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1 Nalez

1.1 Uéel zpracovani posudku

Uéelem zpracovini posudku je stanoveni hodnoty kmenovych akcii vydanych spolecnost
TIPGAMES a.s., se sidlem Praha 1, Vaclavské ndmésti 56,/ 802, PSC 110 00, IC 267 09 112,
predstavujicich podil ve vii 100% na zikladnim kapitilu emitenta, a to pro Géely jejich prodeje ve
vefejné drazbé cennyeh papiri ve smyslu § 33 a ndsl. zdkona €. 256/2004 Sb., o podnikani na

kapitilovém trhu, v platném znéni.

Znalecky posudek byl zpracovan ze strany znaleckého dstavu Grant Thormton Valuations, a.s., se
sidlem Praha 1 - Josefov, Zatecka 55/14, PSC 110 00, IC 630 79 798, zapsaném v obchodnim
rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vloika 3223 na zikladé pisemné

abjednavky objednavatele.

1.2 Piedmét posudku
Predmétem posudku je stanovit redlnou hodnotu 100 % akeii nize uvedené spolecnosti:
* TIPGAMES as,;

jejim jedinjm akcionifem je spoleénost TG Holding, as., se sidlem Beroun, Politickych vézni
156/21, PSC 266 01, 1C 241 30 524, zapsana v obchodnim rejstifku vedeném Meéstskym soudem
v Praze, oddil B, vlozka 17280, a to pro aéely jejich prodeje ve vefejné drazbé cennych papiri.,
Zikladni identifikace akcii a spolecnosti TIPGAMES as. je uvedend v nasledujicich tabulkich.
Tabulka &. 1: Zakladni identifikace spole¢nosti TIPGAMES a.s.

WFPIERERITeE i T 1P GAMES a.s.

SR el Praha 1, Viclavské namésti 56/802, PSC 110 00

Identifikacni cislo

26709112

Obchodni rejsteik zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Meéstskym soudem v Praze, oddil
B, vlozka 7765

| hcemnnn
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Zakladni kapital 100 000 000,- K, splacena: 100 %

\kcie 2 00 ks akele na jméno ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢ podoba:
listinna
2 000 ks akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 40 000,- K¢ v listinne
podobé
«  pronajem nemovitosti bez poskytovani jinych nez zikladnich
Predime 5 i ;
; sluzeb
+  poradini kulturnich produkei, zibav a provozovini zafizeni

podnikani

slouzicich zabavé

*  specializovany maloobchod

* provoz vyhernich hracich piistroji

*  provozovani sizkové hry podle § 50 odst. 3 zak.¢. 202/1990 Sb.
o loteriich a jinvch podobnych hrach

Statutarni organ Piedseda piedstavenstva

predstavensivo ADRIANUS LEONARDUS FRANCISCUS KRUF, dat. nar. 15.
listopadu 1968

&p. 119, 252 10 Cernolice

den vzniku funkce: 31. prosince 2013

den vzniku €lenstvi: 31. prosince 2013

Clen piedstavenstva

PETR VONDRUS, dat. nar. 27, listopadu 1969
Dvofikova 158/3, Beroun-Zavodi, 266 01 Beroun
den vzniku ¢lenstvi: 31. prosince 2013

Dozorel rada . C]Eﬂﬂvé dozoréi rady

PETR MACHOVSKY, dat. nar. 1. ervna 1970
Lhotikowva 2314/14, Liben, 182 00 Praha 8

den vzniku élenstvi: 27. kvérma 2013

MILOSLAV JAKUB, dat. nar. 26. ledna 1954
Havli¢kova 6, Beroun-Mésto, 266 (71 Beroun
den veniku élensrvi: 27, kvéma 2013

KATERINA KELLNEROVA, dat. nar. 18. inora 1972
Orlické nabiesi 1218,/9, 500 03 Hradec Kralové

den vezniku clenstvi: 27, kvétna 2013

Jeding akeionar TG Helding, as.

Beroun, Politickych vézii 156,21, PSC 266 01

IC 241 30 524

rber lakunseni o arden yvhmdne pro pottcbio Khongic Sadad sohiee Saan vesam B 2verepcna,
srtesvir el represdubenciina nnmo Klemiskes Srmvneacs e predchesbo souhlasa Cieane Thermon
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Tabulka & 2: Zakladni popis akcii spole¢nosti TIPGAMES a.s.
Emitent TIPGAMES as.

[dennfikacni cisle . 267 09112

Akcie
[Zruh Emenova
Forma Ma jmeno
Podoba . Listinna
Kotace MNekatovana

Celkova jmenovitn S RTITERITTVES

hodnota

Pocet akeil s 2000 ks kmenovych listinnyech akeii o jmenovité hodnoté jedne
akeie 10 000 Kg, €. 1 az 2 000;
» 2000 kust kmenovych listinnych akeii o jmenovité hodnoté

jedné akeie 40 000 K¢, & 2 001 az 4 000,

které byly nahrazeny hromadnou listinou €. 1 série B, o celkové jmenovite
hednoté 100 000 000, 1<¢

Vewre cheikumient o sréen velradnd peee potrela Kienea, Sdnd pehi disn acsmd byt avefemena,

iz nel reprodubesyim e klieneskow erpanieact b predehocalo souhlasu G Lhossinon
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Tabulka & 3: Zikladni identifikace spoleénosti TG Holding, a.s.

Mazev '-'}'ll.1||:'t"1'|r.rr~Ii TG Hﬂ]t’ﬁl‘lg; a.58.
Sidle spoleénost Beroun, Politickych vézni 156/21, PSC 266 01

Tdentifikacni éislo 241 30 524

[OITITRRIRVEEV I »apsana v obchodnim rejstiiko vedenem Meéstskym soudem v Praze, oddil

B, vlozka 17280

TSI 2 000 000~ K¢, splaceno: 100 %

100 000,- Ké

Predimét

podnikani *  prondjem nemovitost, byt a nebytovych prostor

Statutarni orgin {ﬁl{:tl pr}dB tavensiva

predstavensivo Marek Vahalik, dat. nar. 10. prosince 1967
Litométice, Bozeny Némcove 1147/9, PSC 412 01
den vzniku clenstvi: 29, srpna 2011

Jozord rada Piedseda dozoréi rady

JUD«t. Dana Schweigelova, dat. nar. 26. éervna 1972
Praha 10, Charkovska 434/9, PSC 101 00

den vzniku funkee: 2. zafi 2011

den vzniku clenstvi: 29, srpna 2011

Clen dozoréi rady

PhDr. HANA VIDRMANOVA, dat. nat. 17. tnora 1981
Kratka 240, 281 63 Vyilovka

den vzniku élenstvi: 29. srpna 2011

Clen dozoréi rady

Jitka Stembergovi, dat. nar. 27. z4# 1962
Beroun, Zvonafova 355, PSC 266 01

den vzniku clenstvi: 29, srpna 2011
Jediny akeionar | BDY Czech, a.s.

Praha, V Celnici 1031/4, PSC 110 00

IC 241 25 547

cann dokument je uréen vwhradnd poo potiebu khenia Fadm el st nesan o soefepintiog,
stevvana el repredukoning mime Ktk omganiame Boes phode Fvedher sewihlasa Oieane Thornion
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1.3 Vychozi podklady

Podklady vyuité pfi zpracovini znaleckého posudku obsahuje nisledujici tabulka.

Tabulka &. 4: Podklady pro ocenéni

Vipis z obchodniho rejstiiku spoleénosti TIPGAMES a.s. potizeny dilkovym vipisem
Vypis z obchodniho rejstiiku spoleénosti TG Holding, a.s. potizeny dalkovym vipisem
Utetni zavérky spolecnosti TIPGAMES a.s. za iéetni roky 2009 — 2012

Vyrocni zpravy spolecnosti za obdobi 2009 — 2012

Zpravy nezivislého auditora o ovéfeni ucetni zaveérky 2011 a 2012

Dalsi dopliijici informace ke spoleénosti a predmétu ocenéni

Zakon ¢ 90/2012 Sh., o obchodnich spoleénostech a deuzstvech, v plamém znéni
Zakon €. 151/1997 Sb., o ocefiovani majetku, v platném znéni

Obecné metody ocenovani

Odborna literatura: M.Maifk, Metody ocefiovini podniku I a 1T {pro pokrodilé)

Internetové zdroje: www.tipgames.cz, www.justice.cz, www.damodaran.com,
www.pattia.cz, www.mfcr.cz, www.czso.cz, apod.

Uvedené podklady pro ocenéni poskytla spoleénost objednavatele nebo byly pofizeny
zpracovatelem posudku z vefejné dostupnych zdroji. Podklady byly pritbézné a postupné
doplioviny a byly dodiny elektronicky v neautorizované podobeé.

Veikeré podklady, které byly pfedany, byly piijaty bez dalétho ovétovani.

et dhakument fe urfen odhimdng pro poticbo Kot Saded ehe e mesmi T everening,

2 tenmr klremiskes ssnmmeaes e prodebagibn soublasa Cimme T hermien

citereann el neprodul
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1.4 Obecné piedpoklady ocenéni a omezujici podminky stanoveni hodnoty

Ocenéni je zpracovino v souladu s nasledujicimi obeenfmi pfedpoklady a omezujicimi
podminkami;
1. Ocenovatel vychdzi z vlastnich databdzi, obeené dosmpnych informaci a 2 informaci a
prohligeni o pravosti a platnosti viech podkladi pfedlozenych objednatelem. Ocenovatel

tudiz neodpovida zejména za:

a. pravost a platnost vlastnickych nebo jinych vécnych prav k ocefiovanym

movitym i nemaovityin vécem,

b. pravost a platnost priv k cizim vécem a najemnim vzrahiim k nim, jejichz

existence méla nebo mohla mit vliv na provedené trzni ocenéni.

2. Ocenovatel vychazi z toho, #e informace ziskané z podkladi predlozenych objednatelem
jsou vérohodné a sprivné a nejsou tudiz ve viech piipadech ovéfoviny z hlediska jejich
plesnost a aplnosti.

3. Ocenovatel zpracoviva ocenéni podle podminek na trhu v dobé k datu ocenéni a
neodpovidi za piipadné zmény trini situace, ke krerfm by doslo po dni ocenéni.

4, Hodnota v tomto ocenéni stanovena respektuje pravni predpisy v oblasti cen,
financovini, idetnictvi a dani platné ke dni ocenéni.

5. Hodnoty v provedeném ocenéni stanovené jsou urceny pouze pro objednatele ocenéni a
jsou platné pouze pro uvedeny uéel. Ocefiovatel nenese odpovédnost za pouziti téchto

tdajii jinou osobou pipadné ucel.

6. Ocefiovatel v soucasné dobé ani v blizké budoucnosti nebude mit Gcast ani prospéch z
podnikini, které je pfedmétem tohoto ocenéni o jeho odména za zpracovini ocenéni

nezavisi na dosazenych zavérech a hodnotich.

7. Ocefovatel nepodnikal Zidnd Setfeni minulych ani soucasnych zpiisobi pouziti
predmétného majetku a v piipadé ocenéni nemaovitost ani sousednich pozembka za
iéelem stanoveni kontaminace. Hodnota je stanovena za predpokladu, 2e #adna
kontaminace pfedmémého majetku ani jeho okoli neexistuje.

8 Ocefiovatel zachovava widl thetim osobam micenlivost o viech skuteénostech, o nichz se

pfj. zl)racov:ini tohot ocenéni dozvédél,

1.5 Zakladni vymezeni

Zakladnou pro odhad hodnoty kmenovych akeii vydanych spolecnosti, resp. stanoveni reilné
hodnoty 100 % akeii spoleénosti, v tomto znaleckém posudku je objektivizovana hodnota (“trzni
hodnota®), vyjadiena v penéznich jednotkich (v ceské pravni terminologii cena obvykla). Tato
objektivizovana hodnota je definovina v souladu s doporucenim Evropského sdruzeni odhadeca
majetku TEGoVA (The Furopean Group Of Valuers OFf Fixed Assets) jako , finanéni ¢astka,
kterd mize byt sménéna mezi dobrovolné jednajicim potencidlnim kupujicim a prodavajicim, aniz
by byl éinén nétlak na koupi nebo prodej. Pitom obé zicasténé strany si plné uvédomuji a znaji

viechna relevantni fakta o dané véci®™,

khenea, Sadna pohee Sast o L' avefcpising,

1w be picdehosilin soshlasu Cerant Thomiton
Stezna 9 (Celkem 58)




GrantThornton

An instinct for growth’

S touto definici je v souladu i aktuilni definice obvyklé ceny uvedena v zakoné ¢, 151,/1997 Sb.,,
o ocefiovini majetku, ve znéni pozdéjsich pfedpisi: ,obvyklou cenou se rozumi cena, krerd by
byla dosazena pii prodejich stejného, piipadné obdobného majetku, nebo pii poskytovani stejné
nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v zemskn, a to ke dni ocenéni. Piitom se
zvazuji viechny okolnosti, které maji na cenu vliv, aviak do jeji vide se nepromitaji vlivy
mimotadnych okolnosti trhu, osobnich pomér prodivajiciho, nebo kupujiciho, ani viiv zvlisni
obliby. Mimofidnymi okolnostmi se rozuméji napiiklad stav tisné prodavajiciho nebo kupujiciho,
dasledky prirodnich & jinfch kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji zejména vzrahy majetkove,
rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi prodivajicim a kupujicim, Zvlastni oblibou se rozami
zvlaitni hodnota piiklidand majetku nebo sluzbé, vyplyvajici z osobniho vztahu k nim™.

Podnikem, nové zivodem se rozumi soubor hmotnych, jakoz i osobnich a nehmotnych sloizek
podnikini. K zivodu nilezi véci, priva a jiné majetkové hodnoty, které patfi podnikateli a slougi
k provozovini zivodu nebo vzhledem k své povaze maji tomuto ticelu slouzit. Zivod je véc

hromadna.

Obchodnim majetkem se rozumi veskery majetek abchodni spolecnosti. Obchodnim jménim
(dile jen "jméni") je soubor jeho veskerého majetku a zdvazkil. Cistym obchodnim majetkem je
obchodni majetek po odecteni zdvazki vznikljch podnikateli v souvislosti s podnikdnim, je-li
fyzickou osobou, nebo veskerfch zavazki, je-li privnickou osobou, Viastni kapitdl tvoii viastni
zdroje financovini obchodniho majetku podnikatele a v rozvaze se vykazuje na strané pasiv.

Od 1. 1. 2014 plati novy obéansky zikonik €. 89/2012 Sb., ktery vymezuje a definuje zmény

v pojeti véci a éasteéné novou terminologii pi ocenovini majetku. Soucasné plati i zikon

& 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, ktery poukiva pro stanoveni pojmu vl jinou
terminologii. Vznikd zde tak uréity nesoulad a nejednotnost v ndzvoslovi a definovani pojmi
hlavné viéi jinym zikoniim, napk. zikon ¢ 563/1991 Sb., o ucetnictvi, v platném znéni, kde se
pouzivi pivodni terminologie, dile v terminologii na vefejnych portilech, napf. na justice.cz,
apod. Z tohoto ditvodu mige v piechodovém obdobi vzniknout urdity nesoulad v pouzivaném
nazvoslovi a definovani pojmil, proto tam, kde je to relevantni se pouZivd piivodni terminologie

nazvoslovi.

1.6 Zakladni zasady aplikované pfi zpracovani posudku

Pfi zpracovini tohoto posudku jsme aplikovali zikladni zdsady podporujici objektivitu ocenéni,
nezévislost znalce a transparentnost pouzitych postupii. Jednd se predeviim o nasledujici zisady:
» dle naieho ndzorn ocenéni nezivisle, nestranné a komplexné piihlizi ke viem znamym
relevantnim skuteénostem, ke kterjm mohlo byt pii jeho zpracovini piihlédnuto (gdsada
sazpiexnont);
«  ocenéni povazujeme za Gplné, nebot’ dle naicho minéni obsahuje veikeré ndlezitosti,
které zabezpecuiji jednoznaéné transparentni a plné pouitelny vistup (gdrada spinosti);

i bt overenéna,

vtz andna b S
i1 khentskou o et Bex privadchol sowhlase Gt 1ot
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*  ocenéni je vnitiné konzistentni. Dle naseho nazoru byly pfi zpracovini tohoto posudku
pougity postupy a metody v souladu s obecnymi predpoklady a principy (zdiada vaitfui

&ansintene);

«  konstatujeme, Ze nejsme Zidnym zplsobem zavisli na vysledku ocenéni (sdsada negdvislosti

a nestrannostt, viz prohliseni);

*  dle naseho minéni je ocenéni opakovatelné, coi znamend, ze je kymkoliv
prezkoumatelné. Vizhledem k transparentnim a obecné znimym postuptim miie
objednatel tohoto posudku pfezkoumat poufity postup pii ocenéni (gdiada apakovatelnosti

ovenénd);

* v tomto posudku byly divodné a odivodnéné pouzity takové metodické postupy, kreré
byly vhodné, pfiméfené a plné vyhovujici relevantnim informacim, které jsme méli k
dispozici (surada divodnosti a odivodnénasii);

* v ramci tohoto posudku byly v souladu s nepiim{m pozadavkem zikoniku pouzity
alespon dva metodické postupy. Obé metody tak umoznuji vzdjemnon kontrolu
doesazenych diléich vysledki (:;ﬁ.raa"a pedfeniné &onlrody);

«  zdroje, z nich# bylo ferpino pro aéely tohoto posudku, za vérohodné (gevada spalehlivost).

1.7 Platnost a pouzitelnost znaleckého posudku

Podotykime, 7e pfipadné odchylky, které mohou v budoucnosti nastat €astecné 2 divodu
uréitych nejistot v tuzemském podnikatelském prostiedi, celkového rimcového vivoje ceské
ckonomiky a z dalsich rizik vztahujicich se k pfedmeér ocenéni, si mohou Easem vyzddat
odpovidajici korekee. 7. toho divedu povaiujeme tento znalecky posudek za platny po dobu
6 mésich od data vyhotoveni znaleckého posudku.

amdnd pres poteelus kv, Adddnd jeho Sdsn acsmi bt sovefepmcn,

msrn klengskow omganan bes peodehocals =oubilass Coeame | hornmn
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2 Posudek

2.1 Zakladni identifikace

Spolecnost TIPGAMES a.s. (dile také jen ,, TIPGAMES® nebo jen ,,spolecnost™) byla zalozena
v roce 2002 s niZe uvedenym predmétem podnikani.

Upfesnény pfedmét podnikani:
*  prondjem nemovitosti bez poskytovini jinych nez zikladnich sluzeb;
»  pofidini kultrnich produkei, zibav a provozovini zafizeni slouZicich zibavé,
*  specializovany maloobchod;
*  provoz vyhernich hracich piistroji;

«  provozovani sizkové hry podle § 50 odst. 3 zik.¢. 202/1990 Sb. o loteriich a jinych
podobnych hrach.

Spolecnost TIPGAMES a.s. proila od svého zaloZeni dynamickym vyvojem, pfedeviim v oblasti
provozovini vicemistnjch elektronickych zafizeni a provozu vihernich hracich pfistroja, véetné
rozvoje a zaklidani deefingch spolecnosti. Od roku 2006 dochizi ke stabilizaci v oblasti
provozovani vicemistnjch elektronickyfch zafizeni, na trhu je nednosny pretlak. V oblast
vihernich hracich piistroji pokracuje rozvoj deefinych spolecnosti a je zahdjen pilotni projekt

v oblasti provozovini videoloternich termindld, Dile dochdzi k roziifovini viastni sité sportbari.
To sebou nese zviiené niklady v podobé investic a s tim souvisejici dopad do hospodaiského
visledku spole¢nosti. Rok 2008 je ve znameni expanze videoloternich terminali, kterych
provozuje spolecnost nékolik set. Diky petlaku na trhu, ktery pokracuje v oblasti elektronickych
zafizeni, dochdzi k snizovini jejich poétu. V oblasti sportbari dochazi k jejich konsolidaci, jejich
poéet se pohybuje celorepublikové kolem sedmdesit, # dirvodu saturace éeského loterijniho trhu.
V nakladech dochizi v tomto roce ke snizeni,  divodu ukondeni leasingovych smluv a
pozitivnim dopadem do hospodafského vysledku. V daldim obdobi dochdzi k celkovému nasyceni
ve viech klicovich oblastech éinnosti spoleénosti TIPGAMES, a to véené oblast videoloternich
terminali, kam bylo znaéné investovino, téméf devadesit milioni korun. Nasycenost trhu v
oblasti vjhernich hracich automati a pfetlak z oblasti videoloternich terminild se negativné
promital do hospodafeni deefinych spoleénosti, Pocet sportbari klesd na sedesat pet. V roce 2010
pokracuje negativni vjvoj hospodateni u deefinjch spoleénosti, ze stejnych divodi jako

wihrmdng pen poticla klwmia Faidnd el disn nesmi by aveegning,

i klienskou angaansse B plodehoeio souhlasu St Thomien
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v piedchozich obdobich. Dochdzi k zaniku péti deefinych spolecnosti a jejich fazi sloucenim

s mateiskou spoleénosti. Negativni trend pokrauje i u zbjvajicich deefinych spoleénosti.
Pokracuje pokles podtu sportbard, na konci roku se pohybuje kolem dedesiti. V ostatnich
oblastech ¢innosti je trend obdobny jako v minuljch letech. T pfes tyto negativni tendence dosihla
spoleé¢nost rekordniho hospodatského vysledku, ktery v tomto roce Cinil pres 100 mil. K¢,
Diwvodem tohoto naristu hospodifského visledku bylo sniZeni ndkladd, resp. ukondeni zivazki
spojenjch z difve uzavienjch leasingovych smluv a investovini do vlastnich hernich zafizeni.

V roce 2011 dochizi ke zvyieni mistnich poplatki, resp. ke zviéeni odvodi, = hernich zatizend
provozovanych podle § 50 odst. 3 zikona o loteriich a to na zikladé tzv. Kuberova piilepku, ktery
vstoupil v platnost 1. 7. 2010. § pfihlédnutim k této situact zpomalila rozvoj videoloternich
terminald, jejich pocet na konci obdobi se pohybuje kolem tisice kusti. V oblasti sportbart doslo
diky akvizici ke zveni jejich poctu na Sedesdtsedm. Negativni vivoj u deefinych spolecnosti, a
tim v oblasti vwhernich hracich piistrojii pokracuje.

Rok 2012 byl pro spoleénost predeviim ve znameni minimalizovat viiv novely loterniho zakona,
Zminéni novela znamenala pro spolednost zviseni zikonnych odvodi ve formé dani zhruba ve
viidi 60 mil. K¢ Konkrétné to znamend povinnost provozovateli loterti odvidét dafi ve vysi 20 %
z astky trzeb a pevnou st ve vy 55,- Ké denné za herni zafizeni, resp. za jednotlivé hraci
misto. Nové se od tohoto roku odvadi 19 % dan z pfijmu z loterni ¢innosti. Zminéné negativni
dopady se snaila spoleénost Fesit zvigenim obratu a daliim snizovini nikladd a optimalizac
investic v oblasti videoloternich termindlii a tzv. lokalnich systémi. V oblasti vicemistnych
elektronickych zafizeni pokracoval klesajici trend poétu zafizeni. Utlumeni v oblasti vyhernich
hracich pistroji véetné novely zikona mélo za nisledek filzi zbyvajicich deefinych spolecnosti do
matefské spolecnosti, V oblasti sportbari pokracovala konsolidace pocru vlastnich provozoven a
diky akvizici je jejich pocet na konci roku sedmdesdt, Snahou do daliich obdobi je dle vyjadeni
predstavenstva spolecnosti zvydeni podilu viastnich provozoven na celkovych trzbach. I pies
zminéné dopady novely zikona a souvisejici skuteénosti dosahla spoleénost dobry hospodiisky
vysledek ve vyii 64 mil. K¢ pred zdanénim.

Spoleénosti méla pro rok 2013 hlavni cil, pfedeviim konsolidaci v souvisejic s legislativou a
zménami, kdy na zakladé nilezu Ustavniho soudu se umoziiuje obeim zrudit provoz
videoloternich termindli bez ohledu na pechodné obdobi, které platilo dle zikona o loteriich do
konce roku 2014, Oéekivani ohledné vihledu trieb a hospodatského vysledku je spis stagnace
nebo miry pokles.

Bilanéni suma spolecnost k 31. 12. 2012 éinila celkem 521 083 tisic K¢, evidovany vlastni kapital
je ve vidi 318 593 tsic K¢, zakladni kapirdl je ve vysi 100 000 tisic K, vysledek hospodateni
minulych let &ini 147 720 tisic K¢, visledek hospodafeni za Gcetni obdobi je ve vysi

51 792 tisic K& Spoleénost je stabilni, celkové zadluzeni cini zhruba 40 %%.

Fertes dokument je oeéen vihradng pre poefela Klienea, Adod gl Gsn mesed by aveiendna,

e klienaskou omgneacs e piedebesibo soubdasa et T hoaninon
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2.2 Finanéni analyza

Finanéni analjza spolecnosti TIPGAMES a.s. byla provedena za obdobi 2009 az 2012 dle
téetnich vkazi z virocnich zpriv a dle odhadovanych a predikovanych vysledki roku 2013 o
predpoklidaném vivoji, s ohledem na zadini ocenéni. Prvni éist finanéni analyzy je vénovina
analjze Gcetnich vikazi a analjze zdkladnich ukazatelii spolecnosti, kde je provedeno i casového

srOvIAnd,

K dispozici jsou Géetni vikazy spolecnosti pouze k 31. 12, 2012. Objednavatel posudku nemohl
dodat aktudlnéji informace, tikajici se soucasnéjiich dat, a protoze je nebylo moéné ziskar ani
jinym zphsobem, byla provedena finanéni analjza poskytnutych informaci k tomuto datu.

V rozvaze subjektu existuji dvé viznamné polozky (obé&kni aktiva), které nemohly byt
analyzoviny podrobné s ohledem na poskytnuté ddaje, ale maji dle nafeho nizoru na ocenéni
dopad — jedni se o pohledivky za ovlidanymi a fidicimi organizacemi a poloZku jiné pohledivky.
Eliminovali jsme tyto polozky z vipoctu distého pracovniho kapitilu za predpokladu, Ze jsou de
facto rozdélenim akcionafe a nejsou s nejvétsi pravdépodobnosti spojeny s provoznimi éinnostmi
podniku. Z téetniho pohledu byly ponechiny — viz dile v textu posudku.

Uldetnictvi spolecnost je vedeno a Gcetni zivérka byla sestavena k 31. 12, 2012 v souladu a podle
zikona o Gfetnictvi, podle vyhladky & 500/2002 Sh. a podle (jesk]ﬁr:h téetnich standardi.
Spolecnost aplikuje obecné Gcetni zasady.

Dle viroku auditora BDO Plzef s.r.0., ¢ opravnéni 379, na zikladé provedené kontroly a
posouzeni predlozengch tcetnich zdznami podiva déetni zivérka vérny a poctivy obraz aktiva a
pasiv spoleénosti TIPGAMES a.s. k 31. 12. 2012 a ndkladi a vynost a visledku jejiho
hospadateni za obdobi od 1. 1. 2012 do 31. 12. 2012 v souladu s Gcetnimi predpisy.

Popis majetku a zdvazki
Spolenost TIPGAMES a.s. ma k 31, 12. 2012 celkova aktiva ve vysi 521 083 usic K¢

Y nasledujici tabulce je uvedend zkricena rozvaha spolecnosti v letech 2009 = 2012,

Penen dobumient g aréen vwhedng pro pottebo Kiicoes. ddedng jeho Sise nesme vk oot
crtervana vk reprodukoydis mann lientskou noganac b phodcholeo soublasg Cant Thoemmion
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Tabulka & 5: Zkricena rozvaha spolecnosti — aktiva (v tisicich K&)

2009 2012
AKTIVA CELKEM 435 261 450 632 426 062| 521083
Pohledivky za upsany zakladnd kapirdl 0 0 0 0
Dlouhodaoby majetek 190 735 176 194 161 974 138 267
Dlouhodoby nehmaorny majerck 1989 2 66l 2544 2212
Sofrwane 567 1033 2 466 2148
Jiny dlouhodoby nehmotny majerek 872 0 T8 G
Dlouhodeby hmotny majetek 179 946 169 354 155 230 136 055
Stavhby 25705 17 5448 B712 5845
Sarmostatné movité véd a soubory movitydh véd 141 593 147 30 142 257 125 338
Jin{ dlouhodaby hmaotny maetek 43 63 63 03
Nedokondeny dlouhodoby hmotny majerck 12 605 4 418 4198 4759
Dlouhodeby finandni majerek & 8O0 4 200 4 200 0
Padily v ovladanydh a fizenyd osobid 4 8on 4 200 4200 0
Obétnd akriva 205 474 241 107 220 813|349 985
Zasoby 333 189 14 1
Lhodi 310 189 14 1
Dlouhodobeé pohledivky 1 756 1679 B 699 TO15
Pohledivly @ obdiodnid varahi 0 0 6 437 5636
Dlouhodobé poskyrauté zdlohy 1 756 1679 1965 1038
Jiné pohledivky 0 0 297 321
Kritkodobé pohlediviy TH U0 47 604 106 395 198 434
Pohledivky = obdrodnich varahi 9732 11 001 48 609 47 D63
Pohledivky - ovladad a fidid osoba 9420 4 800 13 660 101 157
Seir - dafove pohledivky 12 660 10078 262 72
Kritkodobé poskytnueé zdlohy 8416 T 138 11 364 12702
Dohadné Gdy aktivni 1576 359 346 385
Jiné pohledivky 36 286 14 228 32094 37 053
Kritkodoby finandi majetek 125295 171 635 114 705 144 535
Penize 37321 38 205 301 312
Uty v bankid B7 974 153 430 114404 144223
Casové rozlifen 39 052 33 331 34275] 32831
Maklady pHvich ohdobi 38963 32 878 52423 29 365
Pifjmy piistich obdobi 0 453 1852 3206

Pemrer dbokument e aréen vWhedng pro pettebe Kheoca, adivg cho Sisn nesmi b everendna,

liennsking revpanizact b predchoshe sohlase e omieon
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Dlouvhodoby majetek

Dlouhodoby majetek je majetek, ktery se pouiivi v podniku delii dobu a postupne se
opotiebovava, zahrnuje se do aktiv Géetni jednotky. Tento majetek umoZiiuje rozdifovat existujici
podnikatelskou éinnost. Dlouhodoby hmotny majetek vlastni viroby je ocefiovin ve vysi
vlastnich nakladd.

Dilouhodoby majetek je ve viisi 138 267 tisic K¢, Jednd se pfedeviim o software ve vysi

2 148 tisic K¢ a jiny dlouhodoby majetek ve viéi 64 dsic K¢ na strané dlouhodobého nehmotného
majetku v celkové v 2 212 tisic K¢, Dlouhodoby hmotny majetek je ve visi 136 055 tisic K&,
zde se jedna se polozku stavby ve vyii 5 845 nsic K&, dile o samostatne movite vécl ve vy

125 338 tisic K¢, jinj hmotnj majetek ve vydi 63 tisic IK¢, nedokondeny majetek ve vysi

4 759 tisic K¢, a poskytnuté zilohy ve v 50 tisic K¢, Dlouhodoby finanéni majetek je ve vysi

0,- K¢,

ObéEna aktiva

Obéiznd aktiva jsou majetkové slozky s kratkodobym reprodukénim cyklem.

Obézni aktiva jsou v celkové vyl 349 985 tisic K& V poloice zisoby je u materiilu evidovana
hodnota ve vidi 1 tsic K. Dile se jedna o dlouhodobe pohledivky ve vysi 7 015 tisic K¢, zde
predeviim pohledivky z obchodnich vztahii ve viii 5 656 tisic K¢, dile poskytnuté zilohy ve vysi
1 038 tisfc K¢, a jiné pohledivky ve vydi 321 tisic K& Kritkodobé pohledivky jsou evidoviny v
celkové vvii 198 434 tisic K&, 2 nich? se jedna o pohledivky 2 obchodnich vztahi ve vy

47 065 tisic K¢, pohledivky za ovladanou nebo ovladajici asobou ve vydi 101 157 tisic Ke, danové
pohledivky za stitem jsou ve vi#i 72 tisic K&, kritkodobé poskytnuté zilohy ve vydi

12 702 dsic K¢, dohadné aéty aktivni ve vy 385 tisic K¢ a jiné pohledivky ve vysi

37 053 risic K&

Kritkodoby finanéni majetek byl evidovin k 31. 12. 2012 v celkové vy#i 144 535 tisic K¢, Jednalo
se o penize ve viii 312 tisic K& a aéty v bankich ve vysi 144 223 tisic Ké.

V poloice ¢asové rozlideni v ndkladech piitich obdobi evidovino 29 565 tisic K¢ a v piijmech
3 266 tisic I8, celkové ve wyii 32 831 dsic Kc

MNyni se zaméfime na pudmbnéiﬁi analyzu aktivnich mzmhovj‘ch po[uiek pomoc vertikalnd
analyzy, Budeme tedy zkoumat skladbu rozvahy a vgﬁznamnost j{:dn:}tlivjrch puluiek na bilanéni

SLITIE.

‘e dbokument o urfen vwhndngé pro !uur._-lu. Sieng, Sodid pehes Sdsr mesma e avetopicm,
v Rliemisken csrpanieacs b prosdchosihn soaltlass Limn Thesrmacn
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Tabulka &. 6: Vertikilni analyza aktiv

i[5 2010
AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0%0 100,0% 100,0%
IMouhodaoly majetek A3, 5% 39.1% 380" 26,5%
[Movhodoly nehmotny majerck 0,5% 0,6% 1,6% 4%
[Mowhodaly hmomy majetck 41,3% 37,6% 36,4% 26,1%
[Mowhodaby finanmi majenek 2,00 (1,9% 10" 0,070
(Wbézna akiova 47,2% 53,5% 53,0% 67,200
Fasoby 0,1% 0,0%% 00" 0,0
[Mowhodobé pohledavky 0,4% {1,4% 207 1,3%
o rithodobe pohlediviy 17,9% 1L6% 25.0% 38,1%
Frithodoby finamndi majetck 28 8% 42,5% 20,9% 27, 7%
Casove roelideni 8,0% 7.4% B,0%% 6,3%

7 realizované analyzy vyplivd, Zze podil dlouhodabého majetku na bilanéni sumé postupné klesa.
Naopak podil obéinych aktiv se ve sledovaném obdobi podstatné zvyiil. Je to dano predeviim
zvyienim trzeb a vikond spoleénosti ve sledovaném obdobi a nislednym zvySenim piedeviim
kratkodobych pohledivek, zhruba na dvojnasobek oproti bilancni sumé, tzn. zvyieni ze zhruba

18 % na necelych 40 %.

Vivoj dlouhodobého majetku ovliviiuje predeviim dlouhedoby hmotny majetek v poloZee
samostatnjch movitjch véci, kdy se spoleénost snaii minimalizovat naklady a optimalizovat
investice v souvislosti s dopady lepislativnich zmén, aby udrzela zdravy vyvoj spolecnosti a

dopady do hospodaifského vysledku.

V piipadé kritkodobého finanéniho majetku je vivoj kromé roku 2010 v podstaté stabilni a
konstantni, spolecnost si udrzuje podil v této polozee v priméru kolem 28 %, kromé zminéného

roku, kdy to bylo zhruba 40 %.

DMouhodobé se podil obéznych aktiv ve sledovanem okoli podili na bilanéni sumé pies 50 %,
aktualné ke konei rokn 2012 se zvysil na necelych 70 %o

V nasledujici tabulce je vidét vivoj dlouhodobého majetku ve sledovaném obdabi. Jak je videét dle
vertikilni analyzy je téméf shodné s vivojem dlouhodobého hmotného majetku.

i pehes Shsr nesmi b avenopnding,

ynist bes predehosiln soublasu Ceant Thimon

Strana 17 [Celkem 58)




Gra__r]tThorntor}

An instinct for growth

Graf &. 1: Vyvoj dlouhodobého majetku (v tisicich K&)
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V nisledujicim grafu je vidét vivoj vybranjch klicovych poloiek obéznych aktiv. Jak je vidét dle
vertikilni analyzy predstavuji polozky kritkodobych pohledivek v souctu s kritkodobym
finanénim majetkem téméf 100 % na podilu obéznych aktiv, resp. pohubuji se v rozmezi

96 ax 99 %,

Graf &, 2: Vyvoj obéinych aktiv
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Vlastni kapital

Vlastni kapital spoleénosti k 31. 12. 2012 je kladny, ve vy$i 318 593 usic K¢, zdkladni kapital ve
vy 100 000 tisic K¢ se sklidd 2 000 ks akeii na jméno ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢ v
listinné podobé a z 2 000 ks akeii na jméno ve jmenovité hodnoté 40 000,- K¢ v listinné podobé.

Graf & 3: Vyvoj vlastniho kapitilu
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Diile nasleduje rozvaha spoleénosti.

Fents chakumsent o urden veliembng peo peiela kieni Aadnd eho gt nesms Dy scefondna,
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rlceke poesindek & 2471105, 2014 Serana 14 [Celkem 58)




Y GrantThornton

An instinct for growth

Tabulka & 7: Rozvaha spoleénosti — pasiva (v tisicich K¢)

UM 2010

PASIVA CELKEM 435 261 450 632 426 062 521 083
Vlastni kapical 271 444 374 932 330949 318 593
Pikladni kapiril 100 000 100 (D0 100 Qo) 100 000

Rezervnd fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 5 260 9 085 14 330 19 081
Zikonn{ rezerveni fond / Nedélitelny fond 5 260 9085 14 330 19 081
Staturdmi a ostacni fondy i 0 i 0
Wisledek hospodateni minulidy lex B GBS 162 360 132015 147 720
Visledek hospodafeni bégného adetntho obdobi (+/-)
(F.01-69-73-78-81-85- 118) = 7 61 vikazu zisku a 76 496 104 899 B6 016 51792
Cizi zdroje 139 184 56 400 8 335 202 084
Rezervy 0 120 3289 13 756
Rezerva na dait 2 pijma ] 120 5289 13 756
Dlouhodobé zivaeky 70083 0 4 68 4 3490
Odloeny datovy zivazek 0000 0 4 688 4 390
Kritkodobé zivazky ot 101 S0 280 71900 H4 741
Livazky = obdodnidh verahi 39811 19 956 18376 18 (40
Zavazky k zaméstnandim 5U8 615 726 674
Zivazky ze sodilntho zabezpedeni a zdravotniho pojidtén 320 414 412 356
St - dafiove zdvazky a dotaw 19210 19 543 39 950 a1 364
Kritkodohé pajaté zilohy 170 95 176 44
Diohadné ddy pasivni 7 2H) 14 275 10197 14 257
Jiné zivazky : 1280 1321 2054 6
Bankowni dvéry a vipomod {0 0 458 o9 197
Bankovni tvéey dlouhodabé 0 i 0 gy 197
Kritkodobé bankowni Gvéry 0 0 458 0
Casové rozliseni 24 633 19 300 14778 406
Vidaje prigtich obdobi 24 633 149 300 14777 406
Vinosy piigtich obdobi 0 0 1 0

Kapitilové fondy jsou k 31. 12. 2012 evidovany ve vyii (,- K& Rezervni fondy, nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku byly evidoviny v celkové vysi 19 081 tisic K¢. Jednalo se o zikonny

rezervii fond v plne vféi.

Vysledek hospodafeni za minuljch obdobi je evidovan ve vyii 147 720 tsic Ké. Vysledek
hospodateni bézného Géetniho obdobi je ve vysi 51 792 tisic Ke.

P cikumen je aréen srhradng poo peiiolu Klactin #idea elss €as) neso i averepcn,
ertrveima el renrodukersima mri Khicaskon neegnaesc e predehmaho souhlase e T lseonen
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Cizi zdroje

Cizi zdroje jsou veskeré zivazky vici dodavateltm, financnimu ifadu, zdravorni pojisténi a
soctilni instituce, vitdi zaméstnancim a bance v piipadé, Ze si vezme kapitalova spolecnost avér.

Cizi zdroje jsou v evidenci k 31. 12, 2012 v celkové vyéi 202 084 nsic K& Dlouhodobe zivazky
jsou v evidenei ve viidi 4 390 tisic K&, jednd se v plné visi o odlozeny dafiovy zivazek. Dile
kritkodobé zivazky v celkové vyl 84 741 tisic K¢, zde se jednd o zivazky z obchodnich vztaha
ve vl 18 040 tisic K¢, zdvazky k zaméstnancim ve vysi 674 tisic K¢, zivazky ze socialniho
zabezpeceni ve vy 356 tisic K¢, dafiové zavazky za stitem ve visi 51 364 tisic IKE, kritkodobé
pHjaté zilohy ve viii 44 tisic K¢ a dohadné tcty pasivai ve visi 14 257 tisic Ké.

Bankovni dvéry jsou evidoviny ve vy 99 197 tisic K¢, v polozee dlouhodobe.
Ma strané ¢asového rozlideni ve vidajich pristich obdobi je evidovano 406 tisic K&
Nyni se zaméfime na podrobnéjii analyzu pasivnich rozvahovych polozek pomoci vertikilni

analjzy. Budeme tedy zkoumat skladbu rozvahy a viznamnost jednotlivich poloZek na bilanéni

SLUTLE.

Tabulka &. 8: Vertikilni analyza pasiv

2004 2010
PASIVA CELEEM 100, 0% 1060,0%% 106,0%% 100, 0%
Wlastni kapitil 6Z,4% B3,2% T7,7% 61,1%
Fakdacni kapical 23,00 22.2% 23,5% 19,2%
Fezervni fondy, nedélicelny fond a ostatnd fondy we wisk 1,2%s 20% 4% 3,7%
Visledek hospadaieni minulyde lee 20,6% 36,0% 3,0% 28,5%
Wisledek hospodaient béindho ddctniho obdobi (+/2 )

: ; T.6% 23,3% % e
(.01 -69 - 73 - 78 - 81 - 85 - 118) = & 61 vikazu zisku a ztrity v plném s i s i
il wdroje 32,00 12,5% 18,9% 38.8%
Reservy 0,0 0,0% 11,8% 2 6%
Dlowhedobd wivasky 16, 1% 01,0% 1,1% (0,8%
K rithadobé 'A'.i'\l"]'.{i{}' 15,9%% 12,5% 16,9% 16,3%
Bankovni ity a vipomod 00,01 005 0,1% 19, 0%
Casove moelifen] 514 4,3% 3.5% 3,1%

7 uvedené tabulky vypliva, Ze vlastni kapitil spolecnosti se ve sledovaném obdobi pohybuje
v pritméru zhruba na 70 %, Podil cizich zdroji se v priméru pohybuje kolem 25 %, v rimei
rozmezi 12 a@ téméf 40 % ke konci roku 2012, kdy', doélo k téméf dvojnisobnému zviieni oproti

predchozimu roku.

Vysledek hospodateni minulfch obdobi se pohybuje v priméru kolem 30 % podilu na bilanéni
sumé. Vysledek hospodafeni md naopak klesajici trend, ke konei sledovaného obdobi kles] pod
10 %a.
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Kdy# se podivame na strukturu vlastniho kapitilu, dojdeme k zivéru, Ze se ve sledovaném obdobi
viznamnéji ménila jen poloika vysledku hospodateni bézného aéetni obdobi. Je to pedevsim
disledek dopada legislativaich zmén a zvyfenych odvodi.

Spolecnost byla v letech 2009 az 2011 zadluZena v priméru kolem 20 %, k niristu dodlo na konci
roku 2012 na zhruba 40 % viaéi bilanéni sumé. 7 celkového podilu cizich zdroji maji nejvétsi
podil v kritkodabych zivazcich, ktery éini zhruba 40 % a bankovni tvéry s podilem zhruba 50 %a.

Ve sledovaném obdobi se podil kritkodobych zivazkii pohybuje kolem 15 % na bilanéni sumé a
je celkem konstantni. Podil bankovnich dvéri se zviil z 0 % na téméf 20 % ke konci
sledovaného obdobi. Vivoj dlouhodobych zdvazkit ma klesajici trend ze 16 % na zhruba 1 %,

Vykaz zisku a ztrat

Dile se zamétime na analyzu vikazu zisku a ztrit ve sledovaném obdobi. Budeme analyzovat
vikaz z hlediska viznamnost jednotlivich polozek. Jako zikladna pro analfzu jsme pouzili
vikony, resp. trzby za prodej vlastnich virobki a sluZeb, kieré piedstavuji jeden 2 nejdileZitéjsich
ukazateld pii hodnoceni spoleénosti.

7 nize uvedeného vykazu vyplyvi, Zze spolecnost v obdobi 2009 az 2012 dosahovala v priméru
tezby kolem 500 000 tisic K¢ K 31, 12. 2012 €ini trzby 555 255 tisic K¢ Vyhled na dalsi
finanéniho tcetniho obdobi se pfedpoklidi na podobné Grovni. Vysledek hospodateni je za celé
sledované obdobi kladné, byt’ s rozdilnym vivojem. Do roku 2010 stoupajic a nasledné klesajici

v souvislosti jiZ zminénymi legislativnimi zménami.

Vysledek hospodafeni za ticetni obdobi k 31. 12. 2012 se jiz pohybuje ve vysi 51 792 tisic K¢, a
dle predpokladu managementu spoleénosti se ofekivi vysledek hospodateni v nasledujicim

obdobi minimalné na stejné drovni.

Vykonova spotfeba spolecnosti, tj. spotfeba materidlu a sluzeb, ve sledovaném obdobi, se
dlouhodobé pohybuje na Grovni pres 45 %. Osobni niklady se podili z hlediska vyznamnosti do

4 % na vykonech spoleénost a vivoj této polozky je celkem stabilni.
Odpisy se na celkové struktufe nikladi pohybuji zhruba na tirovni pfes 10 %.

V nasledujicich grafech je zndzornén vjvoj nékterjch klicovych polozek visledovky spoleénosti
ve sledovaném obdobi véetné ocekivaného vihledu do roku 2013,
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Graf €. 4: Vyvoj vwkonové spotfeby
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Graf &. 5: Vyvoj osobnich ndkladi a odpisi
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— Dsobni ndklady = Odpisy

V nize uvedeném grafu je zndzornén vivoj visledku hospodateni.

Vivoj ukazuje zlepSujici se trend hospodiiského visledku, pfedeviim provozniho vysledku
hospodafeni. Jednim z dirvodii mize byt i zlepsujici situace na trhu, kterd dopada i na trh
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Graf &, 6: Vyvoj vysledku hospodafeni
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s Provio ni vy sledek hospodafent = Finanini vysledek hospodafeni

—Wysledek hospodafeni za detni obdobi

Dile jsou uvedené vikazy kapitilové spolecnost ve zkriceném rozsahu.
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Tabulka &, 9: Vykaz ziski a ztrit spolednosti ve zkriceném rozsahu

Trzby wa prode) zboii 0 0 38 4
Niklady vynaloZené na prodané zboi 0 i 38 4
Obdiodni marke 0 0 0 0
Vykony 421 91 500 339 511964] 555255
Teiby za prode viastnich wirobkid a sluZeb 421 %61 500 339 511964] 555255
Vikonowi spotieba 217 806 238 771 238 399 249 914
Spotfeba marenilu a cnergie 26 525 24 999 22 B3 28 818
Sluiby 191 281 213 772 215 506) 221096
Pfidand hodnora 204 155 261 568 273565 305341
Osobni ndklady 16 825 18129 16 515 15 449
Dané a poplacky 16 517 15221 47279 146 199
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetky 401 851 52 662 56 263 G2 695
Triby # prodeje dlouhodobého majetku a matenilu 1975 1682 197093 5195
Zihstatkowvd aena prodaného dlouh. majetka a materiilu 1417 1 449 2285 3513
Zména stavu rezery, oprpoloZek a nikladd pifi.obdabi 22787 -3 410 2770 1190
Ostatni provoznd vinosy 1250 75 00 1417
Oztatni provozni nikldy 72 300 B0 280 6965 22056
Provozni visledek hospodateni 36 706 100 994 92175 63 231
Vinosové droky 0 5977 2200 5926
Makladové deaky 0 1 055 0 483
Ostatnd finandi vinosy 0 0 435 1
Ostatnd finandni naklady 0 1 870 040 1 348
Finandi visledek hospodafeni 0 4 028 1698 4096
Diaft 2 pijmid 2a béinou dnnost ] 123 7857 15535
- splatni 0 123 3169 15785
- odloZend 0 0 4 658 -250
Visledek hospodafeni za bé&nou Gnnost 36 706 104 899 86 016 51 792
Mimoiidn§ visledek hospodafeni 0 0 0 0
Visledek hospodafeni wa ddetni obdobi 36 706 104 899 8o 016 51 792
to chocument | wréen véhodng grcs puthcbu Kemia, Pdnd jeho dist nesmi L eivining,
wr Wlicnzskou anganact bes peclchusilie soblasi G Thomeon
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2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou vypoditiny za roky 2009 - 2012, Rok 2013 je zimérné vynechin
z divodu nepotvrzenych dat. Zivérka doposud nebyla k dispozici a dle nasich informaci nebyla
provéfena auditorem, a proto mohlo dojit k uréitému zkresleni skuteénost.

Ukazatele likvidity

Likvidita je jednim z nejsledovanéjiich ukazatelii ve financni analyze. Ukazatele likvidity si kladou
za cil vyjadfit, jaka je platebni schopnost podniku, €li jak je podnik aktudlné schopen uhradit

splatné zavazky,
Pro analyzu likvidity jsme zvolili ukazatele: okamzité, pohotové a bézné likvidity.

Tabulka &. 10: Ukazatel likvidity

Ukazarels Eovidity 2009 2010 2011 2012
Okamditd Blonidita (Blovdita [) 151 341 1539 .71
Pohotovi Baidita (Bkondara IT) 297 4,28 3,18 413
Béinid kleeadita (levedita TIT) 297 4,28 3,18 4,15
Pracornd kapardl 136373 184827 157435 263244
Padil pracorndho kaparila 0,31 041 037 051

Okamzita likvidita je ukazatel, ktery vyjadiuje okamiitou schopnost kapitilové spolecnosti uhradit
své kritkodobé zdvazky. Pro thradu téchto zivazki mize byt pouZit financni majetek — 1j.
hotovost v pokladnich, na béznych tétech kapitilové spolecnosti a hotovost ulozend

v kritkodobé obchodovatelnyeh cennych papirech. Doporuceni hodnota se pohybuje mei

0,2 az 0.5. TIPGAMES a.s. se jiz od poéitecnich obdobi pohyboval vysoce nad doporudenou
hranici. Vysokd likvidita vyplyva z povahy podnikatelské éinnosti, kterd je velmi ndrodnd na drzbu
penéznich prostiedki. Spoleénost tedy udriuje doporucovanou &ist penéznich prostredk, pro

potiebu na thrady zavazki.

Pohotovi likvidita teoreticky nabjvi obecné nizéich hodnot ne likvidita bézna (protoze z Citatele
vyluéuje zasoby). Lze ji spoditat jako pomér mezi kritkodobjmi aktivy (bez zasob, jak uz bylo
zminéno) a kritkodobymi zivazky. Doporucend hodnota pro tento ukazatel je piiblizné kolem 1,0
az 1,5. Od poditku analyzovaného obdobi se stejné jako okamZiti likvidita pohybuje nad
doporudenou hranici. Bézna likvidita dosahuje stejné hodnoty jako likvidita pohotova a to

z ditvodu, Ze spoleénost nemi téméf zidné zasoby. TIPGAMES a.s. se pohybuje po celé
sledované obdobi nad doporuc¢ovanimi hodnotami. Z hlediska likvidity tedy mbzeme fici, Ze

spolednost nema [}roblém}-‘ se splicenim svych savazki,

Tertes dubaresan e orfen srheadnd poo peaieba klenie o el disn nesmn e 2veteining,
citrwiina, velas reprodukecina nume Kientskou snomresc Bex prodchoshe soahlasu Gt | laomton
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Graf &. 7: Vyvoj ukazatele likvidity
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Ukazatel zadluFenosti

Pro potieby zadluzenosti byla zvolena Altmanova analjza (1éz bankrot model & Z-Score model).
Bankrotni model je zalozeny na pomérovich ukazatelich vyuzivanjch ve finanéni analyze. Cilem
toho modelu je vyjadiit finanéni stav firmy pomoci jediné hodnoty, kterd hodnoti s jistou
hodnotou pravdépodobnost, Ze se spoleénost dostane ve stiednédobém horizontu do
bankrotniho stavu. Timto se hodnota stivi jakymsi indexem divéryhodnosti zdreavi firmy. Pro
ukazatel X4 byla zvolena Géetni hodnota namisto trzni a to z davodu potvrzeni financnich vykaza
auditorem. Potfebné proménné je moino nalézt v ndsledujici tabulce.

Tabulka &, 11: Ukazatel zadluZenosti

Altmancora analfza 2009 2010 2011 2012
Aktira celkem 435 261] 450632] 426 062) 521 083
EEIT 36 706] 106077 93 873 67 810
X1 (Pracovni kapirdl/ Aktiva celkem) 03133] 04102] 036%] 05090
Xlb {(Pracovni kapitdl- kritkodobé mivazky)/ Aktiva celkem)) 0,1546 0,2853 0,2008 0,3464
X2 (Necozdilent zisk/ Aktiva cellern) 0,2061 0,3603 05098 0,2335
X3 (EBIT/ Aktiva celkem) 0,0843 0,2354 02203 0,1301
Y4 (éetni hodnota vlasmiho kapitih/ Aktiva celkem) 06236] o0g320] 0.7768] 06114
X5 (Tedby, Aktiva celkem) 09694 Li1103] 12007 10656
Banksot model (1,2X1+1 4xX2+3 37X 3+0,6"X4+ 1X3) 22864] 33829 32721 2,869
Uptavent Altman (0.717K1b+0,847732+3,11 T=X3+0 420<34b+0,998=X3) 18915 27903 27397 23310

Bankrotni hodnoty Altmanovy analyzy jsou povazovany ty hodnoty, kreré jsou mensi nez 1,81,
V piipadé TIPGAMES a.s. nebylo téchto bankrotniho hodnot ve sledovanych obdobich
dosazeno. Za pomyslnou sedou zdnu je povaZovany hodnoty v rozmezi od 1,81 do 2,99,

Venier dhskurment fe aeten syheadng pro pocfebu khense Zadod el Sas1 nesmi b eveteméng,
citsseirn el eprodukencina mime klamiskes somoeac Bee piedehabio soublase Ceane Thomton
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TIPGAMES a.s. téchto hodnot dosahoval pouze v roce 2012, Presto tato hodnota byla na pomezi
s bezproblémovou hodnotou, tedy hodnotou vétsi nez je 2,99,

Pro lepéi dokresleni situace je zde uvadén jeité nejnovéjii upraveny Altmantiv model (index),
ktery slousi pro spoleénosti podnikajici v oblasti sluzeb, ¢ internetové firmy. V pfipadé
TIPGAMES a.s. je povazovan za vhodnéjsi Tento index nam rika, Ze frmy, které dosahuji
indexu vétitho ne? je 2,6 tak jsou v nejvétéim bezpedi a spoleénostd mensi nez je 1,1
pravdépodobné v nejbliziich letech zkrachuji. TIPGAMES a.s. se pohybuji vétsinu casu

v bezpeéné Esti, presto v letech 2009 a 2012 jsou v pomyslné Sedé zoné, kterd ale pfi pfiblédnuti

k nadstandartnim ukazatelim likvidity naznacuji zdravost spolecnosti.

Graf €. 8: Vyvoj Altmanovy analyzy
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Pro lepii pochopeni kapitilové struktury TIPGAMES a.s. jsou vykiziny ukazatel celkové
zadluZenosti, ktery ndm #ika kolik procent majetku je financovino z cizich zdroji.

Tabulka &. 12: Ukazatel rentability

Ukazatele wadluzenosn 2009 2014 2011 2z
Celkova zadlufenost 0,32 0,13 19 0,349

Ve sledovaném obdobi celkova zadluZenost doposud nikdy nepfekrodila hranici 40 % financovini
cizim kapitilem. V letech 2010 - 2011 se dokonce pohybovala pod hranici 20 %.
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Graf &. 9: Vyvoj ukazatele likvidity
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Ukazatele rentability

Skupinou ukazateli analyzovanych v pomérové analyze jsou ukazatele rentability. Smyslem téchto
ukazateli je vyjadiit, jak je spoleénost schopna vyuiit (zhodnotit) vioZzeny kapitil.

Tabulka &. 13: Ukazatel rentability

L kazarcle rentability 2009 2010 201 2012
Fiskovi marfe (Rentabilita trieb) 0,08 0,21 0,17 0,
Rentalilita aletv [ROA) (0,08 0,23 0,20 0,101
Rentalsilitg viasmiho kapirly (RO 0,14 0,25 0,26 0,16
Rentabilitg dlouhodobé pvestovandho kapitalu (ROCTD 0,11 0,28 0,26 0,16

Prvni z ukazatelt, rentabilita celkového kapitiln (ROA)1. Ukazatel ndm ukazuje vysi zisku
piipadajici na jednu korunu celkového majetku, ROA zazila vyrazny rist v letech 2010 - 2011 .
Spolecnost prokizala velmi silné ekonomické zdravi a presto v roce 2012 se témét navraci na svoji
vichozi droved z roku 2009, Dalii z ukazatelf, rentabilita investovaného kapitilu (ROCE)2 méla
velmi podobny pritbéh (pii dosahovini piiblizné podobné vysich hodnot nez ROA) jako ROA s
tim, 7e v obdobi propadu se k sobé tyto dva ukazatele vice piiblizily.

Poslednim z ukazatela tohoto grafu je rentabilita vlastniho kapitilu (ROE)3, kdy trend byl
srovnatelny s piedchozimi dvéma ukazateli a prakticky kopiroval vivo) ukazatele ROCE. Pro
ukazatele rentability obeené plati, Ze se pohybovaly v silné zavislosti na hodnotich zisku pred
zdanénim, jeho virazny rist v letech 2010 - 2011 a pomaly navrat k pivodnim hodnotam z roku

FTROA = zisk po doi/celkovi aktiva

!ROCE = zisk po dani/ (vlastni kapitil +dlovhodabé zivazky)
*ROE = zisk po dani/viastnd kapital
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catervang nebmr reprodukicina v dlieraskow oiganiecs e pledehosibin soublase Crang Theomion
raleckst prosudek & 247110873014 Strama 29 {Celkemn 58)




Qr_antThornton

An instinct for growth

2009 pémo ovlivnil tyto ukazatele. Jako souédst rentability jsme analyzovali také ukazatele ziskové

marzed,

Graf &. 10: Vyvoj ukazatele rentability
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Zvérem se di fici, ze spoleénost genervje dostateéné cash flow na pokryt drokd, mé dostatecnou
likviditu. Celkova zadluzenost se v éase snizovala (a2 na posedni sledovany rok). Spolecnost ma
stabilni okruh klient(, ktery neustile postupné rozsifuje. Poméroveé ukazatele aktiv 1 vlastniho
kapitilu dosahuji za posledni roky dobryjch a zidoucich hodnot.
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2.4 Strategicka analyza

Vymezeni relevantniho trhu

Pii analjze voéjiiho potencidlu nejprve musime uréit a specifikovat, na jakém trhu podnik i
spolec¢nost piisobi a to jak z pohledu produki, tak oblasti (regionu) a konkurence.

Vymezeni produktu

TIPGAMES a.s. je spolecnost zaméfujici se zabyvi piedeviim provozovinim videoloternich
terminald, lokalnich systémi, vyhernich hracich piistrojii, a vicemistnych elektronickych zafizeni
— elektronickych rulet. TIPGAMES ass. ziskala licenci MF CR na provoz elektronickych rulet a
videolaternich terminald v souladu se zik, ¢, 202/1990 5b., §50, odst, 3,

Graf ¢. 11: Strukitura trieb

Podil na tribach

2,86%

B Triby z loterijni éinnosti = Ostatni

Vymezeni oblasti

TIPGAMES a.s. dnes ptisobi prakticky po celé Ceské republice. Plisobnost je vizand na sport
bary, kde je moZno vyuzit nejen hernich automari, ale i kurzovych sizek, které poskytuje
prostéednictvim spolecnost TIPSPORT.

Dosavadni vivoj relevantniho trhu

Definovini a zméfeni trhu hernich automati je ponékud komplikované, Odlideni hernich
automati od loterijnich a kurzovich sizek neni ve viech piipadech dplné mozné. Plesto zfizeny
odbor pro hazardni hry poskytuje dostateéné informace pro definovani trhu. Informace

= Ministerstva finanei CR {Ml—"él{} jsme povaZovali za dostateéné ditveryhodnd a jejich zavéry

jsou shrnuty v nasledujici tabulce.
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Tabulka &. 14: Ukazatel rentability

VioZeno 83 346 48729 37813 30864 25103

VHP Viyplaceno 49743 35575 20068 24157 20757
Vimos ze hry 13603 12153 8745 6708 4348

Relativni vinos 215% 24 9% 23.1% 2.7% 17.3%

VioZeno 35905 83417 64 31 76744 Brand

zgacer Vyplaceno am 41101 48739 58 038 67 370
TEChMCKERY  \inos ze hry 8194 12318 15592 18706 20435
Relativai vinos 220% 23,1% 4.5 24 4% 23.%%

VioZeno 99261 102 145 102144 107 608 112907

ki Vyplaceno 77454 71676 T80T 82194 B8 12T
Vynos ze hry ralki-f 24 489 24337 25413 24781

Relativai vinos (%) 220% 240% 238% 2356% 21.9%

7. tabulky je patené, e trh hernich automati se v poslednich letech vyvijel stabilné. Pologka
»VloZeno® odpovida celkové éistee, kterou hridi vlozili do hernich automatii. Polozka
»Vyplaceno® naopak odpovida celkové éistee, krerd byla vyplacena hernimi automaty jako vyhra
z vlogené &stky. DilleZitou éisti pro méfeni trhu je , vynos ze hry®, ktery vychizi z rozdilu mezi
vloFenou éasthou a vyplacenou. ,,Relativai vinos* je vyjidien jako pomér mezi vinosem ze hry
a vlozenou éistkou. 7 dat o tehu vyplyvi, fe trh hernich automati, jiz néjakoun dobu osciluje
okolo vinosnosti 23 % a tento podil se nijak virazné nezvyiuje ani nesnizuje.

7 medii a regulatornich oznimeni jasné vyplyvi novy zimér zikazu hernich automati

v jednotlivych éistech mést a obei. Zamezeni vikonu dinnosti, by se postupné promitale do
velikosti trhu, ktery dle predchoziho méfeni, jiz dosihl svého maxima. Z vy$e zminénych zjisténi
plyne, Ze vyvoj trhu hernich automari v nasledujicich letech, bude mit klesajici tendenci. Pro
zjisténi rychlosti poklesu trhu jsme vyuzili mapy, kterd popisuje, jak§m zpisobem je na
jednotlivich tizemich feiena regulace vihernich automati. Pokud na nékterych mistech regulace
neni doposud fedena, predpoklidi se, Ze v nejblizéi dobé fesena bude. Presny dopad na trh nelze
odhadnout, protoie bude zilezet na pfisnosti jednotlivich regulaci.

To potvrzuje i nasledujici mapa obeenych vyhlisek. MI nerespekiuje vyhlasky obei, kreré si pieji
hazard regulovat, Na této mapé je vidét, kterd obec vyhlasku md a co reguluje. Detail jednotlivych
obd se di vidy dohledat na webu dané obee.

Pengn dofoumen o unden srhradnd poo potteto Bliema Wadaing jebo Sdse nosmi bl sveiepdm,
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Mapa: 1: Regulace na dzemi CR
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Cervens mista jsou Gzemi, na kterfch regulace doposud Fefena neni, tzn., ze hazard neni
regulovan vyhliskou. Z hlediska nezanedbatelného vyskytu neregulovanych tzemi, se da
predpoklidat, Ze trh se bude v budoucnu zmendovat a tim zmensovat svoji atraktivitu. Svéde
modri mista znamenaji plodny zikaz, tmavé modra mista vymezeny éas provozu, zlutd mista
kombinace vicero opatfeni, fialova mista napfiklad vymezeni vzdalenosti.

Graf &, 12: Vyvoj relativniho trhu s automaty
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Vymezeni faktora ovliviiujici trh

Mezi nejdalefitéji faktory ovliviivjici trh patii jiz zmifovana plinovana regulace hazardnich her
na tizemi Ceské republiky, Razantni rozhodnuti regulitora miiZe z velké éasti ovlivnit méfitelnost
trhu. Pokud by regulace pokradovala ve vétsim tempu, méfitelnost trhu byla zkreslenéjsi 2
divodu pfechodu do fedeé ekonomiky.

24,1 Analyza atraktivity trhu
Tabulka &, 15: Atraktvita trhu

Rilist trhu

Velikost trhu

Intenzita konkurence
Primérnd rentabilita
Bariéry vstupu
MoZnosti substituce
Citlivost na konjunkturu
Struktura zdkaznik(
Vlivy prostfedi

CELKEM

Maximalni pocet

Ll R Ll Ll L L L

=
R
bl BN =N el N A A =
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Pii zjidCovani atraktivity trhu bylo zjidténo, Ze rist thu je v tomto pramyslu takika nemyslitelny
z divodu plinovanych regulaci a nulového rist v poslednich letech. Naopak se predpoklada
pokles méfitelného trhu a to predeviim z ditvodu regulace. Velikost trhu je momentilné na velmi
dobré trovni, kazdopidné z diivedu zmeniujici se tendence se di hodnotit jako podprimérny.

Konkurence v tomto odvétvi je vysoki. Téméf na kazdém misté republiky je silnd koncentrace
hernich automati, které jsou zajist'ovany riznymi spoleénostmi. Ditvodem velké konkurence jsou
téméf mizivé bariéry vstupu do odvétvi. Diky malé kapitilové niroénosti a pomérné slusné
ziskovost je trh silné nasyceny konkurenci,

Velkym kladem odvétvi je citlivost na konjunkturu. 7 dolozenych studii vyplyvi, Ze krize nemd
zaporny vliv na viii finanénich vysledki hazardnich spole¢nosti. Naopak v nékterych pfipadech
zisk roste. Ditvodem je struktura zikazniki, ktefi i v pipadé ztrity zaméstnani nesnizuji své

vydaje na herni automaty,

Dosazena hodnota analjzy ateaktivity trhu je 41 %. Jedna se tedy o trh, ktery je o néco vice nez
podpriimérné atraktivni vzhledem k hodnocenym faktorim. Neatraktivita trhu se objevuje
pieviiné z diivodu plinovanych regulaci na které je kladena nejvérsi viha pii kvantifikaci
atrakrivity trhu.

i i el Gisn wesew BT svefejnenn,
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2.4.2  Vyhodnoceni strategické analyzy

Na zakladé dat, kterd jsme méli k dispozici, tzn. data ovéfend, uzaviend a auditovani tcetni data
subjektu za obdobi 2009 - 2012 a dile pomoci vlastnich vipocti a pfedpokladi (pfi peclivém
dodrzovani spravnych postupt), se nim podafilo potvedit zivéry, které vyplynuly z financni
analyzy — spolecnost spliiuje pfedpoklad ,,going concern®, v dohledné budoucnost neodekivime,
e by ¢innost spolecnosti méla byt néjak vyrazné negativné ohrozena. Vypofidini spolecnosti

s budoudi regulaci je sice nejasné a $patné odhadnutelné, presto diky zavedené znacce a pozici na
trhu se di predpoklidat, Ze se udr#i mezi nékolika vedoucimi podniky na ceském trhu.

2.5 Souvisejici makroekonomicka analyza

Makroekonomicka analyza byla zpracovina s vyuzitim materialu WMakroekonomicki predikee
Ceské republiky* vydangm Ministerstvem financi CR, odbotem Finanéni politky a daldich vefejné
dostupnych informaci, napf. Ceského statistického tfadu (CSU), bankovniho sektoru apod.

Reilny hruby domiei produke (HDP) se podle aktudlnich dat CSU za rok 2013 snizil o 0,9 %.
Mezi¢tvrtletni riist o 1,8 % ve 4. érvrtleti 2013 byl velmi pravdépodobné dan z vérsi casu
jednotizovimi faktory (predzisobeni se cigaretovymi kolky), co? se nisledné negativaé promitne
do ritstu zejména v 1. étvrtetd roku 2014, Oivovini ckonomické aktivity by ale mélo pokracovar.
Piedpoklad ristu HDP v letosnim roce se odhaduje ve vi§i 1,7 %o. V nisledujicim roce 2015 je
ptedpoklad rist HDP az 2,0 %0, V tomto i piistim roce by k rastu ckonomiky zhruba ze dvou
tietin méla piispivat domdci poptivka a 2 jedné tietiny pak saldo zahraniéniho obchodu.

Tabulka & 16: Hlavni makroekonomické indikatory

2014P | 2015P

Hruby domaci produkt raist p %o, 1.8 -1,0 (1.9 1.7 2.0
Spotfeba domdcnosti it e % 05 21 01 L6 1,5
Spotieba vlady st e % <27 -1.9 1,6 0,8 0,7
Tvorba hrubého fixniho kapitalu - mistp % 04 -4.5 -3,5 27 20
Dieflitor HDP mist e % 09 1.6 1,9 1.8 1.7
Primérna mira inflace Fo 1.9 33 14 1,0 23
Zaméstnanost (VSPS) rist e % 04 0,4 1,0 0,2 0,2
Mira nezaméstnanosti (VSPS) v 67 7.0 7.0 6,8 6,6
Podil BU na HDP % 2,7 -1.3 1.4 04 0,3
Predpokiady:
Sménny kurz CZK/EUR 24.6 25,1 26,0 213 272
Dlouhodobé trokové sazby %pa 37 28 2.1 2.4 2.6
HDP eurozony (EA1Z) rist v %o, 1,6 -0,6 0,4 1,1 1.5

Pogndmbka: Rok 2014 a 2015 predstavsye akisilni predifee vivaje hlavnioh makrockonomickych indskdtorsi

Tewter dokurment jo urfen odhemdng propofebo khenga, Shdind pehe St nosmd bve aoveimdna,
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Oproti piedchozi predikei hlavnich makroekonomickych indikitori se zlepéily odhady ristu HDP
v roce 2014, i pres odekivany odhad sniZeni riistu spotfeby viddy v tomto obdobi. Coz by se mélo
pozitivné promitnout do snizeného odhadu ristu miry nezaméstnanosti.

Ceskd ekonomika tak v souladu s oéekdvanim oZivd, posledni mésice tak prozatim piiniseji
hospodiisky vzestup. Roste nejen primyslovi produkee tazend ozivenim v zahranidi, Iépe se dafi i
domici poptivee. Firmy zacinaji konedné vice investovat (za 4. éovetled 2013 byl rist fixnich
investic o 5,4 % mezikvartilné) a domicnosti vice utricet. Domicim spotfebiteliim pomaha
#lepiujici se situace na trhu price, konec fiskalni konsolidace a klesajici inflace. Tyto faktory jsou
dostatecné silné na to, aby prevakily negativni dopad intervenci CNB, které naopak od listopadu
2013 tacily ceny nahoru.

Ackoliv dochizi k postupnému oZivovini domici poptavky, makroekonomicka situace hlavnich
obchodnich partnert Ceské republiky zistiva pro jeji dalii eckonomicky vivoj klicovi. Zatimeo
némeckd ekonomika by tento rok méla vykdzat silny rist (némeckd ekonomika v 4. étvrtled 2013
verostla 0 0,4 % a v prvnim étvrtleti by dokonce méla poskodit o 0.7 %), k oZiveni v eurozoné
dochizi velmi pozvolna, pfi¢emi ckonomika by i nadile méla operovat v nizkoinflaénim

prostied,

Ve vnéjiim prostéedi lze tak akcentovat pozitivni riziko, ze vyspélé ekonomiky porostou oproti
predpokladim centrilniho scéndfe rychleji. T kdyz v globilnim méfitku eurozona ziejmé ziistane
nejpomaleji rostoucim regionem, existuje moZnost, Ze oZiveni exportné orientovanych ekonomik
MNémecka a nékterych daliich hlavnich obchaodnich partnerii CR bude silné&jé. Na druhé strané
vzniklo nové negativni riziko v geopolitickém vivoji ve vychodni Evropé. Pfipadna eskalace
napéti nebo dokonce vojenské akee v této oblasti by ale mohly vést k naruseni dodavek ropy &
plynu do stfedni Evropy, Plestoze neni takovy vivoj v zdjmu Zidné ze zaéastnénych stran, nelze
ho dplné vyluéovar. Nejvétsi zranitelnost pro Ceskou republiku vyplfva ze zdvislosti na ruské
ropé, plynu, ale také v riziku niZiich exportii smérem na Ukrajinu a do Ruska, vysiich cen ropy a
plynu, poptipadé vétsi volatility na finanénich trzich.

V listopadu 2012 snizila CNB tirokovou sazbu pro 27T (dvoutydenni) repo operace na 0,05 %,
¢imz hlavni ndstroj ménové politiky dosihl nejen historického, ale predevsim technickcho
minima. Daliim dileZitym ménovym rozhodnutim CNB byly devizové intervence proti koruné,
jejichz cilem je udrzet ménovy kurz koruny viiéi euru pobliz hladiny 27 CZIS/EUR v listopadu
2013. Existuje technicky pfedpoklad, Ze od poudivini kurzu jako nistroje ménove politiky CNB
ustoupi v poloviné roku 2015,

V privméru za 1. érvrtleti 2014 dosdhla 3M (tiimésiéni) sazba PRIBOR 0,37 %. Urovné 0,4 % by
tato sazba méla dosahnout i v praméru za roky 2014 a 2015, Dlouhodobé rokove sazby by diky
relativné stabilnimu fiskilnimu vivoji mély zGstat na nizkeé urovni. Rating CR je stabilné na dobré
investiéni trovni — Standard & Poor’s AA—, Moody’s A1, Fitch Ratings A+ (u viech je nadile
stabilni vyhled).
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Progndza budouciho vyvoje

Celkovi inflace v 1. étvrtleti 2014 dosahla svého dna na drovni 0,2 %o meziroéné. Od drubého
tvrtleti by jiz postupné méla akcelerovat, kdyz na konci letodniho roku by méla dosdhnout 1,4 %,
Okolo dvou procent by se pak méla pohybovat v prvni poloviné piistiho roku, coz je i inflacni cil
CNB. Pro centrilni banku je dilezity indikator jidrova inflace. Ta se na zacitku letoiniho roku
koneéné dostala do éernych ¢isel a postupné by méla také akcelerovat kolem 1 % ke konci

letoénihe roko.

Graf &, 13: Prognoza inflace
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Véjitovy graf zachycuje nejistotu budouciho vivoje inflace spotéebitelskich cen. Nejtmavii pasmo

pisma zobrazuji postupné vivo] s pravdépodobnosti 50 %, 70 % a 90 %

Graf &, 14: Progndza ménovépolitické inflace
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Véjitovy graf zachycuje nejistotu budouciho vivoje ménovépolitické inflace. Nejtmavsi pasmo
kolem stiedu progndzy odpovidi vivoji, kterf nastane s 30% pravdépodobnost. Rozsifujic se
pasma zobrazuji postupné vyvoj s pravdépodobnosti 50 %, 70 % a 90 Y.
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Graf &, 15: Progndza HDP
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Véjifovy praf zachycuje nejistotu budouciho vivoje sezonné odisténého ristu HDP. Nejtmavsi
pasmo kolem stiedu prognozy odpovidi vyvoji, kter nastane s 30% pravdépodobnosti,
Roziifujici se pasma zobrazuji postupné vivoj s pravdépodobnosti 50 %, 70 % a 90 %.

Graf &. 16: Progndza tdrokovych sazeb (3M PRIBOR)
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Véjitovy graf zachycuje nejistotu budouciho vivoje drokovich sazeb. Nejtmavii pasmo kolem
sttedu prognézy odpovida vivoji, ktery nastane s 30% pravdépodobnosti. Rozdifujici se pisma
zobrazuji postupné vivo] s pravdépodobnost 50 %, 70 % a 90 %,

7. makroekonomické analfzy vyplyva, #e vivoj je bez viraznych vykyvi a proto pouZité metody
ocenéni davaji dostateéné odhad stanovené hodnoty,

Vemter dhakumment o urden svhemdng pee ponfebu khenta, Yadng jche s nesma biescefenm
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2.6 Metody ocenovani

V podstaté existuji tfi zakladni okruhy ocefiovacich metod spoleénosti & zivodu resp. pro odhad
hodnoty kmenovych akeii vydanych spoleénosti, resp. stanoveni reilné hodnoty 100 % akcii
spolecnosti, kazdy tento okruh pak obsahuje nékolik zakladnich metod.

2.6.1 Metoda opirajici se o analyzu vynosii (vynosové metody)

Jedni se o nejpoukivanéjii metodu vinosového ocefiovani zavodu. Lze ji viak pouzit pouze
tehdy, je-li mozné odhadnout budouci penézni toky.

Metoda DCF se vyskytuje ve vice variantich,

Lize rozlidit étyfi zikladni techniky pro vypocet vinosové hodnoty metodou DCF. Je to:
- metoda entity™ (entity = jednotka, zde oznacujeme podnik jako celek);
- metoda equity” (equity = vlastni kapital);
metoda DDM (dividenda);

- metoda , APV® (adjusted present value) = upraveni soucasna hodnota)/ metoda JEVA®™.
] P P

Metodu DCF entity — tedy ocenéni vychizejici z propoétu hodnoty zivodu jako celku — dle praxe
i odborné literarury lze povazovat za zakladni metodu.

P# pouziti metody DCF equity vyjdeme z penéénich toki, které jsou k dispozicl pouze
vlastnikiim zivodu. Jejich diskontovinim ziskime pfimo hodnotu vlastniho kapitalu,

U metody DDM je ocenovin vlastni kapital. Penézni tok je vyjadien pomoci dividendy, coZ je
penézni tok pro viastniky. Dividendovy model je v podstaté modifikovany model DCE, kdy se
pougivi misto FCF dividenda. V trinich ekonomikdch s vyspéljm kapitilovych trhem se pouzivi

pomérné casto.

V piipadé pouziti metody DCF APV postupujeme ve dvou krocich, obdobné jako u metody DCF
entity. V prvnim kroku se zjist'uje hodnota zivodu jako celky, ale v tomto piipadé jako soucet
dvou polozek — hodnoty zivodu za predpokladu nulového zadluzen a soucasné hodnoty
dafiovych tspor z troki. Ve druhém kroku se pak odecte cizi kapitil a visledkem je netto

hodnota.

*  Metoda kapitalizovanych istych vynosi
Tato metoda piedstavuje nejjednodusii zpisob, jak lze piimo stanovit hodnotu zivodu. V praxi

viak narazi na celou fadu téikosti, pro které je nutno pfistoupit k jeji korekel.

Metoda je zalofena predeviim na minulé vykonnosti zivodu — na historicke drovnl zisku, Podle
této metody je mozné odvedit hodnotu zivodu privé od hodnoty tzv. trvale udrzitelné arovné

e o petfel ket Faddva el Gise aesmi Bl sveiemena,
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zisku. Tu odvozujeme od minulého, resp. budouciho vivoje. Podstatou je, Ze trzni hodnotu
podniku ziskime na zikladé diskontovaného rozdilu vynosa a niakladd, tj. zisku ke dni ocenéni,

Pouziti této metody vyzaduje existenci téchto piedpokladi:
- divérni znalost vysledki firmy v minulosti, tzn. informace minimalné 3-5 let zpét;
- princip going-concern (nekoneéné dlouhé trvani firmy);

- firma investuje do viie odpisi — prostd reprodukee podniku.

«  Kombinované (korigované) vynosové metody

Jednd se o metody, které se snaZi o kombinované ocenéni majetkové a vinosové, nékdy se pro né
pougivi také pojem korigované vinosové metody. Jsou zpravidla pouZiviny k syntéze vysledka
ocenéni metod vinosovych a majetkovych.

Mezi tyto metody se fadi Schmalenbachova metoda tzv. metoda stfedni hodnoty a metoda
kapitalizovanych mimotadnych vynosi.

Metoda stiedni hodnoty vznikla z praxe, a proto je velice oblibend u praktiki a velice pouZivand
jako i jiné metody sttedni hodnoty. Oviem je potieba s ni zachdzet opatrné, jelikoz nemd
teoretické zdivodnéni. U propoétu vychdzime z primém hodnot zivodu vypodtenych vynosovou
metodou (obvykle metoda kapitalizovanych éistych vynosd) a majetkovim ocenénim.

Metodu Lee bez problémi uzit tam, kde plati podminky aplikace, tj. vzdjemni podminénost
majetkové a vinosové hodnoty (strojirenstvi, zpracovatelsky primysl, nikoliv pro leasing,
poradenstvi apod.).

Dalii kombinovanou metodou je metoda kapitalizovanych mimotadnych cistych vinosi, v
nékterjch pipadech byvi také oznadovina jako metoda nadzisku, Celkovi hodnota zivodu je zde
slofena z hodnoty substance a hodnoty ,firmy”. Hodnotou firmy se mini rozdil mezi vinosovou
a substanéni hodnotou, Zakladem této metody je myslenka, fe podnik musi produkovat vyssi zisk
(mimofadny cisty vynos), nez je produkovany zisk na trovni beztizikového vinosu, Pil vypodtu se
potom mimofidnf éisty vinos ziskd z rozdilu plinovaného éistého vinosu firmy a obvyklcho
¢istého vynosu (bezrizikovy vynos).

= Metoda ekonomické pfidané hodnoty (Economic Value Added)

Zakladnim principem u této metody je piedpoklad, Ze firma tvoii nejen Gcetni, ale i ekonomicky
zisk. Ekonomického zisku v tomto pojeti pfitom podnik dosahuje tehdy, kdyz jsou uhrazeny
nejen bézné naklady, ale i naklady kapitilu, a to na rozdil od iéetniho zisku véetné nikladi na
vlastni kapitil. Zjednoduiené feceno, pokud tedy podnik vykazuje kladny dcetni zisk (ten je jiz
snizen o placené Groky jako niklady na cizi kapitdl), vykazuje 1é2 ekonomicky zisk v pfipadé, ze je
tento Géetni zisk véti nek niklady na vlozeny vlastni kapirdl.
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Jinymi slovy, pokud zivod sice dosahuje kladného tcetniho zisku, ale tento zisk neni natolik
vysoky, aby kompenzoval véechna rizika vlastniki, pak vlastnici nedosahuji ekonomického zisku,
ale naopak ztraty. Vipocet ukazatele EVA je chipin jako sty vinos z provozni éinnost, ktery je
snizeny o niklady vlastniho i ciziho kapitilu.

2.6.2 Metody zaloZené pfedeviim na analyze aktudlnich cen na trhu (trini metody)

Jednd se o metody, které jsou béznému élovéku nejpochopitelnéjéi, Jejich zakladem je myslenka,
#e pokud cheeme néco ohadnotit, musime zjistit, jakou éistku jsou za to ostatni ochotni zaplatit a
kolik je mozné pozadovat. Nejjednoduii zpisob je srovndvat ceny v stejnjch odvétvich.

U zivoda rozlisujeme dvé zakladni moZnosti. Piimé ocenéni na zikladé dat kapitilového trhu a

ocenéni metodou trniho porovnavani,

*  Ocenéni na zikladé trini kapitalizace

Tato metoda je éasto vyuiivina pro ocenéni akciové spolecnosti, jejiz akcie jsou na trhu bézné
obchodoviny. Nejjednoduisi zptisob vypoéteni hodnoty je vyndsobit trzni cenu akeie celkovim
poctem akcii firmy. Tim ziskime tzv. trini kapitalizaci, krerd se oviem od trini hodnoty podniku
trochu lisi. Prvni odlisnosti je cena akeie, Pro tezni hodnotu nemizeme brit v dvahu pouze cenu
aktudlni, ale musime pocitat s primérnou cenou za posledni obdobi. Druhou odlisnost je vztah
mezi mezni a primémou hodnotou. PH vypodteni akiudlni tezni ceny se totiz poditd pouze s
prodejem malého procenta z celkového poétu akeii, a proto by pii prodeji sta procent akeii cena
urcité nebyla pro viechny akeie stejna.

»  Ocenéni na zikladé srovnatelnych transakei/ teinich multiplikdtori

Tato metoda je zaloZena na srovndvini zivodu se zivodem, ktery uz byl k uréitému datu jiz
néjakym zpiisobem ocenén, napf. na zikladé skutecné zaplacené ceny. V rozhodujicim poctu
pfipadii se jednd o situaci, kdy ocefiujeme akciovou spolecnost, jejiz akcie nejsou obchodoviny
nebo jejich cenu nechceme nebo nemizeme z néjakého divodu pouzit. Pro srovnini pak
vybirime zivody, jejichz podily jsou béiné obchodoviny na vefejnjch trzich. Pomoci nasobitele
Ize ziskat jiZ pfimo hodnotu podniku jako celku a nemusime tak hodnotu piepoditivat pres akcie.
Nasobitelé pak predstavuji pfimo hodnot zivodu niasobkem ukazateli za podnik jako celek, Tato
metoda tak naléza §irdi uplatnéni i v evropskjch podminkich, protoze je vhodnd i k ocefiovini

jinych zivoda (mnohdy mensich), nez jsou akciové spolecnosti.

*  Ocenéni na zdkladé idaji o podnicich uvidénych na burze

Jde jen o jinou variantu postupu odvozeni hodnoty akcie zivodu podle srovnatelnych zivodi. Lisi
se pouze rozsahem dostupnych Odaji, ktery je u této varianty podstatné menéi, a proto tento
postup byva vyuzivin spise jako podpirny prostfedek pro ostatni metody.
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2.6.3 Metody zaloZené na ocenéni jednotlivych majetkovych poloZek — na zikladé
analyzy majetku (majetkové ocenéni)

PH tomto pistupu k ocefiovini zivodu je uréitym zpisobem ocenéna kazdi majetkovi slozka.
Souctem téchto cen pak ziskime souhrnné ocenéni aktiv zivodu. Odpodteme-li viechny dluhy a
zavazky, dostaneme hodnom vilastniho k:tpit:ilu. Muzeme viak ziskat tH rizné majetkové hodnoty

v zévislosti na tom, jaké ceny pouZijeme: cetni, likvidaéni nebo reprodukéni ceny.
Na zakladé téchto cen, pak rozlifujeme ndsledujici majetkové metody.

*  Mectoda Géetni hodnoty

Metoda tidetni hodnoty se opira o Gdaje zjiiténé v acetnictvi. Jejim uréitym nedostatkem je
evidence majetku v historickych cendch, odepisovini majetku ve vazbé na danové piedpisy a
Gétovani &sti majetku pfimo do nikladd, coz miiZe v nékterych piipadech snizovat jeji
vypovidajici schopnost ve vztahu k trZnimu srovndni, Poskytuje oviem prabézny piehled o
pohybech ve stavu obchodniho majetku.

Proti pouziti ietni metody v praxi existuje fada vyhrad, kterd se odviji pfedeviim 2 Gcetnich
technik. P¥esto by ocenéni Gcetni hodnotou nemélo byt zcela pomijeno, jeho vihodou je
jednoduché zjisténi a prikaznost hodnot, ze kterych vychazl V ocefiovacich posudeich byvi vady
uvedeno alespon jako vchozi hodnota.

+  Metoda hodnoty substance

‘Tato metoda patii mezi prvni, keré se v minulosti pro stanoveni trzni hodnoty podniku
pougivaly, v praxi maji své opodstatnéni dodnes, zvlisté v ekonomikich, kde je mira inflace

dlouhodobé relativné nizkd.

Jedni se o zikladni ocenéni spoéivajici v analjze jednotlivich slozek majetku jako souhrn
relativné samostatnych ocenéni jednotlivich majetkovych slozek zavodu. Tyto slozky ocefiujeme
padle pomérné objektivnich pravidel, k datu ocenéni a z predpokladu, e zivod bude pokracovat
ve své éinnosti, tzv. going-concern principu. Tato metoda tedy svym zpisobem reaguje na
nedostatky metody Géetni hodnoty, tj. predeviim na princip Gétovini v historickych cenach (resp.

reprodukénich cendach).

Substanéni metoda v porovnini s Géetni metodou md uréité pfednosti. Pozitivnim prvkem je, Zze
pii ocenéni polozek majetku jsou reflektoviny trzni podminky, nebot’ jsou k ocenéni pouzivané
reprodukéni pofizovaci ceny. Pomoci metody substanéni hodnoty Ize redlnéji zobrazit hodnotu
majetku zavodu. Za nedostatek lze povazovat skuteénost, e se nebere v ivahu vliv soucasné a
budouci vinosnosti na hodnotu zivodu. Dile se pomiji hodnota goodwillu, specifickych
nehmotnych aktiv spojenych s fungovanim podniku jako celku.

Jedni se také o metodu, kterd je velmi pracni. Pracnost vyplyvi piedeviim z okolnosti, jakym
zplisobem dospéjeme k faktickému zjisténi praveé reprodukénich naklada spojenych se
znovupofizenim jednotlivych slozek aktiv.
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*  Metoda likvidaéni hodnoty
Podstata metody likvidaéni hodnoty spodivi ve zjidténi hodnoty majetku k uréitému éasovemu
okamziku, kdy se pfedpokladd, Ze podnik ukonéi svoji ¢innost a z tohoto pohledu budou
jednotliva aktiva (majetek) rozprodina a budou splaceny veskeré zivazky podniku véetné odmény
likvidatora:

koneény nirok vlastnikd v pripadé likvidace podniku = hodnota podniku — hodnota zavazki

Likvidacni hodnota ma tyto zikladni funkce:

- tvoii dolni hranici hodnoty zivodu; pokud tedy vyjde napfiklad metodou diskontovangch
penéznich tokd nizé hodnota, ne? je hodnota likvidaéni, méla by byt za hodnotu podaiku

oznacena hodnota likvidacni;

- p#i rozhodovini o sanaci bychom méli uréit jednak likvidaéni hodnotu zivodu a jednak
vinosovou hodnotu vypoditanou z finanéniho planu, ktery by zahrnoval sanacni opatfen,
k sanaci bychom méli piistoupit, jen bude-li vinosovd hodnota vyssi nez likvidacni,

2.7 Pouzité metody ocenéni
271  Metoda zjifténi aéetni hodnoty

Metoda zjisténi Géetni hadnoty pro ocenéni viastniho jméni je zaloZena na soudtu ucetnich
hodnot jednotlivich sloZek jméni a to nehmotného dlouhodobého majetku NDMuyn, hmotného
diouhodobého majetku HDMup, dlouhodobého finanéniho majetku DFMun, zdsob ZASuw,
pohledivek POHLuyw, finanéniho majetku FMus, hodnoty pasivnich a aktivnich éasovych
rozliteni CRum, soudet téchto polofek majetku se potom snizuje o hodnotu jeho soudasnych
zavazki CZdun.

Vipodet ocenéni éasti jméni metodou zjiténi dcetni hodnoty UHCOMg je tak vyjidien
¥ ! ) ] ¥

nasledujicim vyrazem:

UHCOMg = NDMuyn + HDMuyn + DFMuyg + ZASun + POHLyy + FM yn + CRun -
Crhdun

Metoda ticetni hodnoty se opird o idaje zjisténé v acetnictvi. Jejim urcitym nedostatkem je
evidence majetku v historickyjch cendch, odepisovini majetku ve vazbé na dafiové predpisy a
aétovani Gdsti majetku piimo do ndkladi, co snizuje jeji vypovidajici schopnost ve vztahu

k trznimu srovndni. Poskytuje oviem pribézny piehled o pohybech ve stavu obchodniho
majethku.

V rimei tohoto znaleckého posudku je pouita tato metoda jen jako metoda podpiirnd a
doplitkovi s ohledem na dodané podklady a datum ocenéni a z divodu zjiSténi majetkové
hodnoty a podstaty ocenované spolecnosti. Je to predevim z divodu, ze jsou k dispozici pouze
auditované a ovéfené Gcetni vikazy spoleénosti k 31, 12. 2012, Aktuilnéjéi a ovéfené informace se

nepodafilo | pres snahu #nalce ziskat.
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2.7.2  Vynosovd metoda DCFE

Pro stanoveni a vipocet hodnoty spoleénosti, resp. pro odhad hodnoty kmenovych akeii
vydanych spoleénosti, resp. stanoveni redlné hodnoty 100 % akeii spoleénost je pouZitd metoda
diskontovanjch volnych hotovostnich toki, metoda DCF Entity. Tato metoda je daleko
vhodnéjsi pro ueéeni hodnoty spoleénosti, protoze vérnéji vyjadiuje hodnotu spoleénost

z hlediska jeho hlavniho Géelu, kterjm je vytvafet volnou hodnotu, o které mohou spolecnici
rozhodnout podle vlastniho uvazeni.

Pro nase vipocty je z hlediska moZnosti zadini vstupnich hodnot vhodna dvoufazova metoda
DCF Entity vyjadfend nisledujicim vipocetnim postupem:

Metoda diskontovaného penéiniho toku DCF entity — I. Fize

Korigovany provozni visledek hospodafeni po upravenych danich

+ Odpisy

+ Ostatni naklady, které nemaji v daném obdobi charakter vydaja

- Investice do upravencho pracovniho kapitilu provozné nutného

- Investice do pofizeni dlouhodobého majetku provozné nutného

= FCF

Metoda diskontovaného penéiniho toku DCF entity — I, Faze

Dlouhodoby provozni visledek hospodafeni po upravenych danich

+ Odpisy v roce — dlouhodobé udriitelné investice do dlouhodobého investicniho majetku
+ Ostatni naklady, které nemaji v daném obdobi charakter vydajh

- Priimérné dlouhodobé Investice do upraveného pracovniho kapitalu provozné nutného
— Dlouhodobé udrzitelné investice do dlouhodobého investiéniho majetku

= FCFin

Vypodetni postup je vyjadien nisledujicimi vzorcet:

“, FCE, PH
VHOM = L+
brutto E {1 g I}n I y
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Pro vipodet netto vinosové hodnoty éistého obehodniho majetku VHCOMnetto pouZijeme
VHCOM,eno = VHOMbpue - CKa

V uvedenych vzorcich je VHOM pruo vinosova hodnota brutto, VHCOM ens je vinosova
éistého obchodniho majetku, CK je cizi Groceny kapitil snizeny o nadbyteénou hotovost, FCFn,
FCFy.; jsou hodnoty cash flow vychazejici z projekee hotovostnich tokid, PH je pokracujici
hodnota, i diskontni mira uréend na zikladé modelu CAPM, g je dlouhodoby rist po roce k.

Pro vipocet nikladi viastnho kapitilu bude pouzity model beta koeficientu zohledfwijici trzni
rizika,

i=nw= RetB.x(Ru-R) + R+ R,

kde ny jsou niklady viastniho kapitilu, Rrje bezrizikovi sazba, (Rm - Ry} je tiziko trhu, B, je
koeficient citlivost rizika pfisluiného oboru podnikini zohlediwjici piislusné zadluZeni, Ry
phirdika za riziko dané zemé, Ry pririzka dle specifika kapitilové spoleénosti.

Lenze shkument s uréen vebndng pre potiebe kBema. Pdadnad jeho isenesmi bl seefopmina,
ima mimn Llicnrskou nrganaac bee phodehueleo sahlasn Cieant Thomeon
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2.8 \Vypocet ocenéni

Vypodet iéetni hodnoty

Vypodet ocenéni ¢asti jméni, resp. stanoveni hodnoty kmenovych akeii vydanych spolecnost
TIPGAMES a.s5. metodou zjisténi ucetni hodnoty UHCOM , jejiz metodicky popis je uveden
v kapitole metody ocefiovini, k 31. 12, 2012 je vyjidfen nisledujicim vyrazem:

UHCOM = NDMyn + HDMyn + DEMysn + ZAS g + POHLyy + FMyy + CRyy -
CZdun

UHCOM = 318 593 000,- K&

Tabulka & 17: V¥poéet uéetni hodnoty (v tisicich K¢) k 31. 12. 2012

Ornacent

Pohledivky za upsané vl jméni PV + 0
Nehmotnd dlouhodoby majetek NDMin + 2212
Hmomy diouhodoby majetek HIML 4 + 136 055
Dlonhodoby finandni majetek DEM oy + [
Fiasoby LA * 1
DHouhodobé a ketkodobé pohlediviy POHLq + 205 449
Krithodoby fnanéni majetek FFM oy + 144 335
Rezervy R - 13 756
Dlouhedobé a ketkodobé zivazky LAV - 59 131
Bankovni dvéry a vwpomaod Bl - 95 197
Casovi mozlideni CRup + (-) 32 425
Udetni hodnota UHCOM = 318 593

Stanovend hodnota kmenovych akeii vydanych spolecnost TIPGAMES as. vypoctenid metodou
acetni hodnoty k 31. 12. 2012 éini 318 593 tisic K¢, po zaokrouhleni na celé desetitisice je ve vysi
318 590 tisic K& Protoze nebyly k dispozici aktudlnéjéi a ovéfené data ke spolecnosti, byly pozity
ovifend hodnoty k 31,12, 2012

et dkskument w arfen cChmdng propocielo Klienea, SGadsg eho SEn ncsmé e coceregmena,
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Vypodet vynosové hodnoty DCF

Pro vipodet vinosové hodnoty a stanoveni hodnoty kmenovych akeii vydanych spolecnosti
TIPGAMES as., resp. stanoveni redlné hodnoty 100 % akeii spolecnost, je pouzita metoda
diskontovanych volnych hotovostnich tokii, metoda DCF Entity, popsand v kapitole 2.6 metody

ocefiovan.

Zakladem vypoctu metodou DCF je odhad budoucich vinosi a nikladd z akivit spolecnosti, a to

na zakladé minulého vyvoje s pfihlédnutim k ocekiavanim na trhu.

TIPGAMES a.s. mé licenci MF CR na provoz elektronickych rulet a videoloternich termindlii v
souladu se zdk. & 202/1990 Sb. §30, odst. 3. Spoleénost pisobi prakricky po celé Ceské republice.
Spoleénost se zabyvi predeviim provozovinim videoloternich termindli, lokalnich

systémil, vihernich hracich pristroji, a vicemistnjch elektronickych zafizeni — elektronickych

rulet.

Spoleénost generuje dostateéné cash flow na pokryti droki, mi dostateénou likviditu. Celkova
zadluZenost se v éase snizovala (a2 na posedni sledovany rok). Pomérové ukazatele aktiv i
vlastniho kapitalu dosahuji za posledni roky dobrjch a Zidoucich hodnot.

Velkjm kladem celého odvétvi je citlivost na konjunkruru. 7 doloZenych studii vyplyva, Ze krize
nemda ziporny vliv na vy finanénich visledkii hazardnich spole¢nosti. Naopak v nékterych
ptipadech zisk roste. Diavodem je struktura zakaznikd, kiefi ani v piipadé ztraty zameéstnini
nesnizuji své vidaje na herni automaty.

Mezi kli¢ové faktory ovlivilujici trh patfi jiz zminovand plinovana regulace hazardnich her na
tizemi Ceské republiky. Rozhodnuti regulatora mize z velké éasti ovlivnit trh v tomto oboru jako
takovy. Piesny dopad ofekavanych legislativnich zmen na trh, ale nelze presné adhadnout,
protoie bude zilezer na pfisnosti jednotlivych regulaci.

Diky zavedené znacce spolecnosti a pozici na trhu se di pfedpoklidat, Ze se TIPGAMES a.s,
udrzi mezi nékolika vedoucimi spoleénostmi na ¢eskem trhu.

7, vike uvedenych divodi neexistuji prekazky k uplatnéni vinosové metody pro stanoveni

hodnoty spoleénost,

Odhad vjvoje spoleénosti byl proveden pouze na zikladé jednoduchého regresniho modelu trzeb.
Analjza trFeb je dle charakteru podnikini klicovi. Podnik md velkou stabilitu v nikladech a jeho
vivoj je tieba hledat pravé v trzbich, které jsou jedingm proménlivim faktorem v této
spoleénosti, Nejsou provadény dalii analjzy z divodu dostatedné vypovidajic schopnost téchto
dat. Dostupnost finanénich dat pfedchozich let prokizala, Ze vivoj trzeb byl pravidelny, a neni
divod oéekivat v budoucnu jakékoliv vykyvy,

ndie Ao el Sise mesemi e sveopmima,

Lertas b sl e ainden wvhradng prin pacieh

represbubioacing numee kbieniskea o Boe predchoaio soubdasa Seane Theraen

Nif4 Stram 47 Celkem 54)

Aaalecky pesimlek & 24T 105




GrantThorntt_Jn

An instinct for growth

Graf & 17: Vyvoj trieb

mm - — - R — S T ——

500000

400000 S i
¥y = 90671In(x) + 425341

smm N - s - - _—

200000 - ————— S [

Im m 7 - - & - —

2009 2010 2011 2012

—4—Triby za prodej viastnich wyrobkd a sluieb
Log. (Triby za prodej viastnich wrobkd a slufeb)

Vypoéet diskontni sazbhy

Pro vipocet nakladi vlastniho kapitilu bude pouzit model CAPM (capital asset pricing model),
pro stanoveni nakladd viastniho k:’tpililu 5 vyuzitim beta koeficientu,

i=nyg= Rf‘F'EzK{Rm'R!’)'I'Rz"'Rp

Bezrizikova mira

Pro idely tohoto ocenéni je pouiita bezrizikovi drokova mira Ry stanovena na trovni 4,06 %,
ktera vychizi 2 Gdaji spoleénosti Patria z vinosa dlouhodobych ceskych statnich dluhopisi.
Po zohlednéni 19 % sazby dani z pfijmu, vysledni hodnota ¢ini 3,29 %,

Rizikova pfirdaZka trhu
Rizikovi pirizka trhu (Rw - Rs) byla zvolena na Grovni 6,05 % a byla uréena na zdkladé adaji
zvefejfiovanych na strinkich A. Damodarana www.damodaran.com, sekee Updated Data.

Prémie zemé

Prémie zemé R, byla rovnés stanovena na zikladé udaji ze strinek A. Damodarana a odvozena
z ratingu zemé (riziko selhini zeme) ve vysi 1,05 %,

Specidlni pfirazka zohledfujici charakter kapitilové spolecnosti byla uvazovina a stanovena na
trovni 5 %, jednd se o mendi spolednost, s menéi trini kapitalizac, jeji akcie nejsou vefejné

Fenter dhekument g uréen vWhmadng pro puttcbu Ko, S sehe Sass nesma byt avcfomdng,
citesvina mckir reprodukosing mnime Kxniskou sancaes bee predehaalin soshbsu Gang Thormen
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obchadoviny, a hlavni rizika jsou spojend piedevsim s neocekavanymi a tézko odhadnutelnymi
vyvoji regulace a legislativy, s celkovou nejistotou v tomto odvétvi.

Koeficient B,

Koeficient B, je hodnota 0,69 a odpovida sektoru Hotel & Gaming,
Dlouhodaoby rist g odhadujeme ve visi 1 %

Sazba je odhadnuta pomoci vipodtu na 12,46 %.

Vypoéet hodnoty FCFF

Vypocet hodnoty spolecnosti provedeme dosazenim volnych hotovostnich tokd FCF 2014 - 2017
a pokeacujici hodnoty PH do vzorei.

_FCFF,
ih— g

PH

Odtud pak:

Hodnota preni fize (2014 — 2018) ¢ini 224 589 tisic IK¢ a hodnota druhé, pokracujici, fize pak
390 195 tisic K& Hodnota spolecnosti TIPGAMES a.s. je ke dni ocenéni ve vysi 614 784 tisic K¢,
po zaokrouhleni 614 780 tisic K¢

Komentif k hodnoté spoleénosti TIPGAMES a.s.

Ocenéni vychizi = poskytnutich Gdaji - rozvahy a vysledovky za roky 2009 az 2012. Na zikladné
poskytnutyeh podkladi jsme odhadnuli finanéni visledky v nasledujicich letech, Rok 2013 byl
zamérné vynechin z divodu nepotvrzenych finanénich vykazi spoleénosti auditorem. Hodnota
byla stanovena jako nekoneéna renta,

Propnoza dalitho pfiméfeného vivoje hospodafeni spolec¢nosti TIPGAMES a.s. se jevi ve svetle
dosavadnich ukazatelii jako vysoce pravdépodobni a v budoucnu finanéné zvlidnutelna.

Tabulka & 18: Vypodet neprovoznich obéinych aktiv

Meprovozni obéing aldva 33 089 91 601 13 509/ 39010
JISTOTA 50 000 50 000 50 000 50 000
Korekes pro FCF 45 T06 19 028 45 754 138 210

Pertes doburmen je asfen syhadng pro porfcbu klenia Yaabd el Gisn mesmi B eveiendn,
el seprocdukenina mimer kleniskeou ongasae Tex pladchosbin souhlasa ot Thomton
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Za neprovozni obézni aktiva jsou povazoviny penézni prostiedky, které nejsou vyuzity pro
provozni ést podnikani, a proto by pii vili majitele mohly byt z podniku vyjmuty, aniz by to
ovlivnilo chod spoleénosti. Neprovozni aktiva jsou vypoétena jako soucet penénich prostiedki
v pokladné a bankovnim Gétu, které presahuji 10 % 2 trZzeb za sluzby. Tato hodnota musi byt jesté
snizena o 50 mil. K¢, které piedstavuji regulitorem slozenou zilohu, nad kterou nema spolecnost

kontrolu,

Tabulka &. 19: Vypodet Korigovaného pracovniho kapitilu I

Hruby pracovni kapi 205474 241107, 229813 349985
Cisty pracovni kapital 103274 93226 143946 226235
Korigovany pracovni kaptsl 57568 74198 98192 88025

Hruby pracovni kapital pfedstavuji celé obéznd aktiva. Pro potfeby ocenéni je tieba tento hruby
pracovni kapitil pfevézt na disty, Cisty pracovni kapital vznikne odectenim kritkodobych cennjch
papiet, kritkodobych zdvazka, kritkodobych bankovnich ivér a kritkodobé finanéni vypomoci
od hrubé¢ho pracovniho kapitalu. Cisty pracovni kapital je za normilni okolnosti dostacujici pro
potieby ocenéni. V piipadé TIPGAMES as. je potfeba odecist jesté pohledivky za fidici osobou
a jiné pohledivky (Soucet téchto polozek je zndzornén v predchazejici tabulee jako | korekee
FCF). Divodem Gpravy je neprovozni charakter téchto pohledivek.

Tabulka &. 20: Vipodet Korigovaného pracovaniho kapitalu [T

99312, 72382 58036

Korigovany provozni visledek je vyjidfen provoznim visledkem, ktery je tieba odistit o
jednorizové polozky mezi které v piipadé TIPGAMES a. 5. paiil prodej dlouhodobého majetku.
Nelze predpoklidat (vzhledem hlavni éinnosti podniku), Ze spolecnost bude v nisledujicich letech

prodavat dlouhodoby majetek v podobnych hodnotach.

Pempes dlokument (o uréen srhmdng pro potr fay Rligmea Fidnd s East mmesor Lot v orencing,
citwang nebis reprodukeyina oo Keniskes srganceac bee piedehoaln soubilase Gene Thommion
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Tabulka & 21: Vypocet free cash flow

Triby 7 harnich automati 476219) 491861 539377 SGTSG1| SE3TSA[ 569552 547339 524 59 B8
Datatni prijrmy 24120 20141 15882 150000 15000) 15000 15000 15 D00 15001
Adjusted operational incorme G931  TR3ER]  SA0GH

Dar 15% 19% 1%

Income after tax 50443  58629) 47009

Ddpisy saeg2]  se2e3| Gz emy

Zména rezery 341 =277 1 190

Investice do dloshodobého majetku 3812 42043 33988)

Investice do proveendhs kapitalu b3 23 595

CAPM 1246%]  12.46% f 12,46% 12,46%
DFCF 1. Fazar &7 612 &0 T2 51540 44 275

2. Faze 624 124|

Vypocet FCF je naznaen ve viie uvedené tabulce, kterd nam ukazuje nastaveny vyvoj
spoleénosti a predpoklidany vivoj v letech 2013 — 2017, Rok 2018 je vypoditin jako nekonecna
renta s predpokladanym ristem 1 %.

Tabulka & 22: Ocenéni vynosovou metodou - Free Cash Flow (debt free)

Hodnota 1. faze 224 589
Hodnota druhé faze 390 195
Celkovd provozni hodnota podniku CZK'000 614 784

Stanoveni hodnota 100 % akcii spoleénosti TIPGAMES as., odpovida soucasné hodnoté celé
spolec¢nosti TIPGAMES a.s., vychizi zejména z dosavadniho a predpokladaného vivoje
hodnotowych ukazateld, vie s pouzitim pfiméfenych korekel zjisténych hodnot ovlivijicich
pHjmy a vidaje spolecnosti. Jednd se o spolecnost, kterd mi know-how, které neni moZno zachytit

pomoci ¢eskych Gcetnich pfedpisii.

Korekee pouité pii jednotlivich propoétech hodnoty spolecnosti sledovaly odhalent rizik i
skrytych rezerv, které mohly pii stanoveni redlné hodnoty spoleénost sehrit viznamnou roli,
Vy#ii riziko bylo zvoleno privé z divodu regulace doby, na krerou je mozno uzaviit smlouvu se
sportovei a z divodu klicovich osob ve vedeni.

Stanovena celkova hodnota 100 % akeii spoleénosti TIPGAMES a.s. vypodtena vynosovou
metodou gini ke dni ocenéni 614 780 tisic K&.

Stanovend celkova hodnota 100 % akeii spolecnosti TIPGAMES a.s. pomoci metody Gcetni
hodnoty k 31. 12. 2012 é&ni 318 590 tisic K& Tato hodnota je ale pouze metoda podpiirnd a
doplikovi s ohledem na dodané podklady a datum ocenéni, a z divodu zjisténi majetkove
hodnoty a podstaty ocenované spolecnosti.

klenga, Aadnd whes East nesmmi bat everepncna,

Tesriunesn
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Rekapitulace

Pro stanoveni hodnoty akeii byla zvolena metoda diskontovanych volnych hotovostnich toki,
metoda DCF Entity, protoe je dle nafeho vhodnéjé pro uréeni celkové hodnoty spolecnosti,
resp. pro hodnotu daného podilu spolecnost a protoZe véréji vyjadiuje hodnotu spolecnost
z hlediska jeho hlavniho tcelu.

Hodnota 100 % akeii spoleénosti TIPGAMES a.s., je ke dni ocenéni stanovena ve vyii
614 780 tisic Ké.

Posudek je zpracovivin pro tidely prodeje zastavenych akeii v rimci vefejné nedobrovolné drazby
ve smyslu § 33 a nasl. zakona & 256,/2004 Sb., o podnikini na kapitilovém trhu, v platném znéni.

Shrnuti nafeho pfistupu a kli¢ovych pfedpokladi

Pro stanoveni hodnoty byla pouzita jako hlavni metoda ocefovaci metoda diskontované cash
flow (DCF). Pro ocenéni byla poufita uzaviend a auditovand dcetni data spoleénosti
TIPGAMES a.s. za obdobi 2009 — 2012, dile vefejné pfistupni data z trhu jako jsou informace
poskytnuté Ministerstvem financi Ceské republiky, odhad vinosi a nakladi z aktivit spole¢nost
do budoucna, a to na zakladé minulého vivoje s piihlédnutim k ofekdvinim na trhu a dale vastni
vipodty a predpoklady (pii peclivém dodrzovani spravnych postupi).

DCF ocenéni je zalozeno na predikei budouciho cash flow generovancho spolecnosti, a proto
jsme vénovali hodné Gsili pii odhadu budouciho vikonu spole¢nosti. Nase hlavni predpoklady

jsou:

1} Vzhledem k totnu, Ze podnikini s hazardnimi hrami v Ceské republice je pomérné mirne
regulovano a natlak na piisnéjsi pravidla roste jak ze strany vlidy tak obci, neoéekavime
daldi ritst tohoto odvérvi jako celku. V nadchazejicich letech odekivime zptisnénou

regulaci, proto ofekivime mirnj pokles objemu trhu pocinaje rokem 2016.

2} Trzni podil subjektu roste roéné od roku 2009 a pfedpoklidime, Ze poroste dile v
obdobi 2013 - 2017,

3} Na zikladé bodu 1) a 2) oéekivime, e piijmy spolecnosti dosihnou svého vrcholu
v roce 2015 a posléze se zadnou pomalu snizovat. Nicméné, vzhledem k probihajicim
legislativnim zméndm (zvyseni dani a poplatkii v tomto scktoru) se ziskovost vyznamné
béhem poslednich t1 let snikila (od svého vrecholu v roce 2010). Ocekaviame, Ze na zisk
bude nadile vyvijen tlak.

4)  V rozvaze spolecnosti existuji dvé viznamné polozky (obéznd aktiva), které nemohly byt
analyzovany podrobné s ohledem na poskytnuté ddaje, ale maji na ocenéni dopad — jedna
se pohledivky za ovlidanymi a fidicimi organizacemi a poloZku jiné pohledivky. Tyto
polozky jsme eliminovali z vipoct éistého pracovniho kapitilu za piedpokladu, Ze jsou
de facto rozdélenim akelondfe a nejsou s nejvétdi pravdépodobnosti spojeny s
provoznimi cinnostmi podniku.

Vento sherkument o wrden velemdng poe poichu Klicnta, adnd jeho &5t nesms byt svefviadna,
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Poznamka

Hodnota vlastniho kapitilu je vypocitana na zikladé cash free debt free tzn. pouze na
predpoklidané budouci hodnoté cash flow. Nebere v tvahu Zidny pripadny zivazek (-) a/nebo
potencidlni okamzitou hodnotu (+) jako je neprovozni hotovost (véetné herniho vkladu),
pohledavky za ovlidanymi a fdicimi organizacemi a jiné pohledavky, jejichz hodnota by méla byt
odectena/piidina k aplné hodnoté podniku. Hodnoty zminénych polozel k 31. 12, 2012 byly:

*  phjcky z banky: 99 197 000,- K¢;

«  neprovozni hotovost (na$ predpoklad, véetné 50 000 000,- K¢ hernich vkladi):

HOOT0 00~ K
+  pohledavky za ovladanymi a fidicimi organizacemi: 101 157 000,- K&
*  jiné pohledavky: 37 053 000,- K¢,

Pero shikment e widen scrhagdnd pro pesttelm kltema Adddna eho Sise noesma byt covenemen,

i repreiakessing mimes klientsko organa bes phadehoali soubibsu Com Thomean
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3 Vyrok

Na zikladé predlozenych podklada, pii pouziti uvedenych postupi, pii plnéni piijatych
predpokladii a viech skuteénosti zjiSténych timto znaleckjm posudkem, je ke dni ocenéni
stanovena hodnota 100 % akei spoleénost TIPGAMES as., se sidlem Praha 1,
Viclavské namésti 56/802, PSC 110 00, IC 267 09 112 (,.Spoleénost™), ve vysi:

614 780 000,- K¢

(slovy: Sestsetétrnactmilidniisedmsetosmdesattisic korunéeskych)

V Praze dne 19, zafi 2014

Grant Thornton Valuations, a.s.
znalecky tstav
Ing. Michal Benes

per prokura

Pemer dkskument g uréen vwhndng peo peticbo Rlicata, S pehes 2is1 nesmi ot avctordng,
in, vadrne Rk snpanieacy bee predebasabio soubilasa Oeng Thermon
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4 Znalecki dolozka

Znalecky posudek jsme podali jako dstav, ktery byl Ministerstvem spravedinosti CR dne 7. 3. 1997
pod &. 43/97-00D zapsin do prvniho oddilu seznamu Gstavi kvalifikovanjch pro znaleckou
dinnost v oboru ekonomika s rozsahem znaleckého oprivnéni pro ocenovini nemovitosti,
ocefiovini podniki a jejich ¢asti, regulace cen a kalkulace energii, ocefiovani pohledivek, stroji

a nehmotného majetku, ocefiovini cennych papird, ceny a odhady informacnich systém.

Znalecky dkon je zapsin pod pofadovim cislem 2471-105/2014 do znaleckého deniku.

V Praze dne 19. zafi 2014 A ROk O\

Grant Thornton Valuations, a.s,

znalecky Gstav
Ing. Michal Bened

per prokura

Ind pro poadela klwntie Waide el ddse mesmi B svervnin,
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sirmes khieniskon onsmecket bee phedchesdho souhlis Cmo Tlomeon

10320l 4

Strana 55 (Cellem 58]




Grant Thornton

An instinct for growth

5 Prohlaseni

Prohladujeme, Ze:

» jsme ve smyslu § 10 zikona & 90/2012 Sb., 0 obchodnich spoleénostech a druzstvech
(zikon o obchodnich korporacich), v platném znéni, nestranni a nezvisli na osobach, pro
né# nebo v jejich prospéch je znalecky posudek vypracovin, a veikerou cinnost pfi
zpracovini znaleckého posudku jsme vykonali zcela nestranné a nezavisle na téchto

asobich;

s v soudasné dobé nemime a ani v budoucnu neoéekivime Zidny majetkovy prospéch,
majetkovou ticast nebo jiny zdjem na pfedmétn ocenéni, a ani nejsme se spolecnosti
TIPGAMES a.s. & osobami, pro né# ¢ v jejichZ prospéch je znalecky posudek
vypracovin, majetkové, personilné & jinak propojen;

*  odména za toto ocenéni nezvisi na dosafenych zivérech a vyjadrenich.

V Praze dne 19, z&i 2014 PSS TN

X =)

Grant Thornton Valuations, a.s.
znalecky Gstav
Ing. Michal Bened

per prokura

wy Ao,

lenen dedfement @ aréen

nekir reprrodulbs Larne L hoentlen
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6 Piilohy

Vypis z obchodniho rejstiiku spoleénost TIPGAMES a.s. potizeny

11
dalkovym viptsem
5 Vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti TG Holding, as. porizeny
5 dalkovym vypisem
3 Uderni zavérka spolecnosti TIPGAMES as. k 31. 12, 2012
4, Ucetni zavérka spoleénosti TIPGAMES as. k 31. 12, 2011
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Tento vipis z obehodniho rejstiky elektronicky podepsal "MESTSKY S0UD YV PRAZE [IC€ 00215660]" dne 2052014 v 14:00:40.
EPVid:qSiFbNOM+ancHEZRZXTERD

Datum zapisu:
Spisova znacka:
Obchodni firma:
sidlo:

Identiﬁkai&ni_é'islo:

Pravni forma:

Predmét
podnikani:

Statutarni organ -
predstavensivo:

Zptisob jednani:

Dozoréi rada:

Jediny akcionar:

Vypis
z obchodniho rejstiiku, vedengho

Méstskym soudem v Praze
oddil B, vloZka 7765

3. cervence 2002

B 7765 vedena u Méstského soudu v Praze
TIPGAMES a.s.

Praha 1, Vaclavské naméstf 56/802, PSC 110 00
267 09 112

Akciova spolecnost

pronajem nemovitosti bez poskytovani jin_jfch nez zakladnich
sluzeb

poFadani kulturnich produkci, zabav a provozovani zafizeni
slouzicich zabavé

specializovany maloobchod

provoz vyhernich hracich pfistrojd

f:rmvazwéni sazkove hry podle § 50 odst. 3 zak.C. 202/1990 Sb.
o loteriich a jinych podobnych hrach

piedseda pfedstavenstva;

ADRIANUS LEONARDUS FRANCISCUS KRUF, dat. nar. 15.
listopadu 1968

¢.p. 119, 252 10 Cernolice

den vzniku funkce: 31. prosince 2013

den vzniku clenstvi: 31. prosince 2013

tlen pfedstavenstva:

PETR VONDRUS, dat. nar. 27. listopadu 1969
Dvofakova 158/3, Beroun-Zavodi, 266 01 Beroun
den vzniku Elenstvi: 31. prosince 2013

Za pfedstavenstvo jedna navenek jménem spolecnosti samostatné

piedseda pfedstavenstva nebo spolecné vidy dva jeho Clenove.

¢len dozoréi rady:

PETR MACHOVSKY, dat. nar. 1. éervna 1970
Lhotakova 2314/14, Libenr, 182 00 Praha 8
den vzniku ¢lenstvi: 27. kvétna 2013

clen dozoréi rady:

MILOSLAY JAKUB, dat. nar. 26. ledna 1954
Havlickova 6, Beroun-Meésto, 266 01 Beroun
den vzniku Elenstvi: 27. kvétna 2013

tlen dozoréi rady:

KATERINA KELLNEROVA, dat. nar, 18, (inora 1972
Orlické nabfe#i 1218/9, 500 03 Hradec Kralové

den vzniku élenstvi: 27. kvétna 2013

TG Holding, a.s.

Udaje platné ke dni: 29.05.2014 06:00
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Akcie:

zékladni kapital:

Ostatni
skuteénosti:

oddil B, vloZka 7765

Beroun, Politickych vzl 156/21, PSC 266 01
Identifikacéni ¢islo: 241 30 524

2 000 ks akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 10 000,- KE
podoba: listinna

2 000 ks akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 40 000,- KC
v listinné podobé

100 000 000,- K&
Splaceno: 100 %

Na spoletnost TIPGAMES a.s. pfedlo na zakladé slouceni jméni
zanikajicich spolecnosti Tipgame-3 s.r.0. se sidlem Beroun,
Politickych véziili 156, PSC 266 01, IC 271 99 142, zapsané v
obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, v oddile
C, vloZce 103857, Tipgame-4 s.r.0. se sidlem Beroun, Politickych
vzl 156, PSC 266 01, IC 272 58 904, zapsané v obchodnim
rejstiku vedeném Méstskym soudem v Praze, v oddile C, vioZce
108229, Tipgame-5 s.r.0. se sidlem Beroun, Centrum, Politickych
véziitl 156, PSC 266 01, IC 274 22 011, zapsané v obchodnim
rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, v oddile C, vioZce
116118, Tipgame-7 s.r.0. se sidlem Beroun, Politickych véziil 156,
PSC 266 01, IC 276 17 084, zapsaneé v obchodnim rejstfiku
vedeném Méstskym soudem v Praze, v oddile C, vioZce 119209,
Tipgame-8 s.1.0. se sidlem Beroun, Politickych véziili 156, PSC
266 01, IC 283 99 749, zapsané v obchodnim rejstitku vedeném
Méstskym soudem v Praze, v oddile C, vlioZce 138783,

Na spoleénost TIPGAMES a.s. pfeslo na zakladé slouceni jméni
zanikajicich spoleénosti, a to Tipgame-1 s.1.0., se sidlem: Beroun,
Husovo nam. 64, PSC 266 01, IC: 271 33 192, zapsané v
obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze v oddile
C, vloZce 98756, Tipgame-2 s.r.0., se sidlem: Beroun, Husovo
nam. 64, PSC 266 01, IC: 271 33 206, zapsané v obchodnim
rejstitku vedeném Méstskym soudem v Praze v oddile C, vioZce
98757 a Tipgame-6 s.r.0., se sidlem: Beroun - Centrum, Politickych
vézii(l 156, PSC 266 01, IC: 274 21 937, zapsané v obchodnim
rejsjtfiku vedeném Méstskym soudem v Praze v oddile C, vloZce
1161186.

Potet tlenl statutarniho organu: 2

Spravnost tohoto vypisu se potvrzuje

MeEstsky soud v Praze

Udaje platné ke dni: 29.05.2014 06:00 212




Tento vipls = obchodniho rejstithu elektronicky podepsal "MESTSKY 50UD V PRAZE € 00215660]" dne 20.5.2014 v 14:24:07.
EPVid: DdPIKERA DWW qIG 1N 6r 3w

Datum zapisu:
Sp.ismf"i znaéka:
Obchodni firma:
Sidlo:
Identifikacni Cislo:
Pravni forma:
Piedmét cinnosti:

Statutarni organ -
pFedstavenstvo:

Zplisob jednani:

Dozorci rada:

Jeﬁinﬁr akcionai:

ﬁkﬁie:

Zékladni kapital:

Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného

Méstskym soudem v Praze
oddil B, vioZka 17280

20. cervna 2011

B 17280 vedena u Méstského soudu v Praze
TG Holding, a.s. -

Beroun, Politickych vézAl 156/21, PSC 266 01
241 30 524 -

Akciova spolecnost

praonajem nemovitosti, byt a nebytovych prostor

¢len pfedstavenstva:

Marek Vahalik, dat. nar. 10. prosince 1967
Litoméfice, Bozeny Némcové 1147/9, PSC 412 01
den vzniku Elenstyi: 29. srpna 2011

Za pfedstavenstvo jedna navenek jménem spolecnosti kazdy
z tlenl predstavenstva samostatné.

piedseda dozorci rady:

JUDr. Dana Schweigelova, dat. nar. 26. ¢ervna 1872
Praha 10, Charkovska 434/9, PSC 101 00

den vzniku funkce: 2. zaif 2011

den vzniku clenstvi: 29, srpna 2011

¢len dozoréi rady:

PhDr. HANA VIDRMANOVA, dat. nar. 17. (inora 1981
Kratka 240, 281 63 VyZlovka

den vzniku Elenstvi: 29. srpna 2011

¢len dozorci rady:

Jitka Stembergova, dat. nar. 27. zaii 1962
Beroun, Zvonafova 355, PSC 266 01

den vzniku Elenstvi: 29. srpna 2011

BDY Czech, a.s. )
Praha, V Celnici 1031/4, PSC 110 00
Identifikacni &islo: 241 25 547

20 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité
hodnoté 100 000.- KE

2 000 000,- KE
Splaceno: 100 %

Spravnost tohoto vypisu se potvrzuje

Méstsky soud v Praze

Udaje platné ke dni: 29.05.2014 06:00

11



KONSOLIDOVANA ROZVAHA

Oibeinadnd fma niabo jird naeow 02, [ednotky
KONSOLIDACE

tel; 377 235 H55,

v piném rozsahu TIPGAMES a.5.
ke dni 31.12.2012
Bl el tryliBtd et jednetiol
(v calych tisiclch KE) B misto podndind, E-5 60 o0 bydiind
aclavaid namdat] 56/802
Rok | Mésic o 110 00 Praha 1
22| 12 | 26709112
e ARTIVA Stav v bikndm déat, abdeb] Siny v minalém ddatnim abdsbl
Hotio Hatts
1 b 1 2
AKTIVA CELKEM 524 716 429 306
B. Daaunodony majetak 138 552 163 078
B4 Dtouhodbd nehmelng mde 2242 2544
3, | Eoftwara 2148 2 466
B |y diouhodoby rehmolig maele &4 Ta
BL1I. Diesinedobd hmatnd mefatah 136 340 160 535
3. | ey 5845 gz
3 | Semostalnd mosik wicl & soubory mowkych vl 125623 147 562
6| diny dicuhadeiny bty majeiek 63 63
7. | Modokonderr dibuhadiby hroltrg mejistek 4 759 4158
8. |  Puskyliutd sslony na disuhodoty hsctng majetel i
c. Obdbnk ahthva 353323 231 181
e oy 1 15
5 | had 1 15
. Denshociobe polieddvky 75 BTar
Gl 1, | Pohikdivig 2 chehodnich viahiy 5856 & 437
6 | Dinibodabe poakyirsd sy 1038 1 8965
7. | - dindpobledivky 321 247
8, | Ooobenddaton pohladivia 48
L ekt poblediviy 188 710 a4 8a7
CElL 1 Fohlediviy 7 chehadnlch vatehd 47 341 49 551
2. | Potledivky - ovidcand neba vt axba 101 187
8 | 5t defiowd poblwdivier T2 262
7 Hrdtodiobe poskydnd xéiohy 12702 12 543
8, | Dohng ity shivi aas a7
g | Jmid pohinciviy aras3 32 094
v Hriilkodels) Tinantni majelel 147 597 127 582
.V, 1, | Penize 336 382
2| Wty beriodch 147 261 127 210
1, Gasouk rozlibeni 32 61 36 068
Dt 1. Pdiacty pfitich obockd 29 575 33213
k- Py pilich checki 3285 1853
BDD Plzes s,

16: ZHSTBIES, BECT Oae




Dznad, PASIVA St v biikndm dtot. chdokd Sty v miln, G2at, obdobi

' B 3 4
PASIVA CELKEM 524 T16 429 308
A Viasknh rapitdl 322 045 331127
A, Fidadn! kaphdl 100 000 100 Q00
AL 1| Zadadni kepstdl 100 000 100 Q00
Al Hgitdioy b fonay - 1412
& | Roxdilyz plomin spoadnost - 1412
A0, Remervnl foody, nediiing fond & calali fandy & ziku 19 081 14 330
A, 1, | Pakory rezannl fond § Nedditeing fond 19081 14 330
A Wislediek hospodalent mimadich iet 154 273 136 867
A1, | Meraodiiseg bk minutich et 147 720 132015
2| Meuhvesend drdta minutych el 6583 4 852
A Wirshodok haspocafon] bidndha (hetrita abobi (+-) 48 691 &1 342
B. Gzl zdrafe 202 265 82 186
8.1, Razervy 13811 3320
3, |  Feozorva na dafi z pHimd 13 756 3320

4. | Dstainl ramnay 55

It Diouhadiché iveeky 4 390 4 GBY
8 | dnémvazky 1
10|  Ochofery datavy sk 4 380 4 538
BIIL Krditkocobé sy ; 84 BGT Taria
Bl 1. | Edwaky & cbohodnion vatahld 18080 18 702
5. | Zivaky kzamdalrancim 723 &35
i3 Ziveeky ra socliinito zaberpedend a zdravoiriho poffiEn 359 433
7| St - catowd shvaky @ oot 51385 40187
8, | Hrituodobd plia sichy 44 179
10| Danhadnd ey paslenl 14 259 11329
11| diné zvasky 6 2 054
B0y Bambiori vy & vipomes: 89197 458
# | Hrdtkodobd bankens iy 29 187 458
. Lasov roalidenl 408 15 983
ci 1 Wik plilich abdobl 406 15 992
2| ey phisich cbdoki 1

o s
< 2
Sedtavanc dne, hedin, mind, [ e L [T E——— o orgéni Geakni jednalioy
¢ L 5 |nebopodpiavg x aBcy, klerd & ddotnl jedraticon
-~ o i
= S A A . S
28.04.2013, 15:00 \‘@f"\i & 3 ,c,..r«f‘_ X ;
Skpaoub T ;
Prévend forma ddelnl [adnotky TN Fadmal podnibdnf Pozn:
provozovani sfzkové hry p){ile § 50 odst.d
akciovd spolednost AL, 20211990 Sh, o lotariich a [Inych
podobnych hrdch
B Fies s
&, pav
PraZskd 37/40, 301 60 Pleed

il

tol,; 317 236 55




KONSOLIDOVANY VYKAZ Bibchodnl §rma nabo jind nézev e, jednolky

ZISKU A ZTRATY KONSOLIDACE
v plném rozsahu TIPGAMES a.s.
ke dnl 31.12.2012

Sicho nabio bydith Gfatnl fednatky
a miste pedaiank, 15141 sa od bydida

Vaclavskd namisti S6/802

{v calych tisicich K&y

Rok | Mésic 1co 110 00 Praha 1
2012 | 12 26709112
Oznad. TEXT aliﬁ;u::.u::tv béEném uﬁ"l‘.MI'I“:I:I::i
a b 1 2

1. Triny za prode] 2ol 4 38

A, Mkdady vynaloden na prodand zbodi 4 aB
I, Wikay 561 083 543 875

. 1. | Triby za proce) viastnich wivabki 2 slufeb 581063 543 875

8. Wkonovd spotieba 252 834 258 279
1. | Spotieba maleridiy @ enemle 28 881 23080

S 223 853 235180

+ Piidani hodnota 308 229 285 596

c. Osobnl ndklacy 16 116 18132
G 1| Mzdovs ndkiady 11 880 12 051
2. | Odmény Slanbm orgdnl spolednosti a drushva 1 G650

3. | Malkady na socldinf zabezpedeni a zdravetni pojitén 37e2 3957

4. | Seddinl ndkkady 464 474

o. D & paplatky 47T T E5 516
E Crpisy diguhodobého nehmotnéhs a hmotného majetks 63 241 G0 089
. Trity z prodefe douhodcbého majethy 8 materi 5 306 19 685
M, 4, | Teby 2 prodeje doubadebého majetku 5 305 19 685
F. Ziislathovs cana prodansho dioubodobéha majel a materii 387 2315
F. 1. | Zhstatkové cena prodaného diouhodobého majetku 3o7 2315
6. m;mma DpravIyeh poloEes v provaznl ohlash a komglewrich Nk 1525 5497
v, Ostami provezni winosy 1 426 1258
H. Ostatni provoend nakiady 22083 77 512
’ Provozni visldek hospodatent 60 128 BT 478

o Pleeh s,

& ssv. BA OR 879
Prafeld 87/45, 301 00 Plzed
tals 7T 234 B28, {o 377 236 578
IO fuua16, DI0 CH2eaaniss




Skutefnost v bi2ném dietnim obdobi

e TEXT gledovaném minulim
a b 1 2
X, Viimosows ioky 5933 2232
M. Nakladowd droky 483
Xl Dslabaf Tinsndei vinosy 1 438
0. Oslaln finantnl naklady 13582 g81
. Finanénl wialedek hoapodatani 4099 1689
D 2 plni za béinou Snnost 15 5386 T 825
1.|  -splawnd 16 786 3185
2. | -odiofend - 280 4 G40
o Virsledek hospodafani za baEnou Snnost 48 691 81 342
A Vyskadek hospodafani za GEaini obdobl 48 691 81 342
- Wysledal hospodadanl pfed zdannim 64 227 89 167
Sestaveno dne, hodin, minut; PD:EIW? zhzna tut;:lr:; mﬂﬂ;tvu DﬂE:‘I: m::nui:.'hd o
naba podpisav m fyzickd asaby, klerd je Okeln nodkou
29.04.2013, 16:00 fffﬁfz::f
Praval Farma dalni jednatky Piedmed podnlkani Pazn.:

akciova spoleénost

provozovani sazkové hgy podle § 50 odst.3
zak.€.202M1990 Sb. o loteriich a jinych

podobnyeh hrach

B3 Pized s.r.o.

oy

LA O 3Tg




ROZVAHA Ciichodni firmi nobe jing nézey G2 pdnaty
TIPGAMESas. .
v piném rozsahu
kedni CARLEY L -
Sl b byl Gletnl jednalky
(v calych tisicich K&) & mislo podnikini, Bl se od bydEd
Viaclavské namésti §6/802
Rok | Mésic 1o 110 00 Praha 1
2011 12 26709112 |,
Dznad, AKTIVA B&knd (Eetni cbdobl Wilnidé G, abdabl
Brutts Harsken Hatte Matto
2 b 1 2 1 4
AKTIVA CELKEM 638 735 - 212673 426 062 450 632
B. Disuhodoby majetek 350 706 - 188 732 161 974 176 194
B Diguhedoby natimalng majeteh 5443 - 2893 2 544 2 660
1 | Solwore 5 355 - 2 889 2 488 1033
& | Jing disuhodeny nehmatng majales &R - 10 T8
7 Medokonteny dkutiodoby nshmeing majatek 1827
lB.i. Dinuhoedoby imoiny majasek 332 429 - 177198 155 230 165 334
2| Sty 22 523 - 13811 §712 17 548
3 | Samostand mowis wo 8 soubory mowhch wiel a0s 645 - 163 388 142 257 147 304
B Jing diushndoby hmoiny majetok 63 63 63
7 | tedakerEany diouhodeby hmeing majelek 4 198 4198 4418
B.1il Diouhadaby finaneni majelek 12834 - 8634 4 200 4 200
BAIL 1 | Podily - avibdman osoba 12 834 - 8634 4 200 4200
c. Obétn aktiva 263 754 - 23941 229 813 241 107
.l Bdsaby 14 14 189
g | Zbati 14 14 189
co, Douhcdobs pehledivky B 699 B 689 1679
G011 | Pahledisky 2 abchodnich vzizhi 6437 6437
5 |  Crlouhodabe paskyinuse malvhy 1 866 1885 1673
7. | Jding pohlediuky 297 297
G Krathodobi pohlod vy 130 336 - 23 841 106 395 47 604
C.H. 1. | Pohledivky 2 abchednich vetahis 57 310 - 8641 48 869 1100
7 PeRledaviy - ovlddEna nabo oviddaiis osba 28 960 - 15300 13 680 4 800
@ | SiEt - dafovd pohleddviy 262 262 10078
7. | Krilkodabd pashytrusd zdtchy 11 364 11 364 7138
4 | Dohadnd ddty aktivnl 246 348 359
g | Jind pahlediviy 32 094 32 094 14 228
.V, Krithodaby finantni majetek 114 705 114 705 191 635
Cv. 1. | Ponize am 30 38 208
2| ety v bankich 114 404 114 404 153 430
ol Gongvd raxlideni 34 275 34 275 B3I
Of 1. | Mikissy piisiich abdob| 32423 32 423 32 878
3, | Pijmy pldse obdeb| 1B52 1852 453

BDO Plzef s.r.o.

& oosv. KA CR 379
Praiekd 37/45, 301 00 Plzefy
tel.: 477 236 555, fax: 377 206 576
106 26333163, DIC: CR26333163




¥

Xk

Diznat. —_—_ Stay v bidném Géal. obdabi Stav v min. d&el. abdobl
& b 5 0
PASIVA CELKEM 426 062 450 632
A, Wiastn| kapitdl 330 949 374 932
LY} Zakladni kapilal 100 000 100 Q00
Al 1, Zhkladn| kpildl 100 000 100 000
Al Kapitdawi fandy - 1412 - 1412
4. | Deafovnei saraiy ¥ plecanbol p pleminach spoletnasti - 1412 - 1412
Al Frozerml fondy. rocblilgng fand a satami fondy 20 Zisk 14 330 49 QB3
Al 1. | Zakonmy rezennl sand ! Nedblieing fond 14 330 9085
Ay Waledak hospodafoni minusych lel 132015 162 360
Al 1 Merozdlany zisk manidged el 132 015 162 360
AV Wysiadak haspadafen| baneho dietnine bdobi (1) 86 016 104 899
a, Cizi zevaje a0 335 56 400
B Frazervy 3289 120
3, | Fezervana daf z phjmds 3289 120
BIL Cloubodoba zdvaghy 4 GAR
10, Oulokany dedowy zavazen 4 GaB
81, Hrélkcdobih zhnaky 71800 56 280
B0, 1 Zavarky £ obchodnich vielahl 18 376 19 956
2 Tawaeiy - avlbdant nabo ovédalict onoha 61
5 | Zhuneky k zomdstnancim 726 615
8, gy 7o soddlntho zeberpeteni 8 zdravoining pojiiin 412 414
7. | Gt dofiova zévazky o dotace 39 958 19 543
& Hrlikedobi plifatd zilahy 176 a5
10, Dohsdrb eity paaimi 10197 14 275
11| Jni péenzky 2054 1321
B, Rarkovrd waliny & wypomeds AER
2. | Hritkodobi bankeni duey 458
Gl Lasavd rozBbeni 14 778 18 300
L I Widaje phitich abdsial 14 777 18 300
2 Wiy plistich obdaehi 1
Sestavend dne, Rodin, minul e ] Podpisovy 2dznam statutdmibg organy déeini ednotiy
/ng& s nabo podpiscwy zéznam asaby, kit jsafetni fednotkou
17.04.2012, 10:00 h J 3 il U /?;
Py fima GGt [6dnoty | mr"‘l-' - [P podnkan 7 é Pon.-
oAda provozovani sazkové hry podje § 50 odst
akciova spoleénost 5 7 - - | 24k.£6.202/1990 Sb. o loteriich a jinych BDO Plzen s.r.o
\f_."r_h ey _'pnduhn?ch hrach ” L AT Kﬁ. CR 379

-

picacy e, 0 s T
tel.: 77 236 565, Mx: 377 236 576

1]

IC: 26354163, DI CA26335 168
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY

v piném rozsahu
ke dni 31.12.2011

(v cebjch tisiclch KE)

Obchodni firra nabs fny nbeey 0, pinalky

Sidle nelo bydlEtd ddeini jednatiy
& rislo podeuikan|. 131l ae od byl

Viclavské namésti S6/802
Rok | Mésic o 11000 Prahad
2011 | 12 26708112
R
a b 1 2
i Trity za prode| zoali 38
A, Néklady vnaladent na prodard zboll 38
] iy 511 964 500 339
Il 1. | Triny ze prode) viastich viTobil @ shiket 511 964 500 339
B. Wikanava spolfeba 238 399 23871
B, 1.| Spotfeba materldi a anergie 22 893 24 999
2| sy 215 508 213772
+ Plidana hodnota 273 565 261 568
C. Cractni niklady 16 515 18 129
C. 1.| Mzdov ndklady 10850 10 005
2| Cdmény Elenim orgini spoletnosh a dnitatva 1650 3960
3. | Makledy na saclaim zabezpotani a zdravetni pojistan| 3754 avoy
4, | Socdin nakdady 461 457
o, D & poplatky 47 279 1321
E. Oudpisy dieubedobaho nehmatnéha & hmolnéha majetku 56 263 52 a2
1. Triby 2 prodaje disubadot4hn majatky a matandiu 18 7493 1682
ML 1| TrEby zpeodele deuhadobaho majetiu 19 793 1682
F. Fistaikoya cena prosansha dipuhonabéha majetku @ maberiiu 2285 1 448
F. 1. | Zisiatkovd cena prodanéhe diouhogabéha majetku 2285 1448
G, ;n;; 1%;“” a opraviych pOlGRER ¥ Provozn oulasl A komphrch nakiand 2776 3410
v, sl provoznl virasy a00 75
H. Cstatnd provozn| ndklaty 76 085 20 280
. Provazn] vistadek hospodatani 92175 100 294

H.ﬁﬂ Plzen s.r.o,
. Coosv. KA CR 279
Mriield $E4s, 01 00 P
:r.l Tli'."l'i' 23565, lax: 877 2-.':;?;5
II3162, DIk CZ25333169




TEX Skulednaest v bikndm datatnim obdobl
i sladovanim minukim
b 1 2

Winesy £ dicuhodobans inantnine majetku a76
Vimosy ¢ podEl ¥ eviddanych oschdch a v GSetnich jednotkach pod podstatnym o975
Vlreaim
Wimosave (raky 2200 54977
Nakladove Graky 1 055
Qatani finardnd vinosy 438
Datatm| finankni nikiady Q40 1870
Finanni visladeh hospodafeni 1698 4 028
Da z phiyrdd za bégnou dinnos! 7 857 123
- splatna 3169 123
- odladend 4 688
Vistodak hospodateni zu béknou Snnost 86 016 104 895
Vipstoduk hospadaleni za déetni abdabl 86 016 104 899
Wysiadak hospodafeni phed zdandnim o3 873 105 022

Seslavens dne, hodin, minut: Podpisovy zdznam slatutdrniho organy péetni jednotky

rebo podpisovy Taznam fypickByosaby, kiera je y | jednatkou
Ljr,ad.zmz. 10:00 h /
Prévni forma Giedni jadnotky Predmit podnikani Pozn.:
provozovani sdzkoveé hry po 5 L11] odsr.:i
akciova spoletnost zék.£.202/1990 Sb. o loteriich a jinjch
podobnych hrach

BDO Plzed s.r.o.

B osv. KA CR 379
Pragska 3745, 301 00 Plzen
tel: 3TT 236 565, fiw: 377 236 575
10: 26353163, DIC: CR25133163




