valné hromady spolecnosti ze
dne 25.05.2004 v souladu s ustanovenim § 69d obchodniho zékoniku zménila
svou pravni formu na akciovou s firmou SMART Comp. a.s.

Obchodni korporace se podfidila zakonu jako celku postupem podle § 777 odst.
5 zakona €. 90/2012 Sh., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech.

Udaje platné ke dni: 3. listopadu 2015 05:06 2/2
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Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného

Krajskym soudem v Ostravé
oddil B, vlozka 2354

Datum zapisu:

24. Cervence 2000

Spisova znacka:

B 2354 vedena u Krajského soudu v Ostravé

Obchodni firma:

OpavaNet a.s.

Sidlo:
Identifika¢ni Cislo:

Opava, P¥itna 2828/10, PSC 74601
258 60 011

Pravni forma:

Akciova spolecnost

Pfedmét podnikani:

podnikani v elektronickych komunikacich

Komunikaéni ¢innosti na tizemi Ceské republiky:

a) Verejna pevna sit elektronickych komunikaci.

b) Ostatni hlasové sluzby. Sluzba je poskytovana jako vefejné dostupna.

c¢) Prondjem okruh(. SluZba je poskytovana jako verejné dostupna.

d) Sifeni rozhlasového a televizniho signalu. Sluzba je poskytovana jako verejné
dostupna.

e) Sluzby prenosu dat. SluZba je poskytovana jako vefejné dostupna.

f) Sluzba pfistupu k siti Internet. Sluzba je poskytovana jako vefejné dostupna.
g) Verejné dostupna telefonni sluzba. Sluzba je poskytovana jako vefejné
dostupna.

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

Vyroba, instalace, opravy elektrickych strojl a pfistrojl, elektronickych a
telekomunikacnich zafizeni

Statutarni organ -

predstavenstvo:
predseda
predstavenstva:

mistopiredseda
predstavenstva:

Ing. MAREK HAJEK, dat. nar. 10. ¢ervna 1968

Maléa Morévka - Karlov pod Pradédem 191, PSC 79336
Den vzniku funkce: 24. Cervence 2005

Den vzniku ¢lenstvi: 24. Cervence 2005

Ing. VLADAN SETKA, dat. nar. 19. dubna 1966
Opava, Kratka 1, PSC 74601

Den vzniku funkce: 24. Cervence 2005

Den vzniku ¢lenstvi: 24. ¢ervence 2005

¢len pfedstavenstva:

JOSEF KOPACEK, dat. nar. 6. kvétna 1974
Opava, Hlavni 86, PSC 74706
Den vzniku ¢lenstvi: 26. kvétna 2006

Pocet élenl:

3

ZpUsob jednani:

Za spole¢nost jedn& a podepisuje pfedseda predstavenstva samostatné anebo
mistopfedseda nebo Clen pfedstavenstva spolecné s dalSim Clenem
predstavenstva.

Dozordi rada:
predseda dozor¢€i
rady:

Udaje platné ke dni: 5. listopadu 2015 05:37 1/2



oddil B, vloZzka 2354

PAVEL VAVRA, dat. nar. 8. Gnora 1975
Purkynova 3030/35b, Kralovo Pole, 612 00 Brno
Den vzniku funkce: 15. fijna 2008

Den vzniku €lenstvi: 15. fijna 2008

¢len dozor¢i rady:

Ing. MICHAL HAJEK, dat. nar. 5. listopadu 1964
Opava - KyleSovice, Ceska 1103/2, PSC 74706
Den vzniku Clenstvi: 15. fijna 2008

¢len dozordi rady:

MAREK BUKAL, dat. nar. 7. fijna 1978
Babickova 115/28, Cerna Pole, 613 00 Brno
Den vzniku ¢lenstvi: 11. ¢ervna 2013

Podet élenti:

3

Akcie:

10 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,-
K¢

9 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 10 000,-
K¢

12 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 100 000,-
K¢

18 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000
000,- K&

Zéakladni kapital:

19 300 000,- K¢&
Splaceno: 19 300 000,- K&

Ostatni skutec¢nosti:

Obchodni korporace se podfidila zakonu jako celku postupem podle § 777 odst.
5 zakona €. 90/2012 Sh., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech.

Udaje platné ke dni: 5. listopadu 2015 05:37 2/2
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Virosni zpréva

A) Rozvaha v plném rozsahu

(v celych tis. KC)

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

Nedokonéeny dlouhodoby
nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouh.
nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny
majetek

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci

a soubory mov. véci
Péstitelské celky trvalych
porostl

Zakladni stado a tazna
zvifata

Jiny dlouhodoby hmotny
majetek

Nedokonéeny dlouhodoby
hmotny majetek

Poskytnuté zalohy
na dlouhodoby hmot.
majetek

Ocerovaci rozdil

k nabytému majetku

Dlouhodoby finanéni
majetek

Podily v ovladanych

a fizenych osobach

Podily v iéetnich jednotkach
pod podst. viivem

Ostatni dlouhodobé cenné
papiry a podily

PUljcky a Gvéry — ovladajici

a fidici osoba, podstatny vliv
Jiny dlouhodoby finanéni
majetek

Pofizovany dlouhodoby
finanéni majetek

Poskytnuté zalohy
na dlouhodoby fin. majetek

Radek

1

20

21

22
23

24

26

28

29

7né

204 432

0

153 575

16 236

0

405

15731

100

0

0

0

125965

0

100 263

23 307

0

2 395

tn

54 872

52 360

11 360

405

10 907

48

41000

19488

215612

c Brutto | Korekce | Netto
2 3

149 560

101 215

4 876

4824

52

84 965

80775

1795

2395

11374

11 360

14

150 575

0

102 027

6973

6916

57

86 169

82 068

2106

1995



Obézna aktiva

Zasoby

Material

Nedokoncena vyroba
a polotovary

Vyrobky
Zvitata

Zbozi

Poskytnuté zalohy
na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich
vztaht

Pohledavky — ovladajici

a fidici osoba

Pohledavky — podstatny vliv
Pohledavky za spolecniky,

Cleny druZstva
a za Ucastniky sdruzenf

Dlouhodobé poskytnuté
zélohy

Dohadné ucéty aktivni

Jiné pohledavky

OdloZena danova
pohledavka

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich
vztahl

Pohledavky — ovladajici

a fidici osoba

Pohledavky — podstatny vliv
Pohledavky za spolec¢niky,

¢leny druzstva
a za Ucastniky sdruzeni

Socialni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi

Stat — dariové pohledavky

Kratkodobé poskytnuté
zalohy

Dohadné ¢ty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finanéni
majetek

Penize

Usty v bankach

Kratkodobé cenné papiry
a podily

Porizovany kratkodoby
finan¢ni majetek

Casové rozliseni

Néaklady pristich obdobf

Komplexni néklady pristich
obdobi

Prijmy pristich obdobi

33

34

35

36

37

38

39

40

4

42

43

44

45

46

47

49

50

51

52

53

54

55

56

59

60

61

62

63

65

66

32586

6319

6319

0

0

0

25015

23249

0

0

700

1066

1252

514

738

18 271

18 271

2512

0

0

2512

2064

0

0

30074

6319

6319

0

0

0

22503

21185

0

0

700

618

1252

514

738

18271

18 271

17129

15 876

910
4l
272
4019
826

31938

19431

19423

Vyroti zprava



Virosni zpréva

10.

Pasiva

b

PASIVA CELKEM
Vlastni kapital
Zakladni kapital

Zakladni kapital

Vlastni akcie a vlastni obchodni
podily (-)

Zmeény zékladniho kapitalu
Kapitalové fondy

Emisni &zio

Ostatni kapitalové fondy

Ocerovaci rozdily z precenéni
majetku a zavazka

Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi
preménach

Rezervni fondy, nedélitelny fond
a ostatni

fondy za zisku

Zakonny rezervni fond/Nedélitelny
fond

Statutarnf a ostatni fondy

Vysledek hospodaieni minulych
let

Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

Vysledek hospodareni bézného
ué. obd. /+ -/

Cizi zdroje
Rezervy

Rezervy podle zvlastnich pravnich
predpist

Rezerva na dlichody a podobné
zavazky

Rezerva na dar z pFijmd

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztah(
Zavazky — ovladajici a fidici osoba

Zévazky — podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikdim, lenim
druzstva a k U¢astnikiim sdruzeni

Dlouhodobé prijaté zalohy
Vydané dluhopisy
Dlouhodobé sménky k Uhradé
Dohadné Ucty pasivni

Jiné zévazky

QOdlozZeny dariovy zévazek

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

149 560

24140

15700

15700

-8 240

1570

15670

12931

12 931

2179

118723

30064

5957

2453

Minulé
ucetni
obdobi
6

150 575

19 472

15700

156 700

-10 729

1570

15670

16 312

16 312

-3 381

123 423

200

200

38 961

10635

10 962



Minulé

Pasiva ucetni

b obdobi
6

. Kratkodobé zavazky 102 50 549 46 982

1. Zavazky z obchodnich vztah( 103 39010 35 557
2. Zavazky — ovladajici a fidici osoba 104 0 0
&k Zavazky — podstatny vliv 105 0 0

Zavazky ke spole¢nikdim, lenim

& druzstva a k u¢astnikiim sdruzeni LES © ©
58 Zavazky k zaméstnanctim 107 1338 1434
o Zmmecdmomeemen 7m0
7. Stat — dariové zavazky a dotace 109 3507 3676
8. Kratkodobé prijaté zalohy 110 20 13
9. Vydané dluhopisy 111 0 0
10. Dohadné Ucty pasivni 112 3375 1770
1. Jiné zévazky 113 2 581 3729
V. Bankovni tvéry a vypomoci 114 38110 37 280
1. Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 19 500 34 640
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 116 15 840 2640
3. Kratkodobé finanéni vypomoci 117 2770 0
C.lI. Casové rozliseni 118 6697 7680
1. Vydaje pristich obdobi 119 1029 1713
2. Vynosy pristich obdobf 120 5668 5967
AKTIVA - PASIVA 0 0 0

Vyroti zprava



B) Vykaz zisku a ztraty,
v plném rozsahu(v celych tis.K¢)

Skute¢nost v U¢. obdobi

sledovaném | minulém
1 2
0

. Trzby za prodej zbozi 1 0

A. Néklady vynalozené na prodané zbozi 2 0 0

+ Obchodni marze 3 0 0

1I. Vykony 4 163 104 161 857

1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 5 161 780 159 288

2. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 6 0 0

3. Aktivace 7 1324 2569

B. Vykonova spotieba 8 120 503 120 487

1. Spotreba materiélu a energie 9 8579 7 665

2. Sluzby 10 111 924 112 822

+ Pfidana hodnota 1 42 601 41370

C. Osobni naklady 12 29 896 33901

1. Mzdové naklady 13 21267 24 647
Odmény ¢lenlim organt spolec¢nosti

2. A e 14 1116 756

3. Nékjaﬁjy na socidalni zabezpeceni a zdravotni 15 6858 7914
pojisténi

4. Socialni naklady 16 655 584

D. Dané a poplatky 17 239 137

E Odpisy dlouhod. nehmotn. a hmotného 18 9737 9199
majetku
Trzby z prodeje dlouh. majetku

. a materialu 19 8921 4073

1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 968 1338

2. Trzby z prodeje materialu 21 7 953 2735
Zustatkova cena prodaného dlouhod.

i majetku a materialu 22 VU SE80

1. Zus_tatkova’ cena prodaného dlouhod. 23 373 888
majetku

2. Prodany materiél 24 6803 2452
Zména stavu rezerv a opravnych polozek

G. v provozni oblasti a komplexnich nakladd 25 1352 517
pristich obdobi

IV. Ostatni provozni vynosy 26 7021 7 650

H. Ostatni provozni naklady 27 1578 2 955

V. Prevod provoznich vynost 28 0 0

. Prevod provoznich nékladd 29 0 0

* Provozni vysledek hospodareni 30 8 565 3044

Virosni zpréva



Skutecnost v U¢. obdobi

1 2

VI. Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 31 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0
VII. Vynosy z dlouhod. finanéniho majetku 33 0 0
1 Vynosy z podilli v ovladanych a fizenych 0 0 0
. osobéach
av Ucetnich jednotkach pod podstatnym 34 0 0
vlivem
o Vynos,yuz ostat.dlouhodob. cennych papirt 35 0 0
a podilt
3. Vyrjosy z ostatniho dlouhodob. finanéniho 36 0 0
majetku
VIIIL Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0
K. Néklady z finan¢niho majetku 38 0 0
Vynosy z pfecenéni cennych papirdi
bS a derivatl & g g
Néklady z pfecenéni cennych papird
L a derivatl 0 © e
M. ngna svtqvu rezerv a opravnych polozek “ 0 0
ve finanéni oblasti
X. Vynosové Uroky 42 0 0
N. Néakladoveé Uroky 43 4045 4004
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 68 251
O. Ostatni finan¢ni naklady 45 1348 1290
Xil. Prevod finan¢nich vynost 46 0 0
B Prevod finanénich nakladd 47 0 0
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -5 325 -5 043
Q. Dani z pfijmi za béZnou éinnost 49 1061 1382
1. - splatna 50 1061 1382
2. - odlozena 5i 0 0
- Vysledek hospodareni za béznou .
e 52 2179 3 381
Xl Mimoradné vynosy 53 0 0
R. Mimoradné naklady 54 0 0
S. Daii z pfFijmt z mimofadné éinnosti 55 0 0
1. - splatna 56 0 0
2. - odlozena 57 0 0
* Mimoradny vysledek hospodareni 58 0 0
Prevod podilu na vysledku hosp.
I spolecnikiim (+/-) & © ©
o x-z_s)ledek hospodareni za ticetni obdobi 60 2179 3381
ool Vysledek hospodareni pfed zdanénim 61 3240 -1 999

Vyroti zprava



sw equita
ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —

PRILOHA C. 2.3

UCETNI VYKAZY SPOLECNOSTI SMART COMP. A.S. K 31.12.2012
(RESP. ZA ROK 2012)

POCET STRAN: 3



POLOZKY 31/12/2012 31/12/2011
AKTIVA CELKEM 182 518 149 560
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0
Dlouhodoby majetek 121490 101 215

Bl 5.

B.ll. | Dlouhodoby hmotny majetek
B.II 1.

Pozemky

Samostatné movité véci a soubory movitych véci

B.Il. 5. Zakladni stddo a tazna zvifata

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 1118 2 395

B.II. 3.

B.L 7.

B.II.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0
B.lll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek m 11374
B.IIL 1. Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0
B.II. 3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 14 14
B.Il. 5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0
B.II. 5. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0

C. | obéina aktiva m 30074
 zgsoby | 355 6319

v celych tisicich K¢

36 NETBOX VYROCENIi ZPRAVA

POLOZKY 31/12/2012

C.. 2. Nedokon¢ené vyroba a polotovary

Cl. 4. Zvirata 0

C.I. 6 Poskytnuté zalohy na zdsoby

C.ll. | Dlouhodobé pohledavky m

CII.1.  Pohledavky z obchodnich vztaht

C.ll. 3. Pohledavky - podstatny vliv

C.I.5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0

CIl. 7. Jiné pohledavky
C.lll. | Kratkodobé pohledavky | 32053 |

C.ll. 1. Pohledavky z obchodnich vztaht 30 240

C.ll. 3. Pohledavky - podstatny vliv 0

C.lI. 5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

C.II. 9. Jiné pohledavky
C.IV. | Kratkodoby financni majetek
C.IV. 1. Penize

C.IV. 3. Kréatkodobé cenné papiry a podily

9777

D.I.1.  Naklady pfistich obdobf 9777

31/12/2011

18 271

v celych tisicich K¢

NETBOX VYROCNIi ZPRAVA
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POLOZKY 31/12/2012
PASIVA CELKEM 182 518
A.l Zakladni kapital
Al 1. Zakladni kapital zapsany v obchodnim rejstfiku

Al 3. Zmeny zékladniho kapitalu

A.ll. | Kapitalové fondy -6 480

All.1.  Emisnfazio 0

All. 3.  Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( -6 480
A.lll. | Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 1679
Alll. 1. Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 1679
A.lIV. | Vysledek hospodareni minulych let m

AIV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let

AV. | Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-)

B. 135 33

5
B.I. Rezervy 0

B.l. 2. Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0

B.I. 4. Ostatni rezervy 0

B.lI Dlouhodobé zavazky 30 900

B.Il.1. Z&avazky z obchodnich vztah( 2 )5

38 NETBOX VYROCENIi ZPRAVA

31/12/2011
149 560

-8 240

1570
1570

12 931
12 931

2179

118 723
0

v celych tisicich K¢

POLOZKY 31/12/2012

B.Il. 4. Z&vazky ke spolecniklim, ¢lenlim druzstva a k Gc¢astniklim sdruzeni

B.Il. 6. Vydané dluhopisy

B.Il. 8. Dohadné uUcty pasivni 0

B.I.10. Odlozeny danovy zavazek 0

B.III. | Kratkodobé zévazky | 35435 |

B.II. 1. Z&vazky z obchodnich vztahd

B.Il. 3. Zavazky - podstatny vliv

B.Il. 5. Zavazky k zaméstnanclim

B.II. 7. Stat - danové zavazky a dotace

B.II.9. Vydané dluhopisy 0

BIIL 11, Jiné zévazky

B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 69 000

B.IV. 1. Bankovni Uvery dlouhodobé 55 000

B.IV. 3. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0

Cl. | Casové rozlisen " 6206 |

C.l.1.  Vydaje pfistich obdobf 2 898

v celych tisicich K¢

31/12/2011

NETBOX VYROCNIi ZPRAVA
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POLOZKA 31/12/2012

Néklady vynaloZzené na prodané zbozi

Obchodni marze m
Vykony 172 991

. Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 171988

II.3. Aktivace 1003

. | Vykonova spotreba 113 045
B.1. Spotfeba materidlu a energie 9756

Pridana hodnota 59 946
¢ | osobni naklady | 28651 |

Mzdové néklady 20152

C. 3. Naéklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 6705

Dané a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 10 684

.1, TrZzby z prodeje dlouhodobého majetku 1912

F  Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 5220

F. 2. Prodany material 3491

IV.  Ostatni provozni vynosy 6 600

Provozni vysledek hospodareni

42 NETBOX VYROCENIi ZPRAVA

31/12/2011

163 104

161780

120 503

v celych tisicich K¢

POLOZKA 31/12/2012

Prodané cenné papiry a podily

Naklady z finan¢niho majetku
Vynosy z precenéni cennych papirll a derivatd

Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti

Nékladové troky

Ostatnf finan¢ni naklady

Prevod finan¢nich néakladu

Financ¢ni vysledek hospodareni -4788

Dan z pfijm0 za béznou ¢innost

- odlozena

Vysledek hospodareni za béznou c¢innost 15 077

Xlll. Mimoradné vynosy

Dan z pfijml z mimoradné ¢innosti

- odlozena 0

Mimoradny vysledek hospodareni m
Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi

v celych tisicich K¢

31/12/2011

NETBOX VYROCNIi ZPRAVA
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POLOZKY
AKTIVA CELKEM

31/12/2013
192 031

31/12/2012
177 479

Pohleddvky za upsany zékladni kapital
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek

0
123 474
1474

0
116 451
3202

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na DNM

Dlouhodoby hmotny majetek

0
0

42

0

0

55

0

107 217

100 115

POLOZKY

Material

Nedokoncend vyroba a polotovary
Vyrobky

Zvirata

Zbozi

Poskytnuté zalohy na zasoby
Dlouhodobé pohledavky

31/12/2013 31/12/2012
5130 3559

2.
3.
4.
5.
6.
7.
8.
9.

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory movitych véci
Péestitelské celky trvalych porostl

Zéakladni stado a tazna zvifata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hm. maj.
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
Dlouhodoby finan¢ni majetek

0
91308
14 486

0
88 356
10 641

Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gcastniky sdruzeni
Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné (cty aktivni

Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka

Kratkodobé pohledavky

O O O O O O O oo o oo o o

O O O O O O O ol o o o o o

Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v Ucetnich jednotkach pod podstatnym viivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pdjcky a Uvery - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
Obézn4a aktiva

© ®NO U s WN

Pohledévky z obchodnich vztah(

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Ucastniky sdruzenf
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - dafové pohledavky

Kratkodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finanéni majetek

S

Zasoby

NETBOX VYROCNI ZPRAVA

v celych tisicich K¢

Penize

Ucty v bankéch

Kratkodobé cenné papiry a podily
Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek

Casové rozliseni

Ndéklady pfistich obdobf
Prijmy pfistich obdobi

v celych tisicich K&

NETBOX VYROCNI ZPRAVA




POLOZKY
PASIVA CELKEM

31/12/2013
192 031

31/12/2012
177 479

Vlastni kapital
Zakladni kapital

65 208
15 700

35938
15700

Zakladni kapitél zapsany v obchodnim rejstfiku
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
Zmény zékladniho kapitalu

Kapitalové fondy

15700

15700

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk(
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku

B.I. 3.
B.I. 4.
B.II. 5.
B.I. 6.
Bl 7.
B.II. 8.
B.L 9.
B.I1.10.
B.lIl.

POLOZKY

Z&avazky - podstatny vliv

Zdavazky ke spolecnikiim, ¢lentm druzstva a k Gcastnikiim sdruzenf
Dlouhodobé prijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k Uhradée

Dohadné Ucty pasivni

Jiné zavazky

Odlozeny danovy zavazek

Kratkodobé zavazky

31/12/2013 31/12/2012

Zé&konny rezervni fond/Nedélitelny fond
Statutarni a ostatni fondy
Vysledek hospodareni minulych let

Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

Jiny vysledek hospodafeni minulych let

Vysledek hospodareni bézného tcetniho obdobi (+/-)
Cizi zdroje

Rezervy

Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist
Rezerva na dichody a podobné zdvazky
Rezerva na dan z prijm(

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

B.IIL 1.
B.IIL 2.
B.III. 3.
B.III. 4.
B.IL 5.
B.II. 6.
B.IL 7.
B.II. 8.
B.IIL. 9.

B.III.10.

B 11.
B.IV.

Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky - ovladajici a fidici osoba

Z&vazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolec¢niklim, ¢lenim druzstva a Gcastnikim sdruzeni
Z&vazky k zaméstnanciim

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi
Stat - dafové zavazky a dotace

Kratkodobé pfijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dohadné ucty pasivni

Jiné zévazky

Bankovni tvéry a vypomoci

B.IV. 1.

B.IV. 2.

B.IV. 3.
C.lL

Bankovni Gveéry dlouhodobé
Kratkodobé bankovni Gvéry
Kratkodobé finan¢ni vypomoci
Casové rozliseni

Z&vazky z obchodnich vztaht
Zavazky - ovladajici a fidici osoba

NETBOX VYROCNIi ZPRAVA

v celych tisicich K¢

Cl1.
Cl 2.

Vydaje pfistich obdobi
Vynosy pfistich obdobi

v celych tisicich K¢

NETBOX VYROCENI ZPRAVA
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POLOZKA

Trzby za prodej zbozi

Néklady vynalozené na prodané zbozi
Obchodni marze

Vykony

31/12/2013
691
600
91
188 768

31/12/2012

172 991

Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace

Vykonova spotieba

188 199
0

569
113 139

171988
0

1003
118 744

Spotfeba materidlu a energie
Sluzby

Pfidana hodnota

Osobni naklady

15 814
97 325
75 720
30783

15 455
103 289
54 247
28 651

POLOZKA

Trzby z prodeje cennych papirl a podild

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku

Vynosy z podilli v ovladanych a fizenych osobach...
Vynosy ostatnich dlouhodobych cennych papir( a podill
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku
Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku

Naklady z finanéniho majetku

31/12/2013

0

31/12/2012

0

Mzdové néklady

Odmeény clendim organd spolec¢nosti a druzstva
Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojistent
Socialni naklady

Dané a poplatky

21773
1194
7 064
752
490

20152
1126
6705
668
267

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu

ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu
Z(statkova cena prodaného dlouhodobého majetku
Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti...
Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni ndklady

Prevod provoznich vynost

Prevod provoznich nakladd

Provozni vysledek hospodareni

1167
2721
820
1901
1634
350
1284
430
4648
2008

10 024
4115
1912

2203

5220
1729
3491
1341

6 600

Vynosy z pfecenéni cennych papir(i a derivatd

Néklady z precenéni cennych papirl

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢nf oblasti
\Vynosové uroky

Nakladové Uroky

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finan¢ni naklady

Prevod financ¢nich vynost

Prevod financ¢nich néklad(

Finan¢ni vysledek hospodareni

O O O|0 O O O O O O

N}
D0
© O
o 2

O O OO0 O O O O O O

w
CX)A
X =
[(GIEN

Dan z pfijm0 za béznou ¢innost
- splatna
- odloZena

Vysledek hospodareni za béznou cinnost

Mimoradné vynosy

Mimoradné néklady

Dan z pfjm0 z mimofadné ¢innosti
- splatna

- odlozena

Mimofadny vysledek hospodafeni

Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikiim
Vysledek hospodareni za tc¢etni obdobi

v celych tisicich K¢ v celych tisicich K¢

NETBOX VYROCNI ZPRAVA 2 Q
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C. Obézna aktiva 77 610 -5 329 72 281 65 097
C.l. Zasoby 7 422 0 7 422 5130
1 Material 6 795 0 6795 5130
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0
3. Vyrobky 0 0 0 0
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0
5. Zbozi 627 0 627 0
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
C.Il. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
1 Pohledavky z obchodnich vztahu 0 0 0 0
2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0
3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0
4. Pohledavky za spolec¢niky 0 0 0 0
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0
6. Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0
7. Jiné pohledavky 0 0 0 0
8. Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0
C.lll. Kratkodobé pohledavky 57731 -5 329 52 402 36 765
1 Pohledavky z obchodnich vztaht 48 766 -4 860 43906 34 442
2. Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0
3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0
4. Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0
6. Stat - danové pohledavky 0 0 0 0
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 445 0 445 980
8. Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0
9, Jiné pohledavky 8 520 -469 8 051 1343
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 12 457 0 12 457 23202
1. Penize 665 0 665 452
2. Uty v bankach 11792 0 11792 22750
3. Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
4. Porizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0

J

20/21 netbox vyroc¢ni zprava 2014

v celych tisicich Kc

D.l. Casové rozliseni 2212 2212 3460
1 Naklady pristich obdobi 2204 2204 3410
2. Komplexni naklady pristich obdobi 0 0
3. Prijmy pristich obdobi 8 50

v celych tisicich K¢
Pasiva celkem 210 946 192 031
A.  Vlastni kapital 101 311 65 208

A.l.  Zakladni kapital 15700 15700
1 Zakladni kapital 15700 15700
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0
3. Zmény zakladniho kapitalu 0 0

A.ll.  Kapitalové fondy -3 203 -4 831
1 Azio 0 0
2. Ostatni kapitalové fondy 0 0
3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku -3203 -4 831
4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach obchod. korporaci 0 0
5. Rozdily z prfemén obchodnich korporaci 0 0
6. Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci 0 0

A.lll.  Fondy ze zisku 3140 2433
1. Rezervni fond 3140 2433
2. Statutarni a ostatni fondy 0 0

A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 51199 24 162
1. Nerozdéleny zisk minulych let 51199 29 324
2. Neuhrazena ztrata minulych let 0 0
3. Jiny vysledek hospodafeni minulych let 0 -5162

A.V. Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi (+/-) 34 475 27 744

Rozhodnuto o zalohach na vyplatu podilu na zisku (-) 0 0
B. Cizi zdroje 104 678 121756

B.l. Rezervy 0 0

1 Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0

(&

J

v celych tisicich K¢



Min. ucetni obdobi '
0

NVATES

Pasiva Bé&zné uéetni obdobi
2 Rezerva na duchody a podobné zavazky 0
3. Rezerva na dan z pfijmu 0 0
4. Ostatni rezervy 0 0
B.Il. Dlouhodobé zavazky 31007 31580
1 Zavazky z obchodnich vztahu 1122 2106
2. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 Y= 4
3. Zavazky — podstatny vliv 0 0 u C et n |
4. Zavazky ke spolecnikim 0 0 P v
5. Dlouhodobé prijate zalohy 27 943 27 330
6. Vydané dluhopisy 0 0 z a V e r k a
7. Dlouhodobé smeénky k uhradé 0 0
8. Dohadné ucty pasivni 0 0
9. Jiné zavazky 1161 1805 V}I/kaZ Zisku a ztréty
10.  Odlozeny danovy zavazek 781 339
B.lll. Kratkodobé zavazky 41 671 35176
1 Zavazky z obchodnich vztaht 26 811 21908 Skuteénost v u¢etnim obdobi
2. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 Sledovaném Minulém
3. Zavazky — podstatny vliv 0 0 Trzby za prodej zbozi 519 691
4. Zavazky ke spolecnikum 0 0 Naklady vynalozené na prodané zbozi 470 600
5. Zavazky k zaméstnancim 1605 1622 Obchodni marze 49 91
6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 851 822 . Vykony 205 775 188 768
7. Stat — danoveé zavazky a dotace 7 350 5425 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 205 213 188 199
8. Kratkodobé prijaté zalohy 103 73 2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 0
9. Vydané dluhopisy 0 0 3. Aktivace 562 569
10.  Dohadné ucty pasivni 3976 4323 B. Vykonova spotreba 119 068 113 139
1. Jiné zavazky 975 1003 1. Spotfeba materialu a energie 26 296 15 814
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 32000 55 000 2. Sluzby 92772 97 325
1 Bankovni uvéry dlouhodobé 16 000 39000 + Pridana hodnota 86 756 75720
2 Kratkodobé bankovni uvéry 16 000 16 000 C. Osobni naklady 32425 30783
3. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 1. Mzdové naklady 23045 21773
C.l. Casové rozliseni 4 957 5067 2. Odmény ¢lentm organu obchodni korporace 1194 1194
1 Vydaje pristich obdobi 189 1820 3. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 7576 7064
2. Vynosy pristich obdobi 4768 3247 4. Socialni naklady 610 752

v celych tisicich K¢

22/23 netbox vyrocni zprava




D.
E.
.
1
2.

F

XI.

Dané a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
a materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich nakladu pristich obdobi

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Prevod provoznich vynosu

Prevod provoznich nakladu

Provozni vysledek hospodareni

Trzby z prodeje cennych papirt a podilt
Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobach
a v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt
a podilu

Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
Naklady z financniho majetku

Vynosy z precenéni cennych papirt a derivati
Naklady z precenéni cennych papirti a derivatt
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve financni
oblasti

Vynosové uroky

Nakladove uroky

Ostatni finanéni vynosy

410
13022
2924
1245
1679

2757

659
2098

1046

6678
1744

44 954

o O O

o OO0 oo o o

247
1647
56

490
11167
2721
820
1901

1634

350
1284

430

4 648
2008

36 577

o O O

O OO0 OoOo0oo o

201
2 655

90

J

24/25 netbox vyroéni zprava 2014

v celych tisicich Kc

XIil.

* N =W

Ostatni finan¢ni naklady

Prevod finanénich vynost

Prevod financnich nakladu

Financni vysledek hospodareni

Dan z prijmu za béznou cinnost

— splatna

— odlozena

Vysledek hospodareni za béznou Cinnost
Mimoradné vynosy

Mimoradné naklady

Dan z prijmu z mimoradné ¢innosti

- splatna

— odlozena

Mimoradny vysledek hospodareni

Prevod podilu na vysledku hospodareni spolecnikim
R=)

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-)
Vysledek hospodareni pfed zdanénim

27 744
33225

J

v celych tisicich K¢
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1.13. Horizontalni analyza vynos G a naklad G
Smart Comp

2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
1 |Vynosy celkem 8,4% 3,0% 2,7% 7,2% 9,7%
2 |Naklady celkem 9,6% 0,0% -5,9% -1,0% 5,8%
3 |Pridana hodnota 55,8% 3,0% 40,7% 26,3% 14,6%
4 |Provozni hospodarsky vysledek -11,6% 181,4% 170,6% 57,8% 22,9%
5 |Hospodarsky vysledek z fin.operaci -48,0% -5,6% 10,1% 30,0% 34,1%
6 |Zisk pred zdanénim -5 502,7% 262,1% 467,5% 80,7% 28,7%
7 |Zisk po zdanéni -84 625,0% 164,4% 591,9% 84,0% 24,3%
8 [Trzby za prodej zboZi X | X | X | X | -24,9%
9 |[Trzby z vl.vykonu a sluzeb 16,7% | 1,6% | 6,3% | 9,4% | 9,0%
10 |Naklady na prodané zbozi X X X X -21,7%
11 |Spotfeba materialu a energie 16,0% 11,9% 13,7% 62,1% 66,3%
12 [Sluzby 9,0% -0,8% -7,7% -5,8% -4,7%
13 [Osobni ndklady 9,4% -11,8% -4,2% 7,4% 5,3%
14 |Dané a poplatky -25,1% 74,5% 11,7% 83,5% -16,3%
15 [Odpisy 53,2% 5,8% 9,7% 4,5% 16,6%
16 [Zména stavu rezerv, OP a KNPO 142,3% 161,5% -0,8% -67,9% 143,3%
17 |Ostatni provozni néklady -40,7% 39,1% -25,2% -44,3% 23,6%
18 |Finanéni vynosy 18,4% -72,9% 254,4% 20,7% 4,1%
19 [Finanéni ndklady 46,2% 1,9% -6,7% -27,6% -31,0%
20 z toho Uroky 46,6% 1,0% -4,8% -31,0% -38,0%
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1.14. VertikaIni analyza vynos 0 a néaklad a

Smart Comp
2009 2010 2011 2012 2013 2014
1 [vynosy celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
2 |Trzby za prodej zboZi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 0,2%
3 |Trzby z vl.vykonu a sluZeb 85,1% 91,6% 90,3% 93,5% 95,5% 94,9%
4 |Ostatni vykony 0,2% 1,5% 0,7% 0,5% 0,3% 0,3%
5 |Ostatni provozni vynosy 14,6% 6,7% 8,9% 5,8% 3, 7% 4,4%
6 |Finanéni vynosy 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1%
7 |Mimofadné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
8 |Naklady celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
9 |Néklady na prodané zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 0,3%
10 |[Spotfeba materialu a energie 4,1% 4,4% 4,9% 5,9% 9,6% 15,2%
11 |Sluzby 64,6% 64,2% 63,6% 62,4% 59,4% 53,5%
12 |Osobni naklady 19,3% 19,3% 17,0% 17,3% 18,8% 18,7%
13 |Dané a poplatky 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,3% 0,2%
14 |Odpisy 3,7% 5,2% 5,5% 6,5% 6,8% 7,5%
15 |Zména stavu rezerv, OP a KNPO -0,8% 0,3% 0,8% 0,8% 0,3% 0,6%
16 [Ostatni provozni naklady 6,6% 3,6% 5,0% 4,0% 2,2% 2,6%
17 [Uroky 1,7% 2,3% 2,3% 2,3% 1,6% 0,9%
18 |[Ostatni finanéni naklady 0,6% 0,7% 0,8% 0,7% 0,6% 0,5%
19 |[Mimoradné naklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

SMART Comp. ass.
Finan¢ni analyza historie

Pfiloha ¢. 3
2/6



1.15. Horizontalni analyza rozvahy
Smart Comp

2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
1 AKTIVA CELKEM 4,4% -0,7% 22,0% 5,2% 9,8%
2 A Pohledavky za upsany vlastni kapital X X X X X
3 B Dlouhodoby majetek 3,3% -0,8% 20,0% 1,6% 10,5%
4 B.l Dlouhodoby nehmotny majetek 66,3% -30,1% -34,3% -54,0% 45,5%
5 B.l.1 |Zfizovaci vydaje X X X X X
6 B.l.2  |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje X X X X X
7 B.l.3 Software 67,4% -30,2% -36,9% -54,8% 49,1%
8 B.l.4  |Ocenitelna prava -9,5% -8,8% -9,6% -10,6% -11,9%
9 B.L.5  |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek X X X X X
10 [B..6  [Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek X X X -50,0% 0,0%
11 [B..7 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek X X X X X
12 [B.II Dlouhodoby hmotny majetek 6,7% -1,4% 23,8% 2,0% 10,0%
13 [B.L1 [Pozemky X X X X X
14 [B..2 _[Stavby 171,8% -1,6% 9,4% 3,3% 5,8%
15 [B.IL.3 _[Samostatné movité véci a soubory movitych véci 26,3% -14,8% 773,5% -7,6% 44,8%
16 [B.I.4 [Péstitelské celky trvalych porostt X X X X X
17 |B.IL5__|Z&kladni stddo a tazna zvifata X X X X X
18 [B.IL.6 [Jiny dlouhodoby hmotny majetek X X X X X
19 [B.IL.7 _[Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek -95,9% 20,1% -53,3% 27,3% -78,3%
20 |B.Il.8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek X X X X X
21 |B.I.9 |Opravna polozka k nabytému majetku X X X X X
22 |B.lI Dlouhodoby finan éni majetek -35,9% 28,0% 15,5% 12,6% 10,9%
23 |B.lI.1 _|Podilové CP a podily v podnicich s rozhod.vlivem X X X X X
24 |B.lI.2_|Podilové CP a podily v podnicich s podstatnym vlivem -35,9% 28,1% 15,5% 12,6% 11,0%
25 B.lIl.3_|Ostatni dlouhodobé CP a podily -22,2% 0,0% 0,0% 0,0% -100,0%
26 |B.ll.4 _|Pujcky podnikim ve skupiné X X X X X
27 |B.IIL.5 ]Jiny finanéni majetek X X X X X
30 |C Obézna aktiva -10,0% 3,5% 70,4% 27,0% 11,0%
31 |Cl Zasoby 20,1% -20,7% -43,7% 44,1% 44,7%
32 |Cl1 Materil 20,1% -20,7% -43,7% 44,1% 32,5%
33 |C..2  |Nedokonéena vyroba a polotovary X X X X X
34 |C.L.3  |Vyrobky X X X X X
35 |C.l4 |Zvifata X X X X X
36 |C.L.5 |Zbozi X X X X X
37 |C.L.6 |Poskytnuté zalohy na zasoby X X X X X
38 |C.I Dlouhodobé pohledavky X X X X X
39 |C.L1 |Pohledavky z obchodniho styku X X X X X
40 |C.I.2  |Pohledavky ke spole¢nikim a sdruzeni X X X X X
41 |C.I.3  |Pohledavky v podn. s rozhod. vlivem X X X X X
42 |C..4 |Pohledavky v podn. s podstat. vlivem X X X X X
43 |C.IL5 |Jiné pohledavky X X X X X
44 |C.lI Kratkodobé pohledavky -11,1% 31,9% 42,4% 14,7% 42,5%
45 |C.I.1 _|Pohledavky z obchodniho styku 2,6% 30,4% 41,2% 14,7% 25,2%
46 |C.II.2 |Pohledavky ke spole¢nikim a sdruzeni X X X X X
47 _|C.II.3_|Sociélni zabezpedéeni X X X X X
48 |C.II.4 _|Stat - dariové pohledavky a dotace -100,0% X X -100,0% X
49 |C.II.5 |Pohledavky v podn. s rozhod. vlivem X X X X X
50 |C.II.6 |Pohledavky v podn. s podstat. vlivem X X X X X
51 |C.II.7 |Jiné pohledavky -81,4% 127,2% 84,5% 17,8% 499,5%
52 |C.V Finan éni majetek -37,8% -68,8% 1149,1% 48,4% -46,3%
53 |C.IV.1 |Penize -17,6% -37,8% 12,1% -21,5% 47,1%
54 |C.IV.2 |Uéty v bankach -41,5% -76,9% 1941,1% 51,0% -48,2%
55 |C.IV.3 |Kratkodoby finanéni majetek celkem X X X X X
57 |D Ostatni aktiva - p fechod.l €ty aktiv 47,6% -6,3% -46,5% -64,6% -36,1%
58 D.l Casové rozliSeni 47,0% -6,0% -46,5% -64,6% -36,1%
59 D.l.1 Naklady pfistich obdobi 47,0% -5,9% -46,5% -65,1% -35,4%
60 |D.L.2  |PFijmy pfiStich obdobi X -100,0% X X -84,0%
61 |D.I Dohadné U éty aktivni X -100,0% X X X
62 PASIVA CELKEM 4,4% -0,7% 22,0% 5,2% 9,8%
63 |[A Vlastni kapital -30,0% 24,0% 69,7% 59,1% 55,4%
64 |Al Zakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
65 |Al1l Zakladni kapitél 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
66 |A.l.2 |Vlastni akcie a vlastni obchodni podil X X X X X
68 |All Kapitalové fondy -86,3% 23,2% 21,4% 25,4% 33,7%
69 ALl |Emisni azio X X X X X
70 |A.l.2 |Ostatni kapitalové fondy X X X X X
71 |A.L3_|Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku -86,3% 23,2% 21,4% 25,4% 33, 7%
72 |A.ll.4 |Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach X X X X X
73 Al Fondy ze zisku 0,0% 0,0% 6,9% 44,9% 29,1%
74 |All1_|Z&konny rezervni fond 0,0% 0,0% 6,9% 44,9% 29,1%
75 |Alll.2_ |Nedélitelny fond X X X X X
76 |A.ll.3 |Statutarni a ostatni fondy X X X X X
77 ANV Vysledek hospoda Feni minulych let 0,0% -20,7% 16,0% 61,1% 111,9%
78 |A.V.1 |Nerozdéleny zisk minulych let 0,0% -20,7% 16,0% 95,5% 74,6%
79 |A.IV.2 |Neuhrazena ztrata minulych let X X X X 100,0%
80 |AV Vysledek hospoda Feni bézného obd. (+-) -84 625,0% 164,4% 591,9% 84,0% 24,3%
81 B Cizi zdroje 12,7% -5,2% 13,1% -10,0% -14,2%
82 |B. Rezervy 0,0% -100,0% X X 130,4%
83 |B.L.1 |Rezervy zakonné X X X X X
84 |B.l.2 |Rezerva nadan z pfijmu X X X X X
85 |B.l.3 Ostatni rezervy 0,0% -100,0% X X X
86 |B.L.4 |OdloZeny darovy zavazek (pohledavka -) X X X X 130,4%
87 B.Il Dlouhodobé zavazky -0,3% -22,8% 2,8% 1,1% -3,2%
88 |B.I.1 |Z&vazky k podnikim s rozhod. vlivem X X X X X
89 |B.Il.2 |Zavazky k podnikim s podstat. vlivem X -44,0% -49,7% -29,7% -46,7%
90 B.Il.3__|Dlouhodobé pfijaté zalohy -26,3% 24,7% 17,7% 7,2% 2,2%
91 |B.I.4 |Emitované dluhopisy X X X X X
92 |B.I.5 |Dlouhodobé sménky k hradé X X X X X
93 B.Il.6 |Jiné dlouhodobé zavazky -29,3% -77,6% -1,4% -25,4% -35,7%
94 |B.lIl Kratkodobé zavazky -2,0% 4,3% -35,2% 0,9% 22,2%
95 |B.l.1 _|Z&vazky z obchodniho styku -11,9% 9,7% -41,8% -3,2% 22,4%
96 |B.lll.2 |Z&vazky ke spole¢nikiim a sdruzeni X X X X X
97 |B.lI.3 |Zavazky k zaméstnancim -11,5% -6,7% 15,6% 4,8% -1,0%
98 |B.lll.4 _|Z&vazky ze socialniho zabezpeceni -10,2% -10,6% 11,1% 3,0% 3,5%
99 |B.lI.5 |Stat - dariové zavazky a dotace 1 444,5% -4,6% 25,3% 23,5% 35,5%
100 |B.lIL.6 |Zavazky k podnikiim s rozhod. vlivem X X X X X
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1.15. Horizontalni analyza rozvahy

Smart Comp
2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

101 |B.IIL7 |Zavazky k podnikiim s podstat. vlivem X X X X X

102 |B.IIL.8 |Jiné zavazky 23,6% -30,8% -56,5% -10,7% -2,8%
103 |B.IV Bankovni Uv_éry a vypomoci 65,7% 2,2% 81,1% -20,3% -41,8%
104 |B.IV.1 |Bankovni Gvéry dlouhodobé 54,0% -43,7% 182,1% -29,1% -59,0%
105 |B.IV.2 |Bézné bankovni Gvéry X 500,0% -11,6% 14,3% 0,0%
106 |B.IV.3 |Kratkodobé finanéni vypomaoci (dopoét. automatizované) X X -100,0% X X

107 |C Ostatni pasiva - p fechodné G éty pasiv 10,5% 6,6% 9,9% -15,2% -4,9%
108 |C.I Casoveé rozliSeni 0,3% -12,8% -7,3% -18,4% -2,2%
109 |C.L.1  |Vydaje pfistich obdobi 21,4% -39,9% 181,6% -37,2% -89,6%
110 |C.L.2 |Vynosy pfistich obdobi -4,5% -5,0% -41,6% -1,8% 46,8%
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1.16. Vertikalni analyza rozvahy

Smart Comp
2009 2010 2011 2012 2013 2014
1 AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
2 A Pohledavky za upsany viastni kapitdl 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3 |B Dlouhodoby majetek 68,5% 67,8% 67,7% 66,6% 64,3% 64,7%
4 B.l Dlouhodoby nehmotny majetek 2,9% 4,6% 3,3% 1,8% 0,8% 1,0%
5 |[B.l1 Zfizovaci vydaje 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
6 B.l.2 Nehmotné vysledky wzkumu a vyvoje 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
7 |B.L3 Software 2,9% 4,6% 3,2% 1,7% 0,7% 1,0%
8 |[B.lL4 Ocenitelnd prava 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
9 B.l.5 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
10 |B.l.6 Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0%
11 |B.L.7 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
12 [B.II Dlouhodoby hmotny majetek 56,0% 57,2% 56,8% 57,6% 55,8% 55,9%
13 |B.L1 Pozemky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
14 |B.I.2 Stavby 20,9% 54,5% 54,0% 48,4% 47,5% 45,8%
15 |B.IL3 Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1,2% 1,4% 1,2% 8,6% 7,5% 9,9%
16 |B.IlL.4 Péstitelské celky trvalych porostu 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
17 |B.IL5 Zakladni stado a taznd zvirata 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
18 |B.Il.6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
19 |B.L7 Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 33,9% 1,3% 1,6% 0,6% 0,7% 0,1%
20 |B.I.8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
21 |B.IL.9 Opravnd poloZka k nabytému majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
22 |B.lI Dlouhodoby finan €ni majetek 9,6% 5,9% 7,6% 7.2% 7,7% 7,8%
23 |B.IL1 Podilové CP a podily v podnicich s rozhod.vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
24 |B.IIL.2 Podilové CP a podily v podnicich s podstatnym vlivem 9,6% 5,9% 7,6% 7.2% 7.7% 7,8%
25 |B.II.3 _ |Ostatni dlouhodobé CP a podily 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
26 |B.lI.4__ |Pujéky podnikim ve skupiné 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
27 |B.I.5  [Jiny finan¢ni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
30 |C Obézna aktiva 22,4% 19,3% 20,1% 28,1% 33,9% 34,3%
31 |C. Zasoby 4,6% 5,3% 4,2% 1,9% 2,7% 3,5%
32 |C.l1 Materidl 4,6% 5,3% 4,2% 1,9% 2,7% 3,2%
33 |C.L.2 Nedokoncend wyroba a polotovary 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
34 |C.I.3 Vyrobky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
35 |C.l4 Zvirata 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
36 |C.I5 ZboZi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,3%
37 |C.l.6 Poskytnuté zalohy na zasoby 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
38 |C.II Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
39 |C.L1 Pohledavky z obchodniho styku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
40 |C..2 Pohledavky ke spole¢nikim a sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
41 |C.L3 Pohledavky v podn. s rozhod. viivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
42 |C.l.4 Pohledavky v podn. s podstat. vliivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
43 |C.IL.5 Jiné pohledavky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
44 |C. Kratkodobé pohledavky 13,3% 11,3% 15,0% 17,6% 19,1% 24,8%
45 |C.I.1 _ |Pohledavky z obchodniho styku 11,3% 11,1% 14,6% 16,9% 18,4% 21,0%
46 [C.lI.2  |Pohledavky ke spole¢nikim a sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
47 |C.NIL.3 _ [Socialni zabezpeceni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
48 |C.II.4 __ |Stat - darové pohledavky a dotace 0,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
49 [C.lIL5  |Pohledavky v podn. s rozhod. viivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
50 [C.lI.6 |Pohledavky v podn. s podstat. viivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
51 |C.II.7 [Jiné pohledavky 1,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,7% 3,8%
52 |C.IV Finan éni majetek 4,5% 2,7% 0,8% 8,6% 12,1% 5,9%
53 |C.IV.1 |Penize 0,7% 0,5% 0,3% 0,3% 0,2% 0,3%
54 |C.IV.2 |UGty v bankach 3,8% 2,1% 0,5% 8,3% 11,8% 5,6%
55 |C.IV.3 |Kratkodoby finanéni majetek celkem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
57 |D Ostatni aktiva - p fechod.u €ty aktiv 9,2% 13,0% 12,2% 5,4% 1,8% 1,0%
58 |D.I Casové rozlieni 9,2% 12,9% 12,2% 5,4% 1,8% 1,0%
59 |D.l.1 Néaklady pfistich obdobfi 9,2% 12,9% 12,2% 5,4% 1,8% 1,0%
60 |D.l.2 Prijmy ptistich obdobi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
61 |D.II Dohadné U éty aktivni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
62 PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
63 |A Vlastni kapital 19,3% 12,9% 16,1% 22,5% 34,0% 48,0%
64 |Al Zakladni kapitdl 10,9% 10,4% 10,5% 8,6% 8,2% 7,4%
65 |AL1 Zakladni kapitdl 10,9% 10,4% 10,5% 8,6% 8,2% 7,4%
66 |A.lL2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podil 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
68 |All Kapitalové fondy -4,0% -7,1% -5,5% -3,6% -2,5% -1,5%
69 JAlL1 Emisni aZio 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
70 A2 Ostatni kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
71 |AlL3 Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazka -4,0% -7.1% -5,5% -3,6% -2.5% -1,5%
72 |All4 Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
73 AN Fondy ze zisku 1,1% 1,0% 1,0% 0,9% 1,3% 1,5%
74 ALl |Zakonny rezervni fond 1,1% 1,0% 1,0% 0,9% 1,3% 1,5%
75 |AlIL.2  |Nedélitelny fond 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
76 |Alll.3  [Statutarni a ostatni fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
77 |AWV Vysledek hospoda feni minulych let 11,3% 10,8% 8,6% 8,2% 12,6% 24,3%
78 |A.IV.1 |Nerozdéleny zisk minulych let 11,3% 10,8% 8,6% 8,2% 15,3% 24,3%
79 |AIV.2 |Neuhrazend ztrata minulych let 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -2,7% 0,0%
80 |AV Vysledek hospoda feni bézného obd. (+-) 0,0% -2,2% 1,5% 8,3% 14,4% 16,3%
81 |B Cizi zdroje 74,8% 80,8% 77,1% 71,5% 61,2% 47,7%
82 |B.I Rezervy 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,2% 0,4%
83 |B.L1 Rezervy zdkonné 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
84 |B.lL.2 Rezerva na dan z pfijmu 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
85 |B.L3 Ostatni rezervy 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
86 |B.lL.4 QdloZeny danovy zavazek (pohledavka -) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 0,4%
87 |B.II Dlouhodobé zavazky 27,1% 25,9% 20,1% 16,9% 16,3% 14,3%
88 |B.I.1 Zavazky k podnikim s rozhod. viivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
89 |B.Il.2 Zavazky k podnikiim s podstat. vliivem 0,0% 7,1% 4,0% 1,6% 1,1% 0,5%
90 |B.IL.3 Dlouhodobé prijaté zalohy 16,3% 11,5% 14,5% 14,0% 14,2% 13,2%
91 |B.I.4 Emitované dluhopisy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
92 |B.I5 Dlouhodobé sménky k Uhradé 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
93 |B.I.6 Jiné dlouhodobé zavazky 10,7% 7,3% 1,6% 1,3% 0,9% 0,6%
SMART Comp. a.s. Priloha ¢. 3

Finanéni analyza historie

5/6




1.16. Vertikalni analyza rozvahy
Smart Comp

2009 2010 2011 2012 2013 2014
94 |B.III Kratkodobé zavazky 32,0% 30,0% 31,5% 16,7% 16,1% 17,9%
95 |B.I.1 _ |Zavazky z obchodniho styku 28,0% 23,6% 26,1% 12,4% 11,4% 12,8%
96 |B.lIL.2 Zavazky ke spole¢nikiim a sdruZeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
97 |B.II.3  |Zavazky k zaméstnancum 1,1% 1,0% 0,9% 0,8% 0,8% 0,8%
98 |B.lIL.4 Zavazky ze socialniho zabezpeceni 0,6% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4%
99 |B.II.5 _ [Stat - dariové zavazky a dotace 0,2% 2,4% 2,3% 2,4% 2,8% 3,5%
100 |B.II.6 Zavazky k podnikdm s rozhod. viivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
101 |B.IIL7 Zavazky k podnikiim s podstat. vliivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
102 |[B.II.8  |Jiné z&vazky 2,1% 2,5% 1,7% 0,6% 0,5% 0,5%
103 [B.IV Bankovni Gv_éry a vypomoci 15,6% 24,8% 25,5% 37,8% 28,6% 15,2%
104 |[B.IV.1 |Bankovni Uvéry dlouhodobé 15,6% 23,0% 13,0% 30,1% 20,3% 7,6%
105 |[B.IV.2 |B&Zné bankovni Uvéry 0,0% 1,8% 10,6% 7,7% 8,3% 7,6%
106 |B.IV.3 |Kratkodobé finanéni vypomoci (dopoét. automatizované) 0,0% 0,0% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0%
107 |C Ostatni pasiva - p fechodné u €ty pasiv 5,9% 6,3% 6,7% 6,1% 4,9% 4.2%
108 |[C.I Casové rozlieni 5,3% 5,1% 4,5% 3,4% 2,6% 2,3%
109 [C.L.1 Vydaje pristich obdobi 1,0% 1,1% 0,7% 1,6% 0,9% 0,1%
110 [C.l.2 \/ynosy pfistich obdobfi 4,3% 4,0% 3,8% 1,8% 1,7% 2,3%
111 [C.II Dohadné U éty pasivni 0,6% 1,2% 2,3% 2,7% 2,3% 1,9%
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Vykaz zisku a ztraty (v tis. K ¢€) Minulost Plan
Polozka 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 691 519 560 587 577 567 558 548
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 0 0 0 0 600 470 507 532 522 513 505 496
Obchodni marze 0 0 0 0 91 49 53 55 54 54 53 52
Vykony 136 705 161 857 163 104 172 991 188768 | 205775 221873 | 232881 228610 | 224746 | 221065 217 329
Trzby za prodej vlast.vyrobkl a sluzeb 136 460 159 288 161 780 171 988 188 199 | 205213 | 221267 | 232245 227986 | 224132 | 220461 | 216 736
Zména stavu vnitropod.zasob vl.vyroby 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aktivace 245 2 569 1324 1003 569 562 606 636 624 614 604 594
Vykonova spotifeba 110 153 120 487 120 503 113 045 113139 119068 | 129059 | 135462 | 132978 | 130730 | 128589 126416
Spotfeba materidlu a energie 6 605 7 665 8 579 9 756 15 814 26 296 28 503 29917 29 368 28 872 28 399 27 919
Sluzby 103 548 112 822 111 924 103 289 97 325 92772 | 100557 | 105545| 103610 | 101859 100 190 98 497
Pfidana hodnota 26 552 41 370 42 601 59 946 75720 86 756 92 867 97 474 95 687 94 069 92 529 90 965
Osobni naklady 30 997 33901 29 896 28 651 30 783 32 425 33 546 34 675 35 816 37 001 38 229 39 501
Mzdové naklady 22 830 24 647 21 267 20 152 21773 23 045 23782 24 567 25427 26 317 27 238 28 191
Odmény ¢lendm organt spoleénosti a druzstva 396 756 1116 1126 1194 1194 1287 1351 1327 1304 1283 1261
Naklady na socialni zabezpecéeni 7374 7914 6 858 6 705 7 064 7576 7 818 8 076 8 359 8 652 8 954 9 268
Socialni naklady 397 584 655 668 752 610 658 680 704 728 754 780
Dané a poplatky 183 137 239 267 490 410 362 380 373 367 361 355
Odpisy dlouhodobého majetku (DM) 6 005 9 199 9737 10 684 11 167 13 022 15908 16 433 17 002 17 797 19 804 21 353
Trzby z prodeje dlouhod. majetku a materialu 12 448 4073 8921 4115 2721 2924 0 0 0 0 0 0
- trzby z prodeje materialu 9418 2735 7 953 2203 1901 1679 0 0 0 0 0 0
- trzby z prodeje dlouhod. majetku 3030 1338 968 1912 820 1245 0 0 0 0 0 0
Zustatkova cena prod.dlouh.majetku a materialu 8 288 3340 7176 5220 1634 2 757 0 0 0 0 0 0
- pofizovaci cena materialu 7 684 2452 6 803 3491 1284 2098 0 0 0 0 0 0
- zUstatkova cena dlouhod.majetku 604 888 373 1729 350 659 0 0 0 0 0 0
Zuctovani oprav.polozek do prov.nakladd -1 223 517 1352 1341 430 1046 1182 1241 1218 1198 1178 1158
Ostatni provozni vynosy 11 028 7 650 7021 6 600 4 648 6678 7 680 8 061 7913 7779 7 652 7522
Ostatni provozni naklady 2333 2 955 1578 1324 2 008 1744 2023 2123 2 085 2 049 2 016 1982
Provozni vysledek hospoda feni 3 445 3044 8 565 23174 36 577 44 954 47 524 50 683 47 106 43 437 38 593 34 139
Vynosové Uroky 137 0 0 112 201 247 266 280 274 270 265 261
Nakladové troky 2732 4 004 4 045 3849 2 655 1647 821 274 0 0 0 0
Ostatni finanéni vynosy 75 251 68 129 90 56 60 63 62 61 60 59
Ostatni finanéni naklady 888 1290 1348 1180 988 866 934 980 962 946 930 915
Finan éni vysledek hospoda Feni -3 408 -5043 -5 325 -4 788 -3 352 -2 210 -1428 -911 -625 -615 -605 -595
Dan z pfijmU za béZnou ¢innost 33 1382 1061 3309 5481 8 269 8 758 9 457 8 831 8 136 7218 6 373
- dan z pfijm0 za béZnou ¢innost - splatna 33 1382 1061 3309 5 265 7827 8 758 9 457 8 831 8 136 7218 6 373
- dan z pfijm0 za béZnou ¢innost - odlozena 0 0 0 0 216 442 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospoda feni za béznou €innost 4 -3 381 2179 15 077 27 744 34 475 37 338 40 315 37 649 34 686 30770 27171
Mimo fadny vysledek hospoda Feni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospoda feni za U €etni obdobi 4 -3 381 2179 15 077 27 744 34 475 37 338 40 315 37 649 34 686 30770 27171
Vysledek hospoda feni pfed zdan énim 37 -1 999 3240 18 386 33225 42 744 46 097 49772 46 480 42 822 37 988 33 545
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Rozvaha (v tis. K €) Minulost Plan
Polozka 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM 144287 150575| 149560| 182518 | 192031 | 210946 238132 | 266507 | 302710 | 336100 | 365644 | 391572
Dlouhodoby majetek 98793 | 102027 | 101215 121490| 123474| 136453 | 140613 | 144549 | 148263 | 151575| 153302 | 153911
Dlouhodoby nehmotny majetek 4194 6973 4876 3202 147 4 2145 2285 2292 2158 2198 2241 2 285
Software 4131 6 916 4824 3045 1377 2053 2190 2195 2 059 2097 2138 2181
Ocenitelné prava 63 57 52 47 42 37 40 42 44 46 47 49
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 110 55 55 55 55 55 55 55 55
Dlouhodoby hmotny majetek 80 739 86 169 84965 | 105154 | 107217 | 117911 | 121931 | 125860 | 129708 | 132980 | 134664 | 135229
Stavby 30 189 82 068 80 775 88 356 91 308 96 631 98 054 99190 | 100050 | 100646 | 100980 | 101 047
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1668 2106 1795 15 680 14 486 20971 23 568 26 361 29 349 32 025 33376 33873
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 48 882 1995 2 395 1118 1423 309 309 309 309 309 309 309
Dlouhodoby finan €éni majetek 13 860 8 885 11 374 13134 14 783 16 397 16 397 16 397 16 397 16 397 16 397 16 397
Podilové CP a podily v podnicich s podstatnym vlivem 13 842 8871 11 360 13120 14 769 16 397 16 397 16 397 16 397 16 397 16 397 16 397
Ostatni dlouhodobé CP a podily 18 14 14 14 14 0 0 0 0 0 0 0
ObéZzn4 aktiva 32 277 29 046 30 074 51 251 65 097 72 281 95130 119450 | 151985 | 182105| 209961 | 235321
Z&soby 6 636 7 969 6 319 3559 5130 7422 8470 8 842 8 599 8 375 8192 8 053
Material 6 636 7 969 6 319 3559 5130 6 795 8 035 8434 8279 8139 8 006 7871
Zbozi 0 0 0 0 0 627 435 408 320 236 186 183
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 19181 17 058 22 503 32 053 36 765 52 402 56 962 59 788 58 691 57 699 56 754 55 795
Pohledavky z obchodniho styku 16 365 16 786 21 885 30 892 35422 44 351 48 276 50 671 49 741 48 901 48 100 47 287
- z obchodniho styku 14 844 15 876 21185 30 240 34 442 43 906 47 341 49 690 48 778 47 954 47 168 46 371
- kratkodobé poskytnuté zalohy 1521 910 700 652 980 445 935 981 963 947 931 916
Stét - dariové pohledavky a dotace 1350 0 0 21 0 0 5 6 6 5 5 5
Jiné pohledavky 1466 272 618 1140 1343 8 051 8 681 9112 8944 8793 8 649 8 503
Finan €ni majetek 6 460 4019 1252 15 639 23202 12 457 29 698 50 820 84694 | 116030 | 145015 | 171472
Penize 1002 826 514 576 452 665 665 665 665 665 665 665
Ucty v bankach 5 458 3193 738 15 063 22 750 11792 29 033 50 155 84029 | 115365 | 144350 | 170 807
Ostatni aktiva - p fechod.u ¢ty aktiv 13 217 19 502 18 271 9777 3460 2212 2389 2508 2462 2420 2381 2341
Casové rozliseni 13 217 19 431 18 271 9777 3460 2212 2389 2508 2 462 2420 2381 2341
Néklady pfistich obdobi 13 217 19 423 18 271 9777 3410 2204 2376 2494 2 449 2 407 2 368 2328
- naklady priStich obdobi 13 106 19 423 18 271 9777 3410 2204 2376 2494 2 449 2 407 2 368 2328
- komplexni néklady pristich obdobi 111 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pfijmy pfiStich obdobi 0 8 0 0 50 8 13 14 13 13 13 13
Dohadné Gcty aktivni 0 71 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Rozvaha (v tis. K €) Minulost Plan
Polozka 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
PASIVA CELKEM 144287 | 150575 | 149560| 182518 | 192031 | 210946 238132 | 266507 | 302710 | 336100 | 365644 | 391572
Vlastni kapital 27 823 19 472 24 140 40 977 65208 | 101311| 138649 | 178965| 216613 | 251299 | 282069 | 309 241
Zakladni kapital 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700
Zakladni kapital 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700 15 700
Kapitalové fondy -5 758 -10 729 -8 240 -6 480 -4 831 -3203 -3203 -3203 -3203 -3203 -3203 -3203
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka -5 758 -10 729 -8 240 -6 480 -4 831 -3 203 -3 203 -3 203 -3 203 -3 203 -3 203 -3 203
Fondy ze zisku 1570 1570 1570 1679 2433 3140 3140 3140 3140 3140 3140 3140
Zakonny rezervni fond 1570 1570 1570 1679 2433 3140 3140 3140 3140 3140 3140 3140
Vysledek hospoda Feni minulych let 16 307 16 312 12 931 15 001 24 162 5119 9 85674 | 123012 | 163328 | 200976 | 235662 | 266 432
Nerozdéleny zisk minulych let 16 307 16 312 12931 15 001 29 324 51 199 85674 | 123012 | 163328 | 200976 | 235662 | 266 432
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 -5162 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospoda feni bézného obd. (+-) 4 -3381 2179 15 077 27 744 34 475 37 338 40 315 37 649 34 686 30770 27 171
Cizi zdroje 107910 121653 | 115348| 130469 | 117433| 100702 90 026 77 616 76 352 75221 74 152 73 068
Rezervy 200 200 0 0 339 781 781 781 781 781 781 781
Ostatni rezervy 200 200 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
OdloZeny darovy zavazek (pohledavka -) 0 0 0 0 339 781 781 781 781 781 781 781
Dlouhodobé zavazky 39 066 38 961 30 064 30 900 31241 30226 33591 35257 34611 34 026 33469 32903
Dlouhodobé zavazky z obchodniho styku 0 10 635 5957 2 995 2106 1122 1210 1270 1247 1225 1205 1185
Dlouhodobé pfijaté zalohy 23562 17 364 21 654 25 487 27 330 27 943 31129 32674 32075 31532 31016 30 492
Jiné dlouhodobé zavazky 15504 10 962 2 453 2418 1805 1161 1252 1314 1290 1268 1247 1226
Kratkodobé zavazky 46 144 45212 47 174 30 569 30 853 37 695 39 654 41578 40 960 40 414 39 902 39 384
Zéavazky z obchodniho styku 40 374 35570 39 030 22 707 21981 26 914 28 045 29 436 28 896 28 408 27 942 27 470
- z obchodniho styku 40 363 35 557 39 010 22 687 21908 26 811 27 933 29 319 28 782 28 295 27 832 27 361
- kratkodobé pfijaté zalohy 11 13 20 20 73 103 111 117 114 112 111 109
Zavazky k zaméstnancim 1621 1434 1338 1547 1622 1605 1982 2047 2119 2193 2270 2 349
Zavazky ze socialniho zabezpeceni 894 803 718 798 822 851 652 673 697 721 746 772
Stat - dariové zavazky a dotace 238 3676 3507 4394 5425 7 350 7 925 8 318 8 166 8 028 7 896 7763
Jiné zavazky 3017 3729 2581 1123 1003 975 1051 1103 1083 1065 1047 1030
Bankovni Gv éry a vypomaoci 22 500 37 280 38 110 69 000 55 000 32 000 16 000 0 0 0 0 0
Bankovni Gvéry dlouhodobé 22 500 34 640 19 500 55 000 39 000 16 000 0 0 0 0 0 0
Bézné bankovni Gvéry 0 2 640 15 840 14 000 16 000 16 000 16 000 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢ni vypomoci (dopoctené automatizované) 0 0 2770 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni pasiva - p fechodné U €ty pasiv 8 554 9 450 10072 11 072 9 390 8 933 9 457 9 926 9 744 9 580 9423 9 263
Casové rozligeni 7 656 7 680 6 697 6 206 5 067 4957 5438 5708 5603 5508 5418 5326
Vydaje pfistich obdobi 1411 1713 1029 2 898 1820 189 204 214 210 206 203 200
Vynosy pristich obdobi 6 245 5 967 5 668 3308 3247 4768 5234 5 494 5393 5302 5215 5127
Dohadné ucty pasivni 898 1770 3375 4 866 4323 3976 4019 4219 4141 4071 4 005 3937
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Vykaz Cash-flow (v tis. K ¢€) Minulost Plan

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Stav pen éZnich prost fedk na po €atku obdobi 6 460 4019 1252 15 639 23 202 12 457 29 698 50 820 84694 | 116 030 | 145015
Ugetni hospodafsky vysledek -3 381 2179 15077 27 744 34 475 37 338 40 315 37 649 34 686 30770 27171
CISTY PENEZNI TOK Z BEZNE A MIMORADNE CINNOST]

Upravy o nepenézni operace -1611 13 284 21 755 16 981 14 855 16 255 16 783 16 866 17 674 19 687 21234
Odpisy stalych aktiv 9199 9737 10 684 11 167 13 022 15 908 16 433 17 002 17 797 19 804 21353
Zmeéna zUstatkud rezerv (bez ODZ) 0 -200 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zmeéna zustatkd ¢as.roz. a dohad.ucta -5 389 1853 9494 4635 791 347 351 -136 -123 -117 -119
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -450 -595 -183 -470 -586 0 0 0 0 0 0
Zactovani ocenovacich rozdila z kap.ucasti -4 971 2489 1760 1649 1628 0 0 0 0 0 0
Upravy ob&Znych aktiv 2 498 14 137 -28 005 -3999 -11 087 -3649 | -17 274 721 670 616 580
Zména stavu pohledavek 2123 -5 445 -9 550 -4712 -15 637 -4 560 -2 826 1096 992 945 959
Zména stavu kratk.zavazku, béz.avérd a vypomoci 1708 17 932 -21 215 2284 6 842 1959 | -14076 -617 -546 -512 -518
Zména stavu zasob -1 333 1650 2760 -1571 -2 292 -1 048 -371 242 224 184 138
Penézni tok z provozni €innosti celkem -2 494 29 600 8 827 40 726 38243 | 49944| 39825| 55236| 53029 51073| 48985
CISTY PENEZNI TOK Z INVESTIENi CINNOST]

Nabyti stalych aktiv -13 321 -9 298 -32 688 -13 501 -26660] -20068| -20369| -20715( -21109| -21531| -21962
Nabyti dlouhodobého hmotného majetku -15 517 -8 906 -32 602 -13 580 -24375] -19928| -20362| -20849( -21069| -21488| -21918
Nabyti dlouhodobého nehmotného majetku -2 779 2097 1674 1728 -671 -140 -7 134 -40 -43 -44
Nabyti dlouhodobého finanéniho majetku 4975 -2 489 -1 760 -1 649 -1 614 0 0 0 0 0 0
Vynosy z prodeje stalych aktiv 1338 968 1912 820 1245 0 0 0 0 0 0
Vynosy z prodeje dlouhodobého HM a NM 1338 968 1912 820 1245 0 0 0 0 0 0
PenéZni tok z investi €ni €innosti celkem -11 983 -8 330 -30 776 -12 681 -25 415 -20 068 -20 369 -20715| -21109| -21531| -21962
CISTY PENEZNI TOK Z FINAN CNi CINNOSTI

Zména stavu dlouhodobych zavazkud 12 035 -24 037 36 336 -15 320 -23573 ] -12635 1667 -647 -585 -557 -566
Zvyseni dlouhodobych avéra 12 140 -15 140 35 500 -16 000 -23000] -16 000 0 0 0 0 0
Zvyseni ostatnich dlouh.zavazku -105 -8 897 836 680 -573 3 365 1667 -647 -585 -557 -566
Uhrada ztréty spoleéniky -5 162

PenéZni tok z finan €ni €innosti celkem 12 035 -24 037 36 336 -20 482 -23573| -12635 1667 -647 -585 -557 -566
PenéZni tok celkem -2 442 -2 767 14 387 7 563 -10 745 17 241 21122 33874 31335 28 985 26 458
Stav pen éZnich prost fedkt na konci obdobi 4018 1252 15 639 23 202 12 457 29 698 50 820 84694 | 116030 | 145015 171472
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Minimalni zavazny vycet informaci podle
vyhlasky ¢. 500/2002 Sb. ve znéni pozdéjSich
predpist

Ugetni jednotka doruéi ticetni zavérku
soucasné s dorucenim dafiového pfiznani za

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

v plném rozsahu

0pavaNét®

Jméno a piijmeni, obchodni firma nebo jiny
nézev (etni jednotky

OpavaNet a.s.

Sidlo nebo bydlisté Gcetni jednotky a misto
podnikani li§i-li se od bydlisté

defzphid ke dni 31.12.2011
(v tisicich K&) Pri¢na 10
Opava |
1 x pfislu§nému finanénimu (fadu Rok Més, I 746 01
L2011 (11 2]2[s(8l6lolol1]1
Oznaceni TEXT tad. Skutecnost v ticetnim obdobi
bézném minulém
a b c 1 2
A, Niklady vynaloZené na prodané zboZ{ 02
H Obchodni marze F01-02)| 03
TT. Vykony . 05a207) | 04 30714 24812
Ir.1 Tr7by za prodej vlast. vyrobku a sluZeb 05 30714 24 812
B. Vykonovi spotfeba 09+ 10)| 08 17 327 20791
B.1, Spotfeba materidlu a energie 09 2759 1768
2. Sluzby 10 14 568 19023
+ Pridand hodnota (F.03+04-08)| 11 13 387 4021
(s Osobni naklady (F 13a216) | 12 4530 4750
(o % Mzdové ndklady 13 3671 3245
2, Odmény ¢leniim orgénti spoleénosti a druZst 14 66 132
B Néklady na socidlni zabezpeten{ 15 516 1088
4. Socidlni ndklady 16 277 285
D. Dané a poplatky 17 56 106
E. Odpisy dlouh. nehmot. a hmot. majetku 18 2556 7101
I1I Trzby z prodeje dlouh. majet. a materidlu F20+2D | 19 871 924
2. Trzby z prodeje materidlu 21 871 924
F. Zast.cena prodaného dlouh.majet. a mater. F23+24)| 2 674 691
F.l dstatkovd cena prodaného dlouh. majetku 23 4
2. Prodany materiél 24 674 687
IV. Ostatn{ provoznf vynosy 26 366 153
H. Ostatn{ provozni naklady 27 183 121
* Provozni vysledek hospodafeni E;;lll-lZ-J7-]S+l9~22—(+/—25)+2627+{-28)- 30 6 625 <1 671
X. Vynosové tiroky 42 99 1
N. Nakladové tiroky 43 1243 750
XI Ostatnf finanéni vynosy 44 34
0. Ostatnf finanénf ndklady 45 451 293
* Finaneni vysicdek hospodafent {aﬁ h:f:‘zﬁs;l;[!mmw-a I T -1 561 -1042
Q. Dait z pfijmé za béZnou Cinnost (. 50+51)| 49 393
Q.1 - splatnd 50 393
% Vysledek hospodareni za b&Znou &innost  (F. 30 +48 -49) | 52 4671 -8713
% Vysledek hospodafent za iéetni obd. (+-) (f.52+58-59) | 60 4671 -8713
wE Vysledek hospodafeni pred zdanénim (f. 30 + 48 + 53 - 54) | 61 5064 -8 713

2012 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena
PFi¢na 10, 746 01 Opava
E-mail:
Tel.: +420 553 821111
Fax.: +420 553 823111



0pavaNét®

Oznateni TEXT fad. Skuteénost v iéetnim obdobi
béZném minulém
a b @ 1 2
Sestaveno dne: Podpisovy zaznam statutarniho organu Gcetni jednofky nebo podglsovy zéznam fyzicke
. osoby, ktera je (cetni jedn /e d
9 4 5 lodt @ﬁbvf‘?‘ ana 2828/10 74601 Opava
] { vanet.cz el 4420 553 821 111
L Lo A0 LD 02 144
Prévni forma (etni jednotky: Predmét podnikani: Poznz- DIC: CZa5860011
f = 'a i
& flurey el booiilaes

e 3 AU

2012 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena
PFi¢na 10, 746 01 Opava
E-mail:
Tel.: +420 553 821111
Fax.: +420 553 823111



Minimalni zdvazny vy&et informaci
podle vyhlasky & 500/2002 Sb. ve
znéni pozdéjsich predpisii

Utetni jednotka dorudi Gtetni zavérku
soucasné s doruéenim dariového
pfizndni za daf z pfijm@G

0pavaNét®

Obchodni firma nebo jiny ndzev tcetni

ROZVAHA jednotky

OpavaNet a.s.

Sidlo nebo bydliété Gcetni jednotky a

v plném rozsahu misto podnikdni lisi-li se od bydlisté

ke dni 31.12.2011 PEiEna 10

Opava 1
1 x pFislugnému finan&nimu Gfadu (v tisicich K&) 746 01
i€
2]5]s s o]0l s
Oznadeni AKTIVA fad Stav v bézném (cet. obdobi Stav v minulém
léet. obdobi
Brutto Korekce . Netto
a b [} 1 2 3 4

AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 31 + 63)| 01 68 233 18 505 49 729 34 716
B. Dlouhodoby majetek (F. 04 + 13 + 23){ 03 49 218 18 208, 31 010 21 040
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek (F. 1425 22)[13 49 018 18 208 30 810 20 840
Stavby 15 576! 157 419 438
Sam. movité véci a soubory movitych véci 16 48 254 18 051 30 203 20 402
Nedokonéeny diouhodoby hmotny majetek 20 188 0 188 0
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek (F. 24 a¥ 30)| 23 200 0 200 200
B.IIL1, Podily v ovldd. a Fizenych osobdch 24 200 0 200 200
C. Obéznd aktiva (F. 32 + 39 + 48 + 58)| 31 18 600 296 18 304 13 022
C.L, Z3soby (F. 33 a3 38)| 32 2011 0 2011 2275
CI.d, Materid! 33 2011 0 2011 2275
C.II. Krétkodobé pohleddvky (F. 49 a% 57)| 48 14 354 296 14 057 9 688
CI.1. Pohledavky z obchodnich vztahll 49 4372 296 4 075 9 006
6. Stat - dariové pohleddvky 54 559 0 559 480
7. Kratkodobé poskytnuté zdlohy 55 172 0 172 202
9. Jiné pohleddvky 57 9 250 0 9 250 [
C.IV. Krétkodoby finanéni majetek (F. 59 a% 62){ 58 2 285 1) 2 235 1058
CAV. 1 Penize 59 111 0 111 262
2. Utty v bankdch 60 2 124 0 2 124 796
D.L Casové rozligeni (F. 64 a2 66)| 63 415 0 415 654
D1, Néklady pristich obdobi 64 415 0 415 574
3 PFijmy pfistich obdobi 66 0 0 0 80

2012 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena
PFi¢na 10, 746 01 Opava
E-mail:
Tel.: +420 553 821111
Fax.: +420 553 823111



0pavaj\fét®

Oznaceni PASIVA fad. | Stav v béZném (cet. obdobi Stav v minulém ucet.
obdobi
a b c 5 6

PASIVA CELKEM (r. 68 + 85 + 118) | 067 49 729 34 716
A. Vlastni kapital (r.69+73+78 + 81 + 84) | 068 22 775 18 104
Al Zakladni @itél (r. 70a272) | 069 19 300 19 300
A.L.1, Zé&kladni kgpita'! 070 19 300 19 300
AIIL Rezervni fondy, nedél. fond a ost. fondy (r.79 +80) | 078 1 930 1930
AIIL 1. Zékonny rezervni fond/Nedélitelny fond 079 1930 1930
AIV. Vysledek hospodafeni minulych let (r.82 +83)| 081 -3 126 5587
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 082 5 587 5 587
2. Neuhrazend ztrdta minulych let 083 -8 713 0
AV. Vysledek hospodafeni béZného (i€.obdobi +/- 084 4 671 -8 714
B. Cizi zdroje (r. 86 + 91 + 102 + 114) | 085 26 391 16 485
B.IL Dlouhodobé zdvazky (r. 92a7101) | 091 228 207
9, Jiné zévazky 100 228 207
B.IIL. Kratkodobé zévazky (r. 103a7113) | 102 5026 4 439
B.IIIL1 Zé&vazky z obchodnich vztahll 103 2 795 4032
4 Zavazky ke spoleénikdim, ¢&l.dr. a Gé.sdr. 106 0 12
5 Zévazky k zaméstnanclim 107 688 215
6. Zévazky ze soc. zabezpeteni a zdrav. poj. 108 52 117
7 Stat - dafové zdvazky a dotace 109 323 24
8. Kratkodobé pfijaté zdlohy 110 8 14
10. Dohadné uéty pasivni 112 0 25
> i Jiné zévazky 113 1160 0
B.IV. Enkovni Uvéry a vypomoci (r. 115a%117) | 114 21 137 11 838
B.IV.1. Bankovni tvéry diouhodobé 115 7 854 8 838
2; Krétkodobé bankovni tvéry 116 13 283 3000
C.L Casové rozligeni (r.119 +120)| 118 563 128
1.1 Vydaje pfistich obdobi 119 563 128

Sestaveno dne:

Podpisovy zdznam statutdrniho orgénu Géetni jednotky nebo podpisovy
zdznam fyzické osoby, kterd je Gcetni 1?%;4 et a.5.

./'

)

gpuva Vet

Jow.opavanst.cx

aoalca

42828/10,746 0
Tel.: +420 553 821 111
Fax: +420 553 823 111

1 Opava

Pravni forma Gcetni jednotky:

Q€.

Osoba zodpovédnd za GZetnictvi (jméno @ podpigi25860011

Pfedmét podnikani:

;(u}/lsi, el. /(L?H{Mm" s

Osoba zodpovédna za Getni zdvérku (jméno a podpis)

Telefon:

Linka:

2012 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena

PFi¢na 10, 746 01 Opava
E-mail:

Tel.: +420 553 821111

Fax.: +420 553 823111



sw equita
ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —

PRILOHA C. 5.2

UCGETNI VYKAZY SPOLEENOSTI OPAVANET A.S. K 31.12.2012 (RESP.
ZA ROK 2012)

POCET STRAN: 4



Vykazy

Minimalni zavazny vycet

informaci

podle vyhlasky €. 500/2002 Sb.

VYKAZ ZISKU A
ZTRATY
v plném rozsahu

ve znéni pozdéjsich predpist

ke

dni  31.12.2012
(v celych tisicich K&)

0pava!\iét®

Jméno a pfijmeni, obchodni firma nebo jiny
nazev GCetni jednotky

OpavaNet a.s.

IC Sidlo nebo bydlisté uéetni jednotky
a misto podnikani li$i-li se od bydlisté
25860011
PFi¢na 10
Opava 1
74601
Oznaceni TEXT Skuteénost v i€etnim obdobi
bézném minulém

a b 1 2
Il Vykony (f. 05 az 07) 29 105 30714
. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 29 105 30714
B. Vykonova spotieba (¥. 09 + 10) 16 266 17 327
B. 1. | Spotieba materidlu a energie 2 501 2759
B. 2. | Sluzby 13 765 14 568
+ Pfidana hodnota (. 03 + 04 - 08) 12 839 13 387
C. Osobni naklady (F. 13 aZ 16) 4743 4 530
C. 1. | Mzdové naklady 3709 3671
C. 2. | Odmény ¢lenlim organd spoleénosti a druzstva 66 66
C. 3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 635 516
C. 4. | Socialni naklady 333 277
D. Dané a poplatky 68 56
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2938 2 556
Ml Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (F. 20 + 21) 854 871
. 2 Trzby z prodeje materidlu 854 871
F. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu (F. 23 + 24) 776 674
F.2 Prodany material 776 674
V. Ostatni provozni vynosy 655 366
H. Ostatni provozni naklady 295 183
L Proveznt VYS|ed[ef.k1h10?ggd—a:e7n—i18 +19 -22 - (+/-25) + 26 - 27 + (-28) - (-29)] 5528 6625

~

a audp>
LceldrF "
A 's'f- rfr
' T

I\ S
M Iy
{

Copyright © 2013 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena

PFi¢na 10, 746 01 Opava
E-mail: info@opavanet.cz
Tel.: +420 553 821111
Fax.: +420 553 823111



Opava:l\l':et®

Oznageni TEXT Skute€nost v Gcetnim obdobi
béZném minulém
a b 1 2
X. Vynosové uroky 1 99
N. Nakladové troky 1163 1243
XI. Ostatni finanéni vynosy 5 34
0. Ostatni finanéni naklady 371 451
Finanéni vysledek hospodareni
* [(F. 31-32 + 33 + 37 - 38 + 30 - 40 - (+/- 41) + 42 - 43 + 44 - 45 + (-46) - (- -1528 -1 561
47)]
Q. Dari z pfijmi za bé&Znou &innost (F. 50 + 51) 754 393
Q. 1. - splatna 754 393
** Vysledek hospodareni za b&Znou ¢innost (F. 30 + 48 - 49) 3 246 4 671
rex Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 59) 3 246 4 671
ol Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) (F. 30 + 48 + 53 - 54) 4 000 5 064

Sestaveno dne: 30.3.2013

Pravni forma G¢€etni jednotky: a.s.
Predmét podnikani uéetni

jednotky: sluzby elektronickych komunikaci

Opavqﬁet

/ . www.opavanet.cz
M / AA info@opavanet.cz

-

Podpisovy zaznam:

vytvofeno systémem K2

OpavaNet a.s.
PFicn 2828/10, 746 01 Opava
Tel.: +420 553 821 111
Fax.: +420 553 823 111
DIC: CZ25860011

Copyright © 2013 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena
PFi¢na 10, 746 01 Opava

E-mail: info@opavanet.cz

Tel.: +420 553 821111

Fax.: +420 553 823111



Zpracovano v souladu s vyhlaskou

€. 500/2002 Sb., ve znéni pozdéjsich predpisl

ROZVAHA

(v celych tisicich K&)

0pavaj\fét®

Obchodni firma nebo jiny
nazev ucetni jednotky

OpavaNet a.s.

kedni 31122012 .
IC Sidlo, bydlité nebo misto
25860011 podnikani Getni jednotky
... Pricnat0
______________ Opaval . ..
... T4601
Oznaceni AKTIVA B&2né Géetni obdobi Minuie dc.
Brutto Korekce Netto Netto
a b 1 2 3 4

AKTIVA CELKEM (f. 02 + 03 + 31 + 63) 63 726 21 442 42 284 49 729

B. Dlouhodoby majetek (F. 04 + 13 + 23) 44 030 21 146 22 884 31010
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (f. 14 az 22) 43 830 21 146 22 684 30 810
2. | Stavby 576 177 399 419

3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 43 235 20 969 22 266 30 203

7. | Nedokong&eny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 19 188

B. IlI. Dlouhodoby finanéni majetek (F. 24 az 30) 200 0 200 200
B.Ill. 1. | Podily - ovladana osoba 200 0 200 200
C. Obézna aktiva (F. 32 + 39 + 48 + 58) 19 510 296 19 214 18 303
C. 1 Zasoby (F. 33 az 38) 2024 0 2024 2011
C. .1 Material 2024 2024 2011
C. I Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 7 050 7 050 0
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 5050 5 050 0

7. | Jiné pohledavky 2 000 2 000 0

C. 1 Kratkodobé pohledavky (. 49 az 57) 9238 296 8 942 14 057
C. lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztah( 8 817 296 8 521 4075
3. | Pohledavky - podstatny vliv 116 0 116 0

6. | Stat - dafiové pohledavky 0 0 0 559

7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 293 0 293 173

9. [ Jiné pohledavky 12 0 12 9250

C. IV. Kratkodoby finanéni majetek (. 59 az 62) 1198 0 1198 2235
C. IV. 1. | Penize 90 0 90 111
2. | Uty v bankach 1108 0 1108 2124

D. | Casové rozliseni (V. 64 az 66) 186 0 186 416
D. | 1. | Naklady pfistich obdobi 186 0 186 416

Copyright €

) 2013 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena
PFi¢na 10, 746 01 Opava

E-mail: info@opavanet.cz

Tel.: +420 553 821111

Fax.: +420 553 823111
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Oznaceni PASIVA Bé&zné Minulé
Gcetni obdobi ucetni obdobi
a b 5 6
PASIVA CELKEM (F. 68 + 87 + 120) 42 284 49 729
A. Vlastni kapital (F. 69 + 73 + 80 + 83 + 86) 26 021 22775
Al Zakladni kapital (. 70 a2 72) 19 300 19 300
A. |. 1. | Zakladni kapital 19 300 19 300
A Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fo(r:igfizslzl)(u 2 164 1930
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 2 164 1930
A. IV. Vysledek hospodareni minulych let (. 84 + 85) 1311 -3126
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 1311 5587
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 -8713
AV Vysledek hospodafeni b&zného ugetniho obdobi (+/-) 3 246 4671
B. Cizi zdroje (F. 88 +93 + 104 + 116) 15911 26 391
B. Il Dlouhodobé zavazky (F. 94 az 103) 116 228
9. | Jiné zavazky 116 228
B. Il Kratkodobé zavazky (. 105 az 115) 3752 5026
B. Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztah( 1764 2795
5. | Zavazky k zaméstnancim 318 688
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 75 52
7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 592 323
8 | Kratkodobé pfijaté zalohy 10 8
10. | Dohadné uéty pasivni 243 0
11. | Jiné zavazky 750 1160
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (f. 117 az 119) 12 043 21 137
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 10 543 7 854
2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 1 500 13 283
C. | Casové rozligeni (F. 121 + 122) 352 563
C. I. 1. | Vydaje pfistich obdobi 352 563

Sestaveno dne:

30.3.2013

Pravni forma ucetni jednotky: a.s.
Pfedmét podnikani ucetni

jednotky:

Podpisovy zaznam:

Opavql\fet

/ . ‘www.opavanet.cz
M / ;A info@opavanet.cz

OpavaNet a.s.
PFicn 2828/10, 746 01 Opava
Tel.: +420 553 821 111
Fax.: +420 553 823 111
DIC: CZ25860011

vytvofeno systémem K2

seldrF . Y\
Q \(‘1'.\\\"' _s_,‘ .r/\

;\r-;;\ au

Copyright © 2013 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena

PFi¢na 10, 746 01 Opava
E-mail: info@opavanet.cz
Tel.: +420 553 821111
Fax.: +420 553 823111
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ZNALECKY POSUDEK €. P43161/15 —

PRILOHA C. 5.3

UCGETNI VYKAZY SPOLEENOSTI OPAVANET A.S. K 31.12.2013 (RESP.
ZA ROK 2013)

POCET STRAN: 4



Vykazy

Minimalni zavazny vycet
informaci

podle vyhlasky €. 500/2002 Sb.

ve znéni pozdéjsich predpisl

VYKAZ ZISKU A
ZTRATY
v plném rozsahu

Opavaﬁét

Jméno a pfijmeni, obchodni firma nebo jiny

nazev ucetni jednotky

OpavaNet a.s.

ke
dni  31.12.2013
(v celych tisicich K¢&)
IC Sidlo nebo bydlisté Gcetni jednotky
a misto podnikani lisi-li se od bydlisté
25860011
PFiéna 10
Opava 1
74601
Oznadeni TEXT Skute&nost v G&etnim obdobi
bézném minulém

a b 1 2
Il Vykony (f. 05 az 07) 31 938 29 105
. Trzby za prodej vlastnich vyrobkud a sluzeb 31938 29 105
B. Vykonova spotieba (. 09 + 10) 19 868 16 266
B. 1. | Spotfeba materialu a energie 2331 2501
B. 2. | Sluzby 17 537 13 765
+ Pfidana hodnota (F. 03 + 04 - 08) 12 070 12 839
C. Osobni naklady (. 13 az 16) 5161 4743
C. 1. | Mzdové naklady 4031 3709
C. 2. | Odmény ¢lenim organt spole¢nosti a druzstva 66 66
C. 3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 711 635
C. 4. | Socialni néklady 353 333
D. Dané a poplatky 66 68
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2 557 2938
Il. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (. 20 + 21) 1149 854
. 2 Trzby z prodeje materialu 1149 854
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu (F. 23 + 24) 790 776
F.2 Prodany material 790 776
V. Ostatni provozn{ vynosy 271 655
H. Ostatni provozni naklady 266 295

Provozni vysledek hospodareni

* [F.11-12-17 @? Qdfp)‘%ge 27 + (-28) - (-29)] 4650 5528

b, (\Qelnt‘s

Copyright O 2014 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena

Pricnd 2828/10, 746 01 Opava

E-mail:
Tel.:
Fax.:

info@opavanet.cz
+420 553 821111
+420 553 823111
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Oznaceni TEXT Skuteénost v i€etnim obdobi
béZném minulém
a b 1 2
X. Vynosové Uroky 136 1
N. Néakladové troky 403 1163
XI. Ostatni finanéni vynosy 1 5
O. Ostatni finanéni naklady 287 371
Finanéni vysledek hospodareni
* [(F.31-32+33+37-38+39-40- (+/-41) + 42 - 43 + 44 - 45 + (-46) - (- -553 -1528
47)]
Daii z pifjm0 za béZnou &innost (F. 50 + 51) 756 754
Q. 1. - splatna 756 754
*x Vysledek hospodareni za béZnou &innost (F. 30 + 48 - 49) 3341 3246
ok Vysledek hospodafeni za Géetni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 59) 3341 3246
rkx Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) (F. 30 + 48 + 53 - 54) 4 097 4000

Sestaveno dne: 24.5.2014
Pravni forma Gcetni jednotky: a.s.
Pfedmét podnikani ucetni

jednotky: sluzby elektronickych komunikaci

OpavaNet _ OpavaNet a.s.

Priénéa 2828/10, 746 01 Opava
/ . ‘www.opavanet.cz
ﬁﬂ / ‘4 info@opavanet.cz

Podpisovy zaznam: Tel.: +420 553 821 111
- DIC: CZ25860011

Fax.: +420 553 823 111

vytvofeno systémem K2

Copyright O 2014 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena
PFicna 2828/10, 746 01 Opava

E-mail: info@opavanet.cz

Tel.: +420 553 821111

Fax.: +420 553 823111




Zpracovéano v souladu s vyhlaskou

€. 500/2002 Sb., ve znéni pozdéjSich predpist

ROZVAHA
(v celych tisicich K¢&)

OpavaNét

Obchodni firma nebo jiny
nazev Ucetni jednotky

OpavaNet a.s.

kedni 31122013
IC Sidlo, bydlisté nebo misto
25860011 podnikani G¢etni jednotky
... Prignaio
______________ Opaval
......._frae01
Oznageni AKTIVA B&né Gcetni obdobi M(i)nblalgbl]ié.
Brutto Korekce Netto Netto
a b 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 31 + 63) 67 599 23999 43 600 42 284
B. Dlouhodoby majetek (F. 04 + 13 + 23) 48 258 23703 24 555 22 684
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek (f. 14 az 22) 48 058 23 703 24 355 22 684
2. | Stavby 576 196 380 399
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 43 786 23 507 20 279 22 266
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 696 0 696 19
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 3000 0 3000 0
B. Ill. Dlouhodoby finanéni majetek (F. 24 az 30) 200 0 200 200
B.lll. 1. | Podily - ovladana osoba 200 0 200 200
C. Obézna aktiva (F. 32+ 39 + 48 + 58) 19 301 296 19 005 19 214
C. I Zasoby (. 33 az 38) 1908 0 1908 2024
C. L1 Material 1908 0 1908 2024
C. 1. Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 5601 0 5601 7 050
Pohledavky - ovladané nebo ovladajici osoba 5601 0 5601 5050
3. | Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 2000
C. 1. Krétkodobé pohledavky (F. 49 a7 57) 10 905 296 10 609 8942
C. lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 10 497 296 10 202 8521
3. | Pohledavky - podstatny vliv 110 0 110 116
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 298 0 298 293
9. | Jiné pohledavky 0 0 0 12
C. IV. | Kratkodoby finanéni majetek (. 59 az 62) 887 0 887 1198
C. IV. 1. | Penize 16 0 15 90
2. Uéty v bankéach 871 0 871 1108
D. I. | Casové rozliseni (V. 64 aZ 66) 40 0 40 186
D. | 1. | Naklady pfistich obdobi 40 0 40 186

Copyright O 2014 OpavaNet a.s. VSechna prava vyhrazena
PFicna 2828/10, 746 01 Opava

E-mail: info@opavanet.cz

Tel.: +420 553 821111

Fax.: +420 553 823111
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Oznaceni PASIVA BéZné Minulé
Gcetni obdobi ucetni obdobi

a 5 6
PASIVA CELKEM (f. 68 + 87 + 120) 43 600 42 284
A. Vlastni kapital (F. 69 + 73 + 80 + 83 + 86) 29 363 26 021
Al Z&kladnf kapital (f. 70 a2 72) 19 300 19 300
Al 1. | Zakladni kapitél 19 300 19 300
AN Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatnifogfi)élziggl)(u 2326 2164
A. lll. 1. | Zzakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 2 326 2164
A. V. Vysledek hospodareni minulych let (F. 84 + 85) 4 396 1311
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 4 396 1311
A. V. | Vysledek hospodareni bézného Gcetniho obdobi (+/-) 3341 3 246
B. Cizi zdroje (F. 88 + 93 + 104 + 116) 13 858 15911
B. Il Dlouhodobé zavazky (. 94 a7 103) 85 116
Jiné zavazky 85 116
B. lll. | Kratkodobé zavazky (f. 105 az 115) 4901 3752
B. Illl. 1. | Zavazky z obchodnich vztahu 3714 1764
Z&vazky k zaméstnancim 315 318
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 79 75
7. | Stat - dariové zavazky a dotace 322 592
8 | Kratkodobé prijaté zalohy 1 10
10. | Dohadné ucty pasivni 137 243
11. | Jiné zavazky 333 750
B. IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci (F. 117 az 119) 8 872 12 043
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 8 155 10 543
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 717 1500
C. I. | Casové rozligeni (F. 121 + 122) 379 352
C. 1 1. | Vydaje pfistich obdobi 379 352
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1.13. Horizontalni analyza vynos t a naklad G
OpavaNet a.s.
2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

1 [Vynosy celkem 23,9% -4,6% 9,4% -100,0%
2 |N&klady celkem -21,9% -1,5% 10,4% -98,6%
3 |Pfidana hodnota 232,9% -4,1% -6,0% -100,0%
4 |Provozni hospodarsky vysledek 186,4% -16,6% -15,9% -100,0%
5 |Hospodérsky vysledek z fin.operaci -49,8% 2,1% 63,8% 28,7%
6 |Zisk pfed zdanénim 158,1% -21,0% 2,4% -109,6%
7 |Zisk po zdanéni 153,6% -30,5% 3,0% -109,4%
8 |Trzby za prodej zbozi X X X X

9 |Trzby z vl.vykonu a sluzeb 23,8% -5,2% 9,7% -100,0%
10 |Naklady na prodané zbozi X X X X

11 |Spotfeba materialu a energie 56,1% -9,4% -6,8% -100,0%
12 |Sluzby -23,4% -5,5% 27,4% -100,0%
13 |Osobni néklady -4,6% 4,7% 8,8% -100,0%
14 |Dané a poplatky -47,2% 21,4% -2,9% -100,0%
15 |Odpisy -64,0% 14,9% -13,0% -100,0%
16 |Zména stavu rezerv, OP a KNPO X X X X

17 |Ostatni provozni naklady 5,5% 25,0% -1,4% -100,0%
18 |Finanéni vynosy 13 200,0% -95,5% 2183,3% -93,8%
19 |Finan¢ni néklady 62,4% -9,4% -55,0% -41,6%
20 | ztoho Uroky 65,7% -6,4% -65,3% 0,0%
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1.14. Vertikalni analyza vynos G a naklad G

OpavaNet a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
1 [Vynosy celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
2 |Trzby za prodej zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3 [Trzby z vl.vykon( a sluzeb 95,8% 95,7% 95,1% 95,4% 0,0%
4 |Ostatni vykony 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5 [Ostatni provozni vynosy 4,2% 3,9% 4,9% 4,2% 0,0%
6 |Finan¢ni vynosy 0,0% 0,4% 0,0% 0,4% 100,0%
7 |Mimoradné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
8 [Naklady celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
9 [Naklady na prodané zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
10 |Spotieba materidlu a energie 5,1% 10,2% 9,4% 7,9% 0,0%
11 |Sluzby 55,0% 53,9% 51,7% 59,7% 0,0%
12 |Osobni naklady 13,7% 16,8% 17,8% 17,6% 0,0%
13 |Dané a poplatky 0,3% 0,2% 0,3% 0,2% 0,0%
14 |Odpisy 20,5% 9,5% 11,0% 8,7% 0,0%
15 |Zména stavu rezerv, OP a KNPO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
16 |Ostatni provozni naklady 2,3% 3,2% 4,0% 3,6% 0,0%
17 |Uroky 2,2% 4,6% 4,4% 1,4% 100,0%
18 |Ostatni finan¢ni naklady 0,8% 1,7% 1,4% 1,0% 0,0%
19 |Mimoradné naklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
OpavaNet a.s. Pfiloha ¢. 6
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1.15. Horizontalni analyza rozvahy
OpavaNet a.s.
2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
1 AKTIVA CELKEM 43,2% -15,0% 3,1% -33,6%
2 A Pohledavky za upsany vlastni kapital X X X X
3 (B Dlouhodoby majetek 47,4% -26,2% 7,3% -2,8%
4 B.I Dlouhodoby nehmotny majetek X X X X
5 B.l.1 [Zfizovaci vydaje X X X X
6 B.I.2 [Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje X X X X
7 B.I.3 _[Software X X X X
8 B.l.4 [Ocenitelna prava X X X X
9 B.I.5 [Jiny dlouhodoby nehmotny majetek X X X X
10 [B.1.6 |Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek X X X X
11 [B.1.7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek X X X X
12 |B.ll Dlouhodoby hmotny majetek 47,8% -26,4% 7,4% -2,9%
13 [B.Il.1 |Pozemky X X X X
14 B.Il.2 [Stavby -4,3% -4,8% -4,8% 0,0%
15 [B.1l.3 |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 48,0% -26,3% -8,9% 0,0%
16 [B.1l.4 |Péstitelské celky trvalych porostl X X X X
17 |B.Il.5 |Z&kladni stddo a tazné zvifata X X X X
18 [B.1l.6 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek X X X X
19 [B.I1l.7 |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek X -89,9% 3 563,2% -100,0%
20 [B.11.8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek X X X 0,0%
21 [B.1.9 |Opravna polozka k nabytému majetku X X X X
22 |B.lI Dlouhodoby finan éni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
23 [B.lll.1 |Podilové CP a podily v podnicich s rozhod.vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
24 [B.lIl.2 |Podilové CP a podily v podnicich s podstatnym vlivem X X X X
25 [B.lIl.3 |Ostatni dlouhodobé CP a podily X X X X
26 [B.lIl.4 |PGjcky podnikim ve skupiné X X X X
27 |B.IIl.5 [Jiny finanéni majetek X X X X
30 |C Obézna aktiva 40,6% 5,0% -1,1% -73,1%
31 [C.I Zasoby -11,6% 0,6% -5,7% -100,0%
32 |C.I.1 |Materidl -11,6% 0,6% -5,7% -100,0%
33 |C.I.2 |Nedokonéena vyroba a polotovary X X X X
34 |C.I.3 |Vyrobky X X X X
35 |C.I.4 [Zvifata X X X X
36 |C.I.5 |Zbozi X X X X
37 |C.1.6 |Poskytnuté zalohy na zasoby X X X X
38 |[C.II Dlouhodobé pohledavky X X -20,6% -100,0%
39 |C.Il.1 |Pohledavky z obchodniho styku X X X X
40 |C.Il.2 |Pohledavky ke spole¢nikim a sdruzeni X X X X
41 |C.Il.3 |Pohledavky v podn. s rozhod. vlivem X X 10,9% -100,0%
42 |C.Il.4 |Pohledavky v podn. s podstat. vlivem X X X X
43 |C.IL.5 [Jiné pohledavky X X -100,0% X
44 [C.lI Kratkodobé pohledavky 45,1% -36,4% 18,7% -100,0%
45 |C.IIl.1 |Pohledavky z obchodniho styku X X X X
46 |C.IIl.2 |Pohledavky ke spole¢nikim a sdruzeni X X X X
47 _|C.IIIl.3 |Socialni zabezpeceni X X X X
48 |C.IIl.4 |Stét - dariové pohledavky a dotace 16,5% -100,0% X X
49 |C.IIl.5 |Pohledavky v podn. s rozhod. vlivem X X -5,2% -100,0%
50 |C.IIl.6 |Pohledavky v podn. s podstat. vlivem X X X X
51 |C.IIL.7 |Jiné pohledavky X -99,9% -100,0% X
52 |C.IV Finan éni majetek 111,2% -46,4% -26,0% 476,9%
53 |C.IV.1 |Penize -57,6% -18,9% -83,3% -100,0%
54 |C.IV.2 |U¢ty v bankach 166,8% -47,8% -21,4% -100,0%
55 |C.IV.3 |Kratkodoby finanéni majetek celkem X X X X
57 |D Ostatni aktiva - p fechod.u €ty aktiv -36,4% -55,3% -78,5% -100,0%
58 |[D.I Casoveé rozliseni -36,4% -55,3% -78,5% -100,0%
59 D.l.1 [Naklady pristich obdobi -27,5% -55,3% -78,5% -100,0%
60 [D.l.2 |Pfijmy pfiStich obdobi -100,0% X X X
61 [D.lI Dohadné 0 ¢ty aktivni X X X X
62 PASIVA CELKEM 39,9% -14,5% 4,2% -33,0%
63 |A Vlastni kapital 25,8% 14,3% 12,8% -1,1%
64 |A.l Zakladni kapitdl 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
65 [A.l.1 |Zakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
66 [A.l.2 |Vlastni akcie a vlastni obchodni podil X X X X
68 [A.ll Kapitalové fondy X X X X
69 |A.IlL1 |Emisni aZio X X X X
70 [A.ll.2 |Ostatni kapitalové fondy X X X X
71 [A.1.3 |Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku X X X X
72 [A.ll.4 ]Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach X X X X
73 _|A.ll Fondy ze zisku 0,0% 12,1% 7,5% 7,2%
74 [A.lll.1 |Z&konny rezervni fond 0,0% 12,1% 7,5% 7,2%
75 [A.lll.2 |Nedélitelny fond X X X X
76 [A.lll.3 |Statutarni a ostatni fondy X X X X
77 _[A.IV__ |Vysledek hospoda Feni minulych let -156,0% 141,9% 235,3% 72,2%
78 [A.IV.1 |Nerozdéleny zisk minulych let 0,0% -76,5% 235,3% 72,2%
79 [A.IV.2 |Neuhrazend ztrata minulych let X 100,0% X X
80 |[AV Vysledek hospoda feni bézného obd. (+-) 153,6% -30,5% 2,9% -109,4%
81 |B Cizi zdroje 53,3% -40,9% -10,3% -100,6%
82 [B.l Rezervy X X X X
83 |B.l.1 |Rezervy zdkonné X X X X
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1.15. Horizontalni analyza rozvahy
OpavaNet a.s.
2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
84 |B.l.2 |Rezervanadan z pfijmu X X X X
85 |B.l.3 |Ostatni rezervy X X X X
86 |B.l.4 |Odlozeny danovy zavazek (pohledavka -) X X X X
87 B.1l Dlouhodobé zavazky 10,1% -49,1% -26,7% -100,0%
88 |B.Il.1 |Z&vazky k podnikiim s rozhod. vlivem X X X X
89 |B.Il.2 |Z&vazky k podnikim s podstat. vlivem X X X X
90 |B.1.3 |Dlouhodobé prijaté zalohy X X X X
91 |B.Il.4 |Emitované dluhopisy X X X X
92 |B.Il.5 |Dlouhodobé sménky k thradé X X X X
93 B.II.6 [Jiné dlouhodobé zavazky 10,1% -49,1% -26,7% -100,0%
94 B.1lI Kratkodobé zavazky -12,4% -28,6% 60,6% -100,0%
95 |B.lll.1 |Z&vazky z obchodniho styku X X X X
96 |B.11l.2 |Z&vazky ke spole¢nikim a sdruzeni -100,0% X X X
97 |B.lII.3 |Z&vazky k zaméstnanctim 220,0% -53,8% -0,9% -100,0%
98 |B.lll.4 |Z&vazky ze socidlniho zabezpeceni -55,6% 44 2% 5,3% -100,0%
99 |B.lll.5 |Stét - dariové zavazky a dotace 1 245,8% 83,3% -45,6% -100,0%
100 [B.IIl.6 |Zavazky k podnikiim s rozhod. vlivem X X X X
101 [B.III.7 |Zavazky k podnikim s podstat. vlivem X X X X
102 [B.III.8 |Jiné zavazky X -35,3% -55,6% -100,0%
103 |B.IV Bankovni Gv éry a vypomoci 78,6% -43,0% -26,3% -100,0%
104 [B.IV.1 [Bankovni Gvéry dlouhodobé -11,1% 34,2% -22,7% -100,0%
105 [B.IV.2 |Bé&Zné bankovni Uvéry 342,8% -88,7% -52,2% -100,0%
106 [B.IV.3 |Kratkodobé finanéni vypomoci (dopocétené automatizované) X X X X
107 |C Ostatni pasiva - p fechodné 0 €ty pasiv 268,0% 5,7% -13,3% -100,0%
108 |C.I Casoveé rozliseni 339,8% -37,5% 7.7% -100,0%
109 [C.l.1 |Vydaje priStich obdobi 339,8% -37,5% 7,7% -100,0%
110 [C.1.2 |Vynosy pristich obdobi X X X X
111 |C.lI Dohadné 0 éty pasivni -100,0% X -43,6% -100,0%
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1.16. Vertikalni analyza rozvahy
OpavaNet a.s.

2010 2011 2012 2013 2014

1 AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
2 A Pohledavky za upsany vlastni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3 |B Dlouhodoby majetek 60,6% 62,4% 54,1% 56,3% 82,4%
4 B.1 Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5 B.l.1 Zfizovaci vydaje 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
6 B.l.2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
7 |B.l.3 Software 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
8 B.l.4 Ocenitelna prava 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
9 B.1.5 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
10 |B.l.6 Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
11 |B.L.7 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetey 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
12 |B.lI Dlouhodoby hmotny majetek 60,0% 62,0% 53,6% 55,9% 81,7%
13 |B.Il.1 Pozemky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
14 |B.1l.2 Stavby 1,3% 0,8% 0,9% 0,9% 1,3%
15 |B.1.3 Samostatné movité véci a soubory movitych véci 58,8% 60,7% 52,7% 46,5% 70,0%
16 |B.ll.4 Péstitelské celky trvalych porostt 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
17 |B.Il.5 Zakladni stddo a tazna zvitata 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
18 |B.1l.6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
19 |B.I.7 Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 0,0% 0,4% 0,0% 1,6% 0,0%
20 |B.1.8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 6,9% 10,4%
21 |B.I.9 Opravna polozka k nabytému majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
22 |B.lI Dlouhodoby finan éni majetek 0,6% 0,4% 0,5% 0,5% 0,7%
23 [B.lll.1 |Podilové CP a podily v podnicich s rozhod.vlivem 0,6% 0,4% 0,5% 0,5% 0,7%
24 [B.1ll.2 |Podilové CP a podily v podnicich s podstatnym vlivel 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
25 [B.IIl.3 |Ostatni dlouhodobé CP a podily 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
26 [B.1ll.4 |Puj¢ky podnikiim ve skupiné 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
27 [B.III.L5 |Jiny finanéni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
30 |C Obézna aktiva 37,5% 36,8% 45,4% 43,6% 17,6%
31 |C.I Zasoby 6,6% 4,0% 4,8% 4,4% 0,0%
32 |C.I.1 Material 6,6% 4,0% 4,8% 4,4% 0,0%
33 |C.I.2 Nedokon¢ena vyroba a polotovary 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
34 |C.I.3 Vyrobky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
35 |C.I.4 Zvirata 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
36 |C.IL.5 Zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
37 |C.I.6 Poskytnuté zalohy na zasoby 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
38 |[C.II Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 16,7% 12,8% 0,0%
39 |[C..1 Pohledavky z obchodniho styku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
40 |[C.I1.2 Pohledavky ke spole¢nikiim a sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
41 |[C.I1.3 Pohledavky v podn. s rozhod. vlivem 0,0% 0,0% 11,9% 12,8% 0,0%
42 |[C.11.4 Pohledavky v podn. s podstat. vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
43 [C.IL.5  [Jiné pohledavky 0,0% 0,0% 4.7% 0,0% 0,0%
44 |C.III Kratkodobé pohledavky 27,9% 28,3% 21,1% 24,3% 0,0%
45 |C.IIl.L1  [Pohledavky z obchodniho styku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
46 |C.IIl.2 [Pohledavky ke spole¢nikiim a sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
47 |C.IIl.3 __|Socialni zabezpeceni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
48 |C.IIl.4 | Stét - darové pohledavky a dotace 1,4% 1,1% 0,0% 0,0% 0,0%
49 |C.IILL5  [Pohledavky v podn. s rozhod. vlivem 0,0% 0,0% 0,3% 0,3% 0,0%
50 |C.IIl.6 [Pohledavky v podn. s podstat. vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
51 |C.IILL.7 [Jiné pohledavky 0,0% 18,6% 0,0% 0,0% 0,0%
52 |C.IV Finan éni majetek 3,0% 4,5% 2,8% 2,0% 17,6%
53 |C.IV.1 [Penize 0,8% 0,2% 0,2% 0,0% 0,0%
54 |C.IV.2 [U¢&ty v bankach 2,3% 4,3% 2,6% 2,0% 0,0%
55 |C.IV.3 [Kratkodoby finanéni majetek celkem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 17,6%
57 |D Ostatni aktiva - p fechod.u €ty aktiv 1,9% 0,8% 0,4% 0,1% 0,0%
58 |D.I Casoveé rozliseni 1,9% 0,8% 0,4% 0,1% 0,0%
59 |D.l.1 Naklady pfistich obdobi 1,7% 0,8% 0,4% 0,1% 0,0%
60 |D.I.2 Pfijmy pfistich obdobi 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
61 |D.II Dohadné 0 ¢ty aktivni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
62 PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
63 |A Vlastni kapitél 52,1% 46,9% 62,6% 67,9% 100,3%
64 |A.l Zakladni kapitdl 55,6% 39,7% 46,5% 44,6% 66,6%
65 JA.lL1 Zakladni kapital 55,6% 39,7% 46,5% 44,6% 66,6%
66 |A.l.2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podil 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
68 |A.ll Kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
69 |AllL1 Emisni aZio 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
70 |A.ll.2 Ostatni kapitalové fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
71 |AL3 QOcenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
72 |All4 QOcenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
73 JA. Fondy ze zisku 5,6% 4,0% 5,2% 5,4% 8,6%
74 [A.ll.1  |Z&konny rezervni fond 5,6% 4,0% 5,2% 5,4% 8,6%
75 |A.lIl.2  |Nedélitelny fond 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
76 [A.lll.3 |Statutarni a ostatni fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
77 |A.IV Vysledek hospoda feni minulych let 16,1% -6,4% 3,2% 10,2% 26,1%
78 [A.IV.1 |Nerozdéleny zisk minulych let 16,1% 11,5% 3,2% 10,2% 26,1%
79 [A.IV.2 |Neuhrazend ztrata minulych let 0,0% -17,9% 0,0% 0,0_% 0,0%
80 [AV Vysledek hospoda Feni bézného obd. (+-) -25,1% 9,6% 7,8% 7,7% -1,1%
81 |[B Cizi zdroje 47,4% 51,9% 35,9% 30,9% -0,3%
82 |B.I Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,3%
83 |B.l.1 Rezervy zakonné 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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1.16. Vertikalni analyza rozvahy
OpavaNet a.s.

2010 2011 2012 2013 2014
84 |B.l.2 Rezerva na dan z pfijmu 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
85 |B.I.3 Ostatni rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
86 |B.l.4 QdloZeny darovy zavazek (pohledavka -) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,3%
87 |[B.ll Dlouhodobé zavazky 0,6% 0,5% 0,3% 0,2% 0,0%
88 |[B.Il.1 Zavazky k podnikiim s rozhod. vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
89 |[B.Il.2 Zavazky k podnikiim s podstat. vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
90 |[B.II.3 Dlouhodobé prijaté zalohy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
91 |[B.ll.4 Emitované dluhopisy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
92 |[B.Il.5 Dlouhodobé sménky k Uhradé 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
93 |[B.II.6 Jiné dlouhodobé zavazky 0,6% 0,5% 0,3% 0,2% 0,0%
94 |B.IlII Kratkodobé zavazky 12,7% 8,0% 6,6% 10,2% 0,0%
95 |B.lIIl.L1 [Z&vazky z obchodniho styku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
96 |B.lIIl.2 |ZA&vazky ke spole¢nikim a sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
97 |B.II.3 [ZAvazky k zaméstnancim 0,6% 1,4% 0,8% 0,7% 0,0%
98 |B.lll.4 |ZA&vazky ze socidlniho zabezpeceni 0,3% 0,1% 0,2% 0,2% 0,0%
99 |B.lIIl.5 [Stét - dariové zavazky a dotace 0,1% 0,7% 1,4% 0,7% 0,0%
100 |B.IIl.6 [Z&vazky k podnikiim s rozhod. vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
101 |B.IIl.7 [Z&vazky k podnikim s podstat. vlivem 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
102 |B.IIl.8 [Jiné zavazky 0,0% 2,4% 1,8% 0,8% 0,0%
103 [B.IV Bankovni Gv éry a vypomoci 34,1% 43,5% 29,0% 20,5% 0,0%
104 |B.IV.1 [Bankovni Gvéry dlouhodobé 25,5% 16,2% 25,4% 18,8% 0,0%
105 |B.IV.2 [BéZné bankovni Uvéry 8,6% 27,3% 3,6% 1,7% 0,0%
106 |B.IV.3 [Kratkodobé finanéni vypomoci (dopoctené automatiz] 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
107 |C Ostatni pasiva - p fechodné 0 €ty pasiv 0,4% 1,2% 1,4% 1,2% 0,0%
108 [C.I Casoveé rozliseni 0,4% 1,2% 0,8% 0,9% 0,0%
109 |C.I.1 Vydaje pfistich obdobi 0,4% 1,2% 0,8% 0,9% 0,0%
110 |C.I.2 Vynosy pfistich obdobi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
111 [C.lI Dohadné 0 €ty pasivni 0,1% 0,0% 0,6% 0,3% 0,0%
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Rozélenéni penéznich prostfedkli na provozné nutné a nenutné (tis. K¢)

Polozka 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Penézni prostredky v rozvaze 12 457 29 698 50 820 84694 116030 | 145015 171472
Kratkodobé zévazky 37 695 39 654 41578 40960 40414 39902 39384
Ukazatel likvidity 0,3 0,7 1,2 2,1 2,9 3,6 4,4
Likvidita provozné nutna 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Penéini prostfedky provozné nutné 7539 7931 8316 8192 8083 7 980 7877
Penéini prostfedky provozné nenutné 4918 21767 42 505 76502 ( 107947 | 137034 163596
Vypocet provozné nutného investovaného kapitalu (tis. K¢)
Polozka 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Dlouhodoby nehmotny majetek 2 145 2285 2292 2158 2198 2241 2285
Dlouhodoby hmotny majetek 117911 121931 125860 129708| 132980 134664| 135229
Dlouhodoby majetek provozné nutny 120056 124216| 128152 131866| 135178 136905| 137514
Zasoby 7422 8470 8842 8599 8375 8192 8053
Pohledavky 52 402 56 962 59 788 58 691 57 699 56 754 55 795
Penézni prostfedky provozné nutné 7 539 7931 8316 8192 8083 7980 7877
Ostatni aktiva 2212 2389 2 508 2 462 2420 2381 2341
Kratkodobé zévazky nedrocené 37 695 39 654 41578 40960 40414 39902 39384
Ostatni pasiva 8933 9 457 9926 9744 9 580 9423 9263
Pracovni kapital provozné nutny 22947 26 641 27 949 27 240 26 584 25983 25418
Dlouhodobé zévazky nedrocené 31007 34372 36 038 35392 34 807 34 250 33684
Provozné nutny investovany kapital 111996 116485| 120063| 123714 126955| 128638| 129248
Vypocet korigovaného provozniho vysledku hospodafreni (tis. K¢)
Polozka oytek | o015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
roku 2015
Provozni vysledek hospodareni 11881 47 524 50 683 47 106 43 437 38593 34 139
- Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 0 0 0 0 0 0
+ ZUstatkova cena dlouhodobého majetku a materialu 0 0 0 0 0 0 0
+ Vynosové uroky 67 266 280 274 270 265 261
+ Ostatni finanéni vynosy 15 60 63 62 61 60 59
- Ostatni finan¢ni nadklady 233 934 980 962 946 930 915
Korigovany provozni vysledek hospodareni 11729 46 917 50 046 46 480 42 822 37988 33545
Vypocet volného penézniho toku do firmy (tis. K¢)
Polozka Zoytek | o015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
roku 2015
KPVH pred zdanénim 11729 46 917 50 046 46 480 42 822 37988 33545
- dan z pfijmu 2229 8914 9 509 8831 8136 7218 6373
KPVH po zdanéni 9501 38003 40537 37 649 34 686 30770 27171
- investice netto 1122 4489 3578 3652 3241 1683 610
FCFF 8378 33514 36 959 33997 31445 29 087 26 561
SMART Comp. a.s. Priloha ¢. 7
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SMART Comp. a.s.
Ocenéni metodou DCF Entity (FCFF)

Vypocéet nezadluzenych nakladi vlastniho kapitélu 1. faze 2. faze
Polozka 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Bezrizikova urokova mira 1,53% 1,53% 1,53% 1,53% 1,53% 1,53% 2,84%
Riziko kapitdlového trhu 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60%
Beta koeficient odvétvi (Telecom. Services) 0,69 0,69 0,69 0,69 0,69 0,69 0,69
Riziko zemé 1,48% 1,48% 1,48% 1,48% 1,48% 1,48% 1,48%
- Inflace CR 0,3 1,5 1,7 1,9 2 2 2

- Inflace USA 0,8 2,1 2,3 2,5 2,3 2,3 2,3
Riziko zemé zohlednujici vliv rozdilu inflace 0,98% 0,88% 0,88% 0,88% 1,18% 1,18% 1,18%
Prirazka za maly podnik 3,89% 3,89% 3,89% 3,89% 3,89% 3,89% 3,89%
Pfirazka za snizenou likviditu 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
Naklady vlastniho kapitalu 11,57% | 11,47% | 11,47% | 11,47% | 11,77% | 11,77% | 13,08%
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SMART Comp. a.s

Ocenéni metodou DCF Entity (FCFF)

Propocet WACC podle vyladéné struktury kapitalu (tis. Kc) 1. faze 2. faze
Polozka 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
CK na pocatku obdobi z rozvahy 32 000 16 000 0 0 0 0 0
VK na pocatku obdobi z rozvahy 101311 138649 178965| 216613 251299| 282069] 309241
K na pocatku obdobi z rozvahy 133311| 154649 178965 216613 251299| 282069] 309241
Podil CK (vyladovany) 12,19% 6,12% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Podil VK trzni 87,81% 93,88%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Podil CK/VK trzni 13,89% 6,52% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Danovy stit vdaném roce 208 104 0 0 0 0 0
Danovy stit k 1.1. kazdého roku 298 101 0 0 0 0 0
Naklady vlastniho kapitalu nezadluzené 11,57% 11,47% 11,47% 11,47% 11,77% 11,77% 13,08%
Naklady ciziho kapitalu 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42%
Naklady pro danovy stit 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42% 3,42%
Naklady vlastniho kapitalu zadluzené 12,70% 12,00% 11,47% 11,47% 11,77% 11,77% 13,08%
WACC 11,49% 11,43% 11,47% 11,47% 11,77% 11,77% 13,08%
Vypocet hodnoty (tis. K¢) 1. faze 2. faze
Polozka 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
FCFF 8378 36 959 33997 31445 29 087 26 561 27 146
WACC 2,87% 11,43% 11,47% 11,47% 11,77% 11,77% 13,08%
Hodnota brutto k 1.1 kazdého roku 262 407| 261563| 254504| 249708 246915| 246899] 249408
Vyse CK k 1.1. kazdého roku 32000 16 000 0 0 0 0 0
Hodnota netto (VK v trznich hodnotach) 230407| 245563| 254504| 249708 246915| 246899] 249408
Vysledny podil CK/K 12,19% 6,12% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vysledna provozni hodnota podniku brutto 262 407

Vyse CK k datu ocenéni 32000

Vysledna provozni hodnota podniku netto 230 407

Neprovozni majetek v trznich hodnotach 14 480

Celkova hodnota podniku netto (VK) 244 887

Hodnota 56 ks akcii (tj. podil 35,67 % na ZK) 87 348

Srazka za minoritu (15%) 13102

Hodnota 56 ks akcii po sraZzce za minoritu 74 246
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ZNALECKA DOLOZKA

Tento znalecky posudek byl vypracovén spole¢nosti EQUITA Consulting s.r.o. jako znaleckym dstavem
v souladu s ustanovenim § 21 odst. 3 zékona ¢. 36/1967 Sb. o znalcich a tlumocnicich, a ustanovenim § 6
odst. 1 vyhladky & 37/1967 Sb., k provedeni zékona o znalcich a tlumocnicich, ve znéni pozdéjsich
predpistl, zapsanym rozhodnutim Ministerstva spravedinosti Ceské republiky ze dne 23.7.2008, C.j.
91/2008-0D-ZN/11 do prvniho oddilu seznamu Ustav@l kvalifikovanych pro znaleckou cinnost v oboru
ekonomika s rozsahem znaleckého opravnéni ocefiovani nehmotného majetku, majetkovych
a préimyslovych prav, know-how, ocefiovani podnikéi, obchodnich podild, obchodniho jméni spolecnosti,
ocefiovani finanéniho majetku véetn& cennych papirl a jejich derivatl, ocefiovani nemovitosti a staveb,
ocefiovani movitého majetku, ocefiovani pohledavek a zavazkd, posuzovani a prezkoumavani vztah,
smluv, cen, péde Fadného hospodaie a dalsich skutecnosti podle obchodniho zakoniku, posuzovani
a prezkoumavani transferovych cen Géetni evidence ekonomické a financni analyzy, rozpoCtovani, kalkulace
a v oboru stavebnictvi s rozsahem znaleckého opravnéni vady a poruchy staveb.

Znalecky ukon je zapsan pod pofadovym &islem P43161/15 znaleckého deniku a obsahuje 146 listd.

Posudek vyhotovil: EQUITA Consulting s.r.o.
Znalecky ustav
Truhlarska 3/1108
110 00 Praha 1 - Nové Mésto

Tel.: +420 224 815 521
E-mail: equita@equita.cz
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