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1. VSEOBECNE UDAJE

1.1. Uvod

Znalecky posudek je vypracovan za ticelem stanoveni trzni hodnoty akcii na jméno v zaknihované
podobé ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢, emitovanych spolednosti AGROSTAV, akciova spolegnost
(déle v textu oznaceno téZ jako ,Spolegnost”), IC 469 04 662, pro Gcely jejich drazby.

1.2. Den ocenéni

Ocenéni jméni Spolecnosti, z néjZ je nasledné stanovena vyse pfiméfeného pinéni menginovym
akcionafim Spole¢nosti, je provadéno podle stavu relevantnich, zejména tcetnich podkladt a stavu
majetku a zévazkd kdatu 30.6.2017. Udélosti ndm znamé do dne zpracovani posudku byly
zohlednény.

1.3. Prohlaseni znalce o nezavislosti

Spole¢nost Kreston A&CE Consulting, s.r.o., prohladuje, Ze neni ke spole¢nosti AGROSTAV, akciové
spolecnost ani k jejim akcionailim ve vztahu personalni & financni zavislosti, v zaméstnaneckém ¢&i
obdobném prévnim vztahu, stejné tak jako se nepodili na fizeni & kontrole podnikani uvedenych
spole€nosti.

Znalec dale prohlasuje, Ze jednani o odméné za zpracovani tohoto Znaleckého posudku byla vedena
tak, aby vySe odmény nebyla nikterak zavisla na vysledcich ocenéni.

1.4. Pouzitelnost provedeného ocenéni

Tento Znalecky posudek je pouZitelny jenom pro vy3e uvedeny G&el — stanoveni trzni hodnoty akii
emitovanych spole¢nosti AGROSTAYV, akciova spole¢nost, IC 469 04 662, pro cely drazby téchto
akcil.
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2. NALEZ
2.1. Zjisténi stavu

Vstupni Gdaje pouZité pro ocenéni v tomto posudku byly ovéfeny vyluéné z podkladii poskytnutych
povérenymi osobami Objednavatele, pfipadné z disponibilnich pfevaZné vefejnych zdroji (vyjma dat
finan¢ni nevefejné databdze AMADEUS).

2.2

2.2.1.

2.2.2.

kreston.cz

Podklady pro zpracovani ocenéni

Podklady poskytnuté povéfenymi osobami Objednavatele

Rozvaha a vykaz ziski a ztrdt Spole¢nosti k 31.12.2012, 31.12.2013, 31.12.2014,
31.12.2015, 31.12.2016 a k 30.6.2017

Hlavni G¢etni kniha Spole¢nosti k 30.6.2017

Vyrocni zprava Spole¢nosti za obdobi 2012-2016

Vyhled hospodaieni Spolecnosti v podobé vykazu ziskii a ztrat pro obdobi 2017-2019
Internetovy zdroj informaci o Spolecnosti (http://www.agrostav-ji.cz/)

Dopliiujici informace od povéfenych osob Objednavatele tykajici se konkrétnich polozek
majetku a zavazki a vécnych faktorl minulého, sou¢asného a budouciho hospodateni
oceniované Spolecnosti podané v priibéhu zpracovani znaleckého posudku v dstni nebo
pisemné podobé.

Podklady opatfené zpracovatelem a pouZita literatura

Vypis z obchodniho rejstfiku spolecnosti AGROSTAYV, akciové spole¢nost, vedeného
Krajskym soudem v Brné, oddil B, viozka 870, pofizeny prostiednictvim Internetu
Makroekonomickéa predikce Ceské republiky — ¢ervenec 2017

Financni data o pfislusném odvétvi z databaze AMADEUS

Zakon ¢. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumocnicich; ve znéni zakona ¢. 322/2006 Sb.,
227/2009 Sb. a zékona €. 444/2011 Sb.

Vyhlaska Ministerstva spravedinosti CSR ¢.37/1967 Sb.

Vyhlaska Ministerstva spravedinosti CR ¢.77/1993 Sb.

Zakon €. 151/1997 Sb., o ocefiovani majetku a o zméné nékterych zakonl (zakon
o ocenovani majetku)

Vyhlaéska Ministerstva financi €. 3/2008 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni
zakona ¢. 151/1997 Sb. o ocefiovani majetku a o zméné nékterych zakonl (zékon o
oceflovani majetku) v aktuainim znéni;

Zakon €. 104/2008 Sb., o nabidkéach prevzeti a 0 zméné nékterych dalsich zakond (zékon
o nabidkach prevzeti)

Dokument Znalecké posudky pro Ucely povinnych nabidek pievzeti a vefejnych navrhii
smluv o koupi Gcastnickych cennych papird (ZNAL), véetné pfiloh 1 a 2

Obchodni zakonik ¢. 513/1991 Sb. ve znéni pozdéjsich predpisi;

Mezinérodni standardy pro ocefiovani IVS 1-4, The International Assets Valuation
Standards Committee v bfeznu 1994;
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= Bjacek, P.: Pfeklad. Mezinarodni téetni standardy, Praha, AmiCom, 1994;
= Copeland, T; Koller, T.; Murrin, J. - Stanoveni hodnoty firem, Victoria publishing 1994;
= Tichy G.E. - Ocefiovani podniku, Praha, Linde Praha, 1991;
= Mafik M. - Ur€ovéani hodnoty firem, Praha, Ekopress, 1998;
* Mafik - Diskontni mira v ocefiovani, Vysoka $kola ekonomické 2001.
= Mafik M. a kol. - Metody ocefiovéni podniku, Praha, Ekopress, 2007
= Maiik, M. a kolektiv: Metody ocefiovéani podniku pro pokro¢ilé, Ekopress, Praha 2011;
* Mafikové P, Mafik M. - Diskontni mira pro vynosové ocefiovani podniku, Praha,
Oeconomica, 2007
= Maiik, M. a kolektiv: Metody ocefiovani podniku pro pokro¢ilé, Ekopress, Praha 2012,
teti upravené a rozsirené vydani;
* Brealey R, Myers S.- Teorie a praxe firemnich financi, Praha, Victoria Publishing, 1991;
= Raffegeau J., Dubois F. - Finan¢ni ocefiovéni podnikd, Praha, HZ Praha, 1996;
* Bradac, A. a kol. - Soudni inZenyrstvi, Akademické nakladatelstvi CERM, s.r.o.;
* Ibbotson Associates - SBBI 2007 Valuation Edition Yearbook, Ibbotson Associaties
= Ibbotson Associates - SBBI 2009 Valuation Edition Yearbook, Ibbotson Associaties
= Ibbotson Associates - SBBI 2011 Valuation Edition Yearbook, Ibbotson Associaties
* Ibbotson Associates - SBBI 2012 Valuation Edition Yearbook, Ibbotson Associaties
= 2016 Valuation Handbook — Guide to Cost of Capital
2.2.3. Ovéfeni vstupnich dat
Znalecky posudek je zaloZen na ddajich a informacich poskytnutych povéfenymi osobami
Objednavatele a na vefejné dostupnych informacich.
V kompetenci a odpovédnosti Objednavatele jsou zejména nasledujici podkladové materidly
a pfedpoklady, na kterych je ocenéni zaloZeno:
*  Rozvaha, vykaz zisk( a ztrat a Spole¢nosti k 31.12.2012-31.12.2016 a k 30.6.2017
*  Vyhled hospodaieni Spolecnosti v podobé vykazu ziskii a ztrat pro obdobi 2017-2019
=  Piehled o financovani Spole¢nosti, véetné pFehledu investic
= dalsi informace o zakladnich vécnych faktorech fungovéni ocefiované spoleénosti
v historii i budoucnu podané v pisemné & Gstni formé.
Posledni informace relevantni pro zpracovani Posudku byly Znalcem ziskany a pouzity dne 12. zfi
2017. Ocenéni je nutné revidovat, pokud se zasadné zméni pfedpoklady, na kterych je ocenéni
zalozeno.
2.3. Popis predmétu ocenéni
Pfedmétem ocenéni jsou akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000 K¢,
emitované spolecnosti AGROSTAV, akciova spole¢nost. Primarnim predmétem ocenéni bude
podnik Spoleénosti ve smyslu souboru majetku a zavazkd, od jehoz hodnoty bude hodnota
akcii pro (cely draZby odvozena.
Strana 5
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Obchodni firma AGROSTAYV, akciova spoleénost

Sidlo Jilava, Hrudkové Dvory 3, PSC 586 01

IC 469 04 662

Den zapisu 1. fijna 1992

Pravni forma Akciova spole¢nost

Zakladni kapital 32990 000,- K¢&

Akcie 3 299 ks akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
10 000,- K¢.

2.3.1. Statutarni organ

Pfedstavenstvo:

Pfedseda predstavenstva: Ing. ZDENEK BARTOSIK, dat. nar. 14. ledna 1962
¢.p. 55, 588 05 Milicov

Mistopfedseda piedstavenstva: Ing. MIROSLAV NOSEK, dat. nar. 17. srpna 1962

C.p. 37, 588 56 Horni Myslové

2.3.2, PFedmét podnikani Spoleénosti

Dle informaci v Obchodnim rejstifku (www justice.cz) je pfedmétem podnikani Spole¢nosti
nésledujici:

= provadéni staveb, jejich zmén a odstrafiovéni

= klempifstvi a oprava karoserii

= truhlafstvi, podlahafstvi

= zadmecnictvi, nastrojafstvi

= opravy silni¢nich vozidel

*  silnicni motorové doprava - nékladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o
nejvétsi povolené hmotnosti presahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k prepravé zvifat nebo
véci, - nakladni provozované vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvétdi povolené
hmotnosti nepfesahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k pfepravé zvifat nebo véci

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

=  projektova cinnost ve vystavbé

Dle informaci uvedenych v ramci registru ekonomickych subjektl (www.czso.cz) Ize charakteristiku
daného ekonomického subjektu spole¢nosti AGROSTAV, akciova spole¢nost popsat nasledovné:

Tabulka — zafazeni Spolecnosti dle Registru ekonomickych subjekt(i

Nazev atributu Kod Text

Statistickd pravni forma 121 Akciova spolecnost

Institucionalni sektor: dle ESA2010 11002  Ndrodni soukromé nefinanéni podniky
Cinnosti - dle CZ-NACE 4120 Vystavba bytovych a nebytovych budov

25720 Vyroba zamku a kovani
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Kéd
43320
43290
6820
45200
47300

Nazev atributu

49410
236
711

38320

089
08990
Velikostni kat. dle poctu zam. 310

2.4. Vychozi bilance Spoleénosti

Text

Truhlarské prace

Ostatni stavebni instalace

Pronéjem a spréva vlastnich nebo pronajatych nemovitosti
Opravy a udrzba motorovych vozidel, kromé motocykld
Maloobchod s pohonnymi hmotami ve specializovanych
prodejnéch

Silni¢ni ndkladni doprava

Vyroba betonovych, cementovych a sadrovych vyrobka
Architektonické a inZenyrské ¢innosti a souvisejici technické
poradenstvi

Uprava odpadd k daldimu vyuziti, kromé demontaze vrakg,
strojh a zafizeni

Tézba a dobyvani . n.

Ostatni téZba a dobyvani j. n.

100-199 zaméstnancy

Od povéfenych osob Objednavatele Znaleckého posudku jsme obdrzeli definici spoleénosti
AGROSTAV, akciova spolecnost v podobé neauditované bilance sestavené k datu 30.6.2017.

Kompletni finanéni vykazy Spolecnosti k datu ocenéni, tj. k 30.6.2017 jsou nedilnou sou&asti pfilohy

¢. 2 tohoto Znaleckého posudku.

Tabulka — Aktiva Spolecnosti k datu ocenéni (v tis. K¢&)

kreston.cz

A member of Kreston A

POLOZKY 30.06.2017
AKTIVA CELKEM 261 548
Stala aktiva 30676
Dlouhodoby nehmotny majetek 0
Dlouhodaby hmotny majetek 26 529
Pozemky 7 047
Stavby 9 868
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 9614
Dlouhodoby finanéni majetek 4147
Podily v Géetnich jednotkach pod podstatnym viivem 4147
Obézn4 aktiva 230492
Zasoby 2541
Material 477
Nedokoncena vyroba a polotovary 2064
Dlouhodobé pohledavky 17 063
Jiné pohledavky 17 063
Kratkodobé pohledavky 167913
Pohledavky z obchodnich vztaht 142 458
Stét - danfové pohledavky 7909
Ostatni poskytnuté zélohy 448
Jiné pohledavky 17 098

Strana 7
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POLOZKY 30.06.2017
Kratkodoby finanéni majetek 42 975
Penize 85
Uéty v bankéach 42 890
Casové rozligeni 380
Naklady pristich obdobi 380
Tabulka — Pasiva Spolecnosti k datu ocenéni (v tis. K¢)
POLOZKY 30.06.2017
PASIVA CELKEM 261 548
Vlastni kapital 208 089
Zakladni kapital 32990
Zakladni kapital 32 990
Kapitalové fondy 7 247
Ostatni kapitalové fondy 7 247
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 0
Vysledek hospodareni minulych let 162 002
Nerozdéleny zisk minulych let 162 002
Vysledek hospodafeni za iéetni obdobi 5 850
Cizi zdroje 53 459
Rezervy 0
Dlouhodobé zavazky 4025
Jiné zdvazky 2466
OdloZeny darovy zavazek 1 559
Kratkodobé zavazky 49 434
Zavazky z obchodnich vztahti 46 021
Zéavazky ke spole¢nikiim, ¢lendim druistev a k Géastnikiim. sdruzeni 50
Zavazky k zaméstnancim 1952
Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojiténi 1055
Stat - dariové zavazky a dotace 312
Jiné zavazky 44
Bankovni Gvéry a vypomoci 0
Casové rozligeni 0
2.5. Majetkové Gcasti ve Spoleénosti
K datu ocenéni eviduje Spolecnost dlouhodoby finanéni majetek v G&etni vysi 4 147 tis. K&. Jedn4 se
o podily v nasledujicich dcefinych spoleénostech:
Tabulka —- Dlouhodoby financni majetek k datu ocenéni (v K&)
Ucet Nazev Uetni hodnota
062 Podilové CP a podily v obchodnich zdvodech s podst. viivem 4 180 900,00
062000 Podilové CP a podily v podnicich s podstatnym vlivem-Triangl Office Park s.r.o. 100 000,00
062001 Podilové CP a podily v podnicich s podstatnym vlivem-Opravny Tel& 4 030 900,00
062002 Podilové CP a podily v podnicich s podstatnym vlivem-Na Frantigku |s.r.o. 50 000,00
096 Opr.polozka k dlouhod.fin.majetku -33 672,00
Podilové CP a podily v obchodnich zivodech s podst. viivem a po zohled. OP | 4 147 228,00
Strana 8
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V navaznosti na pfedchozi jsou niZe jsou uvedeny dopliiujici informace k piisluinym dcefinym
spole¢nostem:

Tabulka - Informace o dcefinych spolecnostech v majetku Spolecnosti

a : p o HV za sledované

Obchodni firma podil na ZK v % vyse VK k 31.12.2016 obdobi 2016
TRIANGL Office Park, s.r.o. 50 133 -2
Opravny Tel¢, a.s. 44 13074 477
NA FRANTISKU |, s.r.o. 50 - -

Pozn. Spolecnost ,NA FRANTISKU |, s.r.o0.” byla zaloZena 10. dubna 2017, tudiz nejsou k dispozici
financni vykazy za obdobi 2016, ale pouze informace z Obchodniho rejstriku.

2.6. Strategicka analyza

Hlavni funkci strategické analyzy je vymezit celkovy vynosovy potencil ocefiovaného podniku.
Vynosovy potencial je zavisly na potenciélu vnéjsim a vnitinim, kterym Spole¢nost disponuje. Vnéjsi
potencial Ize souhrnné kvalitativné vyjadfit Sancemi a riziky, které nabizi podnikatelské prostiedi
(odvétvi, relevantni trh), v némz se pohybuje oceriovany podnik.

Pfi analyze vnitfniho potenciélu spole¢nosti AGROSTAV, akciova spole¢nost zjidtujeme, do jaké
miry je podnik schopen vyuZit 3ance vnéjiiho prostiedi a posuzujeme schopnost Celit
podnikatelskym rizikim. Koncentrovanym vyjadfenim vnitfniho potenciélu je souhrn jeho hlavnich
silnych a slabych stranek s dirazem na otézku, zda podnik mé né&jakou podstatnou konkurenéni
vyhodu (Ci vyhody). Dilezitym rozmérem analyzy vnitiniho potencilu je tedy i analyza konkurence
ocefiovaného podniku.

2.6.1. Vyvoj hospodarstvi

Pfi zpracovani této &asti bylo pfihlédnuto k odhadim ekonomického vyvoje v ramci dokumentu
.Makroekonomicka predikce Ceské republiky — éervenec 2017, publikovaném ministerstvem financi
(zdroj: www.mfcr.cz). Dokument je v plném znéni k dispozici v archivu znaleckého Gstavu Kreston
A& CE Consulting, s.r.o.

Tabulka — Hlavni makroekonomické indikdtory

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2017 2018

Aktudini predikce | Minuid predikce

Hruby doméci produkt mid. K¢ | 4060 4098 4314 4596 4773 4993 5234 | 4889 5103
Hruby domacf produkt rastv %, s.c. 08 -05 2,7 53 2,6 3,1 2,9 2,5 2,5
Spotieba doméacnosti rostv%,s.c. | -1,2 0,5 1,8 3,7 3,6 2,9 3,1 2,4 2,7
Spotieba viady rast v %, s.c. -2,0 2,5 11 1,9 2,0 1,9 1,7 1,7 1,5
Tvorba hrubého fixniho kapitdlu rastv %, s.c. -3,1 -2,5 3,9 10,2 -2,3 38 3,5 3,8 3,0
Ptispévek 2O k riistu HDP p.b,s.c 1,3 0,1 -0,5 -0,2 1,2 0,6 0,2 0,2 0,2
Ptispévek zmény zdsob k ristu HDP pb,sc | -0,2 -0,7 1,1 0,8 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Defldtor HDP ristv% 1,5 1,4 2,5 1,2 1,2 1,4 1,8 1,1 1,8
Primérnd mira inflace % 3,3 14 0,4 0,3 0,7 2,2 1,6 2,4 1,7
Zaméstnanost (' V§PS) ristv % 04 1,0 0,8 1,4 1,9 1,4 0,4 1,1 0,3
Mira nezaméstnanosti (V3PS) pramérv % 7,0 7,0 6,1 51 4,0 3,2 2,9 3,4 3,3
Objem mezd a platt (dom. koncept) rastv %, b.c. 2,6 0,5 3,6 4,8 5,8 6,1 5,6 5,7 4,8
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2015 2016 2017 2018
Aktudini predikce
% HDP -1,6 -0,5 0,2 0,2 1,1 0,7 0,8 0,4 0,5

%HOP| -39 -1,2 -19 -0,6 0,6 0,4 . 0,4

2017 2018

Minula predikce

2012 2013 2014

Saldo bé&Zného Gétu
Saldo vlddniho sektoru
Predpoklady
25,1 26,0 275 273 27,0 26,4 25,6 | 26,9 263
% p.a. 2,8 2,1 1,6 0,6 0,4 0,8 1,5 0,9 1,5
USD/barel 112 109 99 52 44 49 50 56 57
ristv%sc| 09 03 12 20 18 1,8 1,8 15 16

Ménovy kurz CZK/EUR
Dlouhodobé tirokové sazby
Ropa Brent

HDP eurozény

Zdroj: www.mfcr.cz

2.6.2.

Vramci této kapitoly je provedena analyza spole¢nosti pisobicich analogicky se Spole¢nosti ve
stejném odvétvi i regionu. Analyza byla provedena na zakladé disponibilnich dat za obdobi
2010-2015. Byla vyuZita data financni databdze AMADEUS, z odvétvi NACE kéd 4120 - Construction
of residential and non-residential buildings v ramci regionu CR, do néjz byla Spole¢nost zminénou
databazi zafazena. Do vybéru relevantnich spole¢nosti byly zafazeny spole¢nosti z daného odvétvi,
pficemZ zahruty byly pouze spole¢nosti s disponibilnimi daty v datab4zi AMADEUS za obdobi
2010-2015. Timto zpGsobem byl vytvofen relevantni vzorek spoleénosti z daného odvétvi o velikosti
116 podnikatelskych subjektd v ramci CR, véetné ocefiované Spoleénosti.

Sektorova analyza

Byly srovnavany primérné hospodarské parametry, primarné pak ukazatele ,Provozni vynosy, resp.
Obrat’, ,EBITDA/Provozni vynosy, resp. Obrat. Jak jiz bylo uvedeno vyie, do vybérového vzorku byly
zafazeny spolecnosti z daného odvétvi, jeZ publikovaly data za obdobi 2010-2015.

Srovnanim polozky , Provozni vynosy” Spole¢nosti s provoznimi vynosy viech vybranych spole¢nosti
zahrnutych do vybérového vzorku, jeZ reprezentuje pfisluiné odvétvi, byla identifikovana mira
vyznamu Spoleénosti v daném odvétvi.

Nasledné srovnanim pfislusnych pomérovych ukazatel Spole¢nosti s medidnem hodnot téchto
ukazatell z dat spolecnosti za pfislusné odvétvi byla provedena komparace se spole¢nostmi
pusobicim v rdmci daného odvétvi.

2.6.2.1.

V ramci nésledujici kapitoly byla provedena analyza finanénich dat Spole¢nosti i podnikatelskych
subjektl z daného odvétvi v rdmci regionu CR:

Region CR

Tabulka — Hospoddrské parametry odvétvi i Spolecnosti v rémci regionu CR (tis. K& %)

OBDOBI 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat odvétvi 25267 440 | 29 266 190 | 27 266 387 | 26 648 795 | 27 366 993 | 30 857 958
mira ristu odvetvi - 15,8% -6,8% -2,3% 2.7% 12,8%
Obrat Spole¢nosti 385 981 455 815 458 064 525 263 422 404 257 602
mira rastu obratu Spoleénosti - 18% 0% 15% -20% -39%
podil na trhu 1,5% 1,6% 1,7% 20% 1,5% 0,8%
EBITDA marze odvétvi CR 4,7% 4.2% 3,6% 3,7% 2,9% 4,1%
EBITDA marze Spoleénosti 8,5% 6,8% 10,6% 9,7% 10,5% 50%
Zdroj: Finanéni databdze AMADEUS
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Na zakladé informaci uvedenych vy3e Ize provést nasledujici shrnuti:

Graficky

Ve sledovaném obdobi 2011-2015 vykazuje trh (NACE 4120) v ramci regionu CR
dlouhodobé proménlivou miru riistu obratu, primérné ve vy3i 44% p.a. v porovnani s tim
primérna mira rGstu Obratu Spole¢nosti ve sledovaném obdobi &ini -5,1% p.a. {primarné
v dlisledku dramatického poklesu v pocateénim obdobi 2014-2015)

Podil obratu Spoleénosti na obratu trhu vykazuje ve sledovaném obdobi dlouhodobé
pomérné proménlivé tendence, primérné ve vysi 1.5%

Ve sledovaném obdobi 2010-2015 vykazuje trh v ramci regionu CR rovné? proménlivé
tendence hodnoty ukazatele EBITDA/Obrat, primérné ve vy3i 3,8%. Prdmér EBITDA marze
Spolecnosti v porovnani s tim ¢ini 8,5%.

Zapracovanim znamych Udaji o Spole¢nosti za obdobi 2016 ¢ini priméma EBITDA marse
Spolecnosti za obdobi 2011-2016 hodnotu 8 1%, prdmér EBITDA marge odvétvi z dat 2006-
2015 pak &ini 4.0%

Ize vy3e uvedené informace o Spole€nosti i odvétvi zobrazit nasledovné:

Graf - Mira ristu obratu odvétvi v rémci CR i Spolecnosti ( %)
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Graf — EBITDA marZe odvétvi v ramci CR i Spolecnosti ( %)
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Graf - Podil na trhu CR ( %)
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Z dat uvedenych vy3e je patrné nasledujici

- Narozdil od odvétvi CR vykazuje Spolenost v zavéru sledovaného obdobi pokles miry rlstu
Obratu

- Narozdil od odvétvi CR vykazuje Spole¢nost dlouhodobé nizéi Groveri EBITDA marze, jez ke
konci sledovaného obdobi konverguje k hodnotam EBITDA marze odvétvi CR

- Spolecnost vykazuje dlouhodobé proménlivy podil na trhu CR (pramémé 1,5%)

Strana 12

kreston.cz

A member of Kreston Intemnational | A global network | independent firms



A KRESTON

‘ " A&CE

2.6.3. SWOT analyza

SWOT analyza je koncentrovanym vyjédfenim vnitfniho potencialu Spolegnosti a pfedstavuje souhrn
hlavnich silnych a slabych stranek s diirazem na otéazku konkurenéni vyhody/nevyhody. Nésledujici
text predstavuje souhrn moznych pfileZitosti a ohroZeni Spoleé¢nosti a slabych a silnych stranek.

26.3.1.  Silné stranky

* Spolecnost dosahuje opakované uspokojivé, byt dlouhodobé klesajici vysledky
hospodareni

=  Spolecnost vykazuje pomérné znaénou vysi provozni hotovosti

=  Stabilni vySe doby obratu kr. zavazkil z obchodniho styku a zasob (v poslednich letech)

2.6.3.2. Slabé stranky

*  Spolecnost dosahuje dlouhodobé proménlivy podil na trhu €R
=V poslednich letech klesajici vySe vysledkl hospodafeni Spoleénosti
= Proménliva vySe doby obratu kr. pohledévek z obchodniho styku

2.6.3.3. PrileZitosti

= maximalizace vyuZiti dota¢ni politiky CR i EU

2.6.3.4. Ohrozeni
= MoZna restrikce dotaéni politiky CR i EU

2.6.3.5. Zavéry strategické analyzy

V navaznosti na dilci zavéry uvedené v ramci jednotlivych diléich kapitoly 2.6.3 SWOT analyza je
mozné shrnout data nasledovné:

1) Sohledem na velikost a droveii otevienosti &eské ekonomiky Ize i nadale
pfedpokladat, Ze vnéjsi prostiedi bude plsobit na makroekonomicky vyvoj v Ceské
republice. Ekonomicky vyvoj v Ceské republice v nasledujicim obdobi Ize hodnotit
v zavislosti na mife intenzity negativnich dopadi svétové finanéni krize.

2) Spoleénost disponuje uréitymi strategickymi konkurenénimi vyhodami (viz SWOT
analyza), jejichZ existence miiZe byt zarukou, Ze Spole¢nost si na trhu udri sviij trzni podil

Vsechny vySe uvedené body nas vedou k zavéru, Ze existuje podloZenad moznost, Ze s ohledem na
svj potencial Spolecnost v budoucnu sviij dlouhodoby podil na pfisluéném trhu udri.

2.7.  Financni analyza Spole&nosti

V ramci nasledujicich kapitol byla provedena finanéni analyza predmétu ocenéni za obdobi let 2011-
2016.

2.7.1.  Analyza rozvahy

Celkova hodnota aktiv Spole¢nosti vykazovala ve sledovaném obdobi 2011-2016 dlouhodobé
rostouci tendence a to nejen stélych aktiv, ale zejména i aktiv ob&Znych. Casové rozligent vykazuje
po celé sledované obdobi méné vyznamné hodnoty.
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Tabulka — Vyvoj Aktiv Spole¢nosti (tis. K¢)
OBDOBf 31.12.2011 | 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 { 31.12.2015 | 31.12.2016
AKTIVA CELKEM 170 870 217 139 230 403 249 075 237 238 259 247
Stala aktiva 44 498 45 287 44 090 42 965 37 688 33170
Dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 23 0 16 0
Dlouhodoby hmotny majetek 40 329 41 140 39748 38 647 33397 29 073
Dlouhodoby finanéni majetek 4157 4147 4319 4318 4275 4 097
Obézna aktiva 122 089 170721 185 737 191 147 199 273 225 585
Zasoby 716 25134 5711 5 364 6592 2 803
Dlouhodobé pohledavky 3531 4051 16 419 5035 4370 21 409
Kratkodobé pohledavky 102 378 99 308 157 019 167 154 139 105 176 776
Kratkodoby financni majetek 15 464 42 228 6 588 13 594 49 206 24 597
Casové rozlideni 4283 1131 576 14 963 277 492
Graficky Ize vyse uvedené zobrazit nasledovné:
Graf — Vyvoj Aktiv Spolecnosti (tis. K¢&)
300 000 | — —— —
|
250 000 - — |
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50 000 — — —
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 ‘
Celkova hodnota pasiv Spolecnosti vykazovala v souladu s vyvojem jejich aktiv ve sledovaném
obdobi dlouhodoby rist hodnot, tykajici se polozek Vlastniho kapitalu i Cizich zdroji. Casové
rozlideni pasiv nabyvalo ve sledovaném obdobi nulové hodnoty.
Tabulka — Viyvoj Pasiv Spolecnosti (tis. K¢)
OBDOBf 31.12.2011 1 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016
PASIVA CELKEM 170 870 217 140 230 403 249 075 237 237 259 246
Vlastni kapital 97 805 131 786 162 102 193 249 199 615 202 237
Zakladni kapital 32990 32990 32990 32990 32990 32990
Kapitélové fondy 6134 7 247 7247 7247 7 246 7 246
Rezervni fonfiy, nedehte_lny fond a 0 0 0 0 0 0
ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodareni minulych let 36 425 57 568 91 548 121 866 153012 159 611
Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi 22 256 33981 30 317 31146 6 367 2390
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OBDOBI 31.12.2011 | 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016
Cizi zdroje 61 415 85 123 67 778 55 464 37 418 56 771
Rezervy 2242 3897 3640 2789 658 0
Dlouhodaobé zavazky 3320 3225 1694 5912 4789 3435
Kratkodobé zévazky 55773 78 001 44 064 44763 31971 53 336
Bankovni Gvéry a vypomoci 80 0 18 380 2000 0 0
Casové rozlideni 11 650 231 523 362 204 238
Graficky Ize vyie uvedené zobrazit nasledovné:
Graf — Vyvoj Pasiv Spolecnosti (tis. K¢)
300000 | =
|
250000 - — ‘
|
|
200000 | '
® PASIVA CELKEM |
150 000 ® Viastni kapital
= Cizi zdroje
100000 8 m Casové rozliseni
50000 @8 — B8 — B8 B8
|
| |
(VI . - - —
2011 2012 2013 2014 2015 2016
2.7.2.  Analyza vykazu ziski a ztrat
V ramci nasledujici kapitoly je provedena analyza historickych dat provozni ¢innosti Spole¢nosti a to
za obdobi 2011-2016.
Tabulka - Vyvoj poloZek Viykazu ziski a ztrdt Spoleénosti (tis. K¢)
OBDOBI 31.12.2011 | 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016
Obchodni marze 0 0 0 0 0 0
Vykony 449 637 481 272 504 339 419 407 257 376 418 995
Trzby za prodej viast. vyrobki a sluzeb 453 289 457 011 524142 | 419308 257 164 421 924
Zména stavu zasob vlastni vyroby -3794 24 255 -19 807 29 212 -2929
Aktivace 142 6 4 0 0 0
Vykonova spotreba 370 083 383 572 402 423 326 622 196 814 343 389
Spotieba materidlu a energie 121 315 140 953 158 850 95 780 58 512 82909
Sluzby 248 768 242 619 243 573 230 842 138 302 260 480
Pfidana hodnota 79 554 97 700 101 916 92 785 60 562 75 606
Osobni naklady 44 499 46 902 49 087 48 923 45 383 46 433
Mzdové naklady 32611 34 287 34 994 34913 33 363 34173
Odmény clentim orgénd 504 504 504 504 0 0
spolecnosti a druzstva
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OBDOBI 31.12.2011 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2016
Naklady na soc. zabezp. a zdr. poji$téni 11 077 11 803 12 085 12 106 11 417 11 675
Socialni néklady 307 308 1504 1400 603 585
Dané a poplatky 774 805 710 898 1111 878
Odpisy dlh. nehmotného a hmot. majetku 4 359 5636 6 378 7 265 7371 6 871
Trzby z prodeje dlh. majetku a materialu 2122 691 416 447 137 235
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1653 514 12 430 123 158
Trzby z prodeje materialu 469 177 404 17 14 77
ZC prodaného dlh. majetku a materialu 1570 1043 392 6 0 0
ZC prodaného dlouhodobého majetku 1444 1004 0 0 0 0
Prodany material 126 39 392 6 0 0
Zmena stawu rezerv a OP v provoz oblastia | - ¢ 613| 4542 -1693| -2207| 14054

komplex. nakladt pfistich obdaobi

Ostatni provozni viynosy 404 362 705 2649 301 205
Ostatni provozni naklady 4 354 1677 2013 1758 1738 1797
Provozni vysledek hospodareni 28 184 42 077 39 915 38724 7 604 6013
Finanéni vysledek hospodafeni -289 -231 -1182 -498 230 443
Dan z pfijmii za béznou &innost 5639 7 864 8 417 7081 1468 4 066
-splatna 5499 7933 8 447 7048 1453 4 249
-odloZena 140 -69 -30 33 15 -183
Vysledek hospodareni za béZnou &innost 22 256 33982 30316 31145 6 366 2390
Dan z pfijmd za mimofadnou &innost 0 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodateni 0 0 0 0 0 0
Vysiedek hospod. za (i¢etni obdobi (+/-) 22 256 33982 30 316 31 145 6 366 2390
Vysledek hospodafteni pfed zdanénim 27 895 41 846 38733 38 226 7834 6 456

Z historickych dat Spole¢nosti uvedenych vy3e je patrné nasledujici:

- Dlouhodobé proménlivy vyvoj poloZky Vykony Spole¢nosti

- Dlouhodobé proménliva vyse polozky Pfidana hodnota Spoleénosti

- Dlouhodobé nejprve rostouci a nasledné dramaticky klesajici hodnoty polozky Provozni
vysledek hospodafeni Spolecnosti a rovnéz i polozky Vysledek hospodateni za Uéetni obdobi

- Financni vysledek hospodareni Spole¢nosti vykazuje ve sledovaném obdobi méné

vyznamné, proménlivé hodnoty

Jednotlivé pomérové ukazatele hospodafeni Ize kalkulovat za pfisluiné obdobi 2011-2016

nasledujicim zplsobem:

Tabulka — Viyvoj pomérovych ukazatelii hospodareni Spolecnosti (v %)

kreston.cz
A member of Kreston International | A global network of independent accounting firms

OBDOBI 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Mira rdistu Obratu 18,1% 0,5% 14,7% | -196%| -39,0% 64,0%
Vykonova spotieba/Vykony 82% 80% 80% 78% 76% 82%
Mzdové N/Vykony 7% 7% 7% 8% 13% 8%
Odmény/Mzdové N 2% 1% 1% 1% 0% 0%
Odmény/Vykony 0% 0% 0% 0% 0% 0%
N na soc. a zdr. Pojist/Mzdové N 34% 34% 35% 35% 34% 34%
Soc. N/Mzdové N 1% 1% 4% 4% 2% 2%
Dané a poplatky/Vykony 0% 0% 0% 0% 0% 0%
OPV/Vykony 0% 0% 0% 1% 0% 0%
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OBDOB 2011 2012 2013 2014 2015 2016
OPN/Vykonova spotieba 1% 0% 1% 1% 1% 1%
Spole¢nost vykazuje ve sledovaném obdobi:
- Proménlivé miry ristu polozky Obrat (v¢etné zapornych hodnot let 2014-2015)
- Pomérné stabilni vySe pomérového ukazatele Vykonova spotieba/Vykony
- Pomérné stabilni vysi pomérového ukazatele Naklady na soc. a zdr. pojist/Mzdové Naklady
- Stabilni vyvoj polozky pomérového ukazatele Dané a poplatky/Vykony
- Stabilni vyvoj poloZky pomérového ukazatele Ostatni provozni vynosy/Vykony
- Stabilni vyvoj poloZky pomérového ukazatele Ostatni provozni néklady/Vykonové spotieba
Graficky Ize vyvoj klicovych ukazateld hospodafeni ve sledovaném obdobi 2007-2015 zobrazit
nasledovné;
Graf - Klicové parametry hospodareni Spoleénosti (tis. K&
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300 000
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h
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Provozni vysledek hospodafeni
Nasledné je provedena finan¢ni analyza rentability, aktivity, zadluZenosti i likvidity Spoleénosti,
provedena rovnéz za sledované obdobi 2011-2016:
Tabulka — Ukazatelé rentability, zadluZenosti, likvidity a aktivity Spolecnosti
OBDOBI 2010 2011 2012 2013 2014 | 2015 | 2016
Rentabilita vlastniho kapitalu 22.8% 258% | 18,7% | 16,1% 3,2% 1,2% 2,8%
Rentabilita celkového kapitélu 13,9% 16,0% | 13,4% | 12,7% 2,8% 1,0% 2,3%
Produkéni sila (Rentabilita aktiv) 13,0% 156% | 13,2%| 12,5% 2,7% 0,9% 2,2%
Rentabilita trzeb 6,2% 9,2% 7,6% 92% | 30%| 14%| 36%
Kvéta vlastniho kapitalu 57,2% 60,7% | 704% | 77.6%| 84,1% | 780%| 79,6%
Urokové zatizeni (Urokové kryti) 1,8% 09%| 14%| 19%| 32%| 44%| 23%
Mira uplatného ciziho kapitalu 0,1% 00% | 26,9% 36%| 00%| 00% 0,0%
PenézZni likvidita 0,3 0,5 01 03 15 0,5 09
Pohotovd likvidita 21 18 26 39 59 38 43
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OBDOBI 2010 2011 2012 2013 2014 | 2015 2016
Celkova likvidita 21 21 2,7 4,0 6.1 38 4,3
Doba obratu aktiv [dny] 137,6 1734| 1604| 216,8| 336,7| 2243| 5499
Doba obratu pohledavek [dny] 68,1 68,6 994| 1246| 164,3| 1323| 1485
Doba obratu zdsob [dny] 0,6 20,1 4,0 4,7 94 24 2,6
Doba obratu zavazk( [dny] 47,5 40,4 34,5 42,2 47,9 49,7 57,6
Komentér:
- Vv oblasti rentability zaznamenala Spolecnost ke konci sledovaného obdobi vyrazné klesajici
tendence
- voblasti zadluZeni zaznamenala Spolecnost ve sledovaném obdobi diléi nartst kvoty
vlastniho kapitalu
- v oblasti likvidity zaznamenala Spolecnost ve sledovaném obdobi spiSe rostouci vyvojové
tendence
- voblasti aktivity zaznamenala Spolecnost nardst doby obratu kratkodobych pohledévek
z obch. styku i, kratkodobych zévazki z obch. styku. Doba obratu zasob vykazuje proménlivé
tendence. Doba obratu kr. pohledévek z obch. styku dlouhodobé dramaticky prevyiuje
dobu obratu kr. zavazk( z obch. styku.
2.8. Zikladni pfedpoklady obecné povahy
Dale jsou uvedeny rozhodujici pravni, ekonomické a ostatni pfedpoklady, které byly uvazovany pro
icely ocenéni majetku spolecnosti AGROSTAV, akciova spole¢nost:
=  zvaZované obdobi;
= pravni forma;
= danova politika;
* inflace;
= ekonomické usporadani a pravni systém;
= Uletni zésady;
= skutecnosti po dni ocenén;
* ostatni pfedpoklady;
28.1.  ZvaZované obdobi
Za rozhodujici z hlediska ocenéni je povazovan stav Spole¢nosti ke dni 30.6.2017. Pro ocenéni
Spolecnosti vynosovou metodou je relevantni finanéni plén, ktery zahrnuje obdobi do konce roku
2026. Toto obdobi vSak nezobrazuje celou ocekavanou Zivotnost této spole¢nosti, nebot pro Gcely
ocenéni timto zplisobem ocenéni je predpokladano jeji nepfetrZité trvani. Daléi obdobi od
posledniho roku planu je pro tcely ocenéni modelovano pomoci kapitalizace budoucich volnych
penéZnich toki majitellm i véfitelim spolednosti — Free Cash Flow to the Firm za vyuziti
perpetuitniho efektu.
2.8.2. Pravni forma
Spole¢nost AGROSTAV, akciova spole¢nost je akciovou spoleénosti dle ¢eského prava s veskerymi
specifiky Gpravy této pravni formy podnikani.
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2.8.3. Darova politika

Pro ucely prognézy byl pfijat pfedpoklad, Ze pro rok 2017 déle se v Ceské republice pro dari z pfijmu
pravnickych osob uplatiiuje dafiova sazba ve vy3i 19 %.

2.8.4. Inflace

Udaje a kalkulace finanénich toki u vynosového ocenéni zahrnuji Gcinky inflace.

2.8.5. Ekonomické uspofadani a pravni systém

Pfedpoklada se, Ze nedojde k podstatnym zménam podminek, v nichZ ocefiovana spole¢nost
podnika. Pfedpokladé se rovnéz, ze soucasna politika viady v ekonomické oblasti bude pokracovat
stejnym smérem, a Ze nedojde k takovym zménam, které by zasadnim zptsobem ovlivnily stavajici
pravni a institucionalni uspofadani véetné dafového systému, a Ye tak nebude podstatnym
zplisobem ovlivnéna finan¢ni a komeréni pozice ocefiované spole¢nosti.

28.6. Uletni zasady

Ocenéni bylo zpracovéno v souladu s Gcetni praxi. Znalec pfedpoklads, Ze Géetni Gdaje obdrzené od
zastupcl Spolecnosti byly sestaveny v souladu se zasadami pro Géetnictvi platnymi v Ceské republice
i EU.

2.8.7. Skutecnosti po dni ocenéni

Dle informaci od zastupcl Spolecnosti k zadnym zasadnim skuteénostem, které by mély skuteéné
zasadni vliv na hodnotu Spolecnosti do dne vyhotoveni tohoto znaleckého posudku nedoglo a ndm
jako Znalci nejsou k datu vyhotoveni takté? znamy Zadné dalsi informace, které by mély zpochybnit
zjisténou hodnotu uvedenou v zavéru ocenéni.

2.8.8. Ostatni predpoklady

Hranice vyznamnosti byla stanovena na 0,5 % z brutto hodnoty aktiv Spole¢nosti.
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POSUDEK

3.1. Maetodika ocenovani

3.1.1. Nazvoslovi

Uvodem jsou nejprve definovany zakladni nazvy v oblasti ocefiovani (ohodnocovani, zjistovani
hodnoty).

3.1.1.1. Cena

Je pojem pouzivany pro ¢astku, ktera je poZzadovéna, nabizena nebo zaplacena za zbo#i nebo sluzbu.
Zaplacena cena miZe nebo nemusi mit vztah k hodnoté zboZi ¢i sluzbé, kterou by jim pfipisovali jini.
Cena je obecné indikaci relativni hodnoty pfipisované zbozi nebo sluzbam konkrétnim kupujicim v
konkrétnich podminkach.

3.1.1.2. Hodnota

Je ekonomicky pojem tykajici se penézniho vztahu mezi zboZim a sluZbami, které Ize koupit a t&mi,
kdo je kupuji a prodavaji. Hodnota neni faktem, ale odhadem ohodnoceni zbo?i a sluzeb v daném
¢ase podle konkrétni definice hodnoty. Ekonomicka koncepce hodnoty odrdZi nazor trhu na
prospéch plynouci tomu, kdo viastni zboZi nebo obdrZi sluzby k datu platnosti hodnoty.

3.1.1.3. Trh

Je systém, kde se zboZim a sluzbami obchoduje mezi kupujicim a prodavajicim prostiednictvim
cenového mechanismu. Interakce prodavajicich a kupujicich, ktera vede ke stanoveni cen a mnozstvi
komodity.

3.1.14. Trzni hodnota

£ vr

Trzni hodnotou se rozumi Eastka, které by byla dosazena pii prodeji stejného, popfipadé obdobného
majetku nebo pfi poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku
ke dni ocenéni. Pfitom se zvaZuji viechny okolnosti, které maji na ¢astku vliv, avéak do jeji vyse se
nepromitaji vlivy mimoféadnych okolnosti trhu, osobnich poméri prodavajiciho nebo kupujiciho ani
vliv zvlastni obliby. MimoFadnymi okolnostmi trhu se rozuméji napfiklad stav tisné prodavajiciho
nebo kupujiciho, disledky pfirodnich ¢i jinych kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji zejména vztahy
majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi prodavajicim nebo kupujicim. Zvldstni oblibou se
rozumi zvlastni hodnota pfiklddana majetku nebo sluzbé vyplyvajici z osobniho vztahu k nim.

3.1.1.5. Vynosova hodnota

UvaZovana jistina, kterou je nutno pfi stanovené trokové sazbé& ulozit, aby troky z této jistiny byly
stejné jako Cisty vynos z podniku (nemovitosti, &i jiného aktiva), nebo je moZné tuto &astku investovat
na kapitalovém trhu s obdobnou sazbou vynosové miry.
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3.1.1.6. Vécna hodnota

Reprodukni cena investi¢niho majetku, snizend o piiméfené opotfebeni, odpovidajici primérné
opotiebované véci stejného stafi a priméfené intenzity pouZivani, ve vysledku pak snizena
o naklady na opravu vaznych zévad, které znemozni okamzité uzivani véci.

3.1.1.7. Maximalni a nejlepsi pouZiti

Nejpravdépodobnéjsi pouZiti aktiva, jaké je fyzicky mozné, pfiméfené opravnéné, pravné pfipustné,
finanéné proveditelné a které vede k nejvy$éi hodnoté oceriovaného aktiva.

3.1.1.8. Cena administrativni

Cena zjisténa podie cenového predpisu

3.1.1.9. Cena pofizovaci

Tyka se pfedevsim jednotlivych prvki investi¢niho majetku podniku. Jde hlavné o nemovitosti, stroje,
zafizeni, dopravni prostfedky ap. Je to cena, za kterou by bylo moZno pofidit investiéni majetek v
dobé jeho pofizeni bez odpoétu opotiebeni.

3.1.1.10.  Cena reprodukéni

‘Opét se tyka pfedeviim investi¢niho majetku podniku. Je to cena, za kterou by bylo mo2no stejnou
novou nebo porovnatelnou véc pofidit v dobé ocenéni, bez odpottu opotiebeni.

3.1.1.11. Casova cena

Casovou cenou se rozumi cena vypotitana tak, Ze od vychozi pofizovaci ceny majetku se odecte
Castka odpovidajici skute¢nému technickému opotfebeni, ke kterému doglo v dobé od pofizeni
majetku do dne stanoveni ceny.

3.1.1.12. Cash flow

PenéZni tok, dynamicky ukazatel likvidity vyjadiujici rozdil mezi skute¢nymi pfijmy a vydaji
za urcité casové obdobi.

3.1.1.13. Goodwill

Hodnota, o kterou pfesahuje souhrn pfedpokladanych budoucich pfijmii soutasnou vécnou
hodnotu. Kupujici pfi koupi podniku kupuje zpravidla vice neZ budovy, vybaveni atd. Dostane rovnés
néktera souhrnna aktiva jako napf. trh, dal$i moznosti rozvoje na trhu pro néj novém, kvalifikované
pracovniky a vedeni podniku, ochrannou znamku & obchodni zna¢ku a moznosti jejich vyuZiti.

3.1.2. Obecni metodika pfi ocefiovani

Pro urceni hodnoty akciovych podild, ¢istého obchodniho majetku, majetku, podnikd a jejich Casti
jsou obecné odbornou vefejnosti jako nejcastéji pouZivané metody ocenéni:
*  Metody vynosové - Metoda DCF, Metoda kapitalizace zisku

*  Metody majetkové — Substancni metoda, Zjisténi likvida¢ni hodnoty, Hodnota zji$téna
na drovni Cistého obchodniho jméni, Hodnota Zjisténa na urovni Vlastniho kapitalu
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= Metody srovnavaci

3.1.2.1. Vynosovy pristup

Vynosovy pfistup je nejvice pouzivan pfedevsim pfi ocefiovani celych podnikl, jejich &asti
a prmyslovych prév, pfip. jiného dusevniho viastnictvi. Mezi zakladni varianty tohoto pistupu patFi:
metoda diskontovaného salda cash-flow (DCF), metoda kapitalizace ¢istych zisk{i (pFinosd, vynos(,
metoda reflektujici vyvoj na burze cennych papir( apod.

Hlavnim predstavitelem tohoto pfistupu je metoda DCF (diskontovaného salda cash-flow -
penéZnich tokd). V tomto pfipadé jde o ocenéni budouciho ,cash flow” (pfi zakalkulovani rizika jeho
dosazeni a jeho souasné Casové hodnoty). Pravdépodobnost dosazeni uritych pfijmi v
budoucnosti je dana vnitinimi i vnéjsimi faktory specifickymi pro kaZdou obchodni spole¢nost, a to:
1. kapitalovymi, komoditnimi, marketingovymi, managementem, goodwillem, know-how, prodejni
siti apod., 2. geografickymi, mistnimi, casovymi, kupni silou obyvatelstva apod., pficems Ize nyni jiz
vychézet v Ceské republice z piedpokladu stabilizovaného trzniho prostiedi. PodmnoZinou této
metody je metoda diskontovaného dividendového vynosu. Vyhodou metody je orientace na
budouci pfijmy a pfesnéjsi moznosti stanoveni diskontni miry, nevyhodou je riziko nedosaZeni
progndz, z nichZ ocenéni touto metodou vychazi.

Druhou pouZivanou vynosovou metodou je metoda kapitalizovanych &istych ziski (vynosa, piinosa),
ktera ma dvé varianty analytickou a pausélni. Pausalni metoda je obdobou metody piimé kapitalizace
zisku. Pausalni metoda je zaloZena na historické drovni zisku vztazené k mite kapitalizace.

Vynosovy pfistup vidy predpoklada dostupnost uréité &asové fady ekonomickych vysledki -
bud’ budouci prognézu (DCF), &i vysledky dosahované v minulosti (metoda kapitalizovanych
ziska).

3.1.2.2, Srovnavaci pfistup

Srovnavaci pfistup klade diiraz na srovnévaci charakteristiky ocefiované spolecnosti ¢i majetku aje
pouZitelny pouze tam, kde je k dispozici dostate¢né mnoZstvi Gdaji o trhu srovnatelnych statkd, coz
pfedpoklada rozvinuté a dlouhodobé podminky trzniho hospodafstvi (idaje burzovni, o podobnych
transakcich, licen¢ni analogie apod.).

V soucasnych podminkach feského kapitalového trhu je mozné pouzivat srovnavaci postup pouze
u vybranych tituld obchodovanych na burze, kde je k dispozici dostate¢né mnoZstvi relevantnich
Gdajd za dlouhy casovy interval a je obchodovéno s vyznamnymi objemy akei.

PouZiti srovnavaci metody je moZné pouze u nékterych stanovovanych charakteristik, a to za
zachovani konzistentnich vnéjsich i vnitfnich podminek, coZ Znalec povazuje v podminkach Ceské
republiky pro men3i spolecnosti prakticky za neuskute¢nitelné a pfedeviim nepousitelné pro
stanoveni pfesné hodnoty podniku nebo jiné jeho charakteristiky — napf. ocekavaného zisku.
V téchto pfipadech Ize uZit obchodované ¢i jinak srovnatelné spole¢nosti ze zahranidi, podnikajici
v pfibuzném oboru.

Srovnavaci metoda je podle Znalce pouzitelnd pfedeviim v piipadech stanoveni rozpéti urcité
charakteristiky, kdy aplikujeme statistickou metodu na zékladé dostate¢né velkého poctu zjisténi. Ale
i v téchto pfipadech je tfeba pocitat s vysokym rozptylem vedoucim k Eirokému intervalu
spolehlivosti.
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3.1.2.3. Metody zaloZené na analyze majetku - substanéni

Princip majetkového ocenéni je jednoduchy a obecné srozumiteiny. Majetkova hodnota podniku je
definovana jako souhrn individuéiné ocenénych poloZek majetku. Od tohoto souhrnu je pak
odpoctena suma individualné ocenénych zavazka. Velikost majetkového ocenéni je dana piedeviim
mnozstvim a strukturou polozek majetku a pravidly pro jeho ocenéni.

Majetkové ocenéni Ize ¢lenit:

Pokud vychazime z piedpokladu zachovani trvalé existence podniku (going concern princip)
dostavdme se k ocenéni na zakladé:

=  reprodukénich cen
*  Ucetnich historickych cen - Gcetni hodnota vlastniho kapitalu,
= usporenych nakladd
Pokud vychazime z pfedpokladu, Ze podnik nebude dlouhodobé existovat zjistujeme:

= likvidaéni hodnotu na zakladé COM nebo VK
= reprodukéni ceny

3.1.2.3.1. Metoda reprodukénich cen

Metoda nakladového pfistupu povazuje za hodnotu majetku naklady, které by investor zaplatil
za ziskani nahradnich statk(, a to stejné uZitecnych. Nejvy$3i cena, kterou by investor zaplatil, je
povaZovana za nahradu nakladi. Pfi této metodé se rovnéz pfihlizi k okolnosti, zda odhadované
statky nejsou méné uZitetné nez nové, nebot pak by jejich hodnota byla niz$i nez je hodnota

nahradnich statkd.

Reprodukéni cena (cena opétného pofizeni) vyjadiuje, za kolik by bylo mozno predmét ocenéni
pofidit v den sestaveni ocefiovaci bilance. Tim se snazi odstranit vyie uvedeny ¢asovy vliv na cenu.

Metoda reprodukéni pofizovaci hodnoty spociva v oddéleném uréeni hodnoty jednotlivych aktiv na
bazi stanoveni jejich reprodukeni ceny, jingmi slovy stanoveni souéasné pofizovaci ceny se
zohlednénim moralniho a technického opotiebeni.

Pfedevsim rozliSujeme substanéni hodnotu brutto a netto. Substanéni hodnotu brutto ziskame,
zjistime-li aktualni reprodukéni ceny stejného nebo obdobného majetku a ty sniZime o piipadné
opotiebeni. Je to tedy hodnota znovupofizeni aktiv podniku. Pokud od této hodnoty odetteme
dluhy, zjistime substanéni hodnotu netto, tedy ocenéni vlastniho kapitélu.

3.1.23.2. Metoda Gcetni hodnoty na zakladé historickych cen

Tento majetkovy piistup je zaloZzen na ocenéni majetku a zévazk, kde je rozhodujicim podkladem
ucetni evidence a vybrané Gcetni a auditorské postupy. Ocenéni tedy vychazi z historickych cen.
Vysledek, tj. hodnota jméni, je déna rozdilem zjisténé hodnoty majetku a zavazkd a reprezentuje
Ucetné evidovany vlastni kapital spole¢nosti.

3.1.23.3.  Zjisténi goodwill u substanéni metody

PouZiti substancni metody pro ocenéni podniku neni vhodné, pokud vypoéet hodnoty nezohledriuje
rovnéZz goodwill resp. zaporny goodwill. Substan¢ni metoda staticky zachycuje stav a hodnotu
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majetku a zavazk( k ur¢itému datu bez ohledu na vynosnost tohoto majetku pro akcionafe ve
fungujicim podniku.

Jako vhodnou metodu zobrazujici nejlépe hodnotu ocefiovaného podniku ji Ize pouzit:

* pouze pro podnik, u néhoz je splnén predpoklad nepfetrZitého trvani v dohledné
budoucnosti a

= pouze v pfipadé, Ze je provedeno ocenéni viech hmotnych i nehmotnych slozek
podnikani a znalec identifikuje pfipadnou vysi hodnoty goodwillu (miiZe nabyvat i
hodnot zépornych = zédporny goodwill), coZ je dle nadeho nazoru hodnota Zjistitelna
opét jediné jednou z variant vynosovych metod.

Goodwill (zde) chapeme jako nadhodnotu celkového podniku nad vécnou hodnotou; tim jsou do
goodwillu zahrnuty faktory zvy3ujici/sniZujici hodnotu, které se projevi v budoucich ziscich, jako? i
viechna pro ocenéni relevantni rizika, jeZ mohou vést ke ztratam.

Zjednodu3ené plati vztah: Hodnota podniku = v&cnd hodnota plus/minus goodwill, kde vécna
hodnota mizZe byt zjiSténa preciznéji (reprodukéni hodnota) ¢&i zjednodugené (metoda COJ nebo
vlastniho kapitélu), a kde goodwill (zaporny goodwill) zji§tujeme nejéastéji vynosovymi metodami.

Pokud je metoda substanéni zaloZena pouze na zji$téni vécné hodnoty, napiiklad nejtypictd;i zjisténi
hodnoty na drovni vlastniho kapitalu spole¢nosti (netiplné substanéni metoda), pak musime hodnotu
chapat pouze jako orientaéni.

3.1.2.4. Metoda likvida¢ni hodnoty

Ve zvlastnich pfipadech se pouZivd metoda likvidacni hodnoty, kdy se nepfedpoklads dalsi
podnikani, ale likvidace spolecnosti, tj. ukonceni ¢innosti a prodej jednotlivych polozek aktiv.

Ke zjiténi likvidaéni hodnoty se pouZiva za zaklad Gletni hodnota majetku resp. alespof G&etni
evidence majetku. Pro zjiténi hodnoty jednotlivych sloZek majetku jsou pak pouzivany viechny
opodstatnéné metody v zavislosti na Géelu ocenéni:

=  Reprodukéni ceny

= Historické ceny

= Srovnavaci pfistup

*  Vynosové ocenéni
Jeji pouZiti mé opodstatnéni v pfipadé, Ze neni piedpokladana dali existence spole¢nosti (podniku)
- je zpochybnén &i porusen going concern princip a tehdy se pfedpoklad, Ze likvidace pfinese vétsi
zisk, neZ dalii pokracovani v podnikéni spole¢nosti, tedy likvidaéni hodnota > vynosova hodnota.

3.1.2.5. PouZivané metody ocenéni nemovitého majetku

3.1.25.1. Nakladova metoda

Toto ocenéni je zaloZeno na principu pojeti nahrady. Hodnota aktiv (nemovitych véci) nebude vétsi,
nez Cini soucasné naklady na jejich pofizeni s odpoltem piiméfenych odpisii, coZ znamena, ze
princip zjisténi vécné hodnoty spociva v pouZiti metodiky reprodukéni ceny snizené o piimérené
opotrebeni.
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Reprodukeni (vychozi) cena stavby se ziskd nejCasté&ji srovnanim s jiZ realizovanymi stavbami a
cenami, za které byly provedeny (napf. dle rozpo¢tli nebo tzv. technicko-hospodafskych ukazateld
THU, zobecnénych z kompletnich staveb za jednotku), nebo se pouzije cenovy pfedpis - vyhlaska
Ministerstva financi ¢. 441/2013 Sh., kterou se provad&ji néktera ustanoveni zakona & 151/1997 Sb.
o ocenovani majetku a o zméné nékterych zakont, v platném znéni. Od Zjisténé reprodukéni
(vychozi) ceny se odecte opotiebeni, které odpovida stavbé daného stafi a zpUsobu UdrZby objektu.

Pozemky se ocefiuji v Grovni obvyklych cen, pficem? Ize vyuZit i cenové mapy, které vydavaji pfislusné
obecni Urady, ¢i ocenit pozemky dle vy3e uvedené vyhlasky.

3.1.252. Vynosova metoda

Tato metoda bere v Uvahu uskutenény nebo olekévany pFijem z majetku, tento pfijem je

diskontovan odpovidajici mirou vynosnosti, tak aby byla ziskana souéasna hodnota ocekavanych

vynosd.

Ocekavany vynos se u pfedmétné nemovité véci zjisti z dosazeného ro¢niho najemného, popfipadé

jde-li o nemovitou véc v daném misté a &ase neticelné vyuZivanou, Ize pouzit vynos dosaZitelny.

Rocni vynos z pronajmu nemovité véci je tieba sniZit o naklady na provoz nemovité véci (zejména

se jedna o daf z nemovité véci, pojisténi nemovité véci, primérné roéni naklady na béZnou Gdrzbu

a opravy a naklady na spravu nemovité véci, pfip. také odpisy nemovité véci).

Zakladni vztah pro vypocet vynosové hodnoty:

_ Cisty vynos z nemovitosti za rok [ K¢) P
diskontni sazba [%]

Hv 100

Velice dilezitym bodem pfi stanoveni trzni hodnoty nemovité véci & podniku je stanoveni diskontnf
sazby. Mira, kterou se diskontuji budouci pifjmy, mé na vynosovou hodnotu investice (nemovité véci)
zasadni vliv. Domnivame se, Ze v podminkach CR by se konstrukce vypottu vy3e miry kapitalizace (z
hlediska investor( s vlastnim kapitalem dostate¢nym k pofizeni investice) méla odvijet od tvahy, Ze
celkova mira kapitalizace ma dvé slozky:

- bezrizikovd mira vynosnosti

- pfirdzky za riziko
Jako bezrizikovou miru vynosnosti doporu¢ujeme vynos z dlouhodobych statnich diuhopist.
Informace o téchto cennych papirech jsou v aktuélni podobé k dispozici na Internetu, véetné
pomocnych on-line kalkulatori. Ukolem znalce je viak propodet rediné miry vynosnosti — tedy
odpodéitani vlivu inflace.

PriraZzky k bezrizikovému vynosu se dle naseho néazoru poji s riziky, které Ize u nemovitych véci
shrnout do tfi bodu:
PrirdZka za rizika spojend s technickou kvalitou nemovité véci:

Zde procentni pfirazka k vynosu z bezrizikové investice odrazi riziko, zda bude nutné vynaloZit penize
na nepredpoklédané opravy Ci nutné investice, s nimiZ nebylo kalkulovéno v propoctu naklad( v
Jednotlivych fazich pouZité vicefazové metody. Ukolem znalce je tedy provéfit technickou kvalitu
objektu.

Strana 25

kreston.cz
A member of Kreston International | A global network of independent accounting firms



/%, KRESTON
L\ A&C

PfirazZka za rizika spojend s ekonomikou nemovité véci:

Py

Zde procentni pfirdzka k vynosu z bezrizikové investice odra#i riziko, zda bude mozné nemovitou
véc pronajimat takovym najemnikiim a za takové najmy, které byly uvazovany v propoctu pfijmd.
Zohlediuje se délka najemnich smluv (doba uréitd/neuréits), existence valorizaénich dolozek a
pfipadné riziko, Ze prostory uvolnéné po najemci, nebudou rychle pronajaty (pokud mozno za stejné
najemné) - tzv. nedplné pronajmuti. Dale se zohledriuje ,kvalita“ najemct — jejich schopnost platit
najem véas a ve smluvené vysi. V Gvahu pfipada téZ riziko, Ze o pronajem dané nemovité véci
prestane byt zdjem — tzv. ekonomicka Zivotnost.

Pfirazka za rizika spojend s pravni drovni nemovité véci:

Zde procentni pfirazka k vynosu z bezrizikové investice odraZi riziko, zda jsou s nemovitou véci spjaty
vécné bfemena, zastavni prava, pfedkupni prava apod.

3.1.2.5.3. Porovnavaci metoda

Porovnavaci metoda, komparativni metoda, téZ srovnavaci metoda ¢ metoda srovnatelnych hodnot
je statistickéd metoda. Vychazi z toho, Ze z vétdiho poctu zndmych objektl Ize odvodit stiedni
hodnotu, kterou Ize pouzit jako zaklad pro hodnoceni urgité nemovité véci (pro Zjidténi jeji obvyklé
ceny). Srovnatelné hodnoty nemovitych véci jsou stanovovany dle jiz realizovanych prodejl (kupnich
smluv), pfip. dle nabidkovych cen nemovitych véci uréenych k prodeji. Stanovené srovnatelné
hodnoty se opiraji o Setfeni soudnich znalc, realitnich kancelafi v daném regionu, o vlastni databézi
a zkuSenosti znaleckého Ustavu, o realitni inzerci na internetu.

Tato metoda pro ocenéni nemovitych véci je zaloZena na porovnani pfedmétnych nemovitych véci
s obdobnymi, jejichz ceny byly v nedavné dobé realizovany na trhu, jsou znémé a ze ziskané
informace je moZno vyhodnotit hodnotu nemovitych véci. Porovnani by mélo byt provedeno
pfedevsim z pohledu hlavnich atributi (velikost UP, tech. stav, vyuZiti, velikost pozemku, inZenyrské
sité atd.).

Jednou z porovnavacich metod je multikriteriaIni metoda pfimého porovnani podle prof. Bradace,
ktera spociva v tom, Ze z databéze znalce o realizovanych, resp. inzerovanych prodejich podobnych
nemovitych véci je pomoci pfepocitacich indexii odvozena trzni cena ocefiovanych nemovitych véci.
Indexy odliSnosti u jednotlivych nemovitych véci respektuji jejich rozdil oproti oceflovanym
nemovitym vécem.

3.1.2.6. PouZivané metody ocenéni movitého majetku

3.1.2.6.1. Metoda stanoveni obvyklé ceny

Ke zjisténi obvykié ceny je vyuzivdna metoda hodnotového ocenéni, tj. vyjadieni zlstatkové
technické hodnoty majetku formou ¢asové ceny, kterd je pak prehodnocena koeficientem
prodejnosti K,. Casova cena vyjadfuje miru skuteéného technického znehodnoceni (opottebeni)
oceilovaného majetku, koeficient prodejnosti se Zjidtuje z prodejnich a ¢asovych cen stejného popi.
srovnatelného typu, dosahovanych v posuzovaném obdobi a misté, a to ze statisticky vyznamného
souboru.

p prumérnd cena prodejni

o = P . P

pramérnd cena casovd
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3.1.2.6.2.  Zjisténi casové ceny

Casovou cenou ke dni stanoveni hodnoty se rozumi cena vypocitana tak, Ze od vychozi pofizovaci
ceny majetku se odecte ¢astka odpovidajici skute¢nému technickému opotfebenti, ke kterému doglo
v dobé od pofizeni majetku do dne stanoveni hodnoty.

Vypocet Casové ceny se provede dle vzorce:

cc=T7 . cn (KE)
100
kde:
CC. cena asova
TH...... technicka hodnota v %
CN...een. cena vychozi v K¢

Technicko - ekonomické hodnota:

Zbytek technického Zivota majetku ke dni stanoveni hodnoty v porovnani s jednotlivymi slozkami
majetku tovarné novymi a ekonomicky plnohodnotnymi (TH = 100 %) a jejich prognézovanou
technickou Zivotnosti (téZ zbytkovou Zivotnosti).

Vypocdet technické hodnoty se provede podle vzorce:

_ THN *(100 - ZA) * (100 + PS)

TH 4
10
kde:

TH .. technické hodnota stroje ¢i zafizeni v %

THN......... technicka hodnota nového stroje nebo stroje po generéini opravé ve vztahu
k hodnoté stroje tovarné nového. Vychozi technicka hodnota tovarné nového stroje
se stanovi ve vy3i 100% a u strojli po generalné opravé provedené ve specializované
opravné nebo vyrobnim zavodé ve vysi 90%

ZA....n, zékladni amortizace dle amortizaéni kfivky & stupnice v %

P/S s pfirdZka nebo srézka dle zjisténého stavu pfi prohlidce

Cena vychozi:

Vyichozi cena stroje &i zafizeni je v podstaté reprodukéni cenou, tj. cenou, kterou by bylo mozné
vynaloZit k pofizeni stejného nebo srovnatelného stroje ¢i zafizeni v dobé ocefiovani. Vychozi cenou
pro vypocet ¢asové ceny je:
a) v pfipadé, Ze ocefiovany stroj je dostupny na trhu, je vychozi cenou pofizovaci cena nového
stroje stejného typu zjiSténa u vyrobce, u oficidiniho prodejce nebo dovozce.
b) v pfipadé, Ze ocefiovany stroj se jako novy jiz nevyrabi, nedovézi ani neni dostupny na trhu,
stanovi se srovnatelna vychozi cena:
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= Parametrickym porovnanim
*  Pfepoctem historické pofizovaci ceny

- Pofizovaci cena je Casto zndma z jiného obdobi, nez ke kterému se provadi
ocenéni. Pro pfepolet slouZi tzv. cenové indexy, umoziujici pfepocet ceny z
jednoho obdobi na druhé, které jsou zpracovany Ceskym statistickym Gfadem.

- Pro pfepocet mezi jednotlivymi roky se pouZije pomér indexti podle vztahu:

_Index pro rok, ke kterému je zndma cena
index pro rok, na klery je nutné cenu Zjistit

¢) pfi poutiti pofizovacf ceny v zahrani¢ni méné je nutno provést pfepocet mény kursem k datu
ocenéni,

3.1.2.6.3. Vozidla

Vyznamnou pomickou pro stanoveni obecné ceny vozidel je Znalecky standard ¢.1/2005: Ocefiovéni
motorovych vozidel, zpracovany Prof. Ing. A. Bradafem, DrSc. alng. P. Krej¢ifem, Akademické
nakladatelstvi CERM, s.r.0., prosinec 2004.

Obvykla cena zohledfiuje aktualni situaci na relevantnim trhu pomoci tzv. ,koeficientu prodejnosti”.
Ke zjisténi obvyklé ceny je vyuZivéna metoda hodnotového ocenéni, tj. vyjadFeni zlstatkové
technické hodnoty majetku formou casové ceny, kterd je pak pfehodnocena koeficientem
prodejnosti K,. Casova cena vyjadiuje miru skute¢ného technického znehodnoceni (opotiebeni)
ocefiovaného majetku, koeficient prodejnosti se zjistuje z prodejnich a ¢asovych cen stejného pop.
srovnatelného typu, dosahovanych v posuzovaném obdobi a misté, a to ze statisticky vyznamného
souboru. Obvykla cena je soucinem casové ceny a koeficientu prodejnosti.

Vychozi cena:

Za vychozi ceny vozidel jsou pro vypocet povaZovény prodejni ceny novych vozidel tehdy, kdy dané
vozidlo bylo ke dni ocenéni za tuto cenu v prodeji, piipadné ceny stanovené jako srovnatelné dle
ceniku redakéni a znalecké kanceldfe Gala$ u vozidel, jez se jako nova vdobé ocenéni v CR
neprodavala.

Redukovanda technickd hodnota:

Redukovana technicka hodnota vozidla se stanovi na zékladé doby provozu vozidla a po¢tu ujetych
kilometrd (PKM).

3.1.2.6.4. Metoda technické nuly

Nelze-li konkrétni pfedmét ocenéni ocenit standardni metodou, zejména pro nedostatek podklad,
pro specifickou povahu majetku nebo zadani Objednavatele &i z jinych objektivnich pficin, je mozno
pouZit ocenéni tzv. ,technickou nulou”. Tato metoda mé svij smysl v tom, Ze v zasadé neovlivni
celkovou hodnotu predmétu ocenéni, aviak umozZni na druhé strané zachytit danou majetkovou
hodnotu v ocenéni, coZ je velmi dlleZité. Hodnoty se tak neztrdci z evidence
av pripadé ziskani potfebnych podkladd, ¢i zméné hospodafské situace je mozné provést standardni
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ocenéni. Vyse technické nuly se pohybuje v zavislosti na hranici vyznamnosti, ktera je rizna u
kazdého ocenéni. Vétsinou se pohybuje v rozmezi 1,- az 1.000,- K&

3.1.2.6.5. Diskont za nelikviditu a minoritu

U spolecnosti u nichZ je pfedmétem ocenéni pouze minoritni podil, je vhodné jejich hodnotu dale
korigovat diskontem, nebo v pfipadé majoritniho podilu naopak prémii z hodnoty akcii stanovené
znalcem. Tyto upravy vhodnéji zachycuji dopad kontroly vlastnictvi v konkrétni spoleénosti.

V praxi se jedna o pfipady, kdy ocenéni hodnoty vlastniho kapitalu spoleénost odpovidajici 100%
emitovanych akcii neni hledanym vysledkem, nebot tikolem znalce je zjistit hodnotu vztahujicimu se
ke konkrétnimu podstatné menimu podilu, pficemz hodnota akcie je relativng niz$i nebo vyssi nez
vramci 100% baliku a neodpovida tedy oproti zakladnimu pfedpokladu alikvotnimu podilu na

vlastnim kapitalu spole¢nosti.

Diskonty a prémie se tedy aplikuji na zakladnu zjisténou béznym vynosovym ocenénim spole¢nosti.
Diskonty a prémie aplikované dodatecné jen na uréity pocet akcii zohledriuji dodateéna rizika &i
uzitek souvisejici s faktory nezohlednénymi v celkovém ocenéni, nebot' se nevztahuji k celku a
plsobi tedy nerovhomérné.

Vyhody, nevyhody a rizika plynouci ze stupné kontroly ocefiovanych akcii nejsou zachycena pfimo
diskontni sazbou pfi ocenéni vynosovou metodou diskontovaného cash-flow, nebot je nelze
vztahnout na zévod jako celek, resp. netykajf se celého baliku akcii. Dalo by se tedy Fici, Ze se jedna

o specifickou pfirazku aplikovatelnou pouze na vybrany objem akcii. Diskont za minoritu by tak mé|

odréazet snizenou atraktivnost akcii vzhledem k moznostem akcionéafe kontrolovat a ovliviiovat zavod

s danym objemem akcii v drzeni akcionare. Jedné se ovéem v pfipadé prodeje v drazbé o aspekt

nezohledriujici osobu kupujiciho, jeho strategické zéméry a piipadné synergické efekty, které by mu

pofizeni pfedmétnych akcii pfineslo.

Prémie za minoritu by méla odréZet atraktivitu akcii ve vztahu k:

- Legislativnim podminkam v CR souvisejici s pravomocemi od uréité hranice akciového podilu —
dosahne-li vy3e akciového podilu 3% (na zakladnim kapitalu>100mil K¢) resp. 5% (<100 mil K¢
na zékladnim kapitalu) ma akcionar podle platného znéni obchodniho z&koniku moznost svolat
valnou hromadu a navrhovat body jednani.

- Konkrétni akcionafské struktufe - za urcitych okolnosti, kdy bude zévod bez majoritniho
akcionare, se miiZe i napf. 10% akcii jevit jako majorita se kterou jsou spojeny vyrazné vyssi
rozhodovaci pravomoce nez kterymi disponuji ostatnich akcionafi

- Poctu vydanych akcii a celkovém poétu ocefiovanych akcii — pfi stejné hodnoté celku miize byt
relativné snazsi dosahnout 3, nebo 5%ni hranici pro svolani valné hromady, bude - li hodnota
rozloZzena na mensi pocet akcii, které si mliZe akcionéaf obstarat na trhu relativné snaze, nez
bude-li tatéZ hodnota rozdrobena na stovky akcii.

Prémie za minoritu by naopak neméla odréZet:

- Velikost obratu spolecnosti, nebot’ tato skutecnost je zohlednéna jiz pfimo v diskontni sazbé
v podobé pfiradZce za velikost

- Dopad kurzovych zmén vzhledem k tomu ze kalkulace ¢asto zavisti na prepoétu do USD
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- Synergicke efekty konkrétniho kupujiciho - zde zaleZi na Gcelu ocenéni a hladiné hledanych
hodnot, kterym by ocenéni z pohledu konkrétnim kupujicim bezesporu bylo

Majoritni podil dava akcionafi moZnost podilet se na kontrole spoleénosti, uréovat dividendovou
politiku, personalni obsazeni, a provadét strategické fizeni spolegnosti. Vztah mezi pfirazkou a
srézkou s ohledem na ocerlovany objem akcii je nasleduijici:

Diskont za minoritu = (1-1/(1+prémie za kontrolu))

V praxi bylo provedeno nékolik studii vychazejicich z porovnani ceny akvizic kontrolnich podild
s cenou mensinovych podild pfed provedenim akvizice. Jednou z uvedenych studii je Mergerstat
Control Premium Study (posledni volné dostupna za rok 2012) zkoumajici uskute¢néné transakce
napf. v rozdélni na jednotlivé trzni odvétvi. BohuZel studie vykazuje vy$§i miru volatility prémii a tudiz
mensi miru spolehlivosti. NapF. pro oblast zemédéistvi a lesnictvi, kam by spadal zkoumany zavod,
vychazi z amerického trhu ze tii uskute¢nénych transakci na prelomu roku 2011 a 2012 dvé
z transakci se zépornou prémii a jednou s prémii ve vy3i 295%. Podotykame, Ze ve véci diskontti za
minoritu navic nebyla provedena Zadna Ceskd studie, zohledfiujici odpovidajicim zpiisoben
legislativni prostfedi. Urcité voditko tedy dava kalkulace prof A. Damodarana z Stern School of
Business pfi New York University. Dany vypocet jsme pfiméfené a aplikovali na nami ocefiovany
akciovy podil na Spolecnosti a tato hodnota byla dale upravena o faktické skute¢nosti, které se
vztahuji ke obecnym specifiklim a také pravnim aspektGm tuzemského trhu.

Dale je tfeba uplatnit diskontni srazku za nelikviditu, vzhledem ke skute¢nosti, 7e pfedmétné akcie
nejsou vefejné obchodované. Pro tento vypodet vyhradné vyuZivame kalkulaci prof A. Damodarana
z Stern School of Business pfi New York University (www.damodaran.com).

3.2. Poutzity zptisob ocenéni

Znalecky posudek je vypracovan za Gcelem stanoveni trzni hodnoty akcii na jméno v zaknihované
podobé ve jmenovité hodnoté 10 000,- K&, emitovanych spoleénosti AGROSTAV, akciové spoleénost
(déle v textu oznaceno té7 jako ,Spole¢nost”), IC 469 04 662, pro Gcely jejich drazby.

Pfi volbé& zplsobu stanoveni hodnoty akcii emitovanych Spoleénosti jsme nejprve analyzovali
hospodatskou a finanni situaci Spole¢nosti. Podle nazoru Znalce i managementu Spole¢nosti je
Spolecnost schopné pokracovat v daldi cinnosti a je tedy spinén predpoklad ,going concern”
principu. Spolecnost neni v situaci, kterd by ocefiovatele opravfiovala k zjisténi likvidagni hodnoty
podniku. Spolecnost neni ani v situaci, kdy by pfedpokladala zdsadni zménu podnikatelské &innosti.

V avahu pfichézeji nize uvedené zékladni pifistupy k ocenéni, tj. zaloZené na analyze vynosti, nebo
na analyze majetku:

1) Metoda diskontovanych penéznich tokd (DCF)

2) Metoda komparacni

3) Metoda likvidacni

4)  Majetkova metoda na principu historickych cen
Vynosova metoda - metodika analyzy diskontovaného salda cash-flow (DCF) kvantifikuje
hodnoty majetku/zavazki podniku, které maji pfimou vazbu na tvorbu provozniho cash-flow

podniku. Tato metoda dle naSeho nézoru nejlépe vystihuje redinou hodnotu jméni ocefiované
Spolecnosti.
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Metoda komparaéni indikuje trzni hodnotu Spolegnosti s vyuZitim primérné hodnoty podilu
vybranych hospodafskych ukazatelli v odvétvi ,EBIT/EV" (pozn. EV, resp. Entreprise value, &ili
hodnota podniku pro vlastniky i véfitele), piipadné ,EBITDA/EV" a rovnéz s vyuZitim hospodéfiskych
parametri Spolegnosti, jez je pfedmétem ocenéni (primarné parametrl ,EBIT" a ,EBITDA"). Za
pfedpokladu disponibility vybranych hospodaiskych parametrd Spoleénosti (pf. ,EBIT, &i +EBITDA")
Ize pfi znalosti pomérového ukazatele z odvétvi ,EBIT/EV” & ,EBITDA/EV* néasledné snadno
kalkulovat hodnotu ,EV" konkrétni Spole¢nosti, po jejiz korekci o neprovozni polozky majetku i
odecitatelné poloZky zévazkd Ize nésledné ziskat odhad hodnoty Spole¢nosti pro jeji vlastniky
(.Equity value”). Danou komparacni metodu operujici s primérnymi ukazateli za dané odvétvi a
vyhradné historickymi ukazateli Spole¢nosti pro jeji jednoduchost v daném pfipadé s ohledem na
pouZiti ostatnich metod ocenénf neaplikujeme.

Metoda likvidacni vychézi primarné z trzni hodnoty majetku stanovené pro téely Spolecnosti,
kalkulované pfecenénim Gcetnich hodnot k datu ocenéni. Hodnotu zavazkd ponechavéame v Géetni
vysi, od pfecenéné hodnoty majetku odetitame. Hodnota likvida¢ni metodou je Zjistovana za
pfedpokladu, Ze majetek podniku bude urcitym zplisobem rozdélen, rozprodan, piipadné
zlikvidovan. S ohledem na pfijmy z likvidace se z ur¢itého Ghlu pohledu jednd o typ Vynosové
metody ocenéni, nicméné na rozdil od vynosové metody DCF se nejedna o piijmy z podniku jako
celku, ale o piijmy z odprodeje nebo likvidace jednotlivych majetkovych polozek. Jedna se tak o
ocenéni statické, orientované na moznosti trhu vstfebat podnikovy majetek v uréeném ¢asovém
intervalu. Likvidalni metodu ocenéni Ize pouZit mimo jiné v ptipadech ocenéni ztratovych podnikag,
jako odhad dolni hranice ocenéni podniku, ¢i pii ocenéni neprovozniho majetku podniku. V daném
pfipadé likvidaéni metodu ocenéni sdivodu zachovani pozadavkG na .going concern”
neaplikujeme.

Majetkova metoda ocenéni na principu historickych cen kalkuluje hodnotu Spole¢nosti vyhradné
dle tcetnich, nikoliv trznich dat, jejichZ vypovidajici schopnost je pro uéely stanoveni treni hodnoty
omezena. Zavéry této metody ocenéni proto povazujeme pro dany Géel ocenéni za informativni,
nikoliv primarni.

S pfihlédnutim k variantdm odraZejicim miru nivratnosti z hlediska poZadavki racionélniho
investora zohledriujiciho riziko spojené s danou investici povazujeme za hlavni metodu
ocenéni ve znaleckém posudku metodu vynosovou, tj. metodu diskontovanych penéznich
tokli. Komparaéni metodu ocenéni povazujeme vzhledem k jejimu zjednodusenému pojeti
ocenéni za sekundarni metodu. Likvidaéni metodu ocenéni s ohledem na ziejmé naplnéni
principu nepfetrZitého fungovani podniku neaplikujeme, nebot’ Spoleénost neni v situaci, jez
by ji opraviiovala k likvidaci.

evv s

Rekapitulace ocenéni 100% jméni spole¢nosti AGROSTAV, akciova spole¢nost.
3.2.1. Detailni popis vynosové metody ocenéni

3.2.1.1. Vynosova metoda diskontovaného cash flow

Vztah mezi soucasnou hodnotou a budoucimi hotovostnimi toky, které obecné spole¢nost vytvori
v budoucnu, Ize vyjadfit takto:
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n CE
PVCF = Z(1+r)"
=1

Ide

PYCF  soucasnd hodnota budoucich volnych hotovostnich toki,

CF; ocekdvand hodnota budouciho hotovostniho toku v obdobi i,

r mira vynosnosti kapitdlu poZadovand investory(podrobnéji viz nize),
i index obdobi

Samotna podstata metody volnych hotovostnich tokil je dostate¢né znama, v dalsim se tedy pouze
omezime na popis naseho postupu v téch bodech, kde pro ocefiovatele obecné existuje vice
mozZnych alternativ postupu.

3.2.1.1.1.  Uréeni hotovostnich tokd k diskontovani

Pfiklonili jsme se k postupu, zalozeném na diskontovani ¢istych hotovostnich tokd, tj. volné hotovosti
vytvarené provozni a investi¢ni Cinnosti spole¢nosti, a dale upravené tak, aby bylo zohlednéno
zdanéni spolecnosti. Pro vétsi ndzornost uvadime niZe postup stanoveni istého hotovostniho toku:

Provozni Pfijmy pied placenim Grokd a dani

- Dané na Pfijmy pred placenim Grokd a dani

+ Zména v odloZzenych danich

= Cisty provozni zisk minus upravené dané

+ Odpisy

+ Upravy o jiné bezhotovostni polozky zahrnuté v Pfijmech pied placenim Grok{ a dani
= Hruby penézni pfijem

- Investice do fixnich aktiv

+/- zména pracovniho kapitalu

- Investice do ostatnich cistych aktiv

= VolIny provozni hotovostni tok akcionarm i véfitelim Spolecnosti

3.2.1.1.2.  Stanoveni obdobi explicitni projekce a vypocet kone¢né hodnoty

Do hodnoty spolecnosti vstupuiji veSkeré hotovostni toky vytvofené po datu ocenéni. Z praktického
hlediska se budouci obdobi obvykle rozdéluje na dva ¢asové dseky. Prvni Usek zahrnuje obdobi, pro
které byly vytvofeny explicitni projekce hotovostnich tokd. Se vzdalengjsim Zasovym horizontem
vsak roste olekavana odchylka budoucich hotovostnich toki od jejich projektovanych hodnot. Proto
Je obdobi explicitni projekce omezeno na casovy horizont, pro néjz je smysluplné projekci
pfipravovat. Obvykle je horizontem projekce zvolen rok, ve kterém lze predpokladat dosaZeni
stabilizované vykonnosti spole¢nosti, vyCerpani konkurenénich vyhod, vyrovnani primyslového
cyklu, ¢i spinéni jinych individualnich parametril. Hodnota spoleénosti vytvairena hotovostnimi toky
za horizontem explicitni projekce, tedy tzv. kone¢né hodnota (terminal value) se pak stanovi na
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zakladé urcitych zjednodusujicich pfedpokiadd. Znalec dal vtomto piipadé prednost obvykle
pouzivanému vzorci trvalosti riistu volnych hotovostnich tokd:

o FCFy,
rr— g
kde
v konecnd hodnota (budoucich volnych hotovostnich tokii vytvorenych za horizontem explicitné
projektovaného obdobi),
FCFr+, stabilizovand droveri volného hotovostniho toku v prvaim roce po explicitnim projektovaném
obdobi,
rr mira vynosnosti kapitdlu poZadovand investory pro termindini obdobi (podrobnéji viz niZe),
g olekdvand dlouhodobd mira ristu volnych hotovostnich toki

a soucasnd hodnota koneéné hodnoty se urdéi jako

v
VTV = —
(1+7r)
kde
T délka explicitniho projektovaného obdobi v letech
r mira vynosnosti kapitdlu pofadovand investory pro explicitné projektované obdobi

Celkova hodnota podniku pro akcionare i véfitele spole¢nosti se uréi jako souget soudasné hodnoty
volnych hotovostnich tokd z explicitné projektovaného obdobi a souéasné hodnoty koneéné
hodnoty, tedy

CHP = PVFCF + PVTV

Hodnota podniku (equity value, EQV) resp. spoleénosti pro jeji vlastniky se potom uréi jako
rozdil mezi hodnotou podniku a trzni hodnotou tiro€enych cizich zdrojii v zahajovaci bilanci,
s pfihlédnutim k neprovoznimu majetku & zavazkdim.

| EQV = CHPTUCZ +NM-NZ B

3.21.1.3. Odhad poZadované vynosnosti kapitalu

Pro stanoveni soucasné hodnoty budoucich hotovostnich tokd je nutné uréit diskontni faktor, ktery
by meél vérné odraZet naklady pfileZitosti kapitalu. V pfipadé diskontovani ¢istych hotovostnich tokd
k vypoctu hodnoty podniku akcionare i véfitele spole¢nosti je vyuzivana diskontni mira odpovidajici
vézenému priméru nakladu kapitalu (weighted average cost of capital - WACC).
WACC = ndklady viastniho kapitdlu * (trZni hodnota vlastniho kapitdlu/ celkovy kapitdl) +
ndklady na cizi zdroje *(trzni hodnota trocenych cizich zdroji/ celkovy kapitdl) * (1- efektivni
darniova sazba)

3.2.1.14. Naklady vlastniho kapitalu

Pfi urleni pozadovanych nakladii vlastniho kapitalu jsme pouzili standardni postup zalozZeny
na modelu ocefiovéani kapitalovych aktiv (Capital Asset Pricing Model, CAPM). Tento model
predpoklada, ze trini vynos akciového kapitalu je roven nakladiim bezrizikového dluhového kapitalu
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plus prémie za riziko, kterd se rovna trini odméné za riziko (rozdil mezi oéekavanou vynosnosti
akciového trhu a bezrizikovou sazbou) nasobené koeficientem wvyjadiujicim piispévek
systematického rizika ocefiované spolecnosti k riziku akciového trhu, obecné zndmym jako Beta
koeficient. PoZadovany vynos viastniho kapitalu se tedy uréi jako:

Rg=Rp + [E(Ry) - Re]B

kde
Rg névratnost akciového kapitdlu
Ry navratnost bezrizikového dluhu,

E(Ry) ocekdvand ndvratnost akciového trhu,

B koeficient vyjadiujici systematické riziko vynosi akciového kapitdlu spolecnosti

Pfi stanoveni zadluZené bety je pocitano s primérnym trZnim pomérem vlastnich a cizich zdroji
v daném sektoru podnikani.

ZadluZend beta=nezadluZend beta*[1+ 1- efektivni dariovd sazba)*(trini pomér cizich a
vlastnich zdroju)]

3.21.1.5. Néklady na cizi zdroje

Pro urceni nakladii na cizi zdroje byly kalkulovany v souladu s poskytnutymi informacemi uvedenymi
v ramci reportingového souboru pfedmétu ocenéni.

3.2.1.1.6.  Vézeny pramér nakladu kapitalu

Hodnota vaZeného priméru nakladu kapitélu je stanovena na zakladé vyse popsanych nakladi na
viastni a cizi zdroje a trzniho poméru cizich a celkovych zdroju, ktery je v obdobi explicitniho planu i
perpetuity kalkulovén na zakladé ocekavaného objemu vyuZivanych drogenych cizich zdroja.

3.21.1.7. Stanoveni diskontd za nelikviditu a minoritu
Diskont za nelikviditu

U spolecnosti, jejichZ akcie nejsou vefejné obchodovatelné, &i u spole¢nosti s ru¢enim omezenym je
dle naseho nazoru nutné dale uplatnit diskont za nelikviditu. Likvidita, neboli obchodovatelnost je
pro vypocet ceny akcii &i podili jednim z nejzésadnéjsich parametri. Je definovana jako schopnost
pfeménit dany cenny papir na hotovost rychle, s minimem transakénich a administrativnich nakladg,
a to svysokou mirou pravdépodobnosti, Ze vyslednd prodejni cena se nebude odlifovat od
ocekavané (tj. indikované napf. na vefejném trhu).

Ve svété se diskonty za nelikviditu zabyvaji v podstaté dva typy studii:

1) Diskonty u transakci s akciemi spolecnosti, jejichz obchodovéni bylo do¢asné omezeno (tzv.
restricted shares)
2)  Diskonty u obchodi s akciemi spolecnosti, jejichZ akcie jsou neregistrované, ale které planuji
v dohledné dobé vefejnou obchodovatelnost, piipadné planuji navyseni zakladniho kapitalu
vefejnym upsanim akecii (tzv. initial public offering)
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Pro vypocet diskontu za nelikviditu vyuZivame vyhradné kalkulaci prof A. Damodarana z Stern School
of Business pfi New York University (www.damodaran.com).

Diskont za minoritu

U spolecnosti u nichZ je pfedmétem ocenéni pouze minoritni podil, je vhodné jejich hodnotu dale
korigovat diskontem, nebo v pfipadé majoritniho podilu naopak prémii z hodnoty akcif stanovené
znalcem. Tyto upravy vhodnéji zachycuiji dopad kontroly viastnictvi v konkrétni spole¢nosti.

V praxi se jedné o pfipady, kdy ocenéni hodnoty vlastniho kapitalu spole¢nost odpovidajici 100%
emitovanych akcii neni hledanym vysledkem, nebot Gikolem znalce je zZjistit hodnotu vztahujicimu se
ke konkrétnimu podstatné mensimu podilu, pficemZ hodnota akcie je relativné nizéi nebo vysii nez
vramci 100% baliku a neodpovida tedy oproti zakladnimu predpokladu alikvotnimu podilu na
vlastnim kapitélu spole¢nosti.

Diskonty a prémie se tedy aplikuji na zékladnu zjisténou bé&Znym vynosovym ocenénim spolenosti.
Diskonty a prémie aplikované dodate¢né jen na urcity poéet akcii zohledfuji dodate¢na rizika &i
uZitek souvisejici s faktory nezohlednénymi v celkovém ocenéni, nebot se nevztahuji k celku a
pisobi tedy nerovhomérné.

Vyhody, nevyhody a rizika plynouci ze stupné kontroly ocefiovanych akcii nejsou zachycena piimo
diskontni sazbou pii ocenéni vynosovou metodou diskontovaného cash-flow, nebot je nelze
vztahnout na zavod jako celek, resp. netykaji se celého baliku akcii. Dalo by se tedy Fici, Ze se jedna

o specifickou pfirazku aplikovatelnou pouze na vybrany objem akcii. Diskont za minoritu by tak mé|

odréazet snizenou atraktivnost akcii vzhledem k moznostem akcionafe kontrolovat a ovliviiovat zavod

s danym objemem akcii v drZeni akcionéfe. Jedna se oviem v pfipadé prodeje v drazbé o aspekt

nezohlediiujici osobu kupujiciho, jeho strategické zaméry a piipadné synergické efekty, které by mu

pofizeni pfedmétnych akcii pfineslo.

Prémie za minoritu by méla odréazet atraktivitu akcii ve vztahu k:

- Legislativnim podminkam v CR souvisejici s pravomocemi od uréité hranice akciového podilu —
doséhne-li vy3e akciového podilu 3% (na zékladnim kapitalu>100mil K&) resp. 5% (<100 mil K&
na zakladnim kapitalu) méa akcionar podle platného znéni obchodniho zakoniku moznost svolat
valnou hromadu a navrhovat body jednani.

- Konkrétni akcionafské struktufe - za uritych okolnosti, kdy bude zévod bez majoritniho
akcionéfe, se mlZe i napf. 10% akcii jevit jako majorita se kterou jsou spojeny vyrazné vyssi
rozhodovaci pravomoce nez kterymi disponuji ostatnich akcionéfi

- Poctu vydanych akcii a celkovém poctu ocefiovanych akcii — pfi stejné hodnoté celku mize byt
relativné snazsi doséhnout 3, nebo 5%ni hranici pro svolani valné hromady, bude - li hodnota
rozloZzena na mensi pocet akcii, které si miZe akcionaf obstarat na trhu relativné snaze, nes
bude-li tatdz hodnota rozdrobena na stovky akcii.

Prémie za minoritu by naopak neméla odréazet:

- Velikost obratu spolecnosti, nebot tato skute¢nost je zohlednéna jiz pfimo v diskontni sazbé
v podobé pfirazce za velikost

- Dopad kurzovych zmén vzhledem k tomu Ze kalkulace ¢asto zavisti na prepoctu do USD
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- Synergické efekty konkrétniho kupujiciho — zde zéleZi na Gcelu ocenéni a hladiné hledanych
hodnot, kterym by ocenéni z pohledu konkrétnim kupujicim bezesporu bylo

Majoritni podil dava akcionafi moznost podilet se na kontrole spoleénosti, uréovat dividendovou
politiku, persondini obsazeni, a provadét strategické fizeni spole¢nosti. Vztah mezi prirdzkou a
srazkou s ohledem na ocefiovany objem akcii je nasledujici:

Diskont za minoritu = (1-1/(1+prémie za kontrolu))

V praxi bylo provedeno nékolik studii vychézejicich z porovnani ceny akvizic kontrolnich podilt
s cenou mensinovych podild pfed provedenim akvizice. Jednou z uvedenych studii je Mergerstat
Control Premium Study (posledni volné dostupna za rok 2012) zkoumajici uskute¢néné transakce
napt. v rozdéIni na jednotliva trzni odvétvi. Bohuzel studie vykazuje vy3$i miru volatility prémii a tudiz
mensi miru spolehlivosti. Napf. pro oblast zemédélstvi a lesnictvi, kam by spadal zkoumany zévod,
vychazi z amerického trhu ze tfi uskuteénénych transakci na pfelomu roku 2011 a 2012 dvé
z transakci se zdpornou prémif a jednou s prémif ve vysi 295%. Podotykame, Ze ve véci diskont( za
minoritu navic nebyla provedena zadna ceskd studie, zohledfujici odpovidajicim zptisoben
legislativni prostiedi. Ur¢ité voditko tedy dava kalkulace prof A. Damodarana z Stern School of
Business pfi New York University. Dany vypolet jsme pfiméfené a aplikovali na nami oceflovany
akciovy podil na Spolecnosti a tato hodnota byla dale upravena o faktické skute&nosti, které se
vztahuji ke obecnym specifikim a také pravnim aspektiim tuzemského trhu.

3.3. Komparacni ocenéni Spole¢nosti

Podstatou srovnavaci (komparacni) metody ocenéni je aplikace pomérovych ukazatelii (pt.
EBITDA/Enterprise value) ziskanych ze spolecnosti plsobicich ve stejném odvétvi na hodnoty
hospodarskych parametri Spole¢nosti.

V navaznosti na pfedchozi byl aplikovan postup kalkulace zaloZeny na odvétvovém parametru
EBITDA/Enterprise value, tedy poméru provozniho hospodaiského vysledku navyeného o Géetni
odpisy k hodnoté podniku pro jeji vlastniky i véfitele. Zapracujeme-li do vypoétu hodnotu EBITDA
Spole¢nosti, metodou troj¢lenky snadno zjistime hodnotu ,Enterprise value” této Spole¢nosti, tedy
Jeji Jhrubou hodnotu pro viastniky i véfitele Spole¢nosti. Po pficteni neprovozniho majetku a
odpoctu odetitatelnych zévazkl Ize hodnotu korigovat na droved ,Equity value” tedy hodnoty
podniku pro jeji vlastniky (akcionéfe).

Hodnotu EBITDA Spole¢nosti kalkulujeme nasledujicim zptisobem:

Tabulka — Kalkulace priimérné hodnoty EBITDA Spoleénosti z historickych dat (tis. K&)

Polozka 1.-6.2017 recipro¢né 1.-12. 2017
Obrat 173 863 347726
EBIT 6189 12378
EBITDA 9 259 18518

Pozn.: Ukazatel ,EBIT* pro Gcely dané kalkulace povaZujeme za ekvivalentni hodnoté ukazatele
Provozni vysledek hospodareni, EBITDA = EBIT+Gcetni odpisy.

V navaznosti na pfedchozi kalkulujeme hodnotu Enterprise value (hodnota pro vlastniky i véfitele) a
nésledné Equity value (hodnota pro viastniky) Spoleénosti nasledujicim zpGsobem:
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Tabulka — Kalkulace hodnoty podniku pro jeho viastniky (,Equity value®)

OBDOBI EBITDA 2017 EBIT 2017
EBITDA 18 518 -
EBIT - 12378
trzni EV/EBITDA, EV/EBIT,EV/SALES, 8,20 14,87
Provozni hodnota pro vlastniky i véfitele 151 845 184 015
Neprovozni majetek 56 020 56 020
Neprovozni/odeditatelné zavazky -3 542 -3 542
Hodnota pro vlastniky 204 323 236 493

Pozn.1. Hodnoty EBIT 2017 a EBITDA 2017 odpovidaji hodnotdm Spolecnosti 1-6 2017, reciproéné
navysenych na 12 mésicd.
Pozn 2. vyse neprovozniho majetku a rovnéZ neprovoznich/odecitatelnych zdvazki je podrobnéji

popsdna v ramci kapitoly 3.4.2.2 Ocenéni aktiv/pasiv nemajicich pfimou vazbu na tvorbu provozniho
cash-flow.

Z tabulky uvedené vySe je patrné, Ze hodnotu jméni Spole¢nosti stanovujeme metodou
komparace kdatu ocenéni, po zaokrouhleni na celé tisice K¢, tedy na &astku
204 000 — 236 000 tis. KE.

3.4. Vynosové ocenéni Spoleénosti

V nésledujici kapitole je provedeno vynosové ocenéni Spolenosti metodou DCF.
3.4.1. Specifické predpoklady ocenéni metodou DCF Spoleénosti

34.1.1. Vychozi bilance Spoleénosti

Vychozi bilance Spolecnosti je nedilnou soucasti pfedchozi kapitoly 2.4 Vychozi bilance Spoleénosti.

HLAVNI VYSTUPY METODY DCF ENTITY

NiZe jsou uvedeny hlavni vystupy ocenéni metodou DCF entity a to:
=  Finanéni plan
= Pokraéujici hodnota
= Diskontni mira
= Projekce cash-flow
= Vysledny propocet

3.4.1.2. Financni plan

Od zéstupcl Spole¢nosti a z vefejné dostupnych zdrojii (www.justice.cz) jsme ziskali historické
financni vykazy za obdobi 2010-2016 a k 30.6.2017. ObdrZeli jsme rovnéZ informace tykajici se
vyhledu hospodafeni v podobé vykazu ziski a ztrét 2017-2019 a rovnéZ jsme obdrzeli informace p
rémcovém vyhledu ocekavanych investic pro dané obdobi. Na zéklad& uvedenych informaci jsme
zpracovali financni plan, pficemz jsme konzultovali se zastupci Spole&nosti opravnénost jednotlivych
polozek.
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Vyse zmifiovany finanéni plan jsme prolongovali pro obdobi 2017-2026, tedy celkové na planované
obdobi necelych 10ti let (pocinaje 1.7.2017), pfi¢emz obdobi 2026 (posledni rok planu) povaZzujeme
za pocatek obdobi stabilizace, po jehoz uplynuti ocekavame pro Gcely ocenéni stabilni VyVoj
hospodareni Spole¢nosti.

Pro obdobi 2017-2026 byl tedy vytvofen plan hospodafskych parametrGi Spole¢nosti dle
disponibilnich historickych dat, dle ramcového vyhledu hospodafeni a rovnéz s piihlédnutim
k primérnym hodnotém_kli€ovych pomérovych hospodaiskych ukazatelli z daného odvétvi
ziskanych z finanéni databaze AMADEUS (bliZe viz kapitola 2.6.2 Sektorova analyza).

Financni plén Spole¢nosti pro obdobi 2017-2026 rovnéz koresponduije se strategii Spole¢nosti a
Jejimi moZnostmi v ramci relevantniho odvétvi, v jejimz ramci Spolegnost plisobi, pficems navazuje
na finanéni plan vyhotoveny pro obdobi 2016.

Nejprve je niZe zobrazena nejprve vychozi historicka situace odvétvi v ramci CR i Spole¢nosti:

Tabulka — Predikce obratu odvétvi i Spoleénosti (tis. K&

OBDOBI 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Obrat odvétvi 25 267 440 | 29 266 190 | 27 266 387 | 26 648 795 | 27 366 993 | 30 857 958 | 31 876 271
mira rlstu Obratu odvétvi -74% 15,8% -6,8% -2,3% 2,7% 12,8% 3,3%
Obrat Spole¢nosti 385981 | 455815| 458064 | 525263| 422404| 257602 422364
mira rdstu Obratu Spole¢nosti 59,0% 18,1% 0,5% 14,7% -19,6% -39,0% 64,0%
podil na trhu CR 1,5% 1,6% 1,7% 2,0% 1,5% 0,8% 1,33%
NiZe je s ohledem na vy3e uvedené zobrazena predikce Obratu Spoleénosti pro obdobi 2017-2026
v navaznosti na predikci Obratu odvétvi:
Tabulka - Predikce obratu odvétvi i Spoleénosti (tis. K¢)
OBDOBf 2017 2018 2019 2020 2021
Obrat odvétvi 33 565 713 35076170 | 36338912 37 647 113 39 002 409
mira ristu Obratu odvétvi 5,3% 4,5% 3,6% 3,6% 3,6%
Obrat Spolec¢nosti 352 500 335450 385 550 397 469 407 770
mira rlistu Obratu Spole¢nosti -16,5% -4,8% 14,9% 31% 2,6%
podil na trhu CR 1,05% 0,96% 1,06% 1,06% 1,05%
Tabulka — Predikce obratu odvétvi i Spolecnosti (tis. K¢)
OBDOBI 2022 2023 2024 2025 2026
Obrat odvétvi 40406496 | 41861130| 43368130 44235493 | 45120203
mira ristu Obratu odvétvi 3,6% 3,6% 3,6% 2,0% 2,0%
Obrat Spole¢nosti 424 268 439 542 455 365 464 473 473 762
mira rlistu Obratu Spoleénosti 4,0% 3,6% 3,6% 2,0% 2,0%
podil na trhu CR 1,05% 1,05% 1,05% 1,05% 1,05%

Cilova mira ristu obratu odvétvi byla pro obdobi 2017-2026 predikovana ve vy&i dlouhodobého
praméru nominainiho HDP z obdobi 2012-2018 (historie i aktualni predikce), tedy ve vyi 3.6% p.a.
nasledné pro obdobi bezprostfedné pfedchézejici obdobi perpetuity pak 2% p.a. (koresponduje

rvs

s dlouhodobé o¢ekévanou vysi inflace)
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Cilovy podil na trhu Spoleénosti byl predikovan ve vysi vazeného priiméru kalkulovaného podilu
z historickych i planovanych hodnot z obdobi 2015-2019 (zvoleno s ohledem na vyvojovy trend) a
to ve vySi 1,05%.
Graficky Ize vyvoj Obratu Spolecnosti pro obdobi 2011-2026 zobrazit nasledujicim zplisobem:
Graf - Historicky i oCekdvany vyvoj ukazatele ,Obrat” Spoleénosti (tis. K&
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V navaznosti na pfedchozi informace zobrazujeme nize historicky i o&ekévany podil Spoleénosti na
pfislusném trhu ,zemi V4" pro obdobi 2011-2026:
Graf — Historicky i o¢ekdvany podil Spoleénosti na trhu CR (tis. K&
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V nésledujici tabulce je zobrazena kalkulace komplexniho finan¢niho planu provozniho hospodareni
Spolecnosti pro obdobi 2017-2026:
Tabulka - Provozni vysledek hospodareni - predikce (tis. K¢)
OBDOBI 1.-6.2017 |7.-12.2017 2018 2019 2020
TRZBY
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OBDOBI 1.-6.2017 |7.-12.2017 2018 2019 2020
Trzby z prodeje zbozi 0 0 0 0 0
Vykony 173606| 175394| 333200 382200| 394016
Trzby za prode] vlastnich vyrobki a sluZeb 173606 | 178394| 335000/ 385000| 396902
Zména stavu zasob vlastni vjroby 0 -3 000 -1 800 -2 800 -2 887
Aktivace 0 0 0 0 0
Trzby z prodeje dlouh. majetku a materialu 226 124 330 400 412
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 10 90 150 200 206
Trzby z prodeje materialu 216 34 180 200 206
Ostatni provozni vynosy 31 119 120 150 155
TRZBY PROVOZN] CELKEM 173 863 175637 | 333650 | 382750| 394583
NAKLADY
Naklady na prodané zboZi 0 0 0 0 0
Vykonova spotieba 144 507 138493 | 275000| 320000| 328582
Spotieba materialu a energie 35010 32990| 65000| 80000| 82146
Sluzby 109 497 105503 | 210000 | 240000| 246437
Osobni naklady 18 667 22903| 41750| 44600| 45979
Mzdové naklady 13683 16817| 30000| 32000| 32989
Odmeény ¢lenlim orgénd spoleénosti 0 0 0 0 0
Naklady na SZP 4 686 5834 11 200 12 000 12371
Socialni naklady 298 252 550 600 619
Dané a poplatky 417 383 870 200 928
Naklady na prod. dlouh. majetek a material 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek 0 11 000 0 0 0
Zména stavu rezerv 0 0 0 0
Zména stavu opravnych poloZek 11 000 0 0 0
K zdsobam
K pohledavkdm
Ostatni provozni naklady 1013 687 1750 1950 2002
NAKLADY PROVOZN{ CELKEM 164 604 173466 | 319370| 367450| 377491
Odpisy (U¢etni) 3070 3030 6 500 6 800 6122
PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENI 6 189 -859| 7780| 8500 10970
Tabulka - Provozni vysledek hospodareni - predikce (tis. K¢)
OBDOBI 2021 2022 2023 2024 2025 2026
TRZBY
Trzby z prodeje zbozi 0 0 0 0 0 0
Vykony 404 227 | 420582 | 435723 | 451 409 | 460437 | 469 646
Triby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb | 407 188 | 423 663 | 438 915 | 454 716 | 463 810 | 473 086
Zména stavu zasob vlastni vyroby -2961| -3081| -3192| -3307| -3373| -3441
Aktivace 0 0 0 0 0 0
Trzby z prodeje dlouh. majetku a materidlu 423 440 456 472 482 492
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 212 220 228 236 241 246
Trzby z prodeje materialu 212 220 228 236 241 246
Ostatni provozni vynosy 159 165 171 177 181 184
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OBDOBI 2021 2022 2023 2024 2025 2026
TRZBY PROVOZNI CELKEM 404 808 | 421 187 | 436350 | 452 058 | 461 100 | 470 322
NAKLADY
Néklady na prodané zboZi 0 0 0 0 0 0
Vykonova spotfeba 335477 | 347785| 360305| 373276 | 380742 | 388 357
Spotreba materidlu a energie 83869| 86946| 90076| 93319| 95185| 97089
Sluzby 251607 | 260839 | 270229 | 279957 | 285556 | 291 267
Osobni néklady 47170| 49079| 50846| 52676| 53730| 54804
Mzdové naklady 33844 | 35214| 36481 | 37795| 38550| 39321
Odmény &lenGim organd spoleénosti 0 0 0 0 0 0
Naklady na SZP 12692| 13205| 13680| 14173| 14456| 14746
Sociélni naklady 635 660 684 709 723 737
Dané a poplatky 952 990 1026 1063 1084 1106
Naklady na prod. dlouh. majetek a material 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek 0 0 0 0| -11000 0
Zména stavu rezerv 0 0 0 0 0 0
Zména stavu opravnych polozek 0 0 0 0| -11000 0
K zadsobam

K pohledavkam
Ostatni provozni naklady 2044 2119 2196 2275 2320 2 367
NAKLADY PROVOZN{ CELKEM 385643 | 399974 | 414373 | 429290 | 426 876 | 446 633
Odpisy (Gcetni) 6 144 6 197 6271 6 362 6 465 6 578
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 13021| 15017 15706| 16406| 27758| 17110

Vyde uvedena predikce provozniho vysledku hospodafeni pro obdobi 2017-2026 koresponduje s
niZze uvedenou predikci pomérovych ukazatel(:

Tabulka — Pomérové ukazatele Spolecnosti - predikce (tis. K&

OBDOBf 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026

Mira riistu Obratu -16,5% | -4,8% | 14,9% | 31% | 26% | 40% | 3,6%| 3,6% | 2,0% | 20%
Vykonova spotfeba/Viykony 81% | 83% | 84%| 83%| 83%| 83%| 83%| 83%| 83%| 83%
Mzdové N/Vykony 9% | 9% 8%| 8% | 8%| 8%| 8%| 8%| 8%| 8%
Odmény/Mzdové N 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Odmény/Vykony 0%| 0% 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%

N na soc. a zdr. Pojist/Mzdové N |  34% | 37%| 38% | 38%| 38%| 38% | 38%| 38% | 38%| 38%
Soc. N/Mzdové N 2% 2% 2% | 2% | 2%| 2%| 2%| 2%| 2%| 2%
Dané a poplatky/Vykony 0%| 0% 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%
OPV/Vykony 0%| 0% 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0%
OPN/Vykonova spotfeba 1%| 1% 1% 1% 1%| 1%| 1%| 1%| 1%| 1%

V ramci této kapitoly byla nasledné provedena kontrolni kalkulace polozky EBITDA/Provozni vynosy:

Tabulka — Predikce ukazatelli EBITDA a Provozni vynosy Spolecnosti (tis. K& %)
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OBDOB{ 2017 2018 2019 2020 2021
Obrat 352 500 335 450 385 550 397 469 407 770
EBIT 5330 7780 8 500 10970 13021
harmonizovana EBITDA 22 430 14 280 15 300 17 091 19 165
EBITDA marze 6,4% 4,3% 4,0% 4,3% 4,7%
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Tabulka - Predikce ukazatelti EBITDA a Provozni vynosy Spolecnosti (tis. K¢ %)
OBDOBI 2022 2023 2024 2025 2026

Obrat 424 268 439 542 455 365 464 473 473762
EBIT 15017 15 706 16 406 16 758 17 110
harmonizovana EBITDA 21213 21977 22 768 23 224 23 688

EBITDA marze 5,0% 5.0% 5,0% 5,0% 5,0%

Z dat je patrné, Ze plan pomérového ukazatele ,EBITDA/Provozni vynosy” Spole&nosti generovany
ke konci predikovaného obdobi €ini cca 5.0%, coz koresponduje s vaZenym primérem ukazatele
EBITDA/Obrat za celé odvétvi platnym pro obdobi 2007-2015 (4,0%) a priimérnou hodnotou EBITDA
marzZe Spole¢nosti z obdobi 2011-2016 (8,1%). VaZeny pramér byl kalkulovan s vahami hodnoty za
celé odvétvi : Spole¢nost ,1:3".

Graficky Ize historicky i oCekéavany vyvoj ukazatele ,EBITDA/Obrat” zobrazit pro obdobi 2010-2026
nasledovné:

Graf - Historicky i ocekdvany vyvoj ukazatele ,EBITDA/Obrat” Spolecnosti (%)
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3.4.1.3. Pracovni kapital

Projekce pracovniho kapitélu‘ Je zaloZena zejména na pfedpokladu obratek u nejvyznamnéjsich
poloZek pohledavek a zavazkd, jez byly kalkulovéany dle predikce poloZek pfislusnych kratkodobych
pohledavek, zévazkid i zasob. Plan jednotlivych polozek pracovniho kapitalu je uveden dale
v tabulkéch, vletné skute¢nosti k 30.6.2017. Naklady a vynosy, které jsou zakladnou pro vypocet
obratek, jsou uvedeny v tabulce. Provozni trzby = trzby z prodeje zboZi + vykony. Provozni néaklady
= naklady na prodané zboZi + vykonova spotieba.

Tabulka - Zdkladna pro vypocet obrdtek pohleddvek a zdvazkii (tis. K&)

OBDOBI 1-6 17 2017 2018 2019 2020 2021
Provozni trzby 173 606 | 352 000 | 335 000 | 385 000 | 396 902 | 407 188
Provozni néklady 144 507 | 283 000 | 275 000 | 320 000 | 328 582 | 335 477
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Tabulka - Zakladna pro vypocet obrdtek pohleddvek a zdvazki (tis. K¢)

OBDOBI 2022 2023 2024 2025 2026
Provozni trzby 423663 | 438915| 454716| 463810| 473086
Provozni naklady 347785| 360305| 373276| 380742| 388357

3.4.1.3.1.  Provozni pohledavky
Pro nasledujici obdobi 2017-2026 predikujeme dané polozky dle nize uvedenych parametri:

Kratkodobé pohledévky z obchodniho styku a Kratkodobé jiné pohledavky byly predikovany
s pfihlédnutim k olekéavané dobé obratu pro obdobi 2017-2026 na Grovni praméru hodnot z obdobi
2014-2016 a rovnéZ vzhledem kocekdvané vy$i polozky Provozni trzby pro obdobi
2017-2026 (viz vyse).

Ostatni poloZky kratkodobych pohledévek byly pro obdobi 2017-2026 predikovany s ohledem na
svlj charakter na Grovni priméru hodnot z obdobi 2013-2016.

Tabulka - Plén provoznich pohleddvek Spoleénosti (tis. K&

OBDOBI 1-6.2017 | 7.-12.2017 2018 2019 2020 2021
POHLEDAVKY Z OBCHODNICH VZTAHU
Stav ke konci obdobi 142 458 135390 | 128851 | 148 083 | 152661 | 156 617
Primérna obratka z tréeb (dny) 14853 140,39 140,39 | 14039| 140,39 140,39
Prlimérna meziro¢ni zména 10440 7 068 6539| -19232| -4578| -3956
STAT - DANOVE POHLEDAVKY
Stav ke konci obdobi 7 909 5374 5374 5374 5374 5374
Primérna meziro¢ni zména -1319 2535 0 0 0 0
OSTATN{ POSKYTNUTE ZALOHY
Stav ke konci obdobi 448 333 333 333 333 333
Primeérna meziroéni zména -33 116 0 0 0 0
JINE POHLEDAVKY
Stav ke konci obdobi 17 098 16196 | 15414| 17714| 18262| 18735
Primérna obratka z trzeb (dny) 17,83 16,79 16,79 16,79 16,79 16,79
Primérna meziroéni zména -225 902 782 | -2301 -548 -473
POHLEDAVKY CELKEM
Stav ke konci obdobi 167 913 157 292 [ 149971 | 171 503 | 176 629 | 181 058
Primérna obritka z trieb (dny) 175,06 163,10 | 163,40 162,59| 162,43| 162,30
Priimérnd meziroéni zména 8863 10 621 7321| -21532| -5126| -4429

Tabulka - Plan provoznich pohleddvek Spolecnosti (tis. K¢)

OBDOBI 2022 2023 2024 2025 2026
POHLEDAVKY Z OBCHODNICH VZTAHU

Stav ke konci obdobi 162954 | 168820| 174898| 178395| 181 963
Primérna obrétka z trzeb (dny) 140,39 | 140,39 140,39 140,39 140,39
Primérna mezironi zména -6 337 -5 866 -6 078 -3 498 -3 568

STAT - DANOVE POHLEDAVKY
Stav ke konci obdobi 5374 5374 5 374 5 374 5374
Priimérna meziro¢ni zména 0 0 0 0 0

OSTATNI POSKYTNUTE ZALOHY
Stav ke konci obdobi 333 333 333 333 333
Priimérna meziro¢ni zména 0 0 0 0 0
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OBDOBI 2022 2023 2024 2025 2026
JINE POHLEDAVKY
Stav ke konci obdobi 19 493 20 195 20922 21 341 21767
PrGmérnd obrétka z trzeb (dny) 16,79 16,79 16,79 16,79 16,79
Primérna meziroéni zména -758 -702 -727 -418 -427
POHLEDAVKY CELKEM
Stav ke konci obdobi 188153 | 194721 | 201526| 205442| 209 437
Priimérna obratka z trZeb (dny) 162,10 | 161,93 161,76 161,67 161,59
Primérna meziroéni zména -7095| -6568 -6 805 -3 916 -3 995
3.4.1.32. Provozni zavazky
Pro nasledujici obdobi 2017-2026 predikujeme dané polozky dle nize uvedenych parametr::
Kratkodobé zévazky z obchodniho styku a Kratkodobé jiné zavazky byly predikovany s pfihlédnutim
k olekavané dobé obratu pro obdobi 2017-2026 na Grovni priméru hodnot z obdobi 2014-2016 a
rovnéZ vzhledem k o¢ekévané vy3i polozky Provozni naklady pro obdobi 2017-2026 (viz vy3e).
Kratkodobé zévazky k zaméstnancim a zévazky ze sociélniho a zdr. pojisténi predikujeme ve vysi
1/12 ocekavané roni vySe mzdovych nakladu, resp. nakladd na socialni a zdravotni pojisténi.
Ostatni poloZky kratkodobych zévazkd byly pro obdobi 2017-2026 predikovéany s ohledem na svijj
charakter i vyznam dle primérnych hodnot z obdobi 2014-2016.
Tabulka - Pldn provoznich zdvazk( Spolecnosti (tis. K&)
OBDOBI 1.-6.2017|7.-12.2017 | 2018 2019 2020 2021
ZAVAZKY Z OBCHODNICH VZTAHU
Stav ke konci obdobi 46 021 36140 | 35119| 40865 | 41961 | 42 842
Primérna obratka z nakladd (dny) 57,64 46,61 | 46,61| 46,61| 46,61| 46,61
Priimérna meziroéni zména -754 -9881| -1022| 5747| 1096 880
ZAVAZKY KE SPOLECNIKUM
Stav ke konci obdobi 50 50 50 50 50 50
Primérnd meziroéni zména 0 0 0 0 0 0
ZAVAZKY K ZAMESTNANCUM
Stav ke konci obdobi 1952 2542 2500| 2667| 2749| 2820
Priimérnd meziroéni zména -1020 590 -42 167 82 71
ZAVAZKY ZE SOC. ZABEZPECENI A ZDRAV. PO).
Stav ke konci obdobi 1055 877 933| 1000| 1031| 1058
Préimérnd meziroéni zména -666 -178 57 67 31 27
STAT - DANOVE ZAVAZKY A DOTACE
Stav ke konci obdobi 312 611 537 522 515 495
Priimérna meziroéni zména -289 299 -75 -15 -6 -20
KRATKODOBE PRUATE ZALOHY
Stav ke konci obdobi 0 4 3 4 2 3
Priimérnd meziro¢ni zména 0 4 -1 1 -2 1
JINE ZAVAZKY
Stav ke konci obdobi 44 1263 1227| 1428| 1466| 1497
Prdmérna obratka z nékladd (dny) 0,06 1,63 1,63 1,63 1,63 1,63
Primérna meziro¢ni zména -1173 1219 -36 201 38 31
ZAVAZKY CELKEM
Stav ke konci obdobi 49 434 41 487 | 40 369 | 46 536 | 47 775 | 48 765
Primérna obratka z nakladi (dny) 61,92 53,51| 53,58| 53,08| 53,07| 53,06
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OBDOB! 1-6.2017 | 7.-12.2017 | 2018 2019 2020 2021
Priimérna meziroéni zména -3 902 -7947 | -1118| 6167 | 1239 990
Tabulka - Pldn provoznich zdvazk( Spolecnosti (tis. K&)
OBDOBf 2022 2023 2024 2025 2026
ZAVAZKY Z OBCHODNICH VZTAHU
Stav ke konci obdobi 44 413 46 012 47 669 48 622 49 595
Primérné obratka z ndklad( (dny) 46,61 46,61 46,61 46,61 46,61
Priimérna meziro¢ni zména 1572 1599 1656 953 972
ZAVAZKY KE SPOLECNIKUM
Stav ke konci obdobi 50 50 50 50 50
Priimérna meziro¢ni zména 0 0 0 0 0
ZAVAZKY K ZAMESTNANCUM
Stav ke konci obdobi 2934 3 040 3150 3213 3277
Priimérna meziro¢ni zména 114 106 109 63 64
ZAVAZKY ZE SOC. ZABEZPECENT A ZDRAV. POJ.
Stav ke konci obdobi 1100 1140 1181 1205 1229
Primérna meziro¢ni zména 43 40 41 24 24
STAT - DANOVE ZAVAZKY A DOTACE
Stav ke konci obdobi 546 517 520 518 520
Préimérna meziroéni zména 51 -29 2 -1 1
KRATKODOBE PRUATE ZALOHY
Stav ke konci obdobi 3 3 3 3 3
Préimérna meziro¢ni zména 0 0 0 0 0
JINE ZAVAZKY
Stav ke konci obdobi 1552 1608 1 666 1699 1733
Prlimérna obratka z naklad( (dny) 1,63 1,63 1,63 1,63 1,63
Priimérna meziroéni zména 55 56 58 33 34
ZAVAZKY CELKEM
Stav ke konci obdobi 50600| 52371 54 238 55 310 56 406
Prumérna obrétka z nékladh (dny) 53,10 53,05 53,04 53,02 53,01
Priimérna meziroéni zména 1835 1771 1867 1072 1 096

3.4.13.3. Zésoby

Analogicky s pfedchozim byla pro obdobi 2017-2026 polozka Zasoby predikovéana dle ogekavané
doby obratu na drovni hodnoty z obdobi 2016 a rovnéz s piihlédnutim k planu polozky Provozni
trzby pro obdobi 2017-2026.

Tabulka — Plan Zdsob Spolecnosti (v tis. K¢)

OBDOBI 30.6.2017 | 31.12.17 2018 2019 2020 2021
Stav Ke konci obdobi 2 541 2338 2226 2 558 2637 2705
Primérna obratka z trzeb (dny) 2,65 242 242 242 242 242
Primérna meziroéni zména 262 203 113 -332 -79 -68

Tabulka — Pldn Zdsob Spolecnosti (v tis. K¢)

OBDOBI 2022 2023 2024 2025 2026
Stav ke konci obdobi 2 815 2916 3021 3081 3143
Primérnd obréatka z trzeb (dny) 242 242 242 242 242
Primérna meziroéni zména -109 -101 -105 -60 -62
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3.4.1.3.4. Rezervy a OP a Casové rozlideni

Pro obdobi finanéniho planu ocekavame v souladu s dodanym planem tvorbu rezerv v obdobi do
konce roku 2017 a to ve vy3i 11 000 tis. K¢.

3.4.1.3.5. Provozni hotovost

Zména provozni hotovosti promitajici v rdmci provozniho Cash flow obdobi 2017-2026 byla
planovana s ohledem na minimaini pozadovanou vy3i penézni likvidity (kalkulovana s ohledem na
historickou vy3i penézni likvidity i vy$i penéZni likvidity k datu ocenéni) a rovnéz s ohledem na
planovanou vy3i krétkodobych zavazki a kratkodobych Grogenych cizich zdroj.

NiZe je zobrazen nejprve historicky vyvoj relevantnich parametr( z obdobi 2011- 6.2017:

Tabulka — Provozni hotovost (v tis. K& v %)

OBDOBI 30.06.2017| 2017 2018 2019 2020 2021
Kratkodoby finanéni majetek 42975| 51521| 65053| 57158| 61872| 68604
Kratkodobé zavazky - provozni 49434| 41487 40369| 46536| 47775| 48765
Kratkodobé bankovni tvéry 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢ni viypomoci 0 0 0 0 0 0
Penézni likvidita 86,93% | 124,18% [ 161,15% | 122,83% | 129,51% | 140,68%
Optimalni penézni likvidita 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00%
Provozni hotovost 9 887 8§ 297 8 074 9307 9555 9753
Primérnd meziro¢ni zména 780 1589 224 -1233 -248 -198
NEPROVOZNi HOTOVOST 33088| 43223| 56979| 47851| 52317 58851

Tabulka — Provozni hotovost (v tis. K& v %)

OBDOBIf 2022 2023 2024 2025 2026
Kratkodoby finanéni majetek 75016 | 82403 90174| 100335| 110703
Kratkodobé zavazky - provozni 50600| 52371 54 238 55 310 56 406
Krétkodobé bankovni tvéry 0 0 0 0 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0
PenéZni likvidita 148,25% | 157,35% | 166,26% | 181,41% | 196,26%
Optimalni penézni likvidita 20,00% | 20,00% | 20,00% 20,00% 20,00%
Provozni hotovost 10120 10474 10 848 11 062 11 281
Primérna meziroéni zména -367 -354 -373 -214 -219
NEPROVOZNi HOTOVOST 64896, 71929| 79326 89 273 99 421

Z dat je patrné, Ze za optimalni miru provozni penézni likvidity povazujeme jeji vy$i k datu ocenéni,
tedy 20% (vySe odpovidajici v souladu s odbornou literaturou doporu¢enému praméru),

3.4.1.3.6. Zména pracovniho kapitalu — zavére¢né shrnuti

Na zakladé vy3e uvedeného planujeme celkovy pohyb pracovniho kapitalu promitajici se do obdobi
finan¢niho planu 2017-2026 tedy nasledovné:

Tabulka — Celkovy pohyb pracovniho kapitdlu (tis. K¢&)

OBDOBI 7.-12.2017 2018 2019 2020 2021
Zasoby (nariist -/pokles +) 203 113 -332 -79 -68
Pohledavky (narist -/pokles +) 10 621 7321 | -21532| -5126| -4429
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OBDOBf 7.-12.2017 2018 2019 2020 2021
Cas. rozli$ené aktivni (nartist -/pokles +) 0 0 0 0 0
Provozni hotovost (nariist -/pokles +) 1589 224 -1 233 -248 -198
Investice do pracovniho kapitalu (material) 0 0 0 0 0
Investice do pracovniho kapitalu (opr. polozky) -11 000 0 0 0 0
Zavazky (narlst +/pokles -) -7947 | -1118 6 167 1239 990
z toho Zaméstnanci (nardist +/pokles -) 590 -42 167 82 71
Zména stavu rezerv (nardist +/pokies -) 0 0 0 0 0
Zména stavu opr. poloZek (narst +/pokles -) 11 000 0 0 0 0
Cas. rozlieni pasivni (nardst +/pokles -) 0 0 0 0 0
POHYB PRACOVNIHO KAPITALU (+/-) 4 466 6539| -16931| -4214| -3706
Tabulka — Celkovy pohyb pracovniho kapitdlu (tis. K¢)
OBDOBI 2022 2023 2024 2025 2026
Zasoby (narist -/pokles +) -109 -101 -105 -60 -62
Pohledavky (nardst -/pokles +) -7 095 -6 568 -6 805 -3916 -3 995
Cas. rozlisené aktivni (narGst -/pokles +) 0 0 0 0 0
Provozni hotovost (nardst -/pokles +) -367 -354 -373 -214 -219
Investice do pracovniho kapitalu (material) 0 0 0 0 0
Investice do pracovniho kapitélu (opr. poloZky) 0 0 0 11 000 0
Zavazky (narast +/pokles -) 1835 1771 1867 1072 1096
z toho Zaméstnanci (nardst +/pokles -) 114 106 109 63 64
Zména stavu rezerv (nardst +/pokles -) 0 0 0 0 0
Zména stavu opr. poloZek (narast +/pokles -) 0 0 0 -11 000 0
Cas. rozlieni pasivni (nardst +/pokles -) 0 0 0 0 0
POHYB PRACOVNIHO KAPITALU (+/-) -5 736 -5 253 -5416 -3119 -3179

34.14. Investice a odpisy

V tabulce nize uvadime nejprve historickou vysi investic i G¢etnich odpisii Spole¢nosti, vychazejici
z jejich historickych finan¢nich vykazi za obdobi 2011-2016:

Tabulka - Investice a ucetni odpisy Spolecnosti 2011-2016 (tis. K¢&)

OBDORBI{ 2011 2012 2013 2014 2015 2016
DNM celkem 12 0 23 0 16 0
neodepisovany DNM 0 0 0 0 0 0
Odepisovany DNM 12 0 23 0 16 0
DHM celkem 40329| 41140 39748 | 38647| 33397| 29073
neodepisovany DHM majetek (pozemky) 7 075 7075| 7075| 7075 7075 7 047
Odepisovany DHM 33254| 34065| 32673 31572| 26322 | 22026
Odepisovany majetek celkem 33266| 34065| 32696| 31572| 26338| 22026
Investice - 6435| 5009 6141| 2137| 2559
ucetni odpisy v T/ Odepisovany majetek v ¢ase T-1 - 17% 19% 22% 23% 26%
Gcetni odpisy 4 359 5636| 6378| 7265| 7371| 6871
Z dat uvedenych vy3e je patrné, nasledujici:
- Primérna vyse investic Spole¢nosti za obdobi 2011-2016 &ini 5 136 tis. K¢&
- Primérna vyde icetnich odpist Spole¢nosti za obdobi 2011-2016 ¢ini 6 313 tis. K&
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Nasledné predikujeme dle disponibilnich podkladd vysi investici Géetnich odpist Spoleénosti pro
obdobi 2017-2021:

Tabulka ~ Investice a Ucetni odpisy Spoleénosti 2017-2021 (tis. K¢)

OBDOBi 2017 2018 2019 2020 2021

DNM celkem 0 0 0 0 0
neodepisovany DNM

Odepisovany DNM 0 0 0 0 0
DHM celkem 28 812 28 268 27 543 27618 27 794
neodepisovany DHM majetek (pozemky) 7047 7047 7 047 7 047 7047
Odepisovany DHM 21 765 21 221 20 496 20571 20 747
Odepisovany majetek celkem 21765 21221 20 496 20571 20 747
Investice 5839 5 956 6 075 6 196 6320
Ucetni odpisy v T/ Odepisovany majetek v ¢ase T-1 28% 30% 32% 30% 30%
ucetni odpisy 6100 6 500 6 800 6122 6 144

Nasledné predikujeme dle disponibilnich podkladii vy3i investici G&etnich odpisti Spole&nosti pro
obdobi 2022-2026:

Tabulka — Investice a tcetni odpisy Spolecnosti 2022-2026 (tis. K¢)

OBDOBI 2022 2023 2024 2025 2026
DNM celkem 0 0 0 0 0
neodepisovany DNM 0 0 0 0 0
Odepisovany DNM 0 0 0 0 0
DHM celkem 28 044 28 349 28 694 29070 29 470
neodepisovany DHM majetek (pozemky) 7 047 7 047 7047 7047 7047
Odepisovany DHM 20997 21 302 21 647 22023 22423
Odepisovany majetek celkem 20997 21 302 21 647 22023 22 423
Investice 6 447 6 576 6 707 6 841 6 978
cetni odpisy v T/ Odepisovany majetek v ¢ase T-1 30% 30% 30% 30% 30%
uéetni odpisy 6 197 6 271 6 362 6 465 6 578

Z dat uvedenych vy3e je patrné, nasledujici:
- Prdmérna vyse investic Spole¢nosti za obdobi 2017-2026 &ini 6 394 tis. K&
- Prlimérna vyse tcetnich odpist Spole¢nosti za obdobi 2017-2026 ¢&ini 6 354 tis. K&

Uetni a daftové odpisy jsou kalkulovény ve stejné vysi. Z dat uvedenych niZe je patrné, Ze Ucetni
odpisy byly kalkulovany primarné dle podilu k odepisovatelnému majetku v pfedchozim obdobi.

Z dat uvedenych vyse je patrné, Ze v priibéhu planovaného obdobi 2017-2026 primérna ro¢ni vyse
investic dosahovala cca 101% UGrovné primémé roéni vySe Ucetnich odpist, piicem# na konci

predikovaného obdobi je ocekdvana vsouladu s dosazenim podminek odpovidajicim
«Stabilizovanému obdobi" konvergence obou veli¢in.

Graficky Ize vy3e uvedené predikce pro obdobi finan¢niho pléanu v navaznosti na historicky dosazené

hodnoty zobrazit nasledujicim zplisobem:
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Graf - Historie i Pldn investic a odpisti Spolecnosti — primérné hodnoty za jednotlivd obdobi (tis. K&)
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V navaznosti na historické data z obdobi 2011-2016 povaZujeme plén investic a souvisejicich
Ucetnich odpist pro obdobi 2017-2026 z dlouhodobého hlediska za vyvazeny, spliiujici pfedpoklady
.going concern” principu, resp. principu nepfetrzitého fungovéni podniku.
3.4.1.5. Zpusob financovani
Spolecnost k datu ocenéni, tj. k 30.6.2017, eviduje Gro¢ené odetitatelné cizi zdroje v celkové vy
4 025 tis. KC. Jedna se o dlouhodobé jiné zavazky, v celkové vy3i 2 466 tis. K& a nasledné o Odlozeny
dafovy zdvazek v Gcetni vysi 1 559 tis. K&,
Uro&eni polozky Dlouhodobé jiné zavazky predikujeme pro obdobi finanéniho planu ve wii 6,45%
p.a. (kalkulované Groceni z obdobi 2016).
3.4.1.5.1.  Trini zadluZeni Spole¢nosti
Celkové drocené cizi zdroje a s tim spojené zadluZeni Spole¢nosti tedy predikujeme pro obdobi
finanéniho planu 2017-2026 nésledovné:
Tabulka — Viyvoj trzniho zadluZeni Spole¢nosti (%, tis. K¢)
DISKONTNI FAKTOR 7-1217 2018 2019 2020 2021
Celkové Grocené cizi zdroje na polatku 2516 2516 2516 2516
. 2516
obdobi
Nakladové Groky 81 162 162 162 162
Trzni hodnota vlastniho kapitélu 103 025 98 139 93 249 110 651 115 604
Trzni pomér cizich a celkovych zdroji 2,38% 2,50% 2,63% 2,22% 213%
Naklady na cizi zdroje 6,45% 6,45% 6,45% 6,45% 6,45%
Strana 49
kreston.cz

A member of Kreston Intematicnal | A global network of independent accounting firms



AP KRESTON
‘ "A&CE

Tabulka — Vyvoj trzntho zadluZeni Spoleénosti (%, tis. K¢&)

DISKONTNf FAKTOR 2022 2023 2024 2025 2026

Celkové Urocené cizi zdroje na poéatku 2516 2516 2516 2516
. 2516
obdobi

Nakladové troky 162 162 162 162 162
Trzni hodnota vlastniho kapitélu 118 907 122 976 126 402 129753 130 835
Trzni pomér cizich a celkovych zdrojt 2,07% 2,00% 1,95% 1,90% 1,89%
Néklady na cizi zdroje 6,45% 6,45% 6,45% 645% 6,45%

Pro obdobi perpetuity (tj. po roce 2026) predikujeme zadluZeni Spole¢nosti na trovni kalkulovaného
triniho zadluzeni Spole¢nosti z obdobi posledniho roku planu, tj. ve vysi 1,89%.

3.4.1.6. Pokracujici hodnota

Jak jiz bylo uvedeno vy3e, jako zékladni metodu ocenéni Spole¢nosti jsme zvolili metodu
diskontovaného cash-flow (DCF), zohlediiujici pfedeviim hodnotu budoucich penéznich tokd
z provozni ¢innosti Spole¢nost a to v obdobi finanéniho planu i perpetuity.

Miru rdstu pro obdobi perpetuity, tj. po roce 2027 planujeme miru rlstu Spole¢nosti s ohledem na
vzdalenost casového horizontu od data ocenéni ve vyii dlouhodobé ocekavané vyse inflace,
1j. 2% p.a.
PFi kalkulaci CF do perpetuity jsme pouZili zékladni pfistup:
- dle rentability investovaného kapitalu ekvivalentni WACC
Pro vypocet CF v perpetuité plati tedy vztah:
CF 2027 = [Upraveny EBIT * (1- dan. sazba) — NI]* (1 + mira rdstu ) kde,
= Upraveny EBIT - je upraveny provozni hospodafsky vysledek 2027
= Dan. sazba - je planovana dari sazba v roce 2027
= NI(,net investments”), resp. Cisté investice, nad droveri investic obnovovacich ve vySi
odpisl
NI resp. net investments (Cisté investice) jsou pro obdobi perpetuity kalkulovany v zavislosti na
parametrech uvedenych nize:
=  Rentabilita investic (pro obdobi perpetuity uvaZovana ve vy&i oéekdvané minimalni
pozadované vySe nakladil na celkovy kapitél Spole¢nosti)
=  Mira ristu v obdobi perpetuity
NI = [Upraveny EBIT * (1 - daii. sazba)] * ( mira rGstu/WACC )
NI=[17110*(1-0,19)] *(0,02/0,1052)
NI = 2 634 tis. K¢
Na z&kladé vy3e uvedenych kalkulaci Ize CF do perpetuity kalkulovat nasledovné:
CF do perpetuity = [Upraveny EBIT*( 1- dan. sazba ) - NI ]*( 1 + mira rastu)
CF do perpetuity = [17 110*(1-0,19)-2634) ] * (1 + 0,02)
CF do perpetuity = 11 450 tis, K¢

Pro Obdobi perpetuity Ize na zakladé vySe uvedenych propoctii kalkulovat hodnotu CF provozni
kazdorocné ve vysi 11 450 tis. K¢,
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3.4.1.7. Finanéni analyza finanéniho plénu

Vramci nésledujici kapitoly je provedena finan¢ni analyza finan¢niho planu Spole¢nosti a to za
obdobi 2017-2026:

Tabulka - Financni analyza finan¢niho pldnu (%, dny)

FINANCNI UKAZATELE 2017 2018 2019 2020 2021
Rentabilita vlastniho kapitalu 14% 3,2% 3.2% 3,8% 4,4%
Rentabilita celkového kapitélu 1,2% 2,7% 2,7% 3,2% 3,6%
Produk¢ni sila (Rentabilita aktiv) 1,1% 2,6% 2,6% 3,1% 3,6%
Rentabilita trzeb 1,5% 2,3% 2,2% 2,8% 3,2%
Kvéta vlastniho kapitalu 81,8% 82,7% 81,2% 81,5% 81,8%
Urokové zatizeni (Urokové kryti) 1,0% 1,9% 1,8% 15% 12%
Mira Uplatného ciziho kapitalu 0.0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Penézni likvidita 1,2 16 1,2 1,3 14
Pohotova likvidita 4.8 51 4,7 48 49
Celkova likvidita 4.8 51 4,7 4.8 49
Celkovy obrat [tis. K¢ 352000| 335000| 385000| 396902| 407188
Doba obratu celkovych aktiv [dny] 259,8 2790 255,4 256,9 260,6
Doba obratu zasob [dny] 24 24 24 24 24
Doba inkasa pohledavek [dny] 1404 1404 1404 1404 1404
Doba Ghrady zavazk( [dny] 46,6 46,6 46,6 46,6 46,6
Porovnani DIP-DUZ 93,8 93,8 93,8 93,8 93,8

Tabulka - Financni analyza financniho pldnu (%, dny)

OBDOB! 2022 2023 2024 2025 2026

Rentabilita vlastniho kapitatu 4,8% 4,8% 4,8% 4,6% 4,5%
Rentabilita celkového kapitalu 4,0% 4,0% 4,0% 3,9% 3.8%
Produkéni sila (Rentabilita aktiv) 3,9% 3,9% 3,9% 3,9% 3,8%
Rentabilita trzeb 3,5% 3,6% 3,6% 3,6% 3,6%

Kvéta vlastniho kapitalu 82,1% 82,3% 82,6% 83.0% 83,4%
Urokové zatizeni (Urokové kryti) 11% 1,0% 1,0% 1,0% 0,9%
Mira Uplatného ciziho kapitélu 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Penézni likvidita 1,5 1,6 17 18 20
Pohotova likvidita 5,0 51 5.2 53 5.5
Celkova likvidita 5,0 51 5.2 5.4 55
Celkovy obrat [tis. K¢ 423 663 | 438915| 454716| 463810| 473086
Doba obratu celkovych aktiv [dn ] 262,4 265,3 268,1 2743 280,3
Doba obratu zasob [dn'] 24 24 2,4 24 24
Doba inkasa pohledavek [dn'] 140,4 140,4 140,4 140,4 140,4
Doba uhrady zavazk( [dni/] 46,6 46,6 46,6 46,6 46,6
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3.4.1.8.

Diskontni mira

Pro stanoveni nakladu kapitalu je nutné stanovit:

Pro stanoveni véZeného priiméru nékladu kapitalu (WACC) byly pouZity iterace.

3.4.1.8.1.

Pro stanoveni naklad( viastniho kapitalu je nutné zjistit:

3.4.1.8.1.1.

Néklady vlastniho kapitalu
Néklady na cizi zdroje

Bezrizikovou sazbu

Koeficient Beta

Ri

Prirazku za riziko zemé

zikovou prémii

Diskontni mira — naklady vlastniho kapitélu

Pfirazku za velikost a trni kapitalizaci

Pfirdzku za specificka rizika

Bezrizikova sazba

V srpnu 2017 (11.9.2017) Cinila primérnd vynosnost dlouhodobych diuhopisd Ceské republiky se
splatnosti 10 let hodnotu 0,83% p.a. pro prodej (zdroj: www.patria.cz). Vzhledem k daléimu postupu
pfi stanoveni olekévané hodnoty diskontu jsme se rozhodli uplatnit jako sazbu bezrizikové

vynosnosti pro prvnich 10 let planu hodnotu 0,83% p.a.

Primérna vynosnost dlouhodobych dluhopisti Ceské republiky se splatnosti v r. 2057 (40 let) pak

cinila hodnotu 2,205% p.a. pro prode;j.

Tabulka — Sazba dluhopist: Ceské republiky

kreston.cz

, Cena Y-T-M
Nazev

Ména Nékup Prodej Nakup Prodej
ST. DLUHOP. 0,00/17 CZK 100,15 100,78 -0,959 -4,956
ST. DLUHOP. 0,00/18 CZK 100,33 101,05 -0,916 -2,895
ST. DLUHOP. 0,85/18 CZK 100,6 101,45 -0,33 -1,974
ST. DLUHOP. 4,60/18 CZK 104,88 105,55 -0,612 -1,289
ST. DLUHOP. 5,00/19 CZK 108,5 109,14 -0,361 -0,735
ST. DLUHOP. 0,00/19 CZK 100,09 100,95 -0,049 -0,512
ST. DLUHOP. 1,50/19 CZK 103,71 104,22 -0,237 -0,469
ST. DLUHOP. 0,00/20 CZK 100,19 100,95 -0,079 -0,391
ST. DLUHOP. 3,75/20 CZK 111,25 1124 -0,003 -0,358
ST. DLUHOP. VAR/20 CZK 101,67 1023 -0,296 -0,485
ST. DLUHOP. 3,85/21 CZK 115,41 116,28 0,036 -0,159
ST. DLUHOP. 0,00/22 CZK 98,2 100,2 0,409 -0,045
ST. DLUHOP. 4,70/22 CZK 122,87 123,95 0,109 -0,081
ST. DLUHOP. VAR/23 CZK 107,55 109,25 -0,066 -0,35
ST. DLUHOP. 0,45/23 CZK 101,42 101,85 0,216 0,146
ST. DLUHOP. 5,70/24 CZK 135,83 137,25 0,292 0,115
ST. DLUHOP. 2,40/25 CZK 113,83 115,25 0,625 0,457
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, Cena Y-T-M
Nazev

Ména Néakup Prodej Nakup Prodej
ST. DLUHOP. 1,00/26 CZK 102,31 102,65 0,727 0,688
ST. DLUHOP. 0,25/27 CZK 93,96 94,75 0,923 0,832
ST. DLUHOP. VAR/27 CZK 103,95 1054 0,034 -0,102
ST. DLUHOP. 2,50/28 CZK 115,21 116,15 1,024 0,941
ST. DLUHOP. 0,95/30 CZK 96,82 97,75 1,222 1,142
ST. DLUHOP. 4,20/36 CZK 1454 146,05 1,471 144
ST. DLUHOP. 4,85/57 CZK 165,42 170,05 2,327 2,205

Zdroj: www.patria.cz

Vzhledem k déice obdobi finanéniho planu a rovnéz k aktualni vysi sazeb viadnich dluhopist (nizké
v porovnani s minulosti) i s ohledem na stavajici odbornou literaturu aplikujeme pii kalkulaci
bezrizikové sazby metodiku prof. Wengera (viz literatura Mafik, M. a kolektiv: Metody ocefiovani
podniku pro pokrocilé, Ekopress, Praha 2011), jez doporuéuje pro prvnich 10 let finanéniho planu
aplikaci aktualni vynosnosti 10ti letych viadnich dluhopis (viz vy3e), nasledné pak pro obdobi
perpetuity aplikaci kalkulace sazby bezrizikové vynosnosti die kalkulace prof. Wengera. Kalkulace
bezrizikové vynosnosti tak pro obdobi perpetuity vychazi z komparace aktudlni vynosnosti 10-ti
letych viadnich dluhopisd a aktuélni vynosnosti viadnich dluhopist s nejdelsi splatnosti, v daném
pfipadé se splatnosti v roce 2057. Jeji vysledna hodnota aplikovatelnad pro obdobi perpetuity ¢ini
2,93% p.a.

34.1.81.2. Koeficient g

Koeficient beta je stanoven metodou analogie podle relevantnich spole¢nosti pasobicich ve stejném
odvétvi v ramci evropského regionu. Jedna se o odvétvi ,Engineering/Construction”, které se nam
Jevi jako nejblizsi obory, ve kterych plisobi ocefiovana spole¢nost. Nezadluzen4 beta je tedy pro uéel
vypoctu diskontu Spolecnosti kalkulovana ve vysi priimérné hodnoty s téchto odvétvi 0,63.

Tabulka - Stanoveni beta metodou analogie

Odvétvi Pocet firem Beta D/E pomér NezadluZend beta

Engineering/Construction 170 1,09 86,38% 0,63

Zdroj: www.stern.nyu.edu/~adamodar

3.4.1.8.1.3.  Rizikova prémie pro vyspélé trhy

Vy3e rizikové prémie, resp. pfirdzky za trini riziko, by méla vyjadFfit vynosové ocenéni rizikovosti
trzniho portfolia, tedy o kolik bude vétsi vynos rizikem zatiZeného trzniho portfolia (Rm) oproti
bezrizikovym aktivim (rf). Ackoliv koncept CAPM vyZaduje, aby rozdil Rm-rf byl vyjadien na drovni
o¢ekavanych hodnot, pfimy odhad budouci prémie ovéem neni mozny. Proto volime metodu, ktera
je v téchto situacich obvykla a odhad budouci prémie odvozujeme z minulych hodnot dosaZenych
na kapitalovych trzich, pfiemz pfedpoklddéme, Ze minulost bude pfiméfenym odhadem pro
budoucnost.
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Nejvhodnéjsim zékladem pro vypocet historickych prémii jsou disponibilni data o vyvoji kapitalovych
trhi v USA, a to za obdobi 1928-2016 (www.damodaran.com). Zakladem pro vypocet pfirdzky za
trZni riziko je tedy co mozna nejdel3i asova fada historickych dat, z nich je pfirézka za trini riziko
kalkulovana metodou priimérovani. V souladu s Ceskou i zahrani¢ni odbornou literaturou aplikujeme
zpiisob primérovéni piislusnych dat v zavislosti na trovni zavislosti jednotlivych dat uvedené ¢asové
fady. S ohledem na kalkulovanou Grovei vzajemné zévislosti/korelace dat (RM-rf) kapitalového trhu
Jednotlivych let uvedené casové fady pohybujici se v hodnotéch blizkych 0 Ize konstatovat, Ze data
Casové fady jsou vzdjemné nekorelovéna a tudiZ Ize pro Géely kalkulace pfirdzky za tréni riziko
aplikovat aritmeticky prGmér. Nicméné s ohledem na informace uvedené v ramci aktuaini odborné
literatury pfipadéa do dvahy rovnéz pramér geometricky, proto jej pfi kalkulaci pfirazky za tréni riziko
bereme rovnéz do uvahy.

Tabulka - Kalkulace rizikové prémie geometrickym priimérem

OBDOB Stocks TBills | T.Bonds ngicek:"{ ’T'Zé';‘:];j;“
1928-2016 9,52% | 342% | 491% 4,62%
1967-2016 10,09% | 483% | 666% 3,42%
2007-2016 6,88% 073% | 458% 2,30%

Zdroj: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

Tabulka — Kalkulace rizikové prémie aritmetickym priimérem

OBDOB Stocks | Tails | TBonds e rT'Zé';Z;':;“
1928-2016 11,42% | 346% | 518% 6,.24%
1967-2016 1145% | 488% | 7,08% 4,37%
2007-2016 864% | 074% | 503% 3,62%

Zdroj: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

Pro ucely kalkulace diskontu v rémci ocenéni metodou DCF uvaZujeme vy3i prémie za tréni riziko
spolecnosti kalkulované medianem mezi aritmetickym a geometrickym priimérem za obdobi
1928-2016, tedy ve vysi 5,43% p.a.

3.4.1.8.1.4. Pfirazka za riziko zemé

Pokud se pouZije pro kalkulaci diskontni miry zahrani¢ni bezrizikové vynosnosti a dale zahrani¢ni
vynosnosti trzniho indexu, je nutné dale zohlednit pfirazku za riziko dané zemé (viz napf. Mafik M. -
Diskontni mira v ocefiovani). Tato pfirdzka se viak dé poufit i v piipadé pouZiti lokalni bezrizikové
vynosnosti, protoZe v pfipadé prepoctu diskontniho faktoru (vyjadfeného v zahrani¢ni méné) na
lokalni ménu by se mélo dospét ke stejnym vysledkim. Tato pfirdZka vychézi z ratingu dané zemé a
z volatility vynosnosti akciového a dluhopisového trhu.

Dle nami zjisténych informaci ¢ini aktualni hodnota pfirazky pro Ceskou republiku 1,00 % p.a.

3.4.1.8.1.5.  Prémie za velikost a trzni kapitalizaci

Prémie za riziko propocitava napf. spole¢nosti Duff&Phelps, 2016 Valuation Handbook, Guide to
Cost of Capital, ktera obsahuje ¢ast tykajici se prémie za velikost v élenéni podnik dle jejich velikosti
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(trzni kapitalizace). S ohledem na velikost Spoleénosti, subjekt fadime mezi podniky s
mikrokapitalizaci, a proto Ize pro obdobi 2016 a nasledujici obdobi pfipocist prémii za velikost a trzni
kapitalizaci v hodnoté 3,58 % p.a.

Tabulka - Kalkulace pfirdzky za trZni kapitalizaci

. Trzni kapitalizace nejmensich | Trini kapitalizace nejvétsich Prirdzka za trzni
Decil inle, . Ay f PR
spolecnosti (v mil. $) spolecnosti (v mil. $) kapitalizaci
stfedni kapitalizace 2090,566 9611,187 1,00%
nizka kapitalizace 448,502 2083,642 1,70%
mikro kapitalizace 1,963 448,079 3,58%

Zdroj: Duff&Phelps, 2016 Valuation Handbook, Guide to Cost of Capital

3.41.8.1.6.  PfiraZka za specificka rizika

Prémie za specifick4 rizika je rovnéZ nedilnou soucasti metodiky CAPM kalkulujici diskontni miru pro
vynosové ocenéni, jejiz deskripce je uvedena v rémci Ceské i zahrani¢ni odborné literatury. Z praxe
vyplyva nutnost jeji aplikace primarné u podniki malé, resp. stiedni velikosti, s omezenymi
moznostmi diverzifikace své podnikatelské Cinnosti, pfipadné u podnika s nejistou, resp. omezenou
moznosti predikce budouciho vyvoje.

S ohledem na (cely ocenéni a rizika promitnuta pfimo do finan¢niho planu neuvazujeme o pfirazce
za specificka rizika.

3.41.81.7.  Vysledna kalkulace naklad( vlastniho kapitalu
Zjisténé hodnoty mohou tedy byt dosazeny do vzorce:

Minimalni poZadovana mira névratnosti = bezrizikova sazba + beta *(rizikova prémie véetné pirazky
za riziko dané zemé) + pfirazka za trZni kapitalizaci + pfirazka za specificka rizika

Vyslednou kalkulaci diskontniho faktoru (WACC) uvadime v &asti 3.4.1.8.3 Primérné véazené naklady
kapitalu - WACC.

3.4.1.8.2. Diskontni mira — naklady cizich zdroj

Naklady na cizi zdroje jsme stanovili dle obdrzenych informaci ve vy3i sjednanych drokovych sazbéach.
Blizsi popis rocenych cizich zdroji je uveden v kapitole 3.4.1.5 Zplisob financovani.

3.4.1.8.3. Primérné vaZené naklady kapitalu - WACC

Hodnota vaZeného priméru nakladu kapitélu je stanovena na zakladé vyie popsanych nakladd
na vlastni a cizi zdroje a trZniho poméru cizich a celkovych zdroji (dosazeno pomoci iterac).
Po dosazeni zjistime, Ze vstupni hodnota vazeného priméru nakladu kapitélu ¢ini:

Tabulka - Diskontni faktor pro obdobi pldnu a perpetuity

OBDOBf 7.-12.2017 2018 2019 2020 2021
Bezrizikova sazba 0,83% 0,83% 0,83% 0,83% 0,83%
NezadluZena beta 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63

Pfirdzka za trZni riziko 5.43% 543% 543% 543% 5/43%
Pfirdzka za riziko zemé 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
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OBDOBI 7.-12.2017 2018 2019 2020 2021
Prirdzka za trzni kapitalizaci 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3.58%
Trzni pomér cizich a celkovych zdroji 2,38% 2,50% 2,63% 2,22% 2,13%
Sazba dané z pfijmd 19% 19% 19% 19% 19%
Naklady na Uroceni cizi zdroje 6,45% 6,45% 6,45% 6,45% 6,45%
Naklady na vlastni zdroje 8,52% 8,52% 8,53% 8,51% 8,51%
WACC 8,44% 8,44% 8.44% 8,44% 8,44%

Tabulka - Diskontni faktor pro obdobi pldnu a perpetuity

DISKONTN] FAKTOR 2022 2023 2024 2025 2026 | Perpetuita
Bezrizikova sazba 0,83% 0,83% 0,83% 0,83% 0,83% 293%
Nezadluzena beta 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63

Prirazka za trzni riziko 543% 543% 543% 543% 543% 5.43%
Pfirazka za riziko zemé 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Piirdzka za trzni kapitalizaci 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3,58%
Trzni pomér cizich a celkovych zdrojl 2,07% 2,00% 1,95% 1,90% 1,89% 1,89%

Sazba dané z pfijmi 19% 19% 19% 19% 19% 19%

Naklady na Groéeni cizi zdroje 6,45% 6,45% 6,45% 6,45% 6,45% 8,54%
Néklady na vlastni zdroje 8,51% 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 10,59%
WACC 8,44% 844% | 844% | 8,44% | 844% 10,52%

3.4.1.9. Projekce cash flow

Financni plan spolecnosti se odrdzi v celkovém cash-flow. Vychozi pro vypocet je projekce
provozniho zisku, jez byla uvedena v ramci pfedchozich kapitol 3.4.1.2 Finanéni plan a v ramci
nasledujicich kapitol. Projekce Cash flow z provozu pro obdobi finanéniho planu 2017-2026 je
uvedena nize:

Tabulka - Projekce Cash flow z provozu (tis. K¢)

OBDOBI 7.-12.2017 2018 2019 2020 2021
Provozni zisk pfed zdanénim a droky -859 7780 8 500 10970 13021
Celkovy dafiovy predpis (-) -3 238 -1 565 -1 660 -2 053 -2 443
Rozdil dané celkové a z provozniho HV 199 87 45 -31 -31
Prodany dlouhodoby majetek 0 0 0 0 0
Prodany materiai 0 0 0 0 0
Odpisy 3030 6 500 6 800 6122 6144
PROVOZNI PRIJEM -867| 12802 13685| 15007| 16691
INVESTICE (-) -5313 -5 956 -6 075 -6 196 -6 320
Zasoby (narist -/pokles +) 203 113 -332 -79 -68
Pohledavky (nardst -/pokles +) 10621 7321| -21532 -5126 -4 429
Cas. rozligené aktivni (nérast -/pokles +) 0 0 0 0 0
Provozni hotovost (narlist -/pokles +) 1589 224 -1 233 -248 -198
Investice do pracovniho kapitalu (material) 0 0 0 0 0
Investice do pracovniho kapitalu (opr. polozky) 0 0 0 0 0
Zavazky (ndrdst +/pokles -) -7947 -1118 6 167 1239 990
z toho Zaméstnanci (narast +/pokles -) 590 -42 167 82 71
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OBDOBI 7.-122017 | 2018 2019 2020 2021
Zména stavu rezerv (narlst +/pokles -) 0 0 0 0 0
Zména stavu opr. poloZek (nérdst +/pokles -) 11 000 0 0 0 0
Cas. rozlideni pasivni (nar(st +/pokles -) 0 0 0 0 0
POHYB PRACOVNIHO KAPITALU (+/-) 15 466 6539| -16931 -4 214 -3 706
PROVOZNI CASH-FLOW 9286| 13385 -9 321 4597 6 665

Pozn.: Soucdsti Cash flow z provozu pro obdobi 7.-12. 2017 je rovnéZ dari z pFijmu prdvnickych osob

A member of Kreston International | A global network

kalkulovana za obdobi 1.-6. 2017.

Tabulka - Projekce Cash flow z provozu (tis. K¢)

OBDOB] 2022 2023 2024 2025 2026
Provozni zisk pfed zdanénim a droky 15 017 15 706 16 406 16 758 17110
Celkovy dariovy predpis (-) -2822 -2 953 -3 086 -3153 -3 220
Rozdil dané celkové a z provozniho HV -31 -31 -31 -31 -31
Prodany dlouhodoby majetek 0 0 0 0 0
Prodany material 0 0 0 0 0
Odpisy 6197 6271 6362 6 465 6 578
PROVOZNI PRLEM 18 360 18 993 19 651 20 040 20 437
INVESTICE (-) -6 447 -6 576 -6 707 -6 841 -6 978
Zasoby (narast -/pokles +) -109 -101 -105 -60 -62
Pohledavky (narlst -/pokles +) -7 095 -6 568 -6 805 -3916 -3995
Cas. rozligené aktivni (nariist -/pokles +) 0 0 0 0 0
Provozni hotovost (nérGst -/pokles +) -367 -354 -373 -214 -219
Investice do pracovniho kapitalu (material) 0 0 0 0 0
Investice do pracovniho kapitalu (opr. poloZky) 0 0 0 0 0
Zavazky (narlst +/pokles -) 1835 1771 1867 1072 1096
z toho Zaméstnanci (narlist +/pokles -) 114 106 109 63 64
Zména stavu rezerv (nardst +/pokles -) 0 0 0 0 0
Zména stavu opr. poloZek (narust +/pokles -) 0 0 0 0 0
Cas. rozligeni pasivni (nardist +/pokles -) 0 0 0 0 0
POHYB PRACOVNIHO KAPITALU (+/-) -5736 -5 253 -5 416 -3119 -3179
PROVOZNI CASH-FLOW 6177 7 164 7 528 10 079 10 279

V navaznosti na pfedchozi informace byla dopliikové provedena pro obdobi finanéniho planu

projekce Cistého Cash-flow Spole¢nosti:

Tabulka - Projekce Cistého Cash flow (tis. K¢&)

kreston.cz

independent accounting firms

OBDOB{ 7.-12.2017 2018 2019 2020 2021
PROVOZNI CASH-FLOW 9 286 13 385 -9321 4 597 6 665
Néakup/prodej CP (-/+) 0 0 0 0 0
Vydané akcie (+)
Zakonny rezervni fond (nardst +/1okles -) 0 334 354 438 521
Kapitalové fondy {nérist +/pokles - 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy (narlist +/pokles-) 0 0 0 0 0
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Emise/splatky obligaci (+/-) 0 0 0 0 0
Cerpéni/splatky bank. Gvérd (+/-) 0 0 0 0 0
Cerpéni/splatky dlouhodobych zavazkd (+/-) 0 0 0 0 0
Cerpéni/splatky dlouhodobych pohledavek (-/+) 0 0 0 0 0
Provozni hotovost -1 589 -224 1233 248 198
Neprovozni pfijmy a vydaje (rozdil) po zdanéni {-) 850 371 193 -131 -131

Vyplacené dividendy (-)
Pfijaté dividendy (+) 0 0 0 0 0
Zisk do rezerv (-) 0 -334 -354 -438 -521
FINANCNI CASH-FLOW -740 147 1426 116 67
Hotovost na zac¢atku obdobi 42 975 51521 65 053 57 158 61 872
CISTE CASH-FLOW 8 546 13532 -7 895 4713 6732
Hotovost na konci obdobi 51521 65 053 57 158 61 872 68 604

Tabulka - Projekce Cistého Cash flow (tis. K&)
OBDOB 2022 2023 2024 2025 2026
PROVOZN{ CASH-FLOW 6177 7 164 7528 10 079 10 279
Nakup/prodej CP (-/+) 0 0 0 0 0
Vydané akcie (+)

Zakonny rezervni fond (narGst +/pokles -) 602 630 658 672 686
Kapitalové fondy (nardst +/pokles -) 0 0 0 0 0
Statutdrni a ostatni fondy (nardist +/pokles-) 0 0 0 0 0
Emise/splatky obligaci (+/-) 0 0 0 0 0
Cerpéni/splétky bank. Gv&rd (+/-) 0 0 0 0 0
Cerpani/splatky diouhodobych zévazkii (+/-) 0 0 0 0 0
Cerpéni/splatky dlouhodobych pohledavek (-/+) 0 0 0 0 0
Provozni hotovost 367 354 373 214 219
Neprovozni pfiimy a vydaje (rozdil) po zdanéni (-) -131 -131 -131 -131 -131

Vyplacené dividendy (-)
Pfijaté dividendy (+) 0 0 0 0 0
Zisk do rezerv () -602 -630 -658 -672 -686
FINANCNI CASH-FLOW 236 223 242 83 88
Hotovost na za¢atku obdobi 68 604 75 016 82 403 90 174 100 335
CISTE CASH-FLOW 6413 7387 7770 10 162 10 367
Hotovost na konci obdobi 75 016 82403 90 174 100 335 110 703

Pro nasledujici obdobi finan¢niho pléanu predikujeme polozky rozvahy nasledujicim zpGsobem:

Tabulka — Projekce Rozvahy (tis. K¢)

kreston.cz
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OBDOBI 30.06.2017 | 31.12.2017 2018 2019 2020
FIXNI AKTIVA 30676 32 959 32415 31 690 31765
Strana 58



4 KRESTON
"A&CE

OBDOBI 30.06.2017 | 31.12.2017 2018 2019 2020
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 26 529 28 812 28 268 27543| 27618
Dlouhodoby finanéni majetek 4147 4147 4147 4147 4147
OBEZNA AKTIVA 230492 217214| 223313| 237282 247200
Zasoby 2541 2 338 2226 2 558 2637
Dlouhodobé pohledévky 17 063 17 063 17 063 17063| 17063
Kratkodobé pohledéavky 167 913 146292 | 138971| 160503| 165629
Hotovost 42 975 51521 65 053 57 158 61 872
CASOVE ROZUISENT AKTIVN] 380 380 380 380 380
AKTIVA CELKEM 261 548 250553 | 256108 269352| 279345
VLASTNI KAPITAL 208 089 205041 | 211714| 218791 | 227545
Zakladni kapital 32990 32990 32990 32990| 32990
Kapitalové fondy 7 247 7247 7 247 7 247 7 247
Zakonny rezervni fond 0 0 334 688 1125
Zisk/ztrata 167 852 164804 | 171143| 177867 | 186183
Cizi ZDROJE 53 459 45512 44 394 50 561 51 800
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 4025 4 025 4025 4 025 4025
Kratkodobé zavazky 49 434 41 487 40 369 46 536 47 775
Bankovni Uvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
CASOVE ROZLISENI PASIVNS 0 0 0 0 0
PASIVA CELKEM 261 548 250553 | 256108 | 269352 279345

Tabulka — Projekce Rozvahy (tis. K¢)

OBDOB{ 2021 | 2022 2023 2024 2025 2026
FIXNI AKTIVA 31941| 32191 32496| 32841 33217 33 617
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 27794| 28044 28349| 28694 29 070 29 470
Dlouhodoby finanéni majetek 4147| 4147| 4147 4147 4147 4147
OBEZNA AKTIVA 258430 | 272047 | 286104 | 300783 | 314922 329346
Zasoby 2705| 2815 2916 3021 3081 3143
Dlouhodobé pohledavky 17063| 17063| 17063| 17063 17 063 17 063
Kratkodobé pohledavky 170058 | 177153 | 183721 | 190526 | 194442 198437
Hotovost 68604| 75016| 82403| 90174| 100335| 110703
CASOVE ROZLISENT AKTIVNIE 380 380 380 380 380 380
AKTIVA CELKEM 290751 | 304 618 | 318979 334004 | 348519| 363343
VLASTNI KAPITAL 237961 249993 | 262583 | 275741 | 289184| 302912
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OBDOBI 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Zakladni kapital 32990 32990( 32990| 32990 32990 32990
Kapitélové fondy 7 247 7 247 7 247 7247 7 247 7 247
Zakonny rezervni fond 1646| 2248 2 877 3535 4 207 4894
Zisk/ztrata 196078 | 207 509 | 219469 | 231969 | 244740| 257781
C1zf ZDROJE 52790 | 54625 56396 | 58 263 59 335 60431
Rezervy 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 4025| 4025 4025 4 025 4025 4025
Kratkodobé zavazky 48 765 | 50 600 52371 | 54238 55310 56 406
Bankovni tvéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0
CASOVE ROZLISENI PASIVNI 0 0 0 0 0 0
PASIVA CELKEM 290751 | 304618 | 318979 | 334004 | 348519 363 343

3.4.2. Vysledny propocet

NiZe je uveden vysledny propocet vynosové metody ocenéni Spoleénosti metodou DCF.

3.4.2.1. Ocenéni aktiv/pasiv majicich pfimou vazbu na tvorbu provozniho cash-flow

Pfi uvaZeni vdech predpokladl pravni, ekonomické, provozni a vieobecné povahy, které byly
zakladem pro sestaveni progndz, ¢ini hodnota aktiv (majetku)/pasiv (zavazkd), majici pfimou vazbu
na tvorbu provozniho cash-flow spole¢nosti (zaokrouhleno):

Provozni + perpetuitni efekt celkem 105 541 tis. K¢

Celkova hodnota provozniho a perpetuitniho efektu Spoleénosti k datu ocenéni tedy é&ini
105 541 tis. K¢.

or s

3.4.2.2. Ocenéni aktiv/pasiv nemajicich pfimou vazbu na tvorbu provozniho cash-flow

3.4.221. Dlouhodoby finanéni majetek

K datu ocenéni eviduje Spole¢nost dlouhodoby finan¢ni majetek v Gicetni vy3i 4 147 tis. K& Jedna se
o podily v néasledujicich dcefinych spole¢nostech:

Tabulka — Dlouhodoby financni majetek k datu ocenéni (tis. K¢)

Obchodni firma podil na ZK v %
TRIANGL Office Park, s.r.o. 50
Opravny Tel¢, a.s. 44
Na Frantisku Is.r.o. 50

V navaznosti na pfedchozi jsou nize jsou uvedeny dopliujici informace k pfislusnym dcefingm
spoleCnostem:;

Tabulka - Informace o dcefinych spolecnostech v majetku Spoleénosti

A n o HV za sledované
o)
Obchodni firma podil na ZK v % vyse VK k 31.12.2016 obdobi 2016
TRIANGL Office Park, s.r.o. 50 133 -2
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- ’ o HV za sledované
Q
Obchodni firma podil na ZK v % vyse VK k 31.12.2016 obdobi 2016
Opravny Tel¢, a.s. 44 13074 477
NA FRANTISKU J, s.r.0. 50 - -

Pozn. Spole¢nost ,NA FRANTISKU |, s.r.0.” byla zaloZena 10. dubna 2017, tudiz nejsou k dispozici
financni vykazy za obdobi 2016, ale pouze informace z Obchodniho rejstriku.,

Vzhledem k velikosti i vyznamu jednotlivych dcefinych spoleénosti a rovnéz s ohledem na vysi podilu
ve vlastnictvi matefské Spolecnosti stanovujeme pro (éely stanoveni trzni hodnoty akcii této
spole¢nosti z divodu jejich drazby na Castku odpovidajici Géetni vysi viastniho kapitalu jednotlivych
dcefinych spolecnosti k 31.12.2016, tedy souhrnné na ¢astku 5 869 tis. K¢.

Tabulka — Pfecenéni podilt matei'ské Spolecnosti v dcefinych spolecnostech

Obchodni firma peoikna-AKy = \,/K K " ¥z sledo'vane Precenéni
% rozvahovému dni obdobi
TRIANGL Office Park, s.r.o. 50 132 -2 66
Opravny Tel¢, a.s. 44 13 074 477 5753
Na Frantisku Is.r.o. 50 zaloZzena 2017 50
SUMA 5 869

Celkova hodnota dlouhodobého finanéniho majetku Spoleénosti k datu ocenéni tedy &ini
5 869 tis. K¢.

3.4222. Neprovozni pohledavky
K datu ocenéni eviduje Spolecnost dlouhodobé jiné pohledéavky v Géetni vysi 17 063 tis. K&.

Celkova hodnota dlouhodobych &i neprovoznich pohledavek Spoleénosti k datu ocenéni tedy
€ini 17 063 tis. K¢.

3.4.223. Volna hotovost
Spolecnost AGROSTAV, akciové spolecnost eviduje k 30.6.2017 polozku Kratkodoby finanéni

majetek ve vysi 42 975 tis. K¢ PenéZni likvidita k datu ocenéni &ini 86,93%. Dle naseho nazoru Ize
konstatovat, Ze Spolecnost k 30.6.2017 disponuje neprovozni (pfebytecnou) hotovosti, nad Grovefi

yv s

hotovosti odpovidajici 20% penézni likvidity (L1), coZ je obecné odbornou metodikou doporu¢ovana
vyde.

Vliv vyvoje provozni hotovosti na provozni CF je rovnéZ nedilnou sougasti planovani pracovniho
kapitalu, a to v ramci subkapitoly 3.4.1.3.5 Provozni hotovost

NEPIOVOZNT ROTOVOST ...ooooecescerreeresreee et sssssssssseseseeseneseeesessessesesenns .33 088 tis. K¢

Celkova hodnota volné hotovosti Spoleénosti k datu ocenéni tedy &ini 33 088 tis. K&.

3.4.224. Neprovozni i drocené odecitatelné cizi zdroje

Spole¢nost AGROSTAV, akciové spole¢nost eviduje k 30.6.2017 bankovni Gvéry ve vysi 0 tis. K¢,
dlouhodobe jiné zavazky ve vysi 2 466 tis. K¢, odloZeny danovy zavazek ve vyii 1 559 tis. K¢, po
precenéni v Castce 1 026 tis. K¢ a Kratkodobé zavazky ke spole¢nikiim, ¢lendim druzstev a k
Ucastnikdm sdruZeni v Gcetni vysi 50 tis. K¢ celkem tedy ve vysi 3 542 tis. K&
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Tabulka - Kalkulace soucasné hodnoty polozky OdloZeny dariovy zdvazek (tis. K¢)

OBDOBI 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1/10 ODZ 156 156 156 156 156 156 156 156 156 156

DISKONT | 844% | 844% | 844% | 844%| 844%| 844%| 844%| 844%| 844%| 844%
NPV 1026 956 881 800 711 615 511 399 276 144

Celkovd hodnota odecitatelnych cizich zdroji Spole¢nosti k datu ocenéni tedy <cini
-3 542 tis. Ké.

3.4.2.3. Zavérecna analyza

Zavérecna kalkulace celkové hodnoty majetku a zévazkli spoleénosti vychazi z vyée uvedenych
propoctd.

Aktiva (majetek) / pasiva (zévazky) spole¢nosti, kterd maji pfimou vazbu na tvorbu

provozniho cash-flow 105 541 tis. K¢

Aktiva (majetek) spolecnosti, jejichZ finanéni toky nejsou v ramci provozniho cash-flow zohlednény:
Dlouhodoby finan¢ni majetek SOOI 5 869 tis. K¢
Neprovozni pohledavky...................... .17 063 tis. K¢
Neprovozni (voInad) hotovost........eeeevemeeeecesreecersrreens 33 088 tis. K¢

Pasiva (zdvazky) spolecnosti, jejichz finanéni toky nejsou v ramci provozniho cash-flow zohlednény:

Hodnota odeditatelnych cizich zdroiti . -3 542 tis. K¢
Hodnota spoleénosti 158 019 tis. K&

Zavérecna kalkulace je také shrnuta v nasledujici tabulce (v tis. K&):

Tabulka — vynosové ocenéni DCF Spole¢nosti (tis. K¢&)

Rok 2022 2023 2024 2025 2026 Perpetuita
Cash-flow pro ocenéni 6177 7 164 7528 10079 10 279 11 450
Diskontni sazba 8,44% 8,44% 8,44% 8,44% 8,44% 8,52%
NPV 121 423 125492 128918 132 269 133 351 134 325

Tabulka - vynosové ocenéni DCF Spoleénosti (tis. K¢&)

Rok 7.-12.2017 2018 2019 2020 2021
Cash-flow pro ocenéni 9 286 13 385 9321 4 597 6 665
Diskontni sazba 8,44% 8,44% 8,44% 8,44% 8,44%
NPV 105 541 100 655 95 765 113 167 118120
Hodnota dluha -3 542

Neprovozni aktiva 22932

Volna hotovost 33 088

] Hodnota podniku 158 019 |

Hodnota (istého obchodniho majetku, resp. jméni, spolecnosti AGROSTAV, akciova
spolecnost, stanovena vynosovou metodou DCF, &ini ke dni ocenéni &astku 158 019 tis. K&,

3.4.23.1. Prepocet na hodnotu 1 akcie Spoleénosti

Na zakladé informaci uvedenych vyse stanovujeme trzni hodnotu 1 akcie Spole¢nosti nasledujicim
zplsobem:
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Tabulka - Pfepocet na trzni hodnotu 1 akcie Spolecnosti (K&)

pocet akcii | nominal 1 akcie | nominal akcii celkem | trzni hodnota akcii celkem | trzni hodnota 1 akcie
3299 10 000 32990 000 158 019 000 47 899

3.5. Majetkové ocenéni na principu historickych cen

Majetkové ocenéni na principu historickych cen stanovuje hodnotu &istého obchodniho majetku dle
acetni vy3e polozky Vlastni kapitél Spole¢nosti k datu ocenéni, tj. k 30.6.2017. Ucetni vy3e vlastniho
kapitalu Cinila dle neauditované rozvahy k 30.6.2017 hodnotu 208 089 tis. K¢, pfislusna rozvaha
Spolecnosti je nedilnou soudasti pfiloh tohoto Posudku.

Hodnota (istého obchodniho majetku, resp. jméni, spoleénosti AGROSTAV, akciova
spoleénost, stanovena majetkovou metodou ocenéni na principu historickych cen, €ini ke dni
ocenéni €astku 208 089 tis. Ké.

3.6. Rekapitulace ocenéni 100% jméni spoleénosti AGROSTAV, akciova spoleénost

Hodnotu jméni spolecnosti AGROSTAV, akciové spoleénost jsme stanovili nasledujicimi metodami.

Tabulka — Prehled metod ocenéni (tis. K¢)

metoda ocenéni ocenéni jméni Spoleénosti (v tis. K¢&)
Komparac¢ni metoda ocenéni 204 000 - 236 000
Vynosova metoda ocenéni DCF 158 019
Majetkové ocenéni na principu hist. cen 208 089

V souladu s informacemi uvedenymi v ramci piedchozi kapitoly 3.2. preferujeme vynosovou
metodu ocenéni (DCF Entity).

Hodnotu 100% jméni spoleénosti AGROSTAV, akciova spolednost stanovujeme pro uéely
draZzby akcii této Spoleénosti, po pFiméfeném zaokrouhleni zohlediujicim zvolenou
vynosovou metodou ocenéni celkem na &astku 158 019 tis. K&.

3.7. Pfepocet na hodnotu akcii pro uéely drazby

V navaznosti na informace uvedené vramci pFedchozi kapitoly 3.2.1.1.7Stanoveni diskont za
nelikviditu a minoritu aplikujeme diskont za nelikviditu a minoritu.

Kalkulace diskontu za minoritu byla s ohledem na tyto informace stanovena ve vysi 15% z trzni
hodnoty akcif Spole¢nosti.

Kalkulace diskontu za minoritu byla s ohledem na tyto informace stanovena ve vy&i 12,01% z tréni
hodnoty akcif Spole¢nost, kalkulovéno nasledovné:

Tabulka — Kalkulace diskontu za nelikviditu

Parametry
Obrat (v mil. Dolart) 19,43154214
Pozitivni &i negativni vysledky hosp. = 1
Nadbyteéna hotovost/Hodnota podniku 21%
Obchodované mnoZstvi/ Hodnota podniku 0%
Diskont za nelikviditu = 12,01% J

Zdroj: http://pages.stern.nyu.edu/
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V ramci stanoveni hodnoty akcii Spole¢nosti pro Gcely draZby tedy aplikujeme v souladu s odbornou
literaturou diskont za minoritu i nelikviditu a to v nasledujici vysi:
- Diskont za minoritu ve vysi 15%
- Diskont za nelikviditu ve vy3i 12,01%
Tabulka - Pfepocet na hodnotu 1 akcie Spolecnosti pro Gcely draZby (K¢)
Parametr Hodnota (K¢)
trzni cena 1 akcie Spoleénosti vynosovou metodou DCF 47 899
diskont za minoritu 15,00%
diskont za nelikviditu 12,01%
cena 1 akcie Spolecnosti k drazbhé 34 960
Hodnotu jedné akcie Spole€nosti o jmenovité hodnoté 10 000 K&, stanovujeme pro téely
drazby akcii této Spolecnosti, po zaokrouhleni na celé koruny, na &astku 34 960 K&.
podilu na spoleénosti AGROSTAV, akciova spoleénost, pro tcely draZby. Zjistény vysledek
ocenéni tak predstavuje hodnotu konzervativni, na dolni hranici mozniych hodnot. PouZité
parametry pfi ocenéni a vysledky ocenéni jsou dle (iéelu ocenéni voleny a interpretovény, a
tak vysledek ocenéni nelze pouZit pro stanoveni hodnoty vétiiho podilu na Spoleénosti &
dokonce celé Spolecnosti. Pokud by mélo byt provedeno ocenéni vétsi (i¢asti na Spolecnosti
nebo ocenéni jméni celé Spoleénosti, bylo by nutné zahrnout do ocenéni vice odli¥nych
arametry a Gvah, pFipadné diskutovat a pouZit i jiné metody ocenéni, vée v zavislosti na
velikosti podilu a také tielu ocenéni, resp. li€elu transakce s danym poétem akcii.
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4. ZAVER
Jsme nazoru, Ze pfi spinéni vSech uvedenych piredpokladii &ini trzni hodnota akcii na jméno v
zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000,- K&, emitovanych spoleénosti AGROSTAYV,

akciova spole¢nost, IC 469 04 662, pro tcely jejich drazby, po pfiméfeném zaokrouhleni,
&asthku:

34 960 K& za jednu akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000,- K&

slovy: tficetctyfitisicdevétsetSedesat korun Eeskych

V Brné dne 27. zafi 2017

Kreston A8 CE Consulting, s.r.o. Ing. Leos Kozohorsky
Znalecky Ustav jednatel spolecnosti
Moravské namésti 1007/14, 602 00 Brno /
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ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsme podali jako tstav kvalifikovany pro vykon znalecké c¢innosti, jmenovany podle
ustanoveni § 21 zékona €. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumoénicich ve znéni pozdéjsich predpisti a § 6
odst. 1 vyhl. €. 37/1967 Sb., k provedeni zakona o znalcich a tlumoénicich, ve znéni pozdéjsich
pfedpist, rozhodnutim Ministra spravedinosti CR, &j. M-1165/2004 ze dne 2.7.2004 ve spojeni s
rozhodnutim ministra spravedinosti &j. 646/2011-OSD-ZN ze dne 11.7.2012 a ¢j. 97/2013-0SD-
SZN/4 z 29.5.2013, pro znaleckou ¢innost s rozsahem znaleckého opravnéni v oboru ekonomika pro
metodiku dcetnictvi, kalkulace, rozpoétovéni, ceny a odhady nemovitosti, motorovych vozidel,
kancelarskych zafizeni, stroji anahradnich dild k nim, podnikl, cennych papird, derivatd
kapitalového trhu, nehmotného majetku, pohledavek a zavazk, obchodnich podilt v obchodnich
spolecnostech, oceflovani a zpracovani znaleckych posudkii azprav ve vécech obchodnich
spolecnosti a druZstev upravenych obchodnim zékonikem a zékonem o obchodnich korporacich,
ocefiovani a zpracovani znaleckych posudk( a zprav ve vécech obchodnich spoleénosti a druzstev
upravenych zédkonem o pfeménach obchodnich spole¢nosti a druzstev z ekonomického hlediska,
piezkoumavani transferovych cen.

Znalecky ukon je zapsan pod pofadovym &islem 3129-189/17 znaleckého deniku.

Otisk znalecké peceté

Podpis za znalecky astav

Strana 66

kreston.cz

A member of Kreston International | A global network of independent accounting firms



A KRESTON
"A&CE

Seznam pfiloh:

1) Vypis z obchodniho rejstiiku spolecnosti AGROSTAV, akciova spole¢nost, vedeného Krajskym
soudem v Brné, oddil B, spisova znacka 870, pofizeny prostfednictvim Internetu

2) Finanéni vykazy (rozvaha a vykaz ziskd a ztrat) spolecnosti AGROSTAV, akciové spole¢nost
k 30.6.2017

3) Finanéni vykazy (rozvaha a vykaz ziskd a ztrat) spolecnosti AGROSTAV, akciova spole¢nost
k 31.12.2016, 31.12.2015, 31.12.2014, 31.12,2013, 31.12.2012
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Priloha & 1

Vypis z obchodniho rejstfiku spole¢nosti AGROSTAV, akciova spolegnost, vedeného
Krajskym soudem v Brné, oddil B, spisové znatka 870, potizeny prostfednictvim Internetu



Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného

Krajskym soudem v Brné
oddil B, viozka 870

Datum vzniku a zapisu: 1. fijna 1992

Spisova znacka: B 870 vedend u Krajského soudu v Brné

Obchodni firma: AGROSTAV, akciova spoleénost

Sidlo: Jihlava, Hruskové Dvory 3, PSE 58601 - -
Identifikaénf &islo: 469 04 662

Pravni forma: Akciové spolecnost

Predmét podnikani:
provadéni staveb, jejich zmé&n a odstrafiovani
klempifstvi a oprava karoserif
truhlafstvi, podlahéarstvi
zamednictvi, nastrojaistvf
opravy silniCnich vozidel
silni€ni motorovéa doprava - nakladnf provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti presahuijici 3,5 tuny, jsou-li ur€eny k
prepravé zvifat nebo v&ci, - nakladnf provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti nepresahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny
k pfepravé zvifat nebo véci
vyroba, obchod a sluZby neuvedené v pfilohach 1 a7 3 Zivnostenského zakona
projektova Einnost ve vystavbé - T
Statutarnf organ - pfedstavenstvo:

piedseda
pfedstavenstva:
Ing. ZDENEK BARTOSIK, dat. nar. 14. ledna 1962
€.p. 55, 588 05 Milicov
Den vzniku funkce: 25. gervna 2015
Den vzniku &lenstvi: 25. &ervna 2015
mistopfedseda - T
predstavenstva:
Ing. MIROSLAV NOSEK, dat. nar. 17. srpna 1962
€.p. 37, 5688 56 Horni Myslova
Den vzniku funkce: 25, €ervna 2015
) Den vzniku Elenstvi: 25. &ervna 2015 B
Podet &lenti: 2 -
Zplsob jednani: Jménem spole¢nosti jedna kaZdy &len predstavenstva samostatné. Spole&nost
zastupuje vGgi tfetim osobam, pfed soudy a jinymi organy v celém rozsahu
B predstavenstvo, a to kaZdy &len samostatng. -
Prokura: I

VACLAV SAENGER, dat. nar. 13. zaH 1970

Mahlerova 1905/6, 586 01 Jihlava

Prokurista je opravnén provadét veskeré pravni Ukony v rozsahu opravnéni
statutarniho organu spole&nosti, kromé zcizovani nemovitosti a jejich zat&Zovani.

Dozor&i rada:
predseda dozor¢i
rady:
Bc. PETRA BARTOSIKOVA, dat. nar. 30. prosince 1985
Semické 2026/10, ModFany, 143 00 Praha 4

172



oddil B, viozka 870

Den vzniku funkce: 25. Eervna 2015
Den vzniku Elenstvi: 25. Eervna 2015

Akcie:
3 299 ks akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000,-
K&
popis prav a povinnosti spojenych s akciemi je uveden v &, § stanov, akcie jsou
pfevoditeiné jen se souhlasem predstavenstva a v soulady s ¢l. 5, bodu 4 stanov
Zakladni kapital: 32 990 000,- K¢
Ostatni skutecnosti:

Obchodnf korporace se podfidila zakonu jako celku postupem podle § 777 odst.
5 zékona €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druZstvech,

Spolecnost vzniklad pfemé&nou AGROSTAVU - druZstevniho podnikuv
Jihlavé se sidlem v Jihlavé, Zizkova 16, zapsaneho pod Dp 59
obchodniho rejstiku okresnftho soudu Brno-venkov v Brné&, podle

par. 69 zak. €. 513/91 Sh.

Podle rozhodnuti vainé hromady ze dne 18.10.1993 zapisuje se
zména stanov v &.12 bod 3.
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Priloha ¢&. 2

Financni vykazy (rozvaha a vykaz ziskd a ztrat) spole¢nosti AGROSTAV, akciova spole¢nost
k 30.6.2017



LSSNIMMEM  VYKAZ ZISKU A ZTRAT oo

p - Jjiny ndzev udetn| jedno
(pisluénému Gtvaru GSU, resp. V PLNEM ROZSAHU jednolly
Krajske statistické sprévé) AGROSTAV, akciové spoletnost
ke dni 30.6.2017 Sidlo nebo bydlists utetni jednotky
(v celych tisicich K&) a misto podnikani li$-li se od bydlists
i Hrugkové Dvory 3
Ic - Jinlava '
58501
46904662

Oznaden(

-|Skut. v udet.obd. mi...
a 2

0
35010
109 497

.. [Ostatni néklady

pravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku

E. 1.1.{Upravy hodnot dlouhodob&ho nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 3070 3673
1.2.{Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dotasné | 17 0 0
E. 2. |Upravy hodnot zdsob - 18 0 )

Jpravy hodnot pohledavek

Tr2by z prodaného diouhodob&ho majetku

TrZby z prodaného materidlu

. Miné provozni vynosy

Ziistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku T 25 ‘ 0

.

F. 2. Zistatkova cena prodaného materislu 28 0 )

. 3. |Dané a poplatky 27 417 518

F. 4. [Rezervy v provozni oblasti a komplexni néklady pfi&tich obdobl 28 0 0 -
F. 5. [iné provozni n&klady




Oznadenl

RO ly: 35 3 3
it - oviddan4 nebo ovi4dajicl osoba

ny z p

.[Skut. v GZet.obd. sI...|Skut. v 68et.obd. mi..

2. [Ostatni vynosy z podili 33 1] 0
1. |Vynosy z ostatniho diouhodobého finan&niho majetku - oviddana nebo o... | 36 0 0
2. [Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobsho finanéniho majetku 37 0

Néklady souvisej

a3 5.

fci s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem

ynosové troky a podobné vynosy - oviddana

nebo ovidajici osoba

statnf vynosové troky a pedobné vynosy

N&kladové Uroky a podobné nékiady - oviddana nebo oviadailc! osoba

i o Jrom

. 2. |Ostatnf nékladové droky a podobné néklgdy 45 140 149
Vil Ostatnl finanéni vynosy I 46 0 0
Ostatni finanéni nékiady 47 199 148

s rlnam‘.nl vysloedek hospodafen (+/-) 48 -339 -295
e sledek hospodafeni pfed zdan&nim (+/.) 49 5850 2801

Sestaveno dne:

3167.2017

Podpisovy zdznam

w2 {vry 3, 586 01 Jihlava
45

Pravni forma Géetni jednotky:
akciovd spolednost

Ptedmét podnikant:
stavebnictvi




1 x Okresnf statistické s révé
(ptisludnému ttvaru CSU,

Rl

ROZVAHA

Obchodni firna nebe
jiny nézev d&etni jednotky

resp.Krajské statistické v piném rozsahu

SPréve) - ke dni 30.6.2017 AGROSTAYV, akciova spolednost

Sidlo nebo bydlits u&etnf jednotky
(v celych tisicich K&) a misto podnikéni liSi-Ii se od bydlité
Hruskové Dvory 3
1€ Jihlava
58601
46904662
oznateni AKTIVA rad. Béz. G&. obdobi |Min._ Ut. obdobl
Brutto Korekce Netto Netto
b c 1. 2. 3 4,

vysledky vyzkumu a vyvoje

005

o o 0 )

B.1. 2. |Oceniteing prava 006 392 -392 0 0
F. . 21. [Software 007 302 -392 0 0
p. . 22, [Ostatniocenitelné prava 008 0 0 0 0
B.1. 3. |Goodwill 009 0 0 0 0
... 4. |Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 D 0 0
B.1. 5. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a n... |011 0 0 0 0
B.1.  5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0
N 013 0 0 0 0

. |Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek

Pozemky a tavby

' Podlly - oviédand osoba nebo ovléda;lcl osoba

! 03 L o

B.IL 1. o1 6916 17
B. Il 1.1. Pozemky 016 7047 0 7047 7075
B.Il 1.2 |Stavby 017 29389 -19 520 9 868 10755
8. . 2. Hmotné movité v&ci a jejich soubory 018 59 591 -49 977 9614 14 353
[B.-I. 3. [Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 019 0 0 0 0
B.1l. 4. [Ostatni dicuhodoby hmotny majetek 020 0 0 0 0
F. IIl. 4.1, Peéstitelské celky trvalych porosti 021 0 0 0 0
Bl 42 Dospéla zvifata a jefich skupiny 022 0 0 0 0
B. 1. 4.3. Uiny dlouhodoby hmotny majetek 023 0 0 0 0
[B.1l. 5. - [Poskytnuté z4lohy na diouhodoby hmotny majetek a ned... {024 0 0 0 0
8. Il. 5.1, [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 0 0 0 0
B.0. 52 Nedokpnéeny‘ dlouhodoby hmotny majetek 026 0 .0 0 0

B.1. 2. [Z&pUjéky a Gvéry - oviddana nebo ovladajici osoba 029 0 0 0 0
B.Hl. 3. [Podily - podstatny viiv 030 4181 -34 4147 4099
E. . "4, [Zapljeky a tvéry - podstatny viiv 031 0 0 0 [)




oznaten AKTIVA Tad. "B2Z. G¢. obdobi Min. G&. obdobf
Brutto Korekce Netto Netto
a b ¢ 1. 2. 3, 4,

.M. 5. [Ostatnl dlouhodobé cenné papiry a podily 032 0 0 0 0
B IIVI. 6. |[Zapljtky a avéry - ostatni 033 0 -0 0 0
B.lIl. 7. [Ostatni diouhodoby finansni majetek A 034 0 0 0 218
B. ). 7.1. {iny diouhedoby finan&ni majetek . 035 0 0 0 218
B. Ml. 7.2. |Poskytnuté zalohy na diouhodoby ﬁneﬁénl majetek 036 0 6 0 0

. |Pohledévky z obchodnich vztaht

C. 1. " i 835
C.l. 2. [Nedokon&ena vyroba a polotovary 040 2064 0 2064 0
C.1. 3. |Vyrobky a zbo3i 041 0 0 0 0
C.1. 3.1, |[Vyrobky 042 0 0 0 0
C.l. 3.2. [ZboZi 043 0 0 0 0
C.l. 4. rmadé a ostatnl zvifata a jejich skupiny 044 0 0 0 0
C.l. 5. [Poskytnuté z4lohy na z&soby 045 0 0 0 0

21.

1.5.4Jiné pohledavky

Pohledévky z obchodnich vziaht

086

C. Il 048 0 0 0 0
C. Il.  1.2. [Pohledévky - ovlddana nebo oviddajici o§oba 049 0 0 0 0

. 1. 1.3, |Pohledévky - podstatny viiv 050 0 0 i} 0
C. Il. 1.4. |OdloZené dafiova pohledavka 051 0 0 0 0
iC. Il. 1.5. [Pohledavky - ostatnl 052 17 063 0 17 063 16 610
iC. Il.  1.5.1 Pohledéavky za spole&niky 053 0 0 0 0
C. I. 1.5.2IDiouhodobé poskytnuté z&lohy 054 0 0 0 0
C. IIl.  1.5.3/Dohadné sty aktivni 055 0 0 0 0
C. 0 063

C. Il

C.1l.  2.2. Pohledévky - ovl4dana nebo ovladajici osoba 059 0 0 0 0
C.Il.  2.3. Pohledavky - podstatny viiv 060 0 0 0 0
C.Il.  2.4. [Pohledévky - ostatni 061 26 305 -851 25 454 31698
C.li. 2.4. Pohledavky za spoleSniky 082 ] 0 ] 0
C. Il 2.4. iSociaini zabezpeteni a zdravotni pojistEni 063 0 0 0 0
C.1l.  2.4../Stat- dafové pohledévky 064 7909 ¢ 7809 13623
C.1l. 24 [Kratkodobé poskytnuté zalohy- 065 448 0 448 036
C. 1. 2.4..\Dohadné udty aktivnf 066 0 ] 0 0
C. 1. 2.4..1iné pohledévky 067 17 949 -851 17 098 17 140




oznaten| AKTIVA fad. Béz. ut. obdobi Min, g, obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1. 2. - 4.

C.IV. 1. |PenéZni prostfedky v pokladné 072 85 0 85 173
C.IV. 2. [Pen&Znl prostfedky na Gtech 073 , 42890 0 42890 11332
' 1 ] ék|ady~plz‘-l§tich obdobi - 075 380 0 380 262

D. 2.  |[Komplexnl néklady pfistich obdobl 076 0 0 0 Q
D. 3. |Pfijmy pfistich obdobi 077 0 0 0




oznadenf

PASIVA

7 ékladn| kapital

. | B&Z. i&. obdobl

Min. GE. obdobl

5.

Viastnf akcie a vlastni obchodnl pedily ()

iZmény zékladniho kapitélu

r\. . 2. [Kapitétové fondy 086 218 218
r\. Il 2.1. [Ostatni kapitalové fondy 087 218 218
EI. 2.2. [Oceiiovacf rozdily z pfecenénl majetku a zavazki (+/~) 088 4] 0
r\. ll. 2.3. [Ocehovaci rozdily z plecen&ni pfi pfemé&néch obchodnic... |089 0 0
Iﬁ. il. 2.4. Rozdily 2 pfem&n obchodnich korporaci (+/-) 090 0 0
Al 0 0

"~ [Nerozdaleny zisk minulych let

Ostatni rezervni fondy

atutdrnf a ostatni fondy

TR AT NP R

L X
4 TR T S

Neuhrazena ztréta minulych let

Liny vysledek hospodafeni minulych let.

ezerva na diichody a podobné zévazky

iB. 2. [Rezerva na dafi 2 pfijmi 104 0
B. 3. rlezervy podle zvi&tnich pravnich pfedpist 105 657
8. 4

Ostatni rezervy

i i

ol o o of

C.1. Mydané dishoplsy 100 ;
C.l. 1.1, Vyménitelné diuhopisy 110 Y 0
C.l. "1.2. Ostatni diuhopisy - 111 0 0
C.1. 2. [Zavazky k Uv&rovym institucim 112 0 0
C.l. 3. |Dlouhodobé piijaté zalohy 113 0 0
C.1. 4, [évazky z obchodnich vztahii 114 0 0
C.l. 5. |Dlouhodobé sménky k Ghrade 118 0 0
C.1. 6. [Zévazky - oviddana nebo ovladajici osoba 116 0 0
C.l. 7. [Zévazky - podstatny viiv 117 0 4]
C. I. 8. [OdioZeny dafiovy zdvazek 118 1659 17414




oznatent PASIVA fad. | B&Z. ut. obdobi | Min. GE. obdobf
a b c 5 6
C.l. 9. [Zavazky - ostatni 119 2 466 3 621
C.l. 9.1, [Zavazky ke spole&nikim 120 0 0
C.l. 9.2, [Dohadné utty pasivni 121 0 0
C.l.  9.3. [Jiné zdvazky 122 2466 3621
1. Vydané dlpisy 0
C.N.  1.1.Myménitelné dluhopisy 125 0 0
C.il.  1.2.|Ostatni dluhopisy 126 0 0
C.ll. 2. [Zévazkyk tv@rovym institucim 127 0 0
C.1l. 3. [Kratkodobé pfijaté z4lohy ) 128 0 1000
C.Il. 4. |[Zavazky z obchodnich vztah) 129 46 021 33410
Cll. &. [Kratkodobé sménky k Ghradé 130 0 0
C.Il. 6. [Zévazky - ovlddan4 nebo oviadajlci osoba 131 0 0
C.Il. 7. [Zavazky - podstatny viiv 132 0 0
C.Il. 8. [Z&vazky - ostatni 133 3443 3 597
C.Il.  8.1.[Zavazky ke spoleénikim 134 50 50
C.Il. 8.2 [Krétkodobé finan&ni vypomoci 135 0 0
C.Il.  8.3.[Zé&vazky k zaméstnancim 136 1952 2110
C.Il.  8.4.[Zavazky ze socidiniho zabezpedeni a zdravoiniho pojist... 1137 1055 1082
C.Il.  8.5.Stat - dafiové zavazky a dotace 138 312 299
C.lIl.  8.6.]Dohadné Gty pasivnl 139 0 0
C.lIl.  8.7.liné zévazky 140 44 56
pii&tich abdobl

D. 2. |Vynosy pfiktich obdobf 143 0 0

Odestano dne : Podpis statutdmiho orgénu,#Bba fyzické osoby, KEiie ﬂt{# e —
107.2017 i S o 1 St
‘ ' Hiuskové Dvory 3, 5 a
2t i5: 460 04 862, DIC: £246904662
Tob.: BEY 229 371 fox; 567 221 366
4 ,
Osoba odpovedna za ucetnictvi (jménc a podpis) Osaba odpovédné za (Zetni zavérku (jméno a podpis)

Zé8kodova




Priloha ¢&. 3

Financni vykazy (rozvaha a vykaz ziski a ztrat) spole¢nosti AGROSTAV, akciové spole¢nost
k 31.12.2016, 31.12.2015, 31.12.2014, 31.12,2013, 31.12.2012



Bé&2né Gletnl obdabf

Korekce

.21, 0
B.J.2.2. Ostatni oceniteing préva 008 0 0 0 0
|B13 Goodwill 008 0 0 0 0
Ostatri dlouhodobf nehmotnj majetek 010 0 0 0 0
< pos) (M & risdokbntes . ot R B T G el Ba.
B.1.5.1. Poskytnuté zélohy na diouhodoby nefimotny majetek 012 0 0 0 0
B.1.5.2. Nedokonéeny dlauhodob j nehmotny majetek

Hmolné movité véci a jejich soubory

Oceﬁovaci rozdil k nabylému ma‘ tku

Pésmelské celky trvalych porostu

B
B.IN.7.1.

B.ll.4.2 Dospélé zvifata a jejich skupiny 022

_Bx.,ll.4.3. Jiny dlouhodoby hmotny mq;etek v_A 023

B.I.5.1 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmorny majetek 026

B.I.5.2 Nedakonéeny dlouhodoby hmotny majetek 027
IB.III.1 Podily - oviddané nebo ovlédqffci osoba 029
B.L2 Z&pajcky a uvéry - oviddana nebo oviddajicl osoba 030
B.1L3 Podfly - podstatny viiv 031
B4, |Zdpljcky a dvéry - podstatny viiv 032
{B.IIL5.  |Ostatn/ diouhodobé cenné papiry & podily 033
!34".6. Zépu;éky a uvery ostatm'

Jiny dlouhodoby financni majetek

036

B.I.7.2.

Poskytruté zélohy na dlouhodoby financni majefek

037

[ 59




cznadeni AKTIVA e B&2né Gletni obdobi Min.¢
fadku Hdku obdoabl
Brutto Korekce Netto Netto
a c 1 2 3 4
C. 5 oty ‘ iy
Material 738 1832
. Nadokondené vyroba a polotovary - 2 065 4 760
043 0 0 0 0
044 ol 0 0 of
Cl4 Miada a oslatni zvifata a jejich skupiny 045 0 0 0 EI
C.15. Poskytnuté zéfohy na zésoby 046 1] 0 0 0
S——— == e T = -
Dk ohile i¥53) i _ &
Cll.14.  |Pohledavky z obchodnich vztahii 049 4 346 0 4 346 174
ci1.2. Pohledévky - oviddana nebo oviédajicl osoba 050 0 ¢ 0 0
CH.1.3. Fohledévky - podstaitny viiv 051 0 0 0 0
Cll.1.4. |OdloZens dafiové pohledévia 052 0 0 o]
J".‘Lﬁk‘z T e : 3 -.s :""_E i;y&‘. SIRE PR ;:& ?[::' =T E#T_:’.- - . I‘r: ”, —
C.iL1.51. Pohledavky za spoledniky 054 - 0 0 0 0
C.n.152 Dlouhodobé poskytnuté zaiohy 055 0 0 0 0
C.1.1.5.3. Dohadné acty aktivnf 056 0 0 0 0
C.0.154 Jiné pohledéviy 057 17 063 0 17 063 4196
— ; S ———— TR Hi—‘, { s o 8 SRR { 2 L‘h‘-'. . ‘ ;.. o
CA.2.1.  |Pohledévky z obchodnich vziaht ‘059 171744| -18846| 152898| 115792
Cll.2.2.  |Pohledévky - ovisdané nebo oviddajict oscha 060 0 0 0 0
CHl.2.3. |Pohledévky - podstatny vilv _| 061 0 0 0 0
Cli.241, Pohledéviy za spolecniky 0 0 0
C.l.2.42. Socidini zabezpedeni a zdravotnf pojisténf 064 OI 0 0 0
C.li.243. Stéat - dariové pohledaviy 0
Cll.244. Krétkodobé poskytnuté zélohy 0
C.il.245. Dohadné ucty aktivnf 0
C.0.2486. Jiné pohledévky

Podily - oviddané nebo oviddajici osoba

Ostatni krétkofdoby ﬁnanén! majeiek

Penézni prostfecky v pokladné

Penézm prostradky na uctech

Nakiady pfitich obdobi

Komplexni naldady pfi§tich obdobi

Pifimy piistich obdobf




oznatenl

PASIVA

islo Béne ag. Min.ag.
fadku Fadku obdobi obdobi
a b c 5
AT, Zakladn! kapitd! 082 32 990 32 990
A2, Viasini podily (-) 083 0 —Ol
A.L3, Zmény zakladniho kapitély . 084 0 0
ST g P o i 4 .. i T
A1, |Azio 086 0 0
s = fhs e 82 gy ik Vb s ; - —
{ b Y ‘&I-'"':j":‘-'- % 5
Ostatnf kapitélové fondy 088 218 218
All.22 Ocertovac rozdlly z pfecensni mejetku & zdvazii 083 0
All23 Oceriovac! rozdlly z pfecenéni pfi preménéch obchodnich korporact 090 0
All.24 Rozdlly z pfemén obchodnich komporaci 091 0
Rozdlly z ocenéni p
Ostatni rezervni fondy
Stetutdrni a ostatni fondy
T H

Nerozdéleny zisk minulych let

159

378
A.WN2.  |Neuhrazend zirsta minulich let (-) 098 0
A3,  |Jiny vysledek ho: lafeni minulych iet (+/-) 099 233 0
Sl ald PR = % 2l 1
AV Rozhodnuty o zdlohéch na vyplatu podilu na zisku 101 4] 0
w i T o by 1 e
B.1. Rezerva na dirchody 8 podobné zévazky 104 0 0
B.2. Rezerva na deii z plima 105 0 ol
B.3. Rezervy podie zvidétnich préavnich pfedpish 108 0 658
B.4. Ostatni reze 107 0 0
¢ dvaiy ( o - i ; :
C.l1.1 Vmeénitelné diuhopisy 111 0 o]
Cl12 Ostatnl diuhopisy 112 0 0
C.0.2. Zavazky k dvérovym institucim 113 0 0
C.1.3 Dilouhodobé prijaté zélohy 114 0 0
C.l4 Zévazky z obchodnich vziaht 115 0 0
10.[.5 Diouhodobg sménky k thradé 116 g 1]
C.16. Zavazky - oviédana nebo ovlddgjicicl osoba 117 0 0]
C.L7 Zdvazky - podstatny viiv 118 0 0
C.l8 OdjoZeny dariovy zdvazek 1741
Zévazky ke spofednikim 0
Dohadné aéty pasival 0
Jiné zédvazky 3 048

(2]




oznaéeni PASIVA dislo Bé&2né u&.
fadku Fadky obdobi

C.ln.1.1 Vyménitelné diuhopisy : 126

C.h1.2 Ostatni diuhopisy - 127

C.l.2. Zévazky k ivérovym institucim . 128
c.n3. Krétkodobé piijaté zélohy 129
C.li4, Zévazky 2 obchodnich vztaht 130
C.lS. Krétkodobé sménky k Ghrad 131
C.IL.6. Zévazky - oviddana nebo oviddajici osoba 132 0 b

C.l.8.1. Zavazky ke spolecnlkim 135 50 50
c.ls.z Krétkodohé finanénf vwpomoci 136 0 0
C.1.8.3. Zévazky k zaméstnancim 137 2972 2713
C.li8.4. Zdvazky ze sociéiniho zabezpedeni a zdravotného pojiiténi 138 1721 1619
C.I.8.5. Stat - dariové zévazky a dotace 139 601 5§62
C.N.8.6. Dohadné aéty pasivni 140 0 0
A1.8.7. Jiné zévazi 94
.§:L»‘u i A I
DA. Viidaje piistich obdobi
jD.2. Vynosy pfistich obdobi 144 0 0
Pravni forma Géetnl jednotky : akciova spoleénost
Pfedmét podnikani nebo jiné cinnosti - stavebnictvi
Okamiik Podplsovy zéznam statutamiho organu nebo fyzické osoby, které je udetni jednotkou
sestaveni i _—
| Amrootay
Ing. Zdenék BartoSik - pfedseda predstavenstva Atmimya
30.5.2017 o 5 g

I




&eni Cislo | Skute&nost v tiéetnim. obdobi

fadku fadku | sledovaném minulém

a c 1. 2

1. TrZby z prodeje vyrobkii a sluzeb 01 421924 257 164
. Trby z prodeje zbozi 02 0 0
A | Naékiady vynaloZens na prodané zboil 04 0 — 0
A2. |Spotfeba materislu a energie 05 82 909 58 512
A3, |Sluiby 05 260480 138 302
ls. Zména stavu 2ésob viastni Ennosti (+/-) 07 2929 212
C. Aktivace (-) 08 0 0
10 /3 33 363
D21 Néklady na socidlni zabezpeéem' a zdmvotnl po;:éténl ) 12 ” 1 1;”375 11 417

Ostainf néklady

Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé 18 6 871 7 371
Upravy hodnot DNM a DHM - do&asné 17 0 0
Upravy hodnot zésob 18 0 of
Upravy hodnot pohledévek - | 19 14 711 ~74
POy : = Jomg s} < g B
Tr2by z prodaného diouhodobého majetku 21 ] 168 ] 123
Trzby z prodeje materidiu 22 77 14

Jiné provozni vynosy )

Zusfatkovécena pmdaného dlouhadobého ma;etku

Zistatkova cena prodaného materislu 26 0
Rezervy v provozni oblasti a komplexni nakiady pfistich obdobi 28 657 2133

Jmé rovozn{ néklady




oznateni TEXT Cislo | Skutegnost v idetnim obdobi
tadku Fadku | sledovaném minulém
c
dipuhodobsha finanéniho mejetiu
A. 1\_/yno.fsy z podﬂu - oviadand nebo oviédajici osoba
v.2. Ostaini vynosy z podili 33 O
G Nékiady vynaloZeneé na prodané podily 34 0
AR Vynosy z ostatniho DFM - oviddand. a oviddajici osoba 36 0 0
V.2, Ostatni vynosy z ostainého dlouhodobého finanéniho majetku 37 0 0
H. Nékiady soufisgjlci s ostatnim diouhodobym finanénim majetkem 38 0 0
VI.1. Vymosové uroky a podobné vynosy - oviddané a ovlédajicf osoba 40 0 0
vi.2. Ostatn! vynosové troky a podobné vynosy 41 1124 669
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 1 2
Nékladové uroky a podobné néklady - oviédana a oviédajici osoba 44 0 0
Ostatni nékladovs roky a podobné néklady 45 296 25|
Ostain finanén vynosy 46 5 0l
Ostatni finanénf néklady 47 389 178
\ospodaier M {; R e A Y I Lokt
Dari z pfijmu splatné
Daﬁ z pﬂjmu odlofené {+~}
Prevod podl'lu na vysledku ho areni spolecmkum f+/ )
& X ! 5 EELLEE p : I e y A :
Okamzik Podpisovy zéznam statutérlho orgénu nebo.fyzicke osoby, kterd je utetni jednotkou
sestaven( ﬁgf roctay
30.5.2017 Ing. Zdené&k Bartosik - pfedseda piedstavenstva % Jitbmva




1

1x Okresn statistické sprave

4 Obchodni firma nebo
(pristusnému utvaru GSU, ROZVAH A v pl“em rozsahu jiny nazev Gdetni jednotky
resp.Krajské statistické spravé) ke dni 31.12.2015 ' i
e R AGROSTAV, akciovd spole&nost
Sidlo nebio bydiisté Gtetnl jednotky
(v cdych tisicich Ké) : a misto podnikdni li§[-li se od bydlisté
e e Hrugkové Dvory 3
I& Jihlava
58601
46904662
oznateni AKTIVA Fad. BSZ. GG. obdobl in. 4. obdob |-
' Brutto Korekes Netto- Netto
' 4
su.-*' L pde by 7
PN

Zi‘izovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje’

Software

Ocenitelné prava = -

Goodwill

iny dlouhodoby nehmotny majetek

INedokon&eny diouhodoby nehmotny majetek

Poskytnute zélohy na dlouhodaby nehmotny majetek

B. It 2 [Stavby

B. 1 3. Samostainé hmotné movité véci a soubory hmotnjch- mowtych vl
B 1. 4, Péstitelské celky trvalych porostt

B.Il. 5. Dospélé zvifata a jejich skupiny

B.Il. 6. Jiny dicuhodoby hmotny majetek

B.Il. 7. |NedokonZeny diouhodoby hmotny m.ajetek.

B. 1l 8. [Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hotny majetek

B. . 9. [Oceiiovaci rozdl! k nabytemu majetku

Podlly ovlédané osoba

B. WM. 2, [Podilyv uéetnlch jedno!kéch ped podstatnym vlivem
; ill. 3. Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily
M. 4. [ZEptEky a vbiy - owitans rebs svibdaicl ssaba, pedsig i
B.lll. 5. [iny dlouhodoby finanéni majetek
‘B. . 6, Fo_f‘t;.ovany diouhodoby finanéni majeték
3.1 7.

Poskytnuté zalohy na diouhodoby financnl majetek




oznateni | AKTIVA tad. B&2. 0. obdobl |Min, UE. obdoki

Korekca

“L 1. Materd

0
L2 Nédo_konﬁen'é_ vyroba a polotovary 034 4760 0 4760 4 548
.1 3. \Vyrobky ‘ 035 0 0 0 0
L 4. Mladé a ostatni zvitata a jejich skupiny 036 0 0 0 0
. 6. [ZBoE 037 0 0 ) 5
L 6 Fosk.yi_nuté zé-lot_xy na zésoby 0 0 0

T TR R h& ; '. x % 2
M "7'; iy gL et c oy ._h%;-' i‘, : }
Sk A B e e RIS R o bR

“IL 1. [Pohledavky z obchodnich vz ) 0
M. 2. iPohleddvky - oviddana nebo oviddalici osoba 041 ] 0 0 0
1. 3. Pohledévky - podstatny viiv 042 0 0 0 0
.. 4. |Pohledavky za spolecniky 043 0 (1] 0 0
.N. 5. Diouhodobé poskytriuté zalohy 044 0 0 0
Al 6. [Dohadné Gdty aktivni 045 0 i} 0 0
.M. 7. Jiné pohledévky 0

8 0

e T T T 15782 | 143086
C. lll. 2. Pohledévky - oviadana nebo oviadajici osoba 050 0 0 o - 1357
C.I. 3. [Pohledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 0
C. . 4. Pohledavky za spoleénky - : 052 0 0 0 0
c.ll. 8§ oéi_aln[ zabezpaen! a zdravotni pojiStan 053 0 0 0 0
C. Wl 6. [Stat- dafové pohledévky - ~ |o54 8311 0 331 5271
C.I. 7. [Kratkodobé poskyinuté zAlohy 055 286 0 286 3%
.1 8. |Dohadné uéty aktivni 056 0 0 0 0
.. 9. [iné p‘ohledavky - 057 15539 523 14718 17116

f”;n,:i"g '*".3, % ;::-,:

C. V. 1. [Penize 0
C. V. 2. [Uéty v bankach 0
C.IV. 3. [Krakodobé cenné papiry a padily T os1 0 0 0 0
C.WV. 4. Pofizovany krékodoby finanéni majetek los2| 0 0 0 0]
D1 1. Naklady prittich obdobi 064 244 0 244 208
D.l. 2. [Komplexni n&klady pristich obdobi 085 0 D 0 0

D. . 3. [Prijmy piiétich obdobi 066 33 0 3 14 865




oznateni PASIVA fad, | BEZ. GE, obd.., |Min. GE. obdobi
a b c 5. 6.
. % R :‘.:;" ¥

B e "

R4 SRR

. Zakiadni kapita| 070 32 990 32990

Viastni akcie a viastnl obchodni podity (-}

071

Zmény zékiadniho kapitalu

072

074 0 )
A Nl 2. |Ostatni kapitdlové fondy 075 218 218
ALl 3. Oceifiovact rozdlly 2 pl‘ecenén[ majetku a z4vazki 076 0 0
A Il 4. |Ocefiovac ﬁ:zdﬂy zpiecenéni pii pfeménéch ochodnich korporact 077 0 0
A1l 5. [Rozdlly z pfemén obchodnich korporae! 078 0 0
Al 6. [Rozdily z ocenénl pfi pfeménéch obchodnich korporack 079
W Fondiom few i ke
LML 1. [Rezervni fond 081
L 2. [Statutdeni a ostatni fondy 082 1 1
S ST S S 1 S e d et ‘uu@:'ef *‘. : w-l U ‘;g:. :‘a'.f" Er e
A IV, 1. Netozdéleny zusk mlnulych let 084 153 012 121 866
V. 2. |Neuhrazena ztrata minulych let - 085 0 0
iV. 3. \liny vysledek hospodaten! minulych let 086

. Re elvy podle zvléslmch pravmch predplsu =

2. FRezetva na diichedy a podobne zavazky

B.1. 3. [Rezerva na dah 2 piijmui
B. 1. 4, \Ostatni rezervy

. Zavazky z obchodnlch vztahu 0
B.Il. 2. [Zévazky - oviddans nebo ovlédajlcl osoba 097 - 0
B.Il. 3. Zavazky - podstatny viiv 098 0
B.1l. 4. [Zavazky ke spoleénikim, élenﬁm druZstva a k Ucastnik(m sdruZen; 098 0
B.IL. 5. Dlouhodobe pfijaté zalohy 100 0
B.Il. 6. |Vydané diuhopisy 101 0
B.1l. 7. [Dlouhodobé sménky k (ihradé 102 0
B. 1. 8. [Dohadné G&ty pasivni 103 0
B 1. 8. Uiné zévazky 104 3048 4185
B.1l.  10. |OdioZeny dafiovy zdvazek 105 1741 1727




oznatenl PASIVA fad. | B&Z. €. obd... |Min. 0&. obdobl
a b c 5 6
i s e
G b T Eoalers sl s & b L
1. [Zavazky z obchodnu:h vztahu 107
Wl 2. Zévazky - ovlddani nebo ovladajici osoba 108 0 0
m. 3. Z:éyazky'- podstatny viiv - 109 0 0
M. 4 Zavazky ke spolenikim 110 50 50
M. 5. RAvazky k zamastnancim in 2713 3162
lll. 6. Zavazky ze sociintho zabezpeteni zdravotniho pojisténi 112 1619 1854
. 7. iStét - dajiové zévazky a dotace 113 562 671
LI 8. [Kratkodabé pfijaté zalohy 114 13 0
Al 8. Vydané diuhopisy 115 0 0
.1, 10. [Dohadné dGéty pasival 116 0 0
. Viné zavazky 117

-. Bankovni uvéry dlouhodobé 119

Krétkodobe bankown| uvéry 120

Kratkodobé finan&ni vypomoci 121 0 0

N TR A S

. Nydaje pi‘i§tfch obdob 123

. 2. Mynosy pfi&tich obdobi 124 ] 0
.—f““‘""“' A
/:; ¢‘n' lh\,\‘ J
Y Flgrustav
Odesldnc dne : Pedpis statutdrniho orgdnu nebo fyzn%W&.aﬁéemi
jednatkou : Huskové Dary 3;{5 égéz o1 ggzlg\éaz
. 469 152, DG, CFA6!
264542016 s TC,.; 5.:795;6- % Jefk: 567 221 366
e

Osoba odpovédna za getnictvl (jméno a podpis)
Nada Milostnd

[
Osoba odpovédna za ietni zavérku (jméno a padpis) f
Véra Zéskodovd




S

1 x piisiunému finadnimu Ofadu
1 x Okresni statistické spravé

VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Obchodni firma nebo

(Phistusnému divara S8, roop. V PLNEM ROZSAHU Jny nézev déetn jednotey
Krajské statistické sprava) AGROSTAV, akciové spoleénost
ke dni 31.12.2015 Sidlo nebo bydli&té ubetnf jednotiy
(v celych tisicich K&) a misto podnikan lii-i se od bydiste
e Hrugkové Dvory 3
ic Jihlava
) 58601
46904662
ozZ. TEXT fad. | Skut. v idet.obd. stedov. Skut. v GEet.obd. minul
a b ¢ 1 2
l. Tr2by za prodej zboZi 01 0 0
A Nakiady vynaloZené na prodané zbo2i 02 0 0
+ Obchodni marze 03 0 0
. \ykony 04 257 376 419408
. 1. [Tr2by za prode] vissinich vjrobki a sluzeb % 257 164 419 308
2. Zména stavu vnitropodnikovych 2&sob viastni vyroby 06 212 99
3. Aktivace 07 0 0
B, \'ykonové spotfeba 08 196 814 326 622
1. [Spotfeba materialu a energie 09 58 512 95 780
B. 2. Sluzby . 10 138 302 230842
+ Pfidand hodnota 1 60 562 92 786
iOsobni naklady 12 45 383 48 923
1. Mzdové néklady 13 32919 34 913
2, [0dmény Slenlim 't;rgém'l spole€nost! a drugstva 14 444 504
3. [Naklady na socidlni zabezbeéenl a zdravotnl pojisténi 15 11417 12108
4. [Sociélni naklady 16 603 1400
D. iDané a poplatky 17 1111 BO8
- Odpisy dlouhodobého nehmot. a hmot. majetku T 18 7371 o 7 265
"7 frzby 2 prodeje diouhodobého majetky & materaln 19 137 247
1 [Trzby z prodeje diouhodobého majetku 20 123 430
2 [Trzby z prodeje materialu 21 14 17
. Z{statkové cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 22 o 0 "B
1 Rustatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 23| 0 0
2 Prodany material 24 0 ) 6
G Zﬁyéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 25 T -2 206 - -1 69.33
oblasti a komplexn[qh_ nég!gdu piistich obdobi
Vi [Ostani provozni vjnosy BREC 301 2649
H.  [Ostatnl provozni nakiady T 27 1738 1758
A Pfevod provoznich vynosﬂv - “les 0 0
I Pevod provoznich nakladl - o 29 0 0.
* Provozni v¥sledek hospodaten 30 N 7604 38 725




oz. TEXT fad. |Skut. v Ucet.obd. sledov.| Skut. v Gcet.obd. minul
a b c 1 2
Vi, Trzby 2 pradeje cannych papirl a podild 3 0 0
. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0
Vii.  [Vynosy z diouhodobého finanéniho majetky 33 - 0 0
vil. 1. Vy’hos'y 2 padill: v ovladanych a fizenych osobach a v 34 D 0
ticetnlch jednotkdch pod podstatnym viivem
VIl. 2. Mynosy z ost. dlouhodob.cennych papiri a podild 35 0 0
VII. 3. Vynosy z ostatniho diouhodob&ho ﬁnanﬁnlho majétku 36 0 0
V. Mynesy z krétkodob&ho finantnfho majetiu 37 0 0
K. Néklady z finanénlho majetku 38 0 0
IX. \Vyinosy z pfecenén( cermjch papir(l a derivéata 39 0 0
L. Néklady z pfecenéni cennych papirl a derivatl 40 0 0
TVI. Zména stavu rezerv & opravnych polozek ve finané&ni oblasti 41 2 1
X. Vynosové troky 42 669 771
IN. Nakladové tiroky 43 258 750
Xi. Ostatni finaneni vynosy 44 0 0
0. Ostatni finanéni naklady 45 178 518 |
Xil. [Prevod finan&nich vynos 46 0 0
P, Pievad finanénich nékladi 47 0 0
* Finanéni vysledek hospodafent 48 231 -498 |
Q. Daii z piijmi za bé%nou &innost 49 1468 7 081
1. | splatné 50 1453 7048
- 2.} odipZené 51 ) -15 ] 33
* " Nysledek hospodafenf za b&znou innost 52 6367 - 31145
Xlll.  Mimofadné vynosy 53 0 0
R. imotadné nakiady 54 0 0
S. Daf z pHjmi z mimofadné Einnosti - 55 0 0
1. - splatnd’ 56 0| 0
2. | odloZena 57 0 | 0
. Mimoladny vysledek hospodafenl 58 i 0
T Ptevod podilu na hospodarském vysledku speleénikim (+/-) 59 0 f 0

Sestaveno dne:

26.5,2016

akerovh spotacnost
Sitove Dvory 3, 586 01 Jiklava
!‘é"?‘m 04 667, tal: CZ46904662
2 BT nat 474 fax 567 221 386

e

‘Préavni forma déetni jednotky:

akeiové spolednost

- Pfedmét podnikéni:

stavebnictvi

Podpisovy zaznam statutarniho organu a ﬁﬁyrﬁ&"t‘g_f_




1x Okresn| statistické spravé
{pighuisnému dtvary S0,

ROZVYAHA v plném rozsahu

Obchodn| firma nebo
jiny nazev uicetni jednotky

resp Krajské statistické sprave) ke dni 31.12.2014
AGROSTAV, akciova spoleénost
Sidlo nebo bydlisté udetni jednotky
(V CEWCh tisicich Ké) a misto podnikani ligh-li se od bydliété
= = Hruskoveé Dvory 3
Te} Jihlava
_ 58601
46904662 |
oznadeni | AKTIVA fad. BE&Z €. obdobi ‘Win. 0i&. obdobi
Brutto Korekce "Netto Netto

Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek

% o

i s a secsmosnde (prisinn

oY

ill.
Mk
.
1.

o o A w N

i
Zfizovac! vydaje [+ 0
Nehmotné vysiedky vyzkumu & vivoje 006 0 0 0 0
Software 007 361 -361 0 3
Oceniteiné préva 008 | ’o'|' 0 0 0
1Goodwil 009 o 0 0 0
Jiny diouhodoby nehmotny majetek ool o 0 0 0

Nedokongeny dlouhodaby nehmotny majetek 011 0 0 0 0
ozl 0] ¥ 0 )

' 7075 o
Istavby 015 20 389 17 304 12085 12973
Samostatné hmotné movité veci a soubory hmotnych movityeh veel | 016 57 247 -37 760 19 487 19 422
PEstielské ceiky trvalych porosth 017 ) 0 T 0
Dospéla zvifata a jejich skupiny T B T S e M
Jiny diouhodoby hmotny majetek leie] T o 0 Y ETY
Nedokongeny diouhodoby hmotny majetek o207 ol 0 ) Y
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 { 0 0 T T 24
Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022 D TR a

e ik T L £

. iPodily - oviadana osoba 024 0 0 0
Podily v Géstnich jednotikach pod podstatnym vivem 1025~ 4131 L ST X B T
Ostatn] diouhodobeé cenné papiry a podily 026 0 [ A ¥ R
Zapticky a Gvéry - oviadana nebo oviaaiic osoba, podstatng viiv 027 ol T 0 BT B 0
Jiny diouhodoby finanéni majetek 028 218 TR 218 218
Pofizovany diouhodoby finanéni majetek 029 o TR ol TS
Poskyinuté zalohy na dlouhodoby financni majetek 1030 2 Y & A

o e rseree st Adtores

L APV



i

pznacen; | UAKTIVA T Ved. l_ B5%. UE. obdobl Tin. G&. obdob
n )
I
| ¢ i
L

3N
C.I. 2. [Nedokoncena vyroba a polotovary N 03| 4548 h '_o‘l 4548 4 448
kL 3 [irobky 035 | ol o 01 ]
bl 4 Miadd a ostatni zvifata a jejich skupiny o I 036 i 0 0 0 0
C.l. 5. [Zbodl (037 0 0 0 01
C.l. 6 0 o 0 0

c.n 1. Pohledéavky z obchodnich vztahi ‘ 040

‘c 0 ol 0|
. 2. Pohledavky - oviddana nebo oviadajici osoba 041 0 ol 0 0
Il 3. [Pohledavky - podstatny viiv T o4z 0 % 0 0] 0
Il 4. |Pohledévky za spoletniky 043 0 0 0 )
. 5. pDiouhodobé poskytnuté zalohy S 044 0 0 0
TR Fgﬁédné Gty aktivni | 045 0 "0 T )
.. 7. Winé pohledavky 046 5036 0 5035 16 419
il 8. Odicsend danova pohledavka ) 047 ol 0 0 i 0

Sl 1. Ponledavky z obchodnich vzishti ~lode] 147381 4285

C. 1. 2. Pohledavky - oviddana nebo oviadajicl osoba 050 1357 o 1357 5
C.m. 3. | ohiedavky - podstatny viiv ' T 0 0 0 0
C.lll. 4, Pohledévky za spole&niky 052 0 0 0 0
c.m. 5. [Socilni zabezpeceni a zdravotni pojisténi o 053 ] 0 "% 0
C. 1l 6. [Stéi- danové pohiedaviy - 054 5271 B 8271 1353
.. 7. [Kréikodobs poskytnuté zéichy ™ 085 334 [} 394 305"
C. Nl. 8. [Dohadné udty aktivni - o T los6 | 0 """"‘”‘oi RS S
C. 1. 9. Liné pohledavky 057) 17912 796 1 17116 12658

CV. 1 Penizs 059 87 0 87 2
C.IV. 2. ‘G&yvbankéch "‘“m T T T eeo | 13867 0 13507 | 6526
C. V. 3. [Krakodobs cenné papiry a podty T Tiosd 0 BT T T
C.IV. 4. Pofizovany krakodoby finaneni majetek 062 BT Y Iy R "'""'“T)“"E

sy a4 E

9. INaklady pfistich obdobi 064 298 0 208 |
D.1. 2. jKompiexni nakiady pristich obdebi T 066 A ) Y B ) gy
D.L. 3. Piljmy pridtich obdobi T eee T T4 865 0 “14665 158

[— PP —




P

PASIVA ¥ '“.]Eéi. GE. obd... |Min. G&. obdob!

| =
iw: LEE’ i b _L_c‘ 5. Y

£

A I 1. iZakladni kapital 32 990
A.). 2. Mastni akcie a viastni obchodni podily (<) 071 o 0

A.I, 3. Zmény zékiadniho kapitala Tler2{ o 0

A.HI. 2. {Ostatni kapitalové fondy o 075 T8 348
A ll. 3. Ocefiovaci rozdily z pfecen&ni majetku a zavazki 076 "0 0
A. Il 4. [Ocefovaci rozdily zprecendnl pi preménach ochodnich korporaci 677 0 ) 0 1
A1t 5. {Rozdlly 2 pfemén obchodnich korﬁofacl ' ~lo7s o7 0
8. {Rozdily z ocenéni pfi pfem&nach obchodnich korporaci I
1. [Rezervnifond e 7028 ‘ﬁ70281:

AWl 2. [Statutamnia ostatni fondy “Tos2|~ 1 1

fr s e g

ﬁerozdélehyvzi;sk mihdl)"ch ev .
A, IV. 2. Neuhrazena ztréta minulych let ' 085 0 0
A IV. 3. |iny vysledek hospodafeni minulych fet "oss 1 |
AV, 1. Wysledek hospodareni bézného Géetniho.obdobi /ey (087| 31146 | 30317
AV, 2 Rozhbdnutoozélohéch na vyplatu podﬂu'z..e 2|sku/-l s 088j : - 0 ‘ 0 i

1. 1. [Rezervy podie zvia&tnich pravnich predpist 091| 2789 3640 ‘]
.1 2. [Rezerva na dichody a podobné zévazky 092 0 o
.. 3. Rezerva na daf z pfiima 083 o1 0
04 Bemiiemeny T 7] R Y e

i3vazky z obchodnich vztaht

B 2 Zavazky - oviadand nebo oviada)ici osoba 087 o} - e
!B. Il 3. Zavazky - podstatng viiv ' ' 068 5 0
!B. Il. 4. {Zévazky ke spoleénikim, &lendm druzstva a k (éasinikiim sdrufeni 1089 0 0
B.I. 5. [Diouhodcbé phjaté zalohy T NS ) 0
T T e e -+
B 7. Sodrodond iy Kihvads T o YT T g
g it 8. IDohadné aéty pasivei 77 T T Jies] ' o] - o'i
;B, . 9. WUiné zavazky A :1042"' ErEr e '”6"?
BB.Il. 10, Odiozeny dafiovy zévazek {7551 T e 1694 |

3



PASIVA™ ‘ tad. |BEZ. GE. obd...TMin. &, obdobi

iB'.‘ m 1. Zévazkyzobc odnlch vztaha . U er | 3717_972~ "'38 044 |
!B. I, 2. Zavazky - cviddana nebo oviadajici osoba ' 108 T 0
le. it. 3. Zavazky - podstainy viiv - T {09 el 0
iB. . 4. [Zavazky ke spoleénikim - 110 Wgﬁj[“m' 50
[B. Il 5. [avazky k zamestnancim — ‘ 111’)~ T Tse2 | 2521
L 6. Zévazky ze socialniho zabezpeéeni zdravotniho poji§téni - .112 1854 1328
B 1l 7. iStét- danové zavazky a dotace h 1 113 671 2060
i é. Kratkodobé pijaté zatohy ' ' T 0 "0
M, 9. Nydané diuhopisy ' [115 o ’ 0
8. 1ll. 10. {Dohadné Gely pasivai ' 116 0 s
B, M. 11. [iné zdvazky 17] 1234 61
Bankovni Gvéry diouhodobé
Kratkodobé bankovni uvéry
ratkodobé finanéni \-rypomoci

| Odeslanc dne : ' Podpis statutamiho organu nebo'Wznckeng%gb¥°|Mw G&etnl B
‘ jednotkou : yimathh TVERY 5, 53&% g& ]
v o
29.5,2015 L D U1 seh
e
I Osoba odpovédna za GEetnictvi (jméno a podpis) Osoba odpovédrié 2a Gdetni zavérku (jméno a podpis) [
’ Wala ¥ilostmd Mo, Vira 2é8kodovd
i




1 x prislugnému finaénimu Gfadu

1 x Okresnf statistické spravé

(pfistudnému utvaru £SU, resp.
Krajske statistické spravé)

VYKAZ ZISKU A ZTRAT
V PLNEM ROZSAHU

ke dni 31.12.2014
(v celych tisicich K&)

Obchodnl firma nebo
Jiny ndzev (itetni jednotky

AGROSTAV, akciové spole&nost

Sidlo nebo bydlist& Ggetnf jednotky
a misto podnikanf lisi-i se od bydlisté

LIC‘

| aeo0ae2 |

L

Hruskové Dvory 3
Jihlava
58601

oz, TEXT Fad. |Skut v ugel.obd. sied... [SKutl. v ueet.obd. minul|
a b ¢ 2
i ] Triby za prode; zbozi 01 | 0 J TR
‘ ';T T ERIady vynalozend na prodand Zbod B ] ) 0
E + " IObchodnimarze 1 03 0] 0
: 1. \Vykony 04 419 408 504 339
Il 1.1TrEby za prode; viastnich vyrobki a siuzeb T o8 419 308 524 142
2. Zména stavu vnitropodnikovych z&sob viastnl vyroby 06 | Q9 -19 -8“67“
3. ktivace 07 | 0 4
\ykonova spotfeba 08| 326 622 402 423
B. 1. [Spotfeba materialu a energie 09 95 780 158 850 |
B. 2. [Sluzby 10 230842 | 243 573 b
+  Pridana hodnota EERET 92788 | 1019017
Osobnl nakiady KT 48923 49087
1. Mzdové nékiady o 13 34913 34994
2. 0dmény Slentm orgénd spoietnost a drizstva 14 504 504
3. . éklady na socialni zabezbedeni a zdravotnl pojisténi 15""‘ 12 106 12 085 '
4, Socidini nékiady 16 1400 1504
A Dand a poplatky B T4 - 808 710
E. Odpisy diouhodobého nehmot. a hmot, majetku 18 7265 | 6378
il firaby z prodeje diouhodobaho majetku & materiais 1977 7 447 T
1 [Tr2by z prodeje diouhodobeho majetku 20 430 | TR
2 iTriby z prodeje materaiu . 31 17 | 404
E Zustatkova cena prodeného diouhodobého majetku a materidly | 22 8 T
1 Zastatkova cena prodaného diouhodobeho majetku | 23 | ol " o
2 Prodany material ’ - ' vmﬂ I 6 302
G. [Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 25 -1693)  4Bag
| oblasti a komplexnich nakladu pfistich obdobf
TV, Ostatni provozni vynosy T e 26 2849 5051
H. " [Ostatnf provozni nakiady 7 “?”7”58'"'% o 2013 |
V. Plevod provoznich vynosd l'28 0 Y
I, " Prevod provoznich nakiadt T [ 281 - oI Y iI
-g..,._. T Provozni vysledek hospodateni T R Y, ; 38 725 39916 i



re s

oz. TEXT fad. [Skut. v (get.obd. si.., ,Skut. v idet.obd. m..
a b c 1 Lo 2
V1. Hriby z prodeje cennych papirti a podita 31 0 T
. Prodané cenné papiry a podily 32 ol o]
: VIl Wnosy z diouhodobého finanéniho majetku 33 0 o 0
VII. 1. Mynosy z podllu v ovlédanych a rizenych osobachav 34 0 0
ticetnich jednotkéch pod podstatnym viivem
" Vil. 2. [Vynosy z ost. dlouhodob.cennych papirii a podiid 35 0 b
VIl. 3. ¥ynosy z ostatniho diouhodobého finanéniho majetku 5_6"l 0
VIl ynasy z krétkodobého finanéniho majetku R 0 -
3 Naklady z finanéniho hajetku 38 e Iy
IX. " Tnosy z precen&ni cennych papiry & derivata 39 ol 0
L. iNaklady z pfecenéni cennych papirll a derivati 40 0 EJ
M. iZména stavu rezery a opravaych polozek ve finangni oblasti 41 1 y
| X7 Minosové droky ) 42 T 834
N. dkladove droky 43 | 750 61
X Ostatni financni vynosy 44 0 Y
0. Ostatni finanéni néklady 45 518 1475
" XIl.  |Pfevod financnich vynosi - 46 0] o 0
B, "JPrevod financnich nakiadi 47" 0 )
- Finan&ni vysledek hospodateni 48 498 ” 3 1l81
Q. [Dah z pFijmu za b&nou Ginnost 49 7 081 8418
1.1 splaina | 50 7048 8 447
2. -odlbzené T o 51 . 331 -30
""yysiedek hospodateni za béznou Ginnost 52 31146 | 30317
4 XN, Mimoradné vynosy o 53 - 0 0
IR Mimoradné naklady B4 0 )
S, Daf z piijma z mimoradné &innosti o 55 T 0
1.Csplatng T ’ 56 0 o
2. Fodiozens e 57 - 0 i R
[ M%?hofédny vysiedek hospodateni 58 E 0
. - iPrevod podilu na hospodaiském vysledku spoleénlkﬁm (+/-) 59 0

Sestaveno dne:

29,5 42015

Jililave

x.i.nlavﬁ spoieénost
5 *; Qva Dvary 3, 586 01 Jitlava
6 4 662, DIC: CZH6004862
Fh a BAT IR 87T faxt BT 281 9A6

Pravni forma utetni jednotky:
akelovd spolednost

Pigdmét podnikéni:
stavebnictvi




Jd karesnl statlshckés rave L R 0 Z V A H A Obchodni firma nebo

s:z:lﬁsrgjésr;: Coboed " v piném rozsahu Jinyin&zev Glstnijednotiy .
Spravé) ke dm 31 12 2013 ’ AGROSTAV akclové spoleénost
: : " Sidlo néb bydiiéts cetn jednotky
_"(\.,"de'[y'(;h'_;t_is[cidy Kg)_ . a misto’ podmkén[ lisi-li:se:0d- bydh§té
RN ‘Hru§kovéDvory3 RPN
Jihlava™ - i 7
58601 .
oznaten “AKTIVA Fad.. Béz 23 obdobl . M, GE obdobl
' Brutto - Knrekce . _' ] Netto: -, [ . Netto
a b ¢ 1 7 g
AKTIVACELKEM T e 284 682 T saze
n Pohledékaza upsanyvlastni Kapital 002 - ol e,
2 Dlouhddoby majetek - 003 52467 48377
B.1. - Dlouhodoby nehmotny majel:ek 004 | 346_1-:. :..-838
8.1 1, Zﬁzovaclvydaje K _ s 005 | o )
5.1 2. Nehmntnévysledkyvyzkumuavyvoje oos | T o _ B YE
B.1." 3. [Sofware. — 007 £ 338
B. 1.4, [Oceniteind prava i 008 0 o
B. 1. +'5: [Goodwil I 0 0
B. 1. 6 medlouhodobynehmotny ma;etek R 010 o 0
B.1.: 7: Nedokonéeny dlouhodoby nehmotnymajetek 011 0 0.
8.1 8 Pnskytnuté zélohy na dlouhodoby nehmotnym 01’{ 0 ~o
B, _.Dlouhodoby hmntny ma,etek ST s . weT 48 010;
B _1.Pozemky R I TV E— Tl
B C2Smey 0 |0t ) “ie 416
11, 3 Samostatng movrtévémasoubory mowtychv 016 50 973' 1531 | SR
E. il.".“-4.Pést|teIske celkytrvatych porostu - ST 017 .0~ § 0 = o = E o
‘*éfu.-"-":éiZékladnrstédo 5 azng vitata . ~Toe o 0 : ,..’g.. R >
BII :6".J|ny dlouhodoby hmntny majetek -Av, . : 019 73 B -B3 10 3 .".-, 24
B. lI :'A-:'A7'.Nedokon6eny dlouhedoby hmotny majetek : qzd. ol 0 . 0 _ 0
B. II. - -ja;Poskylnute zélohy na dlouhodoby hmotny maje 021 248 ] 0 T 248 e = "."A: 0
B.‘II.A' S.Oceﬁovam rozdﬂknabytému ma;etku 022 -0 - 0 0 S f“ 0
8. 1. - Dlouhodobyﬁnancm majetek __ f - 023 4349 -30 20| A 4414?'
AR ':1.'Podnyvov|auanychanzenych osobéch T dz4- K] o o
B. Iil.: 2. Podllyv ucetnlcﬁ Je&notkach.pod podstatnym v...} 025 4_13‘i 1 -30 4'>1' 05
B. :ll'l.:';- 3‘.Dstamidlouhédobecenné paplryapodlly ;0254: == ] 0 o 0 S0
B. lIiQ .;14- Pulokya uvéry ovladajicia ndnc: osoba podst 027 .iv,-.:i L 0 -0 | _o_ ’ "Q
B . '.-'v"‘.’x;..llny dlouhodoby fnancni majetek S ‘02-8' i X 218 | o.i. 218: a2
B; Ili’.“ é;Ponzovany dlouhodobyfnaném majelek : | 029 e 0 O{ "uv, 0
}B Ill.. 7.Poskytnuté zélohy na dlouhodoby ﬂnqnf.qi majl 030 0 ‘ Fi_ o 0




oznatent T ARTIVA BT BEZ GE obdobi _
. Brutto . - Korekce ,Né&ﬁ. -
c. Otiazng aktiva 031 | . 181 éqo -5901 185739 70731
C.1.  |zasoby 032 | 5711 o 5791 7%
C.1 1. Materidl 033 RES o 1263 o
C. 1. 2.|Nedokongend vyroba a polotovary 034 G448 D 4448 24 255
C.1. 3. [Vyrobky 035 0 o 0 3
C.1. 4. vifata 1036 0 0 0 0
c.1. & Foz. o 037;"_ 0 o o ol
et é; Poskytnuté zaiohy i oy 08 0 Y 0 s
C.1I.  [Diouhodobé pohledavky.- 039 16419 2 16419 4 051
C. Il.; 1Pohledévky z obchodnich vztahi 040 0l 0 . o 0
C. 1. 2 Pohledavky ovlédajlclarldlci osoba 041 0 0 .0 '0
c. - SPohIedévky podstatnyvlw o4z | D 0 o &
C.Ul.. 4 Pohledévky za spoleénfky, éleny Hruzstva a z..“ 043 o 0/ 0 0
C.1l.&[Diouhodabé poskytnutezélohy " om 0 0 o T
C-1l.6[Dohadné Gy aktvni T s ) 0 a 5
C. 1 7Liiné pohledavky ' 046 16419 0 16419 T4 051
C.1L. " '8/OdloZena dafiové pohledavia 047 0 o T 0
C.N.  [Krétikodobé pohledéviy - 04, 162 021 5901 | 157020 55 308
C. M. 1.Pohledavky z obchodnich vztahi. 049 147 887 -5133 .,142'.733; 85 942
Ic: L. '2.P}>h|edévky- oviddajici a Aidici osoba 050 ol -0 . :..-;5 __2':141
[C. L. 3}Pohledévky - podstatny viiv 051 0 o 0 G
C. lli. . 4 /Pohledavky za spolef-.niky, tlenydruistvaaz. | 052 .0 0 -0 : 0
C. Il 5. Sodalnizabezpeoem a zdravotnl popsteni 053 | -0 0 ‘-__ 0 0
C. 1||;:-.s Stat-dafove pohledavky » 054 . 1323 0 A 1‘3'25‘ 3101
C. it 7 Krétkodobé poskytnuté zalohy 055 808 o 305 | =l
c. . 8/Dohadné Gty aktvnl ' 056 o o o7 51
C. il gliiné pohledsvky 057 13426 | 1-755_ 12658 '_: 7
v kréik&débi’ﬁﬁanﬁni majetek Toss" 588 ol Tesml . a2228
C. V. [penize oo 059 | & 0 el “
C V. ...Uétyvbankach 060 6526 ) 6525 218
C. V. Krakodobé cenné paplryapudﬂy 061 S0 0 i 0 0
C. |V:j}_"",..'Poﬁzovany krakodoby f nan&ni majetek 062 ] 0 0 . .0
D.\.  Basové rozligent “ro6s 578 i G 1131
D1, {.Namady pHiStich obdobi 064 : 418 o] CHB L T qos
D. I. A'2.Komple)m: naklady prl’st:ch obdobl - 085 | 0. N .0 " é 0 K
D. 1. 3 Prijmy prlstlch obdobi ‘ 066 153 _ I T 158 ‘ o 85
G99 A- [Kontrolni &isio 999 T8 184 | 21715 T eEtew | eevaze




A V. 2.

oznaceni ~PASVA Fad. Stav v bEZ.UE. ob'd.' STEE/ v min. & obd,
‘a b c- . :“:5 v '.: 6 _
— PASIVA CELKEM 067 F0403|  #Tia0
A Wiastni kapital 0ss 162103 Ta1786
Al [Zakadni kapital 060 32980 “32880
AL [Zakiadni kapial 070 32680 32 990
Al ..\Viastni akie a viastni obchodnf podﬂy () o1 0 )
AL .. Zmény zékiadnino kepialu o7z "o o
| Kaplﬁlové fondy 073 4‘,_-2'18; ..218
TR Emlsnl a%i0 3 o o
A Il 2. Ostatni kapltalove fondy 075 38 218
A lL 3. Oceﬁovacf rozdily z pi‘eceneni majetku a zéva A07(‘i . o L0
A 1 A.Ocenovacf rozdfly zprecenénf pﬁ pi'eménéch 077 ) b : 0
A TH ervnl fondy, nedélltelrly fond a osmm 078 . 7 030 7029
AT, 1.Zakonny rezervni fonleeddéhtelny fond T Tore 7 ozs 7028
A I - 2.(Statutémi a ostaini fondy 080 T ]
V. Vysledek hospodal‘eni mmulych let 081 91648
A V. 1. |Nerozd8leny zisk minuljch let 082 51648

Nedhmzené ztrdta minulych let ..

Cizi zdroje

IF. L Rezervy 5 3897
B.1 1.|Rezervy podie zviaStnich pravnich pFedpisi 0.87-‘ 3640 3897
.- . 2iRezerva na duchody a podobné zévazky ‘088_ 0 0
L s, Rezerva na dah z pi‘ijmu 089 B, 0

Ao 4 Ostatm rezenly 090 0 0
N Dlouhodobe zavazky 031 1604 3228
B 7 avazky z obchodnich vatah 092 0 1452
B.Il. 2.Zavazky - oviddajicl & fidici asoba 093 . 0 - 0

v B, .  3.Zévazky - podstatny viiv 094 0 0
B, il. 4. Zivazky ke spo[ecn’kum Blentm dmzstva ak...| 085 0 50
.1 5Dlouhadobe pruate zélohy .,095‘ _} ' o [}
“lB.1. 6Vydané diuhopisy 057, o 0
B 7.Dlouhodobé smnky k Ghade 098 | o 0
' B.1l. 8. Dohadné ucty paswnf . 099 0 "0 '
B . oliine davazky 100 0 o
i ot | ' 1723

;1694




‘Enac':enf ] . PASIVA - X Stavv bezucobd ="Sg:év v ;nin.dé.bﬁd.' 1
a i ER AR .6
8. il. Krétkodobé zavazky " 102 T I R TR
B L 1 Zavazkyz obchodnfch vziahu 03 | TY V) Y
8. 11l 2. Zavazky-- ovladaju:l a fidici osqba e 1 04 0 o
B. 1. 3. Zavazky podstany VllV 105 -0 ' 'Dl
B. II(:. 4, Zavazky ke spo!eénikurn élenum druistva ak 106 g 50 Ry
jm 5hwmqkumammwm._- 107 2521 2334
L _6.Zévazky ze soclélniho zabezpeéem zdravotnf.-.. 108.| 1328 r 1196
L L ) 7 Stét-daﬁove zavazky a dotace 1 09 - 2 060 2948 .
tB. fii. 8 Krétkodobé priaté Zalohy ] _'1110 ) ) 26000
B.1IL. 9 Uydané diuhopisy it | 0 0
1l .. Pohadné ddly pasini 12 0 7o
L. .. iné zavazky 13 61 "85
B.IV.  [Bankovni tivéry a vypomoct 114 ~-18 380- X
- BV, __|Bankovni uvéry diouhodobé 115 o 0
B.IV. 2. Krétkodobé bankovnl ivéry 16 18380 0
B. IV. 3. Krétkodobé finan¢ni vypomoci 117 o ol =~
C.1.  [Casové roziiZeni 118. 523 |
C.1.  .Vydaje pfistich obdobi 119 i "}52,3 ’ C 23t
C.1. 2. [Vynosy pfistich obdabi 150 ol %
999 P |Kontroln( Sislo 9208, 890 774 834348

Sestaveno dne:

«w ?‘3? “?§ 363

Pra__vni' forma Géetni jednotky: -
alkciovd spolelnest

s%ave m’wi

Predmét pod-niké.nf:
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vl x pﬁslu§nému ﬁnaémmu urady_
“1 x Okreshi statistické, sprava )
{piislugnému Gtvaru GSU, resp. .

Krajske statistické spréve)

VYKAZ ZISKU A ZTRAT
v PLNEM ROZSAHU

ke dm 31 12 2013

v celych t|5|C|ch Kc)
" --{'_j‘iC‘ '

. ‘ 46904662

Obchodni firma nebo
- jiny nazev t&etni jednotiy

Aend_smj j aka'o\ia spoleénost .

" 1";a misto'podmkém B &

) '."-"'.-;Hmékove Dvory 3
Sl ,th!ava '
Sl 58601

= [7ad [Skui. v GBetobd. sle Skutvuéetabdmlnul "
N Trtby za prodej bodi , o R |
A Néklady vynaloiené na prodané zboil _.0_2,‘ 0 ' =
+- Obchodnl marie g 03 R 0 E 0
n Vykony. : 04 504 339 : 481272
n 1 Triby za- prodej vlaslmch vyrobku a sluieb 05'. ’ 524 142 TR
' 2. Zména stavu vnltropndnlkovych zésob vlastnt vyruby g6 ‘ -1 9 807 :,.- 24255
3 Aktlvace AQ7,V- L 4 -
Vykonové spotfeba , 08 402423 ) _I 383573 T
1. potfeba matené|u a energle 09 ,.15‘8 850 . - _.:140 953'
“2.(Sidby 1 243573 . 4 s19f o
+[Pfidand hodnota ' K THoieir|  erese] .
Gsobni nakiady 12 49087 “aes0a|
1. fhzdové nédady 13 34 994 34287
2.'0drneny clenum orgéntl spolecnostt a druzstva ) 14 i L 504 o4
-3, Naklady na souélni zabezbet‘.eni a zdravntnl popEténF 15 - 12085
4, Soclélm naklady 16 .1 504
D. Dane a poplatky f 17 716
Odplsy dlouhudobeho nehmot a hmot ma]etku 18 6‘3'7-_85.
In. Trzby z prodeje dlouhodobého majelku a matenalu . N ---1 9~ 416; 691 |
. 1- Tazbyzprodeje dlouhodobého majelku P T T2 514
2 lebyzprodej matenalu . '_ s _
3 Zastatkova ceéna p r i etku ;
1 Zustatkové' cet prodaného-dlouhodobého majetku i
2 Prodany matenal ) »_
G | Zména stavu rezerv a opravnych po!oiek v provoznf . : 25 4 542 613
oblastl a komplexnich nakladﬁ pﬁﬁtlch abdobl ’ o .
BT Dstatnf pruvozni vynosy 26 v 705 362
H. lOstalnl provozm néklady 27. i 2 013 1 677 Jas
V. V'Pfevod provoznich vynostz &y 0 ot
I. ¥ Pfevad provozmch nakladu 4 . " 29 iy o S 0
:_-* F'rovoznf vysledek hospodaren[ 5 36 B 38 916 : 42 076_




BT~ T L Aféd'.'-Skutj..v;aéef.qbd; s...|Skut. v t:'lc":et.obdi:n;'.

oz.
a - b 2 7o
v Trzbyz prode‘e cennyoh papird a pod:ll’x - R O 1 ) o 0 50
. : Prodané cenné paplr&a podily ’ . - : 32 - 0 : 50
Vil.  [Vynosyz dIouhodobeho finanéniho majelku '_;_'j B 33 0 0.l
Vil 1. 'Vynosy z podﬂu v ovladanych a Hzenych osobach av 34 § 0
7 uéetn!ch ]ednotkach pod podstatnymn viivem - '
\_{ll.‘ 2. Vynosy z ost. dlouhodob cennych papiru a podild . 35 D 0
VI 3. \Vimosyz ostatnfho dlouhodobého finanénfhe majetku " 36 0 0.
V||I.‘ Vynosy zkrétkodobeho ﬁnanéniho majetku ' B . .| 97 0. 0
K. . Nakladyz ﬁnancnfho ma;etku - : : : 38 o 0 0
X N’ynosy z pi‘ecenem cennych. papiru a derivatd . .39 0 o
L. Naklady z pi'eoenenr oennych papf ru L denvétt': 40 0 0
Zmena stavu rezerv a opravaych polozek ve ﬁnancni oblastl 41. 4 2
X. Vynosove uroky ' ' ' 42 | A 83a| - 370
N. Nékladové uroky I _ 43 - 561 © 395,
XI. 'Ostatnf ﬁnanéni vynosy — l — : . B = 44 24 . ' 0
o. Ostami finanéni nékiady ' 15 1475 304
Xl Prevod finangnich vynosu R ED 0 ne 0
;. prevod fnan:‘.nich nékladd: : a7 0 M
= Fmaném vys!edek hospodafeni - - 48 ' -1 161' : -231
Q. Dafi z pfijm za béZnou &innost 49 8.418 : ; 7 864
1. opiatna ~ - 50 | 8447 " 7933
2. [ Gdiozens .. REE -30 69
. Vysledek hospodarenl za beinou &innost .| 52 30317 33 881
Xl Mlmoradne vynosy _ 53. - o . 0
R. Mlmofédne naklady BT : - .54 0§ 0
pan z pﬁjmu z mlmol’édné ginnosti 55 0 0
b splatna o : 56 o1 0
2.[odiozend — ' = ' 57 0 ) ]
= Mlmoi‘adny vysledek hospodal‘enl o . . = 58 0 .o
. 'Pfevod podnlu na hospodéfskem vysledku spolecnikum (+!-) - 59 0 : 0 ;

L‘gi‘mklu Wau

Sestaveno dne: Podpisovy zéznam sfatttamiho orgdnewa razltkoi‘
. absiovd s,seiab'am -
' dé«m—; D m(’y 3, 535 01 Jthlava

£ E._ o014 i C24BE01662
26.5.2014 i BEF 201 355
Pravni forma u&etnf jednotky: Piedmsat godnikani:

skciovd spolednost stavebanietvy




1 x Qkresni statistické spravé

{pfistusnému utvaru

Su,

resp.Krajské statistické

ROZVAHA

v piném rozsahu

Obchodni firma nebo
jiny ndzev Ggetni jednotky

Sprave) ke dni 31 12.2012 AGROSTAYV, akciova spolecnost
Sidlo nebo bydlisté véetni jednotky
(v celych tisicich K&) a misto podnikani li$i-li se od bydiists
_ Hru$koveé Dvory 3
IC Jinlava
I, 58601
46904662 ‘{
ozna..| AKTIVA fad. BEZ. i€, obdobi Min, G&, obdobi
i B Bruito Korekce Netto Netto
a } b c i 2 3 4
_FKTIVA CELKEM o oot 261810 | 44 670 217 140 170 870

A. " Pohledavky za upsany viastni kapital 002 0 - ° 0
B.  Dlouhodoby majetek 003 88 856 43569 | 45 288 44 498
B.1. Diouhodoby nehmotny majetek 004 316 215 [ 12
B. l. ...Zfizovacl vydaje Q005 Q 0 0 0
B. . ...INehmotne vysiedky vyzkumu a vyvoje 006 ' 0 0 0 3
B. |, ...[Software o 007 T 315 315 !“ - 0 12|
B. I. ...[Ocenitelna prava - 008 0 - 0f 0 0
B. |. ...Coodwill 009 0 0 0 0
B. I. ...Uiny diouhodoby nehmotny majetek 010 0 o 0 0
B. I ...Nedokonéeny diouhodoby nehmotny majetek | 011 0, 0 0 o
B. . ...Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny ... | 012 0 0 0 )
B.11. Diouhodoby hmotny majetek 013 84 368 -43 228 41141 40329
B 11 Pozemky 014 7075 0 7075 7075
8. Il _.[Stavby - 015 29 389 15528 13860 14748
B. I1. ...ISamostatné movité véci a soubory movitych v... | 016 47 832 27651 | 20787 | 18 467
B. II. ... Péstitelské celky frvalych porostl 017 0 0 '|""‘““"""“"""“’“’ T m————y
B. Il. ...Zakladni stado a tazna zvifata ot | o 0 i_ - ol 0
B. 1. ...liny diouhodoby hmotny majetek o1 | 73 49 | T T 39 |
B.M. . Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek 020 0 o] B ol 0
és. . ... Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny maj... | 021 | 0 0 :—' 0 0
iB Il ...JOcefiovacl rozdil k nabytému majetku 022 0| NB‘ r 0 0
fs. 1. IDiouhodoby finanéni majetek 023 a3 | 26 | 4147 | 4157

lil....Podily v oviddanych a fizenych osobach 024 o 0 o, o 0
B. I....{;Podily v t€etnich jednotkach pod podstatnym ... | 025 4131 T Tat05 | T a7
B. I1l.... Ostatni dlouhodobé cenné papiry & podily 026 o TR 0 !"’" o 50
iB ... IPéijgky a avéry - oviddajici a fidicl osoba. pods.. | 027 Y T T T By
éa. I#1...83iny diouhodoby finanéni majetek 028 2] T 0 a2 0
EB Ill....Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek R D ) T ¥ S B
;B IIl....Poskytnuté zalohy na dlouhodeby finaneni maj... | 030 | B i“ . T oy 0 0
e _ SN S




lozna...| AKTIVA Tad. | B&Z. uE. obdobi —'"“1 Min. u. obdobi "}
f T Brutto Korekce | Netto T TNeto |
a { b c 1 2 3 4
C.  [(beinaaktiva 031 171 823 4102 170721 122 089
C.l. Zasoby 032 25134 0 25134 716 |
C. 1. ... Material T Ttess | 879 ) 878 716 |
C. . ...Nedokondena vyroba a poliotovary ' 034 24 255 ‘ 0 24 255 0
C. 1. ..|Vyrobky 035 01l 0 . 0 0
C.1. .. [Zvifata T jos6 | 0 o 0 0
C. 1. ..iZbozi o 1037 0 0 0 0
C. 1. ...Poskytnuté zaiohy na éésoby 038 ¥ T 0 0 0
C. 1. Dlouhodobé pohledavky o039 4051 0 4051 3531
C. 1. .. JPohledavky z obchodnich vztahts 040 T 0 0
C. II. .. |[Pohledavky - oviadaijicl a fidicl osoba oa1 | 0 0 0 9
C. 1I. .. [Pohledavky - podstatny viiv - 042 0 0 o| 0
C_11. ._|Pohledavky za spolecniky, Sleny druzstvaa z... | 043 | 0 0 o o
C. 1. .. [Dlouhodobé poskytnuté zalohy f 044 0 0 0 o
C. 1i. ...Dohadné Gty aktivni - 045 0 0 0 0
C. . .. 1Jiné pohledévky 046 4051 0 4051 3539
C. Il. .. {Odiozena dafiova pohledavka T loar i 0 o| 0 0
C_1il. Krithodobé pohledaviy 1 048 100410 -1102 99 308 102378
C. Hli... Pohledavky z obchodnich vztahi 049 86 304 T 362 85 942 84 629
C. Hl....[Pohledavky - oviadajici a fidicl osoba E 050 2141 0 2141 2 000
C. Ill.... [Pohledavky - podstatny viiv E‘051 0 0 0 0
IC. lll... jPohledavky za spoledniky, tleny drusstvaaz... | 052 o 0 0 0
. INi... [Socidlini zabezpeteni a zdravotni pojistani f 053 | 0 0 o] T4
C. ... Stat-danove pohledavky _[ 054 3101 | o 3101 1675
C. ... [Kratkodobé poskyinuté zalohy 1 055 748 0 748 1467
C. M1... {Dohadné Gdty aktivni (056 0 ol 0 0
C. Il... [Jiné& pohledavky T 'i:"657 TR e i 740 | 7376 12607
IC. IV. Kratkodoby financni majetek " Toss8 42228 1 0 42228 15464
C. V... Penize 059 | 44 | o a4 ey
G. V... {08ty v bankach 060 PR 0 42184 16404 ]
C. IV... Krakodobé cenné papiry a podily 1061 T o] 0l 0
C. IV... Pofizovany krakodoby finanéni majetek | 062 - ol o ol T
D. 1. jcasové rozliseni T ees T 113 o T A 4283
D, 1. .. |Nakiady pristich obdobi e 1045 o o T 1045 | 1749
D. 1. ...Komplexni néklady pfiétich obdobi 085 i 0 o] B e T |
D. !, ...Pfijmy piistich obdobi 066 86| o 861 3%
‘555“'&"Ji€“6h’t'r?>?iﬁ'€i”§l'6""mw“"” R 1oy [ THastio ; 178683 867 428 679 197 |




ozna... PASIVA — 7 | #ad. | Stav vbéZ.G&.obd. | Stav v min.ug.obd.
a b [ 5 : 3]
PASIVA CELKEM T | 067 217 140 | 170 870
A, Mlastni kapital ~ Toss 131 786 97 841
A. 1. Zakiadni kapital ' 069 32990 { 32980
A1 ... Z&Kiadni kapital 070 32 980 32 990
A. |. ... Mastni akcie a viastni obchodni podily (-) 071 0 0
AL ... Zmény zakladniho kapitsiu 072 0 0
A. 1. |Kapitalové fondy ' 073 285 218
A I [Emisni azio B 074 0 0
A 11, ... Ostatnl kapitalové fondy 075 218 218
A . ...[Ocefiovaci rozdily z piecendni majetku a zava... | 076 ol O
A, ...!Pceﬁovacf rozdily zpfecenéni pAl pfeménach 077 0“' 0|
A.1ll. [Rezervnl fondy, nedgliteiny fond a ostat.. | 078 7029 5916
A il....Zakonny rezervii fond/Neddéliteiny fond 079 7028 5915
A, AIl....[Statutami a ostatni fondy 080 1 o T
A.IV. Vysledek hospodateni minulych let 081 57 568 36 425
A, IV.., INerozdéleny zisk minulych let 082 57 568 36 425
C. .. Neuhrazend zirata minulych let i 083 i 0 0
3 J|mz1 zdroje 085 | 85123 61415
B.1. Rezervy 086 3897 | 2242
B 1. ...Rezervy podle zviastnich pravnich pfedpisu 087 3 897 2242
B 1. ...Rezerva na dichody a podobné zavazky " | oss 0 ‘ 0
B. |. ...Rezerva na dafi z pfljmd 089 0 ‘ 0
B. |. ...[Ostatni rezervy I_690 0 0
B. 1. Dlouhodobé zavazky 091 3225 3320 |
B. Il. ...\Zavazky z obchodnich vztaht 092 1452 | 1479
B. II. ...Z8vazky - oviadajici a fidici osoba 093 | o "0
B. Il. ...[Z8vazky - podstatny viv 094 STl T
B. Il. ...[Zavazky ke spoleénikim, &lentim druzstva a k... | 095 | 50 T |
B. II. ...[Diouhodobeé pfijaté zalohy ' 096 | 0 h D
B. Ii. ...Vydané diuhopisy - 097 ol 0
8. |1 Dlouhodobé sménky k dhradé 098 0 0
B. II. ...Dohadné Gety pasivni 089 R I
B. II. .. {Jiné zavazky e TR T "o
B. I. ...OdloZeny dafovy zavazek R "0 1723 1791




[ozna... PASIVA T TR TStav v béZ.uc.obd. | Stav v min.Gt.obd,
a b c 5 6
B.1ll. Kratkodobé zavazky 102 78 001 55773
B. ll... Zavazky z obchodnich vztahti I T ( 42 458 48 201 |
8. Ill... [Zavazky - oviddajici a fidici osoba v 162"3," o 0 o
B. Ill....[Zavazky - podstany viiv 5 | 0 0
B. Hl....[Zavazky ke spoleénikiim, &leniim druzstva a k... | 106 0 i T 0|
B. ill.... Zavazky k zaméstnancim o 107 2334 3181
B, Iil....[Zavazky ze sociainfho zabezpedeni zdravotn... | 108 1196 1725
B. II1....[Stat-dafové zavazky a dotace 109 | 2948 2 608 |
8. 1il....Kratkodobé pfijaté zalohy 110 29 000 0
8. ll...Vydané divhopisy 111 0 0
8. IIi... Dohadné Gty pasivni 1112 - 0 0
B. IIl....iné zavazky o 113 T es 60
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 14| 0 80 |
B. IV... Bankovni tvéry diouhodobé 151 7 0 80
B. IV... Kratkodobé bankovni Gvary 116 0 0
B. IV._. Kréatkodobé finanénl vypomoci 117 0 0
C.1. [Casové rozligeni 118 231 11 650
_1. .. ydaje pfistich obdobi IR 231 11 650
C. I. ..Vynosy pfistich obdobi BRI o 0
999 P [Kontrolni &islo 999 | B34 348 649611 |
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1 x piisiu&ngmu finadnimu Gfadu VYKAZ Z]| SKU A ZTRAT Obchodni firma nebo

(pfstuénéma tivara CS0, 163p. V PLNEM ROZSAHU iy mézey dcetnt jednalky
Krajske statistické spravé) AGROSTAYV, akciova spolecnost
ke dni 31.12.2012 Sidlo nebo bydiisté detn! jednotky
(v celych tisicich K&) a misto podnikani fi$i-li se od bydlisté
. Hrukové Dvory 3
N ¢ Jinlava
; - 58601
@904662
Tz | TEXT fad. [Skut. v ucet.obd. s...[Skut. v Géet.obd. minui
a b G 1 _ 2
1. Tr2by za prodej zbozl o1 0 0
A Naklady vynaloZené na prodané zboZi oz 0 0
+ Obchodni marZe T 03 | ) TR
it Nykony o4 481272 | 449 637
Il 1.[Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 | 457 011 453 289 |
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob viastni vyroby 06 24 255 -3794 |
3. Aktivace To7 61 T
V/ykonova spoffeba “ o8 383573 | 370 083
1. Spotieba materialu a energie 09 140953 | T 121315
2. [Sluzby 0 242619 | 248768 ?
X Pidana hodnota S ETR| 97 699 | 79 554 |
C. Osobni naklady P2 T 902 |~ 44 499
1. Mizdové nakiady B 13 34287 | 32611
2. (0dmény &lenim organd spoleénosti a druzstva ' 14 504 ! 504 |
3. Naklady na socialni zabezbedeni a zdravotni pojisténi 18 {1803 T w“—w-tl_1_0_7—7“
4. {Sociaini naklady ' RECE —éOé T ”*”56'7"
“ pant a poplatky 147 805 o '""'“’"”"""’"7”7’2”
Odpisy dlouhodobého nehmat. a hmot. majetku 18] 5636 | T 4359
TNl [Trzby z prodeje diouhodobého majetku a materiaiy 19| 591 2192
! 1 [Trzby 2 prodeje dlouhodobého majetku 20 514 1653
i 2 |Trzby z prodeje materidly R EX BT 22 —_'“__‘*46—9_'
:F Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materigly | 22 | 1043 1570
; 1 EZdstatkova cena prodaného diouhodobého majetku 23 ' 1 0h0_4_s 1444
2 Prodany material o 2| 39 126
;G """" Zmena stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni 25 T 613 i _.T eﬁﬁ
E oblasti a komplexnich naklada pristich obdobi l
i | — . | I — ==
i Vi Ostatni provozni vynosy o 26 | 362 404
! = - —— = (SN SR .
iH. Ostatni provozni naklady 27 i 18677 4 354
k- V. Prevod provozﬁﬁ vynostt 28 ! o] TR
i- Pievod provoznich nakiady o 28 1
o ™ Froveani visiecek hospodarent R L ¥ 7y




0z, TEXT fad. Skut. v icet.obd....| Skut. v Gcet.obd. .|

| a b c 1 2

| TVI. [Triby z prodeje cennyich papiri a podiia - 3 )

J. Prodané cenné papiry a podily 32 T B
Vil.  \Vynosy z diouhodobého finanénihe majetku 33 Tl 0
Vil | Mynosy z podill v ovliddanych a fizenych osobach a v 34| 0 0

uietnich jednotkach pod podstatnym viivem
VH. 2. |Vynasy z ost. diouhodob.cennych papirl a podil{ 35| 0l 0
VII. 3. [Vynosy z ostatniho diouhodobého finanéniho majetku T 36 0 0
VIl Vynosy z kratkodobého finanéniho majstku o 37 0 )

K. Naklady z finanéniho majetku - 38 o 0 T 0
iX. Lvynosy z pfecenéni cennych papiril a derivata 39 0 0

L. Naklady z piecenéni cennych papird a derivatt 40 - 0 0

M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 41 2 ?

X \V/ynosové troky - 42 370 | 456

N. NZkiadové troky T 43 305 500
XI. Ostatni finan&ni vynosy - aa | ol 0l

3 Ostatn finaneni nakiady 25 204 234

Xil. Prevod finangnich vynos( - a6 0 0

P “IPrevod finanénich naklada 47 0 o

T " Finaneni vysiedek hospodareni - o 48 231 | -289

Q. Ipanz pifimd za b&Znou &innost 49 7 864 5639

.| splatna T 0 7 933 5490 |
. L odioZena 51 -£9 140
= Vysledek hospodateni za b&znou &innost 52 33981 22 258
XN, Mimotadné vynosy 53 Dl 0
R. MimoFadné naklady a 54 0 0
S, EvD_at’l z pfijmi 2 mimofadné &innosti s ol TG
. F splatna 56 0 0

| . Fodlozena 87 | 0 - 0
* Mimoradny vysledek hospodafeni 58 | 0 I 0

T Prevod podilu na hospodatském vysiedku spoletnikim (+-) ‘59 o ol T
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