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Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

NALEZ

1. UVOD

1.1. ZNALECKY UKOL
Znaleckym ukolem je odhadnout cenu predmétu drazby v misté a Case obvyklou ve smyslu
ustanoveni §13 odst. 1 zak. ¢. 26/2000 Sb., o vefejnych drazbach v platném znéni.

1.2. PREDMET OCENENI

Pfedmétem posudku je ocenéni 1 075 ks zaknihovanych akcii v jednotkové jmenovité
hodnoté 1000,-K¢, na jméno vydanych spolecnosti Lesni spole¢nost Broumov Holding, a.s.,
se sidlem Komenského 256, Broumov, PSC 550 01, IC: 474 52 633, kterad byla zapsana do
obchodniho rejstfiku, vedeného Krajskym soudem v Hradci Kralové, dne 1. fijna 1992,
oddil B, vlozka 840 (ddle téz jen jako ,,LS Broumov Holding” nebo ,,spole¢nost”).

1.3. DRAZBA CENNYCH PAPIRU

Nebyl- li cenny papir po preméné cenného papiru na zaknihovany cenny papir odevzdan ani
v dodatecné |h(té, prohlasi jej emitent za neplatny. Po prohlaseni cenného papiru za
neplatny proda emitent zaknihovany cenny papir, ktery jej nahrazuje, s odbornou péci.

1.4. DEN OCENENI

Ocenéni je provedeno ke dni 31. prosince 2015. Pfi ocenéni predmétnych akcii znalec
vychazel ze stavu majetku a zdvazkl ke dni 31.prosince 2015. Ktomuto datu byly
spolecnosti sestaveny Ucetni vykazy, jez byly dale pouzity pro analyzu hospodarské situace
spolecnosti a vlastni ocenéni. Vzhledem ktéto skutecnosti znalec povazuje za nutné
konstatovat, Ze od data sestaveni vykazi ke dni provedeni ocenéni, neni znalci znamo, Ze by
ve spolecnosti doslo k néjakym udalostem, jez by mohly mit zdsadni vliv na ocenéni.

1.5. STANDARD HODNOTY

Standard hodnoty pouZity pfi tomto ocenéni je trini hodnota, jez je definovana jako
odhadnutelnd castka, za kterou by mél byt majetek nebo zavazek sménén k datu ocenéni
mezi ochotnym kupujicim a ochotnym proddvajicim pfi transakci mezi samostatnymi a
nezavislymi partnery po ndlezitém marketingu, ve kterém by obé strany jednaly
informované, obeziretné a bez natlaku.

1.6. PROHLASENI

Prohlasuji, ze

a) jsem zcela nezavisly na spole¢nosti LS Broumov Holding a jejich zastupcich,

b) ma odména nezavisi na vysledku ocenéni obsazeném v tomto znaleckém posudku,

c) nemam v soucasné dobé a ani v budoucnosti neo¢ekavam Zadnou ucast ani prospéch
z podnikani, které souvisi s predmétem ocenéni vtomto znaleckém posudku.
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Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

1.7. ROZSAH A POUZITi OCENENI

a)
b)
c)
d)
e)

f)

g)

h)

toto ocenéni bylo provedeno pouze pro ucel stanoveny vtomto posudku a nejsem
odpovédny za jakékoli jiné pouziti tohoto posudku nez pro tento ucel,

podklady poskytnuté objednatelem pro ucel tohoto ocenéni nebyly provérovany a byly
povazovany za spravné, pravdivé a realné,

zdroje, z nichz byly Cerpany externi informace, jsou obecné povaZzovany za divéryhodné,
a proto spravnost takto ziskanych informaci nebyla dale ovérovana,

predpoklada se plny soulad se viemi zakony a predpisy v Ceské republice a odpovédné
vlastnictvi a sprava vlastnickych prav,

pfi ocenéni byly respektovany pravni predpisy platné v dobé zpracovani

ocenéni bylo zpracovano na zakladé podminek, které byly zndmy v dobé jeho provadéni,
za pfipadné zmeény v trinich podminkach po predani ocenéni nebude prevzata zZadna
odpovédnost,

predpoklada se, Ze mohou byt ziskany nebo obnoveny vSechny pozadované licence,
najemni smlouvy, osvédCeni o drzbé nebo jind legislativni nebo administrativni
opravnéni od kteréhokoliv mistniho, statniho nebo vlddniho Ufadu nebo soukromé
osoby nebo organizace, pro jakoukoliv potfebu a pouZiti, na nichZ je zalozen odhad
hodnoty obsazeny v tomto posudku

znalecky posudek neni (i) vyjadienim pfimérenosti ceny dosazené pfi jakékoliv transakci,
(i) poradenstvim v oblasti investic, (iii) poradenstvim v oblasti Ucetnictvi, ani (iv)
poskytovanim pravnich sluzeb ani vyjadreni pravniho ndzoru na jakoukoli pravni otazku

1.8. OBTIZE PRI ZHOTOVOVANI ZNALECKEHO POSUDKU

Pfi zajistovani podkladl nezbytnych pro ocenéni akcii spolecnosti Lesni spole¢nost Broumov
Holding, a.s. i pfi zhotovovani znaleckého posudku se nevyskytly Zzadné potize ani nebyly
kladeny Zadné prekazky.

1.9. UDAJE O POSUDKU

Posudek obsahuje 62 stran textu a 29 stran pfiloh a je vyhotoven ve tfech pisemnych
vyhotovenich. Dvé vyhotoveni jsou urfena pro objednatele a zbylé je uloZzeno v archivu
znalce.
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Znalecky posudek ¢. 369-8/2016

Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

2. UDAIJE O SPOLECNOSTI

Obchodni firma:
IC:

Sidlo:

Pravni forma:
Zakladni kapital:
Datum vzniku:

Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.
474 52 633

Komenského 256, 550 01 Broumov
akciova spolec¢nost

51 779 000,- K¢

1. fijna 1992

Statutarni organ — predstavenstvo:

Pfedstavenstvo je kolektivnim statutarnim organem spolecnosti, jez Fidi ¢innost spolecnosti a

jedna jejim jménem

predseda predstavenstva:

mistopredseda
predstavenstva:

¢len predstavenstva:

Dozordi rada:

JOSEF ZID, dat. nar. 15. ¢ervence 1958

U Vétrolamu 270, Nové Mésto, 550 01 Broumov
Den vzniku funkce: 28. ¢ervna 2012

Den vzniku ¢lenstvi: 13. kvétna 2011

Ing. BOHUSLAV SOLC, dat. nar. 18. bfezna 1964
Mala kolonie 58, Kolonie 5.kvétna, 550 01 Broumov
Den vzniku funkce: 28. ¢ervna 2012

Den vzniku ¢lenstvi: 7. ¢ervna 2012

Ing. FRANTISEK DEJNOZKA, dat. nar. 1. tnora 1955
¢.p. 101, 503 31 Vysokda nad Labem
Den vzniku C¢lenstvi: 26. zari 2012

Kontrolnim organem spolecnosti je dozoréi rada, kterd dohlizi na vykon pulsobnosti
predstavenstva a uskute¢novani podnikatelské cinnosti spole¢nosti.

predseda dozorci rady:

¢len dozor¢i rady:

¢len dozor¢i rady:

Ing. VLASTIMIL SICHROVSKY, dat. nar. 19. Ginora 1963
TresSnova 239, Babi, 547 01 Nachod

Den vzniku funkce: 6. ledna 2014

Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2014

Ing. JIRI POHORSKY, dat. nar. 11. srpna 1951
¢.p. 164, 503 22 Lib&any

Den vzniku ¢lenstvi: 13. kvétna 2011

LUDEK SIMEK, dat. nar. 25. kvétna 1968

Rybarska 324, Nové Mésto, 550 01 Broumov
Den vzniku clenstvi: 7. ¢ervna 2012

Zdroj: https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky ?subjektld=658981&typ=PLATNY
Udaje platné ke dni: 16.5.2016 05:24
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Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

2.1. KLASIFIKACE EKONOMICKYCH CINNOSTI - CZ-NACE

Velkoobchod se dievem, stavebnimi materiadly a sanitarnim vybavenim
011: Péstovani plodin jinych nez trvalych

016: PodpUrné ¢innosti pro zemédélstvi a poskliziiové ¢innosti

02100: Lesni hospodarstvi a jiné Cinnosti v oblasti lesnictvi

02400: Podplrné ¢innosti pro lesnictvi

16: Zpracovani dreva, vyroba dievénych, korkovych, prouténych a slaménych
vyrobkl, kromé nabytku

35110: Vyroba elektfiny

461: Zprostredkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni

46900: Nespecializovany velkoobchod

49410: Silnicni nakladni doprava

55: Ubytovani

772: Prondjem a leasing vyrobkU pro osobni potfebu a pfevainé pro domacnost

2.2. HLAVNI NAPLN PODNIKANi SPOLECNOSTI

e Silniéni motorova doprava - nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o
nejvétsi povolené hmotnosti presahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k prepravé zvifat nebo
véci, nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvétsi povolené
hmotnosti nepresahuijici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k pfepravé zvirat nebo véci

e Zemédélska vyroba

e \yroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona

® Vyroba elektfiny

2.3. AKCIE

Druh CP: akcie kmenové
Forma CP: akcie na jméno
Podoba: zaknihovanid
Registrace CP: nekotovany CP
Pocet akcii: 51779 ks
Nominalni hodnota: 1,000,- K¢/akcie
Celkovy objem emise: 57,779.000,-K¢
Prevoditelnost akcii: neni omezena

2.4. UDAJE O AKCIONARICH
Spole¢nost Hradecka lesni a drevarska spolecnost a.s. vlastni 37% akcii oceriované
spolecnosti a pan Jan Vysoky disponuje podilem 26%.

2.5. MAJETEK A ZAVAZKY SPOLECNOSTI
Ke dni 31. prosince 2015 spole¢nost Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s. vykazuje ve
svém ucetnictvi majetek a zavazky takto:

Strana 5



Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

v tis. K¢
Aktiva celkem 195977 127 828
Dlouhodoby majetek 84774 16 651

Dlouhodoby majetek tvofi dlouhodoby nehmotny majetek a dlouhodoby hmotny majetek.
Dlouhodoby majetek prfedstavuje 13% z celkovych aktiv. V Ucetnictvi podniku je dlouhodoby
majetek vykazovan takto:

Software 920 0
Pozemky 2216 2216
Stavby 19 597 6 046
Stroje a zafizeni 62 041 8 389
ObéZna aktiva 107 114 107 114

Obézna aktiva se sestavaji za zasob, dlouhodobych pohledavek, kratkodobych pohledavek a
kratkodobého finanéniho majetku. Podil obéznych aktiv na aktivech celkovych &ini 84%.
V Ucetnictvi podniku jsou obéznd aktiva vykazovana takto:

Zasoby 13975 13975
Dlouhodobé pohledavky 525 53525
Kratkodobé pohledavky 48 355 48 329
Kratkodoby finan¢ni majetek 47 918 47 918
Ostatni aktiva 430 430
v tis.K¢

Pasiva celkem 127 828
Vlastni kapital 110049
Zakladni kapital 50279
Kapitalové fondy 266
Rezervni fondy 12170
Vysledek hospodareni minulych let 46 734
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 600

Vlastni kapital predstavuje 87% z celkovych pasiv. Pomér zakladniho kapitalu na pasivech Cini
39%.

Cizi zdroje 17779

Cizi zdroje tvofi rezervy a kratkodobé zavazky. Cizi zdroje predstavuji 14% z celkovych pasiv.
V Ucetnictvi podniku jsou cizi zdroje vykazovany takto:

Rezervy 10294
Kratkodobé zavazky 7 485
Ostatni pasiva 0
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Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

2.6. VYNOSY A NAKLADY SPOLECNOSTI
Ke dni 31. prosinci 2015 Lesni spole¢nost Broumov Holding, a.s. vykazuje ve svém ucetnictvi
vynosy a naklady takto:

v tis. K¢

Trzby za prodej zbozi 203 873
Naklady vynalozené na prodané zbozi 164 292
Obchodni marze 39581
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 7 165
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti - 2127
Aktivace 205
Spotfeba materialu a energie 7 656
Sluzby 9706
Pfidand hodnota 27 462
Osobni naklady 19 481
Dané a poplatky 595
Odpisy 4169
Trzby z prodeje majetku a materidlu 535
Zustatkova cena prodaného majetku a materialu 135
Zména stavu rezerv a opravnych polozek - 1557
Ostatni provozni vynosy 1096
Ostatni provozni naklady 3382
Provozni vysledek hospodareni 2 888
Zména stavu rezerv a opravnych polozek 150
Vynosové uroky 11
Nakladové uroky 0
Ostatni finan¢ni vynosy 1220
Ostatni finan¢ni naklady 3311
Financni vysledek hospodareni - 2230
Mimoradny vysledek hospodareni 0
Vysledek hospodareni na ucetni obdobi 600

2.7. STAV UCETNICTVI

Audit radné ucetni zavérky spolecnosti Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s. sestavajici se
z rozvahy ke dni 31.prosinci 2015, vykazu zisku a ztraty za obdobi od 1.1.2015 do
31.12.2015 a prilohy ucetni zavérky, provedl auditor Ing. Jaromir Maruska, auditorské
opravnéni ¢. 0658. Podle ndzoru auditora Ucetni zavérka podava vérny a poctivy obraz aktiv
a pasiv spolec¢nosti k 31. prosinci 2015, naklad( a vynosl a jejiho hospodareni za obdobi od
1.1.2015 do 31.12.2015, v souladu s ¢eskymi ucetnimi predpisy.
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Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

3. FINANCNi ANALYZA PODNIKU

3.1. UCEL, PODKLADY A VYCHOZi DATA FINANCNI ANALYZY

Ucelem finanéni analyzy je posoudit finanéni situaci podniku Lesni spole¢nost Broumov
Holding, a.s., zanalyzovat a zhodnotit hospodareni spolecnosti v obdobi let 2011 — 2015 a
identifikovat hlavni Cinitele, které ovliviiuji celkové vysledky hospodareni. Finanéni analyza je
také podkladem a vychodiskem pro zpracovani finan¢niho planu.

K vypracovani finanéni analyzy bylo pouzito ucetnich vykaz(, vyro€nich zprav a zprav o
hospodareni spolecnosti z let 2011 — 2015. Data z let 2011 — 2015 pochazeji z ucetnich
zavérek, které byly ovéreny nezdvislym auditorem. Na zdkladé vyroku ,bez vyhrad” lze
povaZovat Udaje v nich obsazené za vérné a poctivé zobrazujici stav aktiv, zavazk(, vlastniho
kapitalu a finan¢ni situace. V uvodu kapitoly jsou zachyceny principy ucetni politiky podniku.
Druhd ¢ast pak obsahuje analyzu pomérovych ukazatel(i, které umoini blize zhodnotit
financni zdravi podniku.

3.2. UCETNI OBDOBI
U&etnim obdobim je kalendaFni rok.

3.3. UCETNI POLITIKA

Ucetnictvi spole¢nosti je vedeno a uUcetni zavérka sestavovdna v souladu se zdkonem
¢.563/1991 Sb., o Ucetnictvi, Vyhlaskou ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera
ustanoveni zakona o Ucetnictvi, pro ucetni jednotky, které jsou podnikateli Uctujicimi v
soustavé podvojného ucetnictvi a Ceskymi Géetnimi standardy pro podnikatele.

Ucetnictvi respektuje obecné ucetni zasady, predeviim zdsadu o ocefiovani majetku
historickymi cenami, zasadu uctovani ve vécné a Casové souvislosti, zasadu opatrnosti a
predpoklad o schopnosti Ucetni jednotky pokracovat ve svych aktivitach.

3.3.1. DLOUHODOBY HMOTNY A NEHMOTNY MAJETEK
Dlouhodobym hmotnym majetkem se rozumi majetek, jehoZ ocenéni je vyssi nez 40 000 K¢ v
jednotlivém pripadé a doba pouzitelnosti je delSi nez jeden rok. Pozemky a stavby jsou
dlouhodobym hmotnym majetkem bez ohledu na vysi ocenéni a dobu pouzitelnosti.
Drobnym dlouhodobym hmotnym majetkem se rozumi majetek, jehoz ocenéni je vyssi nez
1 000 K¢ a nizsi nez 40 000 K¢ v jednotlivém pripadé.

Dlouhodobym nehmotnym majetkem se rozumi majetek jehoz ocenéni je vyssi nez 60 000 K¢
v jednotlivém pfipadé a doba pouzitelnosti je delSi nez jeden rok. Drobnym dlouhodobym
nehmotnym majetkem se rozumi majetek, jehoz ocenéni je vyssi nez 20 000 K¢ a nizsi nez
60 000 K¢ v jednotlivém pripadé.

Nakoupeny dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek je ocenén pofizovacimi cenami.
Pofizovaci cena je cena, za kterou byl majetek pofizen a ndklady s jeho pofizenim a
instalovanim souvisejici. Spolec¢nost nezahrnuje do pofizovaci ceny uroky z Gvér( na pofizeni
dlouhodobého majetku.
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Ocenéni dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku vytvoreného vlastni Cinnosti
zahrnuje primé naklady, nepfimé naklady bezprostfedné souvisejici s vytvorenim majetku
vlastni ¢innosti (vyrobni rezie), poptipadé neptimé naklady spravniho charakteru, pokud
vytvoreni majetku presahuje obdobi jednoho Ucetniho obdobi.

Technické zhodnoceni, pokud prevysilo u jednotlivého majetku v Uhrnu za ucetni obdobi
Castku 40 000 K¢, zvysuje poftizovaci cenu dlouhodobého majetku.

3.3.2. DLOUHODOBY FINANCNI MAJETEK

Cenné papiry a majetkové ucasti jsou pfi nakupu ocenény pofizovaci cenou. Soucasti
porizovaci ceny cennych papirti a podili jsou primé naklady souvisejici s pofizenim, napft.
poplatky a provize makléram, poradclim a burzam.

K datu pofrizeni cennych papird a majetkovych ucasti je tento dlouhodoby finanéni majetek
spolecnosti klasifikovan dle povahy jako majetkové ucasti s rozhodnym a podstatnym vlivem,
dluzné cenné papiry drzené do splatnosti nebo realizovatelné cenné papiry a podily.

K datu ucetni zavérky se cenné papiry a majetkové ucasti ocenuji redlnou hodnotou.
Majetkové ucasti se ocenuji ekvivalenci, dluzné cenné papiry drzené do splatnosti se ocenuji
pofizovaci cenou zvysenou nebo snizenou o urokové vynosy nebo naklady. Realizovatelné
cenné papiry a podily se ocenuji trzni hodnotou. Pokud neni trzni hodnota k dispozici pouzije
se ocenéni dle posudku znalce, kvalifikovaného odhadu nebo pofizovaci ceny. Soucasti
ocenéni redlnou hodnotou je u cennych papird a podill znéjicich na cizi ménu i zjistény
kursovy rozdil.

3.3.3. ZASOBY

Nakupované zasoby jsou oceriovany pofizovacimi cenami. Soucasti porizovaci ceny jsou téz
naklady souvisejici s pofizenim zasob, zejména preprava, clo, provize a pojistné. U zasob
stejného druhu na skladé se prvni cena pro ocenéni pfirlistku zadsob pouZije jako prvni cena
pro ocenéni Ubytku zasob (metoda FIFO). Cena pohonnych hmot nakoupenych v zahranici se
stanovi vazenym aritmetickych prliimérem ve dvou pdsmech podle cenové hladiny za
uzavreny mésic pfedchoziho obdobi.

Zasoby vytvorené vlastni ¢innosti se ocenuji vlastnimi naklady, které zahrnuji pfimé naklady
vynaloZené na vyrobu nebo jinou cinnost, popfipadé i ¢ast nepfimych ndklad(l (vyrobni
rezie), ktera se vztahuje kvyrobé nebo jiné cinnosti. Vlastnimi naklady jsou naklady
stanovené podle planovych kalkulaci, které zahrnuji pfimy material, polotovary, primé mzdy,
kooperace, ostatni primé naklady a podil vyrobni rezie.

Reprodukéni porizovaci cenou se ocenuji zasoby pofizené bezplatné, prebytky zasob a
kovovy odpad.

Prichovky a prirtGstky zvifat se ocenuji vlastnimi naklady, které jsou stanoveny podle
planovych kalkulaci. Vyse téchto vlastnich nakladd se mize ménit jen na pocatku ucetniho
obdobi.

3.3.4. OPRAVNE POLOZKY

Opravné polozky se vytvareji pouze k u¢tim majetku v pfipadech sniZzeni ocenéni majetku v
Ucetnictvi prokdzaném na zakladé inventarizace majetku. Opravné polozky se vytvareji jen v
pripadech, kdy snizeni ocenéni majetku v uUcetnictvi neni trvalého charakteru nebo neni
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snizeni ocenéni vyjadreno jinym zplGsobem, napf. redlnou hodnotou. Vyse a odldvodnénost
opravnych poloZek se posuzuje pfi inventarizaci.

Spolec¢nost vytvari opravné polozky k pohledavkdm podle individualniho posouzeni
jednotlivych pohledavek a dluznik(l v predpokladané vysi rizika nedobytnosti ve smyslu
Ucetnich standardd. Vyse ,danovych” opravnych poloZzek k pohledavkam odpovida
pravidlim pro tvorbu danové uznatelnych opravnych poloZek dle zdkona ¢.593/1992 Sb., o
rezervach.

Opravné polozky k zasobam jsou tvoreny na zakladé individualniho posouzeni jednotlivych
poloZzek materialQ, zasob vlastni vyroby a zbozi podle jejich fyzického vztahu, dalSiho vyuzZiti
(potrebnosti ¢i prodejnosti) a data posledniho pohybu.

3.3.5. REZERVY

Rezervy jsou urceny k pokryti budoucich zavazkd nebo vydaji u nichZ je znam Uucel, je
pravdépodobné, Ze nastanou, avsak neni jista ¢astka nebo datum, k némuz vzniknou. Vyse a
odlivodnénost rezerv se posuzuje pfi inventarizaci.

Spolecnost tvofi rezervy na opravy dlouhodobého hmotného majetku ve smyslu pravidel pro
tvorbu dariové uznatelnych rezerv dle zdkona ¢. 593/1992 Sb., o rezervach. Dale mohou byt
tvofeny rezervy na rizika za ucelem kryti pfipadnych ndrokl zdkaznikd z titulu zaruk u
realizovanych zakazek a na probihajici nebo predpokladané soudni spory a nevyuctované
zdvazky. ZpUsob tvorby vychazi z individualniho posouzeni rizika jednotlivych zakazek.

3.3.6. PREPOCTY UDAJU V CIZiCH MENACH NA CESKOU MENU

Pro prepocet majetku a zavazk(l vyjadrenych v cizi méné na ¢eskou ménu se pouzivd sménny
kurz devizového trhu vyhlasovany CNB. Pro pfepocet se uziva pevny kurz stanoveny vidy
k prvnimu dni pfislusSného mésice podle sménného kurzu devizového trhu vyhlasovaného
CNB. Takto stanoveny pevny kurz ma platnost v pisluiném mésici a b&hem tohoto obdobi
jej lze ménit pouze v pripadé vyhlaseni devalvace i revalvace koruny Ceské. PFi uzavirani
ucetnich knih ke dni sestaveni ucetni zavérky se pouZije pfislusny denni kurz platny v den, ke
kterému se sestavuje ucetni zavérka. Zjisténé kursové rozdily se prouctuji do financnich
nakladd a vynosa.

3.3.7. FINANCNi PRONAJEM S NASLEDNOU KOUPI NAJATE VECI

Pofizovaci cena majetku potizeného formou finan¢niho pronajmu s naslednou koupi najaté
véci je vedena v podrozvaze spolecnosti. Postupy Uctovani tohoto pronajmu jsou rozdilné
podle typu leasingové smlouvy a rovhomérnosti sjednanych splatek. Prvni zvySena splatka je
zaevidovana na uctu nakladu pfristich obdobi a je Uctovana rovhomérné po dobu pronajmu
do nakladud. Zaloha na budouci splatky je evidovana na Uctu provoznich zaloh a je postupné
zuctovavana s jednotlivymi splatkami. Pri nerovnomérnych splatkach je celd hodnota splatek
zaevidovana na uctu nakladd pristich obdobi souvztazné s uctem zavazku k pronajimateli.
Celd hodnota splatek je uctovana rovnomérné po dobu prondjmu do naklad( a platba
splatek sniZzuje predpis zavazku. ZUstatek aktudlné splatného (nikoli celého) zavazku z
finanéniho pronajmu s naslednou koupi je vykazan v rozvaze.
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3.4. ANALYZA UCETNICH VYKAZU

Financ¢ni analyza predstavuje metodu, kterd poméruje udaje ze zakladnich finan¢nich vykaz(
mezi sebou navzajem a rozSifuje tak jejich vypovidajici schopnost, umozniuje dospét
k uréitym zavérdm o celkovém hospodareni a financ¢ni situaci podniku. Za finan¢né zdravi
podnik je mozné povazovat takovy, ktery je v dané chvili perspektivné naplfiovat smysl své
existence. V podminkach trzni ekonomiky to znamena, Ze je schopen dosahovat trvale
takové miry zhodnoceni vloZzeného kapitalu, ktera je pozadovana investory vzhledem k vysi
rizika, s kterym he pfislusny druh podnikani spojen. Soucasné s rentabilitou kapitalu je
nutnou podminkou financniho zdravi i likvidita, tedy schopnost podniku vcas hradit splatné
zavazky.

Analyza Ucetnich vykaz( zahrnuje vertikdlni rozvahy a vysledovky, ktera zndzorfuje podil
jednotlivych slozek aktiv a pasiv na bilan¢ni sumé a ddle horizontalni analyzu, ktera odrazi
meziro¢ni tempa rlstu/poklesu jednotlivych poloZek za sledované obdobi.

3.4.1. VERTIKALNi ANALYZA AKTIV

Vertikalni struktura aktiv 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlouhodoby majetek 25,1% 16,1% 14,1% 16,2% 13,0%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 15,1% 16,0% 14,1% 16,2% 13,0%
Dlouhodoby finanéni majetek 10,0% 0,10% 0,00% 00,0% 0,00%
Obéina aktiva 74,5% 83,6% 85,6% 83,5% 86,7%
Zasoby 14,1% 11,7% 15,2% 14,8% 10,9%
Dlouhodobé pohledavky 0,10% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40%
Kratkodobé pohledavky 28,7% 38,2% 28,9% 36,6% 37,8%
Kratkodoby finan¢ni majetek 31,6% 33,6% 41,3% 31,8% 37,5%
Casové rozligeni aktiv 0,40% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30%
3.4.2. HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV
Horizontalni struktura aktiv 2012/11 2013/12 2014/13 2015/14
Aktiva celkem 104,6% 98,5% 103,9% 99,7%
Dlouhodoby majetek 67,1% 86,2% 119,4% 80,3%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 111,3% 86,5% 119,4% 80,3%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,60% 0,00% 0,00% 0,00%
Zasoby 86,0% 128,7% 100,3% 73,9%
Kratkodobé pohledavky 139,4% 74,4% 131,6% 103,0%
Dlouhodobé pohledavky 112,6% 171,4% 192,0% 99,1%
Kratkodoby finan¢ni majetek 111,4% 120,9% 80,0% 117,5%
Casové rozligeni aktiv 82,2% 100,3% 107,9% 108,6%

Aktiva podniku tvofi z 74,5% (2011), 83,6% (2012), 85,6% (2013), 83,5% (2014) a 86,7%
(2015) obéZna aktiva. Vyvoj bilan¢ni sumy spole¢nosti za sledované obdobi v prabéhu let
2011 a7 2015 kolisad a souvisi se s vyvojem stavu lesniho hospodaistvi v Ceské republice a
broumovského regionu.
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Ve strukture aktiv v pribéhu sledovaného obdobi Ize vysledovat tyto skutecnosti
a) podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech je vykazuje klesajici tendenci,
b) podil dlouhodobého nehmotného majetku na celkovych aktivech je zanedbatelny,
c) odepisovany dlouhodoby hmotny (nehmotny) majetek je z 82% (100%) odepsan,
d) podily v ovladanych spole¢nostech byly v prlibéhu sledovanych let odprodany,
e) obéiny majetek predstavuje témér 9/10 aktiv spolecnosti,
f) podil zdsob na celkovych aktivech posledni roky se pohybuje ve vysi 10-15%
z celkovych aktiv,
g) kratkodobé pohledavky predstavuji trvale cca 1/3 podil na celkovych aktivech
h) spolecnost nevykazuje v rozvaze témér zadné dlouhodobé pohledavky,
i) spolecnost vykazuje vysoky podil kratkodobého finanéniho majetku na celkovych

aktivech, ktery roste

j) cCasové rozliseni aktiv nevykazuje vyznamné polozky

3.4.3. VERTIKALNi ANALYZA PASIV

Vertikalni struktura pasiv 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Vlastni kapital 92,1% 87,2% 88,6% 85,7% 86,0%
Zakladni kapital 43,2% 40,1% 40,7% 39,2% 39,3%
Kapitalové fondy 0,20% 0,20% 0,20% 0,20% 0,20%
Fondy ze zisku 9,00% 8,60% 8,70% 8,30% 9,50%
HV minulych let 46,5% 37,8% 38,8% 37,5% 36,6%
HV béZného roku -6,90% 0,50% 0,20% 0,40% 0,50%
Cizi zdroje 7,90% 12,8% 11,4% 14,3% 14,0%
Rezervy 0,00% 4,50% 5,30% 9,10% 8,10%
Dlouhodobé zavazky 0,50% 0,10% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky 7,40% 8,20% 6,10% 5,20% 5,90%
Bankovni uvéry dlouhodobé 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé bankovni Uvéry a vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozli$eni pasiv 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3.4.4. HORIZONTALNI ANALYZA PASIV
Horizontalni struktura pasiv 2012/11 2013/12 2014/13 2015/14
Pasiva celkem 104,6% 98,5% 103,9% 99,7%
Zakladni kapital 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Kapitalové fondy 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Fondy ze zisku 99,9% 99,3% 99,4% 114,1%
HV minulych let 85,2% 101,1% 100,3% 97,2%
HV bézného roku -7,0% 43,8% 217,5% 109,5%
Rezervy 0,00% 116,3% 180,4% 87,8%
Dlouhodobé zavazky 23,5% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky 115,2% 73,0% 89,1% 112,1%
Bankovni uvéry dlouhodobé 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozlideni pasiv 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
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Strukturu pasiv lze charakterizovat takto:
a) témeér veskera pasiva jsou kryta vlastnim kapitalem,
b) spolecnost necerpd zadny kratkodoby ani dlouhodoby uveér,
c) spolecnost ma dostatek vlastnich zdrojli na financovani svych provoznich potreb,
d) spolecnost vykazuje vysoky nerozdéleny zisk z minulych obdobi ve vysi 46 734 tis. K¢
e) vyse kratkodobych zavazkd vykazuje klesajici tendenci
f) spolecnost vytvari od roku 2012 rezervy,
g) spolecnost neeviduje ve své bilanci zadné dlouhodobé zavazky,
h) casové rozliseni pasiv nevykazuje zadné polozky.

3.4.5. ANALYZA VYSLEDOVKY

Skladba hosp. vysledku 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 15/14 | 14/13 13/12 12/11
Pfidana hodnota 13,0 13,6 13,9 11,1| 10,8 90,8 104,7 98,2 92,3
Hruby provozni prebytek 3,5 4,3 3,9 3,0 2,9 76,7 119,7 100,8 92,3
HV z provozni ¢innosti 1,4 -0,1 0,2 1,2 0,9 -979,0 -82,2 11,3 126,3
HV z finanéni ¢innosti -1,1 0,9 0,1 -0,7 -3,5 -117,7 | 1007,4 -9,8 18,3
HV za ucetni obdobi 0,3 0,2 0,1 0,2 -2,8 109,5 217,5 43,8 -7,0
HV pred zdanénim 0,3 0,7 0,3 0,5 -2,7 41,2 292,3 43,2 -15,9
Dan z pfijm0 0,0 0,5 0,1 0,3 0,1 5,5 356,3 42,8 262,4
Polozky vynosi 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 15/14 14/13 13/12 12/11
Vykony a trzby z prod.zbozi 98,6 | 97,1 | 98,6 | 96,7 | 99,7 97,2 104,8 80,0 86,9
Trzby z prodeje DM a mat. 0,3 1,4 0,5 0,9 0,0 16,8 288,4 48,1 2 069,4
Ostat. provozni vynosy 0,5 0,4 0,2 0,0 0,1 120,7 221,5 1025,0 20,8
Trzby a vyn. z fin. majetku 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vynosové uroky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 33,3 94,3 350,0 76,9
Ostat. fin. vynosy 0,6 1,0 0,6 2,4 0,2 52,5 181,3 19,8 1398,9
Mimoradné vynosy

VYNOSY CELKEM 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 95,6 106,5 78,4 89,7
Polozky nakladi 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 15/14 | 14/13 13/12 12/11
Vyk. spotf. a prodané zboZi 86,0 84,1| 850| 86,0| 86,6 98,2 104,9 77,7 86,3
Osobni naklady 9,2 9,1 9,7 7,9 7,4 97,2 99,0 97,4 92,4
Dané a poplatky 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 102,1 95,1 93,4 89,4
Odpisy DNM a DHM 2,0 1,5 2,1 1,3 1,7 127,1 77,0 123,0 66,9
ZC prodaného DM a mat. 0,1 1,2 0,5 0,3 0,1 5,2 274,4 108,7 338,9
Ostatni provozni naklady 0,9 3,7 1,9 1,1 0,3 22,4 204,1 142,7 283,2
Prodané CP a vklady

Nakladové uroky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 77,4 64,6
Ostatni fin. ndklady 1,6 0,2 0,5 3,2 3,6 744,3 42,0 13,2 76,7
Mimoradné naklady

NAKLADY CELKEM 100,0 | 100,0| 100,0| 100,0| 100,0 96,0 106,0 78,6 86,9
Agregované polozky 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 15/14 | 14/13 13/12 12/11
Triby z prod.zboii 96,2| 94,1| 86,6| 28,7| 35,6 97,8 115,7 236,7 72,4
Ndklady na prodané zbozi -77,5| -76,0| -77,2 25,5| -30,1 97,6 104,8 -237,5 -76,0
Ostatni provoz. vynosy 3,2 4,8 12,7 68,9 64,3 64,1 40,5 14,5 96,1
Ostatni provoz. naklady -20,6| -23,1| -22,0|-121,9| -68,9 85,0 112,0 14,2 158,6
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Finanéni vynosy 0,6 1,1 0,6 2,4 0,2 52,2 179,0 20,3| 1362,8
Finan¢ni naklady -1,6 -0,2 -0,5 -3,2 -3,7 744,3 41,2 13,4 76,6
Mimoradné vynosy 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Mimoradné naklady 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Hosp.vysledek pred zdanénim 0,3 0,7 0,3 0,5 -2,7 41,2 292,3 43,2 -15,9
Hosp.vysledek po zdanéni 0,3 0,2 0,1 0,2 -2,8 109,5 217,5 43,8 -7,0

Ocenovana spolecnost je nyni typem spolecnosti obchodni spolecnosti, ktera realizuje trzby
zejména za prodej zbozZi. Spole¢nost obchoduje s diivim.

Trzby za prodej zboZi vykazuji kolisavy stav z 105 216 tis. K¢ (2011), 76 147 tis. K¢ (2012), 180
261 tis. K¢ (2013), 208 565 tis. K¢ (2014) a 203 873 (2015)..

Vyse pridané hodnoty cCinila 31 846 tis. K¢ (2011), 29 403 tis. K¢ (2012), 28 884 tis. K¢ (2013),
30 239 tis. K¢ (2014) a 27 462 tis. K. (2015).

Provozni hospodarsky vysledek Cinil 2 524 tis. K¢ (2011), 3 186 tis. K¢ (2012), 359 tis. K¢
(2013), — 295 tis. K¢ (2014) a 2 888 tis. K¢ (2015).

Hospodarsky vysledek po zdanéni Cinil — 8 234 tis. K¢ (2011), 576 tis. K¢ (2012), 252 tis. K¢
(2013), 548 tis. K¢ (2014) a 600 tis. K¢ (2015).

3.5. ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

3.5.1. UKAZATELE FINANCNI STABILITY

Ukazatele zadluZenosti méti podil cizich zdroja na kryti celkovych aktiv. Pomér mezi vlastnim
a cizim kapitdlem urcuje miru rizika ze strany véfitelQ, ktefi vyZaduji dostate¢nou hodnotu
vlastniho jméni zarucujici splaceni jejich pohledavek v pfipadé likvidace spole¢nosti.

Ukazatel Vypocet dop.hod.| 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ukazatel finan¢ni nezavislosti VK /A 40-70 % 92,0 87,2 88,7 85,7 | 86,1
Ukazatel véritelského rizika CzZ/A 30-60 % 8,0 8,3 6,1 5,2 5,9
Finanéni paka A/ VK 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2
Ziskovy ucinek financni paky URZ * FP 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2
Celkovd tvérova zadluzenost | (DU+KU) /A 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Doba navratnosti Gvérd DU+KU/HV+0 0,0 0,0 0,0 0,0 | 0,0

3.5.2. UKAZATELE PLATEBNi SCHOPNOSTI A LIKVIDITY

Ukazatel okamZité likvidity hodnoti schopnost spolecnosti dostat svym zdvazk(im za pouziti
obéznych aktiv s vylou€enim zasob a pohledavek. Pohledavky reprezentuji po zasobach dalsi
pomalu se obracejici polozku obéZznych prostfedkd. Po jejich vylouceni dostdvame v Citateli
pouze vysoce likvidni ¢ast aktiv, kterd je reprezentovdna hotovosti a jejimi ekvivalenty.
Srovnanim s ukazatelem pohotové likvidity tedy sledovat podil pohledavek na obéznych
aktivech firmy.

Ukazatel bézné likvidity hodnoti schopnost podniku uhradit své kratkodobé zavazky pfi
pouziti obéznych aktiv a predstavuje zakladni méfitko kratkodobé solventnosti podniku.
Jinymi slovy tento ukazatel sleduje kolikrat je spolecnost schopna uspokojit véritele, kdyby
proménila veskera sva obézna aktiva v hotovost. Nizka uUroven bézné likvidity naznacuje, Ze
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kratkodoba pasiva (pljcky, nesplacené zavazky apod.) rostou rychleji nez obézna aktiva, coz
ukazuje na sniZzenou schopnost spolecnosti dostat vcas svym zavazkim.

Ukazatel pohotové likvidity hodnoti schopnost podniku uhradit své kratkodobé zavazky za
pouziti obéznych aktiv pfi vylouCeni zdsob. Zasoby jsou z hlediska obratu nejpomalejsi
polozkou v rdmci obéznych aktiv. To znamen3, Ze jejich preména na hotovost by v pripadé
nutnosti rychle splatit zavazky byla zdlouhava a ztratova (napf. neprodejné vyrobky atd.). Z
téchto dlvodU jsou pfi posouzeni kratkodobé solventnosti firmy zasoby eliminovany.
Vyrazné nizsi pohotova likvidita ve srovnani s béznou likviditou ukazuje na vysoky podil
zasob v obéinych aktivech. Tento jev je vSak nutné posuzovat s ohledem na charakter
podnikani spolecnosti (sezénnost, obch. spol. apod.).

Ukazatel Vypocet dop.hod. | 2011 2012 2013 2014 2015

Bézna likvidita (FM+KP) / KZ 1,0-1,5 8,10 8,77 11,56 13,13 12,86
Celkova likvidita OA / (KZ+KU) 1,5-2,5 10,03 10,21 14,11 16,04 14,80
Pracovni kapital OA -(KzZ+KU) 80447 | 94584| 98245|100437| 103262
Ukazatel solventnosti (HV+0) / Cz nad 0,3 -0,32 0,39 0,60 0,57 0,64

3.5.3. UKAZATELE AKTIVITY

Obratka zdsob posuzuje likviditu zasob spolecnosti. Hodnota ukazatele rika, kolikrat je v
prabéhu roku kazda polozka zasob v priméru prodana a znovu uskladnéna. Nizkd obratka
zasob mulze spolecné s vysokym ukazatelem béiné likvidity znamenat, Ze spolecnost
disponuje zastaralymi zasobami, jejichz skute¢nd hodnota neodpovida ucetni. DalSim
aspektem nadbytecného mnoistvi zasob je zmrazeni finanénich prostfedk( na kryti téchto
zasob, které by mohly byt pouzity efektivnéji.

Obrat celkovych aktiv sleduje intenzitu pouziti celkovych aktiv. Ukazatel se srovnava s
oborovym primeérem, pricemz nizkd hodnota naznacduje nutnost zvySeni trzeb (pokud to
charakter podnikani a trhu umoZznuje) nebo odprodani casti aktiv. Také v pripadé tohoto
ukazatele se podobné jako u obratu fixnich aktiv projevuje zkresleni zpUsobené vlivem
inflace na historickou cenu majetku.

Priimérnd doba splatnosti pohleddvek hodnoti rozvahovy ucet pohleddvek. Vypocita se jako
podil celkovych pohledavek a primérnych trzeb pfipadajicich na jeden den. Podle konvence
se pfi vypoctu pouziva 360 dni misto 365 dni. Vysledek reprezentuje ¢asové obdobi, béhem
kterého je inkaso za kazdodenni trzby zmrazeno v pohledavkach firmy. Srovnanim tohoto
ukazatele s obecnou lhitou splatnosti pfi fakturaci Ize hodnotit Ucinnost systému vymahani
pohledavek.

Prumeérna doba splatnosti zdavazki hodnoti rozvahovy ucet zavazkl. Vypocita se jako podil
celkovych zavazk(i a primérnych nakupl pripadajicich na jeden den. Nakupy zahrnuji
vyrobni spotfebu a dané a poplatky. Podle konvence se pfi vypoctu pouziva 360 dni misto
365 dni. Vysledek reprezentuje c¢asové obdobi, béhem kterého jsou platby za kazdodenni
nakupy drzeny ve formé zavazkd firmy. Optimalni hodnota ukazatele zavisi na smluvnich
podminkach s dodavateli, pricemz obecné je snahou platbu co nejvice oddalit
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Ukazatel Vypocet dop.hod. | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2014
Doba obratu pohleddvek (DP+KP)*365/T| do 90 48 81 74 69 83
Doba obratu kratkod.zavazk( KZ*365 /CN-O | do 140 15 13 16 12 12
Doba obratu zavazkd z obch. styku | 0Z*365 /CN-O | do 140 7 14 23 9 10
Doba obratu zasob Za*365/T do 100 24 22 29 31 28
Délka operacniho cyklu DoP+DoZ-DoZa 57 89 87 88 99
Obrat celkovych aktiv T/A 2,5 2,1 1,7 1,7 1,7

3.5.4. UKAZATELE NAKLADOVOSTI A RENTABILITY
Ukazatele rentability se pouZivaji pro komplexni posouzeni a hodnoceni efektivnosti
podniku, tedy schopnosti podniku generovat zisk. Pomoci testovanych ukazatel( se vyjadiuje
intenzita vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu viozeného do podniku.

Ukazatel Vypocet 2011 2012 2013 2014 2014
Celkova nakladovost CN/T 102,7 99,5 99,7 99,3 99,7
Mzdova nakladovost Mz / THC 7,6 8,1 9,9 9,3 9,3
Rentabilita trzeb HV/T -2,8 0,2 0,1 0,2 0,3
Vynosnost celkovych zdrojl EBIT/P -6,6 1,0 0,5 1,2 0,5
Vynosnost vlastnich zdroja EBT / VK -7,2 1,2 0,5 1,5 0,6

3.6. ALTMANUV MODEL (Z-SCORE)
Altmanliv model vyjadfuje financni situaci firmy a je uréitym dopliujicim faktorem pfi
financni analyze firmy. Z-skdére vychazi z diskriminacni analyzy uskutecnéné profesorem

Altmanem koncem 60.

a v 80.

letech u nékolika

desitek

zbankrotovanych a

nezbankrotovanych firem. Na zdkladé provedené analyzy Altman rlzné stanovil hranice
pasem pro predikci finan¢niho vyvoje firmy.

Z-score =0,717x, + 0,847x, +3,107x3 + 0,420x, + 0,998X5

2011 2012 2013 2014 2015

x1 CPK/A 0,67126 0,75448 | 0,79563| 0,78317| 0,80782
X2 Vysledek hospodareni minulych let/A 0,46451 0,37838| 0,38838| 0,37493| 0,36560
X3 EBIT/A -0,02298 | -0,01492| -0,00126 | -0,00509 | -0,00903
x4 VK/CK 11,55184 6,83323| 7,82252| 5,96870| 6,18983
x5 Trzby/A 2,50390 2,03755| 1,59255| 1,65855| 1,65095
Z-score 8,1 5,7 5,8 5,0 5,1
Hranice pro prosperujici podnik > 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9
Hranice vaZného finan¢niho stavu < 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2

Strana 16




Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolec¢nost Broumov Holding, a.s.

9,0
8,0
7,0
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
10 A £ £ £ A
0,0

2011 2012 2013 2014 2015

Vyhodnoceni Altmanova modelu

Prosperujici podnik > 2,9
Podnik v tzv. Sedé zéné 1,2-2,9
Podnik ve vaZzném finan¢nim stavu < 1,2

Dle Altmanova modelu Ize spoleénost Lesni spoleénost Broumov Holding, a.s. povaZzovat za
podnik ve velmi dobrém finanénim stavu.

3.7. VYHODNOCENI FINANCNI ANALYZY

Data obsaZzena v ucetnich vykazech podavaji vérny obraz o stavu majetku, zavazk( a financni
situaci spolec¢nosti, i kdyZ pro ucely ocenovani je bude nutné upravit na redlnéjsi data.
Analyza ucetnich vykazli podala informaci o tom, Ze spolecnost je ve velmi dobrém
finanénim stavu. Financni situace podniku ve sledovaném obdobi vyhodnocovana souborem
pomérovych ukazatell vykazuje nizkou zadluZzenost, finanéni nezavislost spolecnosti,
vysokou likviditu a schopnost podniku dostat svym zavazk(m. Pracovni kapital vykazuje
kolisavy stav a taktéz rentabilita vykazuje stridavé kladné i zaporné hodnoty.

Po provedené financni analyze lze fici, Ze ocenovana spolecnost je podnikem financné
zdravym, avsak nelze konstatovat, zda podnik je schopen tvorit hodnotu. Az po provedeni
strategické analyzy bude mozné fici jakou metodu pouzit pro ocenéni.
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4. STRATEGICKA ANALYZA

Cilem strategické analyzy je odhadnout potenciadl tempa rlstu a vysi trzeb ocenované
spolecnosti pro planované obdobi. Zakladem pro progndzu trzeb je vymezeni relevantniho
trhu spolecnosti, analyza faktord, které maji na relevantni trh zasadni vliv, analyza zavislosti
trhu na vybranych prognézovanych faktorech a nasledné odvozeni tempa rlstu trhu.

4.1. MAKROEKONOMICKE PROSTREDI

Redlny rlst HDP o 4,2 % byl nejvyssi od roku 2007. Rast HDP byl tazen vyhradné domaci
poptavkou, jejiz nejrychleji rostouci slozkou byla tvorba hrubého fixniho kapitalu. Snaha o
maximalni vyuziti fondl EU z programového obdobi 2007-2013 se projevila silnym
mezirocnim ristem investic do fixniho kapitdlu o 7,3 %.

vvvvvvvv

historii samostatné CR. Nizka inflace byla pfevainé déna hlubokym propadem svétovych cen
mineralnich paliv a obecné nizkou inflaci v globalnim méfritku.

Na trhu prace se ekonomicka konjunktura odrazila v pfiznivém vyvoji zaméstnanosti, jejiz
meziroéni rlst o 1,4 % byl nejvy$si od roku 2008. Mira nezaméstnanosti (VSPS) ve 4. Etvrtleti

evvs

Pfebytek bézného uctu platebni bilance za rok 2015 dosahl 0,9 % HDP, a byl tak nejvyssi
v historii samostatné CR.

Pti hodnoceni vysokého rastu ¢eské ekonomiky v roce 2015 je ale nutné vzit v Uvahu, Ze byl
do znacné miry ovlivnén jednorazovymi ¢i doCasnymi faktory. NejvyznamnéjSim z nich byl
impuls v podobé projekt spolufinancovanych z fond EU v ramci programového obdobi
2007-2013, které bylo mozné vyuzit jen do konce roku 2015.

Vyrazné kladny dopad na rlist mél také pozitivni nabidkovy Sok v podobé hlubokého propadu
korunové ceny ropy. Nizkd cena ropy by méla ekonomiku podpofit i v letosnim roce, byt
podstatné mensi mérou neZ v roce 2015. Predikce ceny ropy pritom byla oproti lednové
predikci revidovana smérem dold.

Na druhou stranu doslo k drobnému zhorseni predpokladd o vnéjsim prostredi s viditelnym
dopadem na rlst ¢eskych exportnich trhii. Rovnéz tak byl mirné smérem doll prehodnocen
oCekavany vyvoj investic, zejména v soukromém sektoru. Nova predikce také reaguje na
prekvapivé zpomaleni ekonomického ristu ve 4. ¢tvrtleti 2015. Vysledkem je drobnd korekce
predikce rlstu realného HDP pro rok 2016 z 2,7 % na 2,5 %. Predikce pro rok 2017 zUstdva
zachovanana 2,6 %.

Z hlediska ocekavanych daniovych vynos(i lze konstatovat, Ze v predikci vyvoje
nejdllezitéjSich danovych zakladen, tj. nomindlniho objemu mezd a platd, nominalni

spotieby domacnosti a Cistého provozniho prebytku, nedoslo k vyznamnym zménam.

Zpomalovani ristu ¢inské ekonomiky, které s nejvétsi pravdépodobnosti bude pokracovat i v
budoucnu, pfedstavuje vyznamné riziko pro dalsi vyvoj svétového obchodu. Pro CR by ale
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tento faktor nemél byt zdsadni, a to navzdory tomu, Ze je propojeni Ceské a cinské
ekonomiky kvili jejich zapojeni do globalnich dodavatelskych fetézcl vyssi, nez napovidaji
data o vzdjemném zahrani¢nim obchodu. Rizikem je téZ pretrvani zvySené volatility a
nejistoty na financnich trzich, k niz v posledni dobé kromé pokracujiciho poklesu cen
komodit (¢aste¢né v dasledku vyvoje v Ciné) vyznamnou mérou pfispivaji negativni data o

vyvoji druhé nejvétsi svétové ekonomiky.

Dalsim nepfiznivym faktorem jsou geopolitickd rizika. Konflikty na Blizkém vychodé a v
severni Africe vyvolaly vaznou migracni krizi, jejiz ekonomicky dopad na jednotlivé staty EU
zatim neni moZné odhadnout. Pokud nedojde ke zvy$eni poctu Zadatell o azyl v CR, piimé
dopady na ¢eskou ekonomiku by mély byt zanedbatelné. V soucasné dobé tak migracni krize
pro CR predstavuje negativni riziko zejména kvadli jejimu moinému vlivu na budouci
usporadani EU (zachovani stavajici podoby schengenského prostoru). Rizikem s potencidlné
vyznamnym dopadem na CR je také planované ¢ervnové referendum o setrvani Spojeného
kralovstvi v EU. V neposledni fadé by hospodarsky rlist v nékterych zemich EU, a
zprostfedkované (pFes zahraniéni obchod) i v CR, mohl byt nepfiznivé ovlivnén v pFipadé
stupriovdni teroristickych utoka.

Rizikem pro ¢eskou ekonomiku by v neposledni fadé mohlo byt pretrvani vyraznéjsich tlakud
na zhodnoceni kurzu koruny pod hranici 27 CZK/EUR, které by mohly byt posileny dal$im
uvolné&nim ménové politiky ECB. Vi témto tendencim viak CNB mdzZe na devizovém trhu v
zasadé neomezené intervenovat, nelze ale vyloucit mozZnost, Ze by v pfipadé pokracujici
akumulace devizovych rezerv k oslabeni apreciacnich tlakd pfistoupila k pouZiti dalSich méné
konvencnich nastroji ménové politiky.

Pozitivnim rizikem pro ekonomicky rlst je naopak moznost pretrvani soucasnych nizkych cen
komodit.

Tab. Vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazateld

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017| 2015 2016 2017
Predb. Aktudlni predikce Minula predikce
Hruby domaci produkt mid.Ké§ 4023 4042 4077 4261 4472 4629 4812 4495 4657 4831
Hruby domaci produkt ristv %, s.c. 2,0 -0,9 0,5 2,0 4,2 2,5 2,6 4,6 2,7 2,6
Spotfeba domdcnosti ristv % s.c. 0,3 -15 0,7 1,5 2,8 3,1 2,7 2,9 3,1 2,6
Spotieba vlady rastv %, s.c. -3,0 -1,8 2,3 1,8 2,8 2,1 1,6 3,2 2,1 1,5
Tvorbahrubého fixniho kapitalu ristv %, s.c. 1,1 -3,2 2,7 2,0 7.3 0,6 3,0 8,3 1,5 3,3
Prispévek ZO k ristu HDP p.b, s.c. 1,9 1,3 0,0 0,2 -0,2 0,2 0,2 -0,4 0,5 0,3
Prispévek zmény zasob k ristu HDP p.b, s.c. 0,2 -0,2 0,6 0,6 0,7 0,1 0,0 1,0 0,0 0,0
Deflator HDP ristv%] 0,2 1,4 1,4 2,5 0,7 1,0 1,3 0,8 0,8 11
Primérna mirainflace % 1,9 3,3 1,4 0,4 0,3 0,6 1,4 0,3 0,5 1,6
Zaméstnanost {V§P5} ristv% 0,4 0,4 1,0 0,8 1.4 0,5 0,1 1,3 0,3 0,1
Mira nezaméstnanosti {VfPS) pramér v % 6,7 7,0 7,0 6,1 5,1 4,4 4,3 51 4,7 4,6
Objem mezd aplatd (dom. koncept) ristv® b.c. 2,2 2,5 0,4 1,9 4,0 4,5 4,6 4,1 4,5 4,6
Saldo bé#ného Gétu %HDP] 21 1,6 0,5 0,2 0,9 1,1 1,0 1:2 13 0,6
Saldo vladniho sektoru % HDP -2,7 -3,9 -1,3 -1,9 -0,4 -0,6 . -1,1
Piedpoklady:

Ménovy kurz CZK/EUR 24,6 25,1 26,0 27,5 27,3 27,0 26,9 27,3 27,0 26,7
Dlouhodobé urokové sazby #p.a. 3,7 2,8 2,1 1,6 0,6 0,6 0,8 0,6 0,7 1,0
RopaBrent UsD/barel 111 112 109 99 52 41 a7 52 44 54
HDP eurozony (EA12) ristv %, s.c. 1,6 -0,9 -0,3 0,9 1,6 1,3 1,5 1,4 1,5 1,6

Zdroj: Makroekonomickad predikce Ceské republiky, MF CR, duben 2016
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4.2. ODVETVOVA ANALYZA

4.2.1. POSTAVENI LESNIHO HOSPODARSTVi V NARODNiIM HOSPODARSTVI

Odvétvi lesniho hospodarstvi je extrémné polyfunkéni, poskytuje fadu material( a produktd,
energii, zajistuje dalsi sluzby pochazejici z lesl. Pfinasi ekonomické, environmentalni a
spolecenské vyhody, vSechny zaloZené na obnovitelném zdroji. Lesnické vyrobky jsou
biologicky rozlozZitelné, recyklovatelné a opétovné pouzitelné pro nové produkty a energii.
Mohou nahrazovat vyrobky a energii z neobnovitelnych zdroji. Multifunkéni lesni
hospodarstvi hraje vyznamnou roli v hospodarském rozvoji, zaméstnanosti a prosperité
Ceské republiky i Evropy, zejména ve venkovskych oblastech. Lesy pfispivaji k vy$si kvalité
Zivota, poskytuji prijemné prostredi pro Zivot, prilezitosti k rekreaci, jsou prospésné pro
zdravi a zaroven udrzuji a zlepsuji kvalitu Zivotniho prosttedi a rozvijeji ekologické hodnoty.
Multifunkénost lesniho hospodarstvi je legislativné zakotvena v lesnim zakoné, kde se
rozlisuji funkce lesa na produkéni a mimoprodukéni. ProdukEni funkce lesa je reprezentovana
dievoprodukéni funkcei lesa, tedy dievem jako predmétem trinich vztah(. Mimoprodukéni
funkce lesa jsou zase predstavovany funkcemi lesa poskytovanymi spolecnosti bezplatné,
které muzeme v ekonomické terminologii oznacit jako pozitivni lesnické externality.
Mimoprodukéni funkce se vSak neustale vyvijeji, jak roste poznani a jak se méni poptavka po
sluzbach poskytovanych lesem, nebot funkce, které za dnesnich podminek nemaji Zadnou
»uzitnou funkci“, mohou byt jiz zitra velmi zadané a naopak. Multifunkénost je pro lesni
hospodarstvi a jeho budoucnost tématem zasadniho strategického

lesopolitického charakteru. Stejné tak je dllezitd v praxi zasadni zména mysleni vlastnikd
lesa a zména stavajicich ramcovych podminek pro podnikani s lesnickymi sluzbami apod.
Bude nutno zménit ekonomickou strukturu lesniho hospodarstvi, tj. zménit jednostrannou
strukturu pfijma. To znamend, Ze bude zapotrebi vice diverzifikovat cCinnosti lesniho
hospodafstvi a tim i zdroje financnich pfijm({. Nové sméry bude moiné realizovat jen s
podporou inovaci. Pro vytvareni nabidky novych lesnickych produktl bude zapotiebi
podpofit inovacni chovani vlastnik( lesa poradenskymi sluzbami, finan¢nimi podporami atd.
Znamena to rovnéz zcela nové a zietelné definovat statni lesnickou politiku. Cilem nové
politiky nemlZe byt jen orientace na fixované koncové stavy, nybrz musi se intenzivnéji
postarat o zvySeni dynamicnosti procest, o zvyhodnéni vyvojového potencialu apod. Zmény
ve stanoveni cild a v podnikatelskych strukturach statniho lesa mohou byt pro spolecnost, les
a vlastnika lesa cestou, ktera vede k cili.

4.2.2. VLASTNICKA STRUKTURA LESU V CR

Rozhoduijici podil lest v CR je ve vlastnictvi statu (59,62%). Obce a jejich lesni druzstva se na
vlastnictvi lesd podileji 18,09 % a soukromi vlastnici 22,24 %. Z celkové vyméry lesl ve
vlastnictvi Ceské republiky (1 551,4 tis. ha) je 1 305,3 tis. ha ve spravé s.p. Lesy Ceské
republiky, 123,9 tis. ha ve spravé s. p. Vojenské lesy a statky CR a 95 tis. ha obhospodafuji
Spravy narodnich parkda.

Obecné lze konstatovat, Ze vlastnickd struktura lesl je stabilizovana. K nepodstatnym
zménam dochazi pribéiné v dasledku pozemkovych Uprav a majetkovych zmén (nakupy,
prodeje a smény lesnich pozemk), jejichZ cilem jsou zejména arondace lesnich majetka.
K vétsi procentni zméné ve vlastnické strukture lest na ukor vlastnictvi statu dojde v dalSich
letech v souvislosti s vracenim lesu cirkevnim subjektim.
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4.2.3. POSTAVENI LCR V RAMCI LESNIHO HOSPODARSTVI

Statni podnik Lesy Ceské republiky zajistuje obnovu lesa a ekonomicky profit prostfednictvim
tendrl na obstarani komplexnich lesnickych ¢innosti. Po uzavérce jsou nezavislou komisi
vybrani vitézni uchazeci vybérového fizeni vidy pro smluvni Uzemni jednotky (dale jen
,SUI), které nélei k urcité lesni spravé a krajskému Feditelstvi. LCR poté s témito uchazedi
uzavfe pro tyto SUJ rdmcové smlouvy na dodavky komplexnich lesnickych ¢innosti, smlouvy
0 provadéni péstebnich ¢innosti nebo smlouvy o provadéni tézebnich cinnosti, pficemz v
minulosti byly zminéné smlouvy uzavirany na dobu urcitou i neurcitou.

Ramcova smlouva také vétSinou obsahuje pravo vitéze vybérového fizeni na uzavieni
smlouvy o prodeji drivi v uritém maximalnim procentnim rozsahu (napf. 50% nebo 60 %)
tézebniho projektu SUJ v béZném kalendafnim roce, v sortimentni skladbé ptislusné SUJ,
pokud neni stanoveno jinak. ZpUsob urceni ceny za provadéni péstebnich a téZebnich
¢innosti a prodejni ceny drivi byvaji ve formé cenikl prilohou smluv a jsou obvykle stanoveny
v pfedem urcenych terminech.

4.2.4. HLAVNi PRODUKCNI CINITELE

4.2.4.1. VYVOJ VYMERY LESU

Plocha lesnich pozemk( v Ceské republice trvale roste. Caste¢né je to zplsobeno previsem
vymeéry nové zalesnénych plvodné nelesnich pozemkd nad vymérou pozemkd, které jsou z
raznych ddvodl z lesa odnimany, ¢astecné také diky neustdle se zpresnujicim udajlim z
katastru nemovitosti. Vyméra lesnich pozemk( cinila v roce 2015 2 667 410 ha. CozZ cini
témér 34 % rozlohy celé CR. Vyméra lesnich pozemk(i se zvy3uje kazdy rok o cca 2000 ha.

Tab. Vyvoj celkové vymeéry pozemki v ha

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Plocha lesnich pozemkd | 2657 376| 2659837| 2661889| 2663731 | 2666 376| 2667410

Zdroj: MZe CR

4.2.4.2. PRIRODNI, RUSTOVE A HOSPODARSKE PODMINKY LESU

Vlastnosti a kvalita lesnich pozemkl jsou vyjadfovany v ramci jednotného typologického
systému typy lesnich stanovist, tzv. lesnimi typy, které dostateéné charakterizuji souc¢asné
ristové podminky lesnich porost(. Zakladnimi charakteristikami lesniho typu jsou lesni
vegetacni stupen a edafickd kategorie, které vymezuji jednak klimaticky vhodné dreviny a
jejich moznou produkci, jednak zplsob obhospodarovani (vychovu porostl a jejich obnovu).
Pribuzné edafické kategorie tvofi ekologické rady lesnich typud. Rozdily rlstovych podminek
lesCl jsou timto systémem lesnich typ( podrobné zmapovany ve viech lesich v CR.
Typologicky systém, pouiivany v CR jako podklad pro diferenciaci naprosté vétsiny
rozhodnuti o hospodareni v lese, je vysledkem vice neZ padesatiletého systematického
terénniho zkoumani ptirodnich podminek v lesich a nema ve svété obdoby.

4.2.4.3. KATEGORIE LESU Z HLEDISKA JEJICH FUNKCI

Zarazeni lesli do jednotlivych kategorii z hlediska jejich prevazujicich funkci je v soucasné
dobé stabilizovdno a v dlouhodobéjsim ¢asovém ramci dochazi k mirnému narUstu kategorie
lest zvlastniho uréeni na ukor lest hospodarskych.
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Tab. Vyvoj kategorizace lest

Zdroj: UHUL

4.2.4.4. VEKOVE SLOZENI LESU

Vékova struktura lesnich porostli je vedle jejich druhové skladby a prostorové vystavby
vyznamnou charakteristikou stavu a vyvoje lesu.

Vékova struktura nasich lest je nerovnomérna. V poslednich letech znatelné narlsta vyméra
prestarlych porostl (nad 120 let), coZz miZe znamenat ekonomické ztraty do budoucna.
MuZe to byt zplsobeno rezimem obhospodarovani lesti ve zvlasté chranénych uzemich a
lest ochrannych, ale také odsouvanim obnovy ekonomicky neatraktivnich méné pristupnych
nebo méné kvalitnich porostl v lesich hospodarskych. Rozloha porostl mladsich 60 let je
naddle podnormalni a pfiblizovani k normalité pokracuje jen velmi pozvolné.

4.2.4.5. ZASOBA DREVA
Zasoba dfeva v lesich se blizi v 700 mil. m*. Z toho smrku je cca 60 %. Ro¢ni tézba nikdy
neprekrocila celkovy bézny pfirast.

Tab. Celkova zdsoba dreva

T00 ~
600 -I/

il

——— W
1930 1950 1960 1970 1980 199p 2000 2010 2013 2014

mil. m3

Zdroj: MZe CR

Jako negativni Ize vnimat nedostate¢né vyuzivani potencidlu dreva jako obnovitelné
suroviny, neni dostatec¢nd Uroven vyuzivani tuzemského zpracovani a zhodnoceni dFeva a

Vs s

vyuzivani vyrobk( ze dieva. MnoiZstvi vyvozu surového drivi dosahuje témér 7 mil. m? ro¢né.
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4.2.4.6. DRUHOVE SLOZENI LESU

Plocha jehli¢natych drevin se nadale snizuje, napt. plocha smrku poklesla oproti roku 2000 o
69 614 ha, naproti tomu se zvysuje podil listnatych drevin zejména buku.

Vedle celkového zastoupeni jednotlivych druhl dfevin, je z hlediska posuzovani druhové
biodiverzity nasSich les vyznamnym ukazatelem také vyskyt porostnich smési v ramci
jednotek prostorového rozdéleni lesti. Pomér smiSeni jednotlivych druhd drevin v ramci
téchto jednotek trvale narlista ve prospéch smisenych porostl. Tento stoupajici trend byl
zaznamenan i v roce 2013. Je to vysledek trvalého Usili lesnikll o dosaZzeni optimalni druhové
skladby les(, které je dlouhodobé podporovano cilenou dotacni politikou statu

Tab. Druhové sloZeni lestiv % a v ha

Zdroj: UHUL

4.2.5. FAKTORY PROSTREDI OVLIVNUJICi LESNi HOSPODARSTVI
4.2.5.1. KLIMATICKE PODMINKY

Mezi klimatické podminky ovliviiujici lesni hospodarstvi patfi teplota, srazlivost, vlhkost, sila
vétru.
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4.2.5.2. ZNECISTENI OVzZDUSI

Situace v zatiZeni porostd imisnimi latkami je v Ceské republice v poslednich letech pomérné
stabilni. Oxid sificity, ktery byl v minulosti hlavni Skodlivinou ohroZujici zdravotni stav lesnich
porostU, vykazuje priznivé nizké hodnoty.

4.2.5.3. ZATIZENI LESNICH EKOSYSTEMU IMISNIMI LATKAMI

K nejvice zatizenym lokalitam depozici siry a dusiku patfi zejména plochy v horskych
oblastech. Zvysené hodnoty depozic jsou zde zpUsobeny vyssim Uhrnem srazek. Obecné
smrkové porosty zpUsobuiji silnéjsi nardst depozice siry na lesni piidu nezZ porosty listnaté.

4.2.6. EKONOMICKA SITUACE VLASTNIKU LESA

Ekonomicka situace vlastnikll lesa v ramci hospodareni v lesich véetné pripadnych vedlejsich
aktivit se po vyznamném propadu hospodarského vysledku v letech 2006-2009 a jeho
zlepseni v letech 2010 — 2013 opét vylepsila. Nejvyssi hodnoty zisku (véetné poskytnutych
prispévkl a dotaci) tak v ramci hospodareni v lesich bylo dosaZeno opét u lesd ve vlastnictvi
statu (5 884 K¢/ha lesa), potom u lest soukromych (2 541 Ké/ha lesa) a nejméné v lesich ve
vlastnictvi mést a obci (1 801 K¢/ha lesa). Vyrazné zlepSeni ekonomické situace u vlastnikd
les bylo zplsobeno zejména nardstem primérnych cen u rozhodujicich sortimentd
surového dfrivi (a to jak v tuzemsku, tak i pfedevsim v zahranici). Dfevozpracujici pramysl v
tuzemsku dosahl oZiveni svych odbytovych mozZnosti nejen u velkych podnikd se zahrani¢nim
kapitdlem s pfimou vazbou na vyvoz vétSiny svych vyrobk(, ale i u malych a stfednich
podnikd, které nachdzely uplatnéni svych vyrobk( na domdcim i zahrani¢nim trhu.
Hospodaiské vysledky (zisky pfed zdanénim) na 1 ha lesa se meziro¢né zvysily nejvice u
kategorie lesu statnich (o 2 327 K¢) a v mensi mitfe u lesd ve vlastnictvi mést a obci (o0 287 K¢)
a u soukromych lesti (o 6 K¢). Na hospodareni ve statnich lesich se rozhodujici mirou podilelo
hospodateni statniho podniku Lesy Ceské republiky, ktery dosahl historicky rekordni tvorbu
zisku pred zdanénim ve vysi 7 963 mil. K&, coz znamenalo zvySeni zisku oproti roku 2013 o
3 006 mil. K¢ a oproti roku 2012 o 2 485 mil. K¢.

Pozitivné se na vynosech a v tvorbé zisku projevil pfedevsim meziro¢ni narust priimérného
zpenézeni surového dfivi. Primérné zpenézeni 1 m3 dfivi tak dosahlo vySe 1 637 K¢ u lesu
obecnich, 1 593 K¢ u lest soukromych a nejméné 1 411 K¢ u lesh statnich. Je vSak nutné vzit
v Uvahu, Ze zpenéieni dFivi u statnich lesd vyrazné ovlivnil statni podnik Lesy CR, ktery
realizoval dodavky surového dfivi s vyjimkou pfimo Fizenych lesnich zavodl vyhradné z
lokality na pafezu — dle realizovanych tendrl (tj. bez vloZenych nakladi na tézbu a
priblizovani dreva). Na meziro¢nim rudstu tvorby ziskd ve statnich lesich se vyrazné podilelo
saldo tvorby a Cerpani rezervy na péstebni a ostatni lesnické Cinnosti (celkovy vliv na zvyseni
zisku v hodnoté 1857 mil. K¢, tj. tvorba rezervy pouze ve vysi 26 mil. K¢ a pouziti dfive
vytvorené rezervy ve vysi 1 883 mil. K¢). Saldo tvorby a ¢erpani této rezervy u obecnich lest
bylo nulové (tvorba i ¢erpani ve stejné vysi 54 mil. K¢) a nepatrny dopad na snizeni zisku
(0 2 mil. K¢) mélo toto saldo u soukromych lest (tj. tvorba rezervy ve vysi 40 mil. K¢ a jeji
pouziti ve vysi 38 mil. KE). Tvorbu celkového hospodarského vysledku rovnéz vyrazné
ovliviiovaly i provadéné ,nelesnické” — tzv. jiné Cinnosti (véetné prodeje tzv. zbytného
majetku — nemovitosti), ostatni rezervy, opravné polozky a najemné, které zisk u
sledovanych subjekt( absolutné sniZily. Z téchto vlivli doslo za respondenty statnich lesl ke
snizeni zisku o0 153 mil. K&, u obecnich lesd o 349 mil. K¢, u soukromych lesi o 204 mil. K¢.
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4.2.7. EKONOMICKA SITUACE PODNIKATELU V LESNiM HOSPODARSTVI

V  podnikatelském prostfedi lesniho hospodarstvi nadale probihda koncentrace
podnikatelskych subjektd do vétSich subjektl, které investovaly do svého rozvoje mnoho
finan¢nich prostredkd, vlastni vykonnou lesni techniku vcetné harvestorovych uzld a
podnikaji nejen v CR, ale i v zahrani¢i. Na druhé strané existuji pocetné podnikatelské
subjekty mistniho vyznamu a jednotlivé osoby samostatné vydéle¢né cinné (tzv. Zivnostnici),
které poskytuji sluzby malym vlastnik(im lesa klasickymi technologiemi.

V prlibéhu roku doslo na zadkladé zpracovaného rezortniho statistického vykazu Les (MZe) 2-
01 ,Rocni vykaz o nakladech a vynosech v lesnim hospodarstvi za rok 2014“ oproti
predchozimu roku za sledované respondenty celkem (celkem 49 subjektt, poskytujici sluzby
vlastnikim lesi na plose cca 569 tis. ha lesni pady) k vyraznému poklesu hospodarskych
vysledk (tj. ke sniZzeni tvorby zisku pred zdanénim) u podnikatelskych subjektd v lesnictvi.

Podstatnymi vlivy na dosazenou ziskovost z podnikani v lesnictvi oproti predchozimu roku

byly:

= Nakup sortimentl surového dfivi za vyssi ceny (od vlastnikd lesd, na zakladé uzavienych
smluv po vyhladenych tendrech s Lesy CR, s. p. apod.).

= ZvySené ndklady na zabezpeceni vykonU v lesnické Cinnosti, zejména z divodu nakupu
nakladnych, vétSinou zahranicnich stroju - oproti narlstu cen sluZzeb u odbératell
(vlastnik(l lestl) za provadéné lesnické prace predevsim v téZzebni ¢innosti.

= Ani zlepsena efektivnost vynakladanych ndklad( na zabezpeceni jednotlivych vykonl v
lesnické cinnosti a vyssi produktivita zabezpecCovanych praci nevedla k potfebnému
snizeni celkovych nakladd.

Do hospodareni podnikatelskych subjekt( se tak vyrazné promitla ztrata v provadéni vykonu
v téZzebni cinnosti (- 24 K&/ha lesa) a v myslivosti (- 15 Ké/ha lesa), zatimco u ostatnich
vykond doslo k dil¢éim zlepSenim v tvorbé zisku (drobné lesni vyrobé, skolkafstvi a ostatni
lesnické cinnosti).

Za lesnickou cinnost celkem tak meziroéné doslo k poklesu zisku ze 484 Kc¢/ha lesa na
pouhych 19 K¢/ha lesa. Ze zpracovaného vzorku podnikatelskych subjekt tak vyplyva, Ze
konecna vyse vytvoreného zisku ve vysi 277 K¢/ha lesa byla realizovana predevsim v jinych
¢innostech a nikoliv z pfevazujiciho podnikani v lesnictvi. Vytvoreny zisk u sledovanych
subjektd vsak nadale vedl kjejich dalSimu ekonomickému posileni véetné zlepseni
financovani dalsiho rozvoje sledovanych podniki. Financni podpora ze strany statu, kraji a
EU ve formé dotaci pro podnikatelské subjekty se mezirocné snizila z 97 K&/1 ha lesa na
pouhych 26 K¢/ha lesa (z toho pouze 9 K¢/ha lesa za lesnickou ¢innost).

| v tomto podnikatelském sektoru doslo k zaniku nékterych podnik(, které byly casto
predluzené z minulosti a vtvrdém konkurenénim prostiedi neobstaly a dostaly se do
konkursu.

Vyznamnym negativnim jevem v lesnim hospodarstvi zlstdva nadale trvaly odliv

kvalifikovanych pracovnikd tzv. OSVC (osob samostatné vydéleéné ¢innych) pro lesnické
prace a to zejména v citlivych regionech s vysokou mirou nezaméstnanosti.
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4.2.8. SOCIALNI SITUACE V LESNiM HOSPODARSTVi

4.2.8.1. STAV NA TRHU PRACE

Pocet zaméstnancu v lesnickych ¢innostech (resp. v lesnictvi a v souvisejicich ¢innostech) ve
fyzickych osobach u subjektd v podnikatelské a nepodnikatelské sféfe se permanentné od
roku 1989 do roku 2013 sniZoval a v roce 2014 se jiz ustalil na Urovni roku 2013. Bylo to
vétdinou v dusledku ndrstu zaméstnavani tzv. OSVC (tj. osob samostatné vydéle¢né
¢innych), které provadéji prevainé prace v péstebni a tézebni Cinnosti na Zivnostenské
opravnéni (a to zejména v tézbé dreva, pfibliZovani dreva, obnové lesa, prorfezavkach a
v péci o lesni kultury). Meziro¢né tak doslo pouze k nepatrnému celkovému poklesu poctu
zaméstnancl v lesnickych ¢innostech o 0,1 %, pricemz doslo k narlstu ve statnim sektoru
(00,9 %) a k poklesu v obecnim sektoru (o 1,7 %) a v soukromém sektoru (o 0,5 %). Celkové
se objem praci v lesnickém sektoru nepatrné mezirocné zvysil v dasledku nardstu vykon(
v tézebni ¢innosti (téZzba dreva se celkové zvysila o 1,0 %) zatimco v péstebni ¢innosti a v
ostatnich lesnickych cinnostech byla stagnace vykonl. Tomu odpovida i stagnace poctu
zaméstnancl pri udrZeni produktivity prace (stalé nasazovani téZzebnich harvestord,
zalesfiovacich strojl a vyssSi vyuZivani prirodnich procest pfi obnové lesa apod.), pficemz
naddle je pfevainé vyuiivano uzavirdni smluv na provadéni praci (s tzv. OSVC).

4.2.8.2. VYVOJ PRUMERNYCH MEZD

Pradmérna mzda zaméstnancl ve fyzickych osobach v lesnictvi a v souvisejicich ¢innostech
vzrostla oproti predchozimu roku o 3,9 %. Tempo rlstu primérnych mezd v lesnictvi tak
predstihlo rlst mezd v pramyslu (o 1,1 %) i rlst mezd za celé narodni hospodafstvi (o 1,5 %).
Primérna mzda fyzickych osob v lesnictvi a v souvisejicich ¢innostech za podnikatelskou i
nepodnikatelskou sféru vSak nadale zaostdva absolutné o 1 246 K¢ ve srovnani s priimyslem
a 0 279 K¢ ve srovndni s primérnou mzdou v narodnim hospodafstvi. V rdmci odvétvi lesniho
hospodafstvi (lesnictvi) je nejvyssi prlmérnd mzda ve statnim sektoru, kterd presahuje o
7 246 K¢ priimérnou mzdu v soukromém sektoru a o 6 705 K¢ v sektoru obecnich lesa.

4.2.9. TRH SE SUROVYM DRIViM

Celkové dodavky surového dfivi se meziro¢né zvysily o 145 tis. m? na celkovou vysi 15 476
tis. m3, v tom dodavky jehlicnatého drivi dosahly vyse 13 472 tis. m? a dodavky listnatého
d¥ivi 2 004 tis. m>.

Meziro¢ni narlst dodavek byl u jehlicnatého dfivi o 243 tis. m?, zatimco u listnatého dfivi byl
pokles o 98 tis. m?>. Celkovou vysi tézby dfeva a naslednych dodavek surového dfivi ovlivnila
vysoka poptdvka zejména jehli¢naté kulatiny a vlakniny v Rakousku a v Némecku a na druhé
strané ¢astecné oZiveni vyroby v celém dfevozpracujicim primyslu v tuzemsku. Situace na
trhu se surovym dfivim v tuzemsku byla zejména pro tuzemsky dfevozpracujici prlimysl
napjata. Silné konkurenéni prostfedi donutilo mnoho podnik(i doplfiovat zdroje surového
drivi vysSim dovozem ze zahranici (zejména ze Slovenska a z Polska). RovnéZ nedoresené
cirkevni restituce lest blokovaly cast téZeb dreva, které by se za normalnich okolnosti
dostalo na trh. PredevSim malym a stfednim podnikim dfevozpracujiciho primyslu
komplikoval Zivot pozvolny rlst tuzemského stavebnictvi. V dasledku recese zejména
tuzemského stavebnictvi se snizila v letech 2008 — 2013 poptavka v tuzemsku po vyrobcich
ze dreva az o 30 % a podniky tak byly nuceni exportovat velkou ¢ast své produkce na
naroénych zahrani¢nich trzich ¢asto na hranici rentability své vyroby. Nadédle v Ceské
republice trva stav, kdyZ se exportuje pfimo drevni surovina bez dalsi sofistikované pridané
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hodnoty a dlouhodobé tak patfime mezi nejvétsi vyvozce surového dfivi v poméru k
realizovanym tuzemskym tézbam dreva na svété.

4.2.10. CENY DRIVi

Ceny dfivi vyplyvaji ze zpracovaného ¢tvrtletniho vykazu CSU Ceny Les 1-04 a vyjadiuji
prameérné realizacni ceny jednotlivych sortimentl surového dfivi na lokalité odvozni misto
bez DPH v tuzemsku.

Pramérné ceny témér u vSech sortimentl surového dfivi v tuzemsku se po vyrazném poklesu
v roce 2008 a dalsim poklesu v roce 2009 od roku 2010 stale zvySovaly aZz do zavéru roku
2014. Oproti roku 2013 se v pribéhu roku 2014 projevily jesté vyssi pramérné ceny u
jehlicnatého vlakninového dfivi, jehlicnatych kulatinovych vyrezl, jehlicnatého paliva,
listnatych kulatinovych vyrez(, listnaté vlakniny a listnatého paliva — tedy u vsech
vyznamnych sortiment(. Index primérnych cen jehlicnatého a listnatého surového dfivi
celkem u vlastnik( lest (tedy za prodané veskeré sortimenty surového dfivi) se od 1. ¢tvrtleti
do konce 4. ¢tvrtleti (dale jen index) postupné zvysoval s primérnym tempem rastu 4,9 %,
pficemz u jehlicnatého drivi bylo primérné tempo rlstu 5,2 % a u listnatého dfivi 2,1 %.

Z dlouhodobéjsiho pohledu Ize konstatovat, Ze od roku 2000 nastal pokles prlimérnych cen u
rozhodujicich sortimentl (jehlicnaté a listnaté kulatiny a vlakniny) do roku 2004 a v roce
2005 nastal pfiznivy obrat s pokracovanim v roce 2006 az po 1. Ctvrtleti 2007; od 2. Ctvrtleti
2007 nastal pokles cen z dlivodu nadbytku predevsim jehli¢natého dfivi na tuzemském trhu i
pres zvySeny export jehlicnaté kulatiny a vlakniny s minimalnimi cenami od 2. ¢tvrtleti 2008
(likvidace kalamity po orkanu Kyrill). Tento pokles cen se dale jiz mirné prohluboval aZz do
zavéru roku 2009. V roce 2010 zacalo postupné navySovani primérnych cen az do
soucasnosti. V roce 2014 tak pridmérné ceny u sortimentu smrk Il A/B tfidy jakosti (t;.
kulatiny pro zpracovani na pilach) Cinily 2 286 K¢/m?, zatimco v roce 2013 byly 2 175 K¢/m?, v
roce 2012 - 2 135 K&/m?, v roce 2011 - 2 041 K&/m?, v roce 2010 - 1 819 K&/m?, v roce 2009 -
1473 K&/m?, v roce 2008 - 1 526 K&/m?>, v roce 2007 - 1 857 K&/m® a v roce 2006 — 1 745
K&/m?.

Ceny jehli¢naté kulatiny v Rakousku a obdobné v Bavorsku a v Badensku — Wurttembersku
(Smrk/Jedle kvalita B 2b na odvoznim misté v lese) se v roce 2014 pohybovaly mezi 95 — 105
EUR/m’.

4.2.11. VYVOZ A DOVOZ SUROVEHO DRIiVi

Vyvoz surového d¥ivi se meziroéné zwysil o 734 tis. m* na celkovou vyéi 6 917 tis. m>, kdy?
doglo zejména k nardstu vyvozu u jehli¢naté kulatiny (o 261 tis. m>), jehli¢naté vldkniny (o
354 tis. m®), listnaté kulatiny a vldkniny (o 24 tis. m®) a tépek, t¥isek, pilin a dfevénych pelet.
Dovoz surového dFivi se mezirotné snizil o 14 tis. m> na celkovou vy 3 531 tis. m®, kdyz
pokles byl zejména u jehli¢naté kulatiny (o 102 tis. m®) a vldkniny (o 6 tis. m®), zatimco
listnaté kulatiny a vlakniny se dovezlo vice (o 41 tis. m>), resp. (o 64 tis. m>).

Ve srovnani s rokem 2013 doglo k celkovému zvyéeni vyvozu surového dfivi (o 734 tis. m>) pfi
soucasném navyseni hodnoty vyvozu (o 255 mil. K¢) a rovnéz k celkovému snizeni dovozu
surového dfivi (o 14 tis. m>) p¥i souasném navydeni hodnoty dovozu (o 242 mil. K&). Je tedy
zfejmé, Ze stala poptavka po surovém drivi ma priznivy vliv na rist primérné ceny a to jak v
tuzemsku, tak i v zahranici.
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4.3. OBOROVA SWOT ANALYZA

v" Silné stranky

Rozloha lesd v CR se v novodobé historii postupné zvysuje.

Lesy jsou zdrojem ekologicky Cisté, mnohostranné vyuzitelné a obnovitelné suroviny — dieva.
Zasoba dreva v lesnich porostech stoupa a porostni zasoby jsou nyni tvofeny prevazné dobre
prodejnym smrkovym dfivim.

Lesy poskytuji zaméstnani obyvatellim venkova, a tim pfispivaji k rozvoji venkova.

Lesy poskytuji zbozi a sluzby, které jsou prinosné pro obcany, jejich zdravi, kvalitu jejich
Zivota.

Genofond lesnich dievin je sou¢ast narodniho bohatstvi CR.

v" Slabé stranky

Potencial dieva jako obnovitelné suroviny neni dostatecné vyuzivan, neni dostatecna uUroven
vyuzivani tuzemského zpracovani a zhodnoceni dieva a vyuzivani vyrobku ze dreva.

S ohledem na predpokladané zmény klimatu je vysoky podil porostnich zasob smrkového
drivi v budoucnosti ekonomicky riskantni.

Riziko klimatické zmény, vedouci k volbé novych nevyzkousSenych postupu, zakladd ohroZeni
trvalosti pInéni funkci lesa obhospodatovanych stdvajicimi zplsoby.

Vysoky podil vyvozu surového dfivi a vyrobkd s nizkou pfidanou hodnotou.

Strukturalni nedostatky u soukromych lesl (rozdrobenost a velikost majetk(l) nepodporuji
ekonomickou efektivitu hospodareni v lesich.

Socialni situace zaméstnancld v lesnim hospodafstvi je neuspokojivd, ve vydélkovém i
Nejsou vytvoreny dostatecné predpoklady pro vyuZiti pfinosu lesli pro zapojeni mistnich
lesnickych a drevozpracujicich subjektll a pro rozvoj infrastruktury a sluzeb venkovské
ekonomiky a regiond.

V CR je nedostatek uznanych zdrojii reprodukéniho materidlu 7adanych provenienci
(ptvodu) potrebnych k péstovani sadebniho materidlu k umélé obnové lesa a zalesfiovani.
Neni dostatecné nastaven systém smluvniho péstitelstvi sadebniho materialu tak, aby méli
lesni Skolkati zaruku odbéru vypéstovaného sadebniho materialu.

v PrileZitosti

Zvysit domaci vyuZivani a spotifebu dreva a vyrobk( ze dreva.

Zvysit efektivnost vyuziti dieva jako mnohostranné vyuZitelné, k ZP pfiznivé a obnovitelné
suroviny, prispivajici k ochrané klimatu.

Zajistit ochranu cennych ekotypl a regiondlnich populaci smrku na vSech vhodnych
stanovistich.

Zvysit zaméstnanosti v jednotlivych regionech a posilit vyznam (zejména) drobného a
stfedniho lesnického a dfevozpracujiciho priimyslu.

Naplnovat cile Narodniho programu ochrany a reprodukce genofondu lesnich drevin,
zejména pak motivovat vlastniky genetickych zdroji lesnich drevin (vlastniky lesa) k tomu,
aby tyto zdroje chranili (ex situ i in situ) a umoznili jejich reprodukci.

ZlepsSit dostupnost osiva pro péstitele sadebniho materidlu lesnich drevin a systém
smluvniho péstitelstvi.

Vyznam les(i pro ochranu biologické riznorodosti a vodni rezim v krajiné.
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v" Hrozby

Vysoka poptavka po surovém dfivi v okolnich statech — tlak na dalsi zvySovani vyvozu
surového dfrivi.

Predpokladané zmény klimatu a lokadlné a regionalné snizenad ekologickd stabilita lesd —
nutnost zmény druhové skladby les(, docasné snizeni zasob dfeva a trvalé sniZeni nabidky
jehli¢natého drivi.

Nizka konkurenceschopnost malych a stfednich drevozpracujicich podnikd.

Tlak EU na zruseni pravidel pro pouziti reprodukéniho materidlu lesnich drevin k umélé
obnové lesa a zalesnovani v jednotlivych ¢lenskych statech.

Snizeni konkurenceschopnosti lesnich skolkafl v porovnani s péstiteli sadebniho materidlu z
jinych ¢lenskych statl EU (zejména znevyhodnéné podminky pro Cerpani dotaci).

4.4. VNITRNi POTENCIAL SPOLECNOSTI

4.4.1. HISTORIE SPOLECNOSTI

Transformace statnich podnikd lesniho hospoddarstvi v plisobnosti ministerstva zemédélstvi
byla realizovdna podle koncepce hospodarské reformy v lesnim hospodarstvi, navriené v
"Programu odvétvi lesniho hospodafstvi Mze CR" ze dne 28. 2. 1991. Vychézela ze
zakladniho motivu, jimZ bylo oddéleni hospodareni v lesich od provadéni vyrobni ¢innosti.
Hospodafenim ve stéatnich lesich byl stdtem povéfen podnik Lesy CR, s. p., se sidlem v Hradci
Kralové. Z byvalych 7 podnikd statnich lest vzniklo 78 lesnich akciovych spole¢nosti, které v
konkuren¢nim prostfedi a na smluvnim zakladé provadéji péstebni a tézebni Cinnost ve
statnich lesich a v lesich ostatnich vlastnikd.

Akciova spolecnost Lesni spole¢nost Broumov Holding, a.s. byla zaloZzena podle § 172
Obchodniho zakoniku. Jedinym zakladatelem spole¢nosti je Fond narodniho majetku Ceské
republiky se sidlem v Praze |, Gorkého namésti 32, na ktery presel majetek statniho podniku
ve smyslu par.11 odst.3 zak.¢. 92/19 91 Sb., o podminkach pfevodu majetku statu na jiné
osoby.

4.4.2. LESNICKA CINNOST SPOLECNOSTI

Rok 2010 byl poslednim rokem t¥iletého obdobi trvani zakdzek pro LCR, s.p. Rok 2015 byl pro
Lesni spole¢nost Broumov Holding, a.s. uz ¢tvrtym rokem v fadé bez tradi¢ni dlouhodobé
statni lesnické zakazky v Ceské republice.

4.4.3. NOSNA CINNOST SPOLECNOSTI

Spolecnost se pfizpUsobila nepriznivé situaci v oboru a nasla vlastni uplatnéni bez spoluprace
s LCR. Pilitem hospodareni spole¢nosti je nakup, manipulace a realizace polského dreva.
Dovezené dfevo je po manipulaci na MS Mezimésti expedovano nejvétsimu odbérateli
Mayr-Meinhof Holz Paskov s.r.o.

4.4.4. OSTATNi CINNOSTI SPOLECNOSTI

Mezi ostatni Cinnosti provadéné spolecnosti patfi vyroba a prodej sazenic lesnich drevin,
doprava dfivi vlastnimi odvoznimi soupravami z lesa do manipulacnich skladd a ndsledny
prodej dfivi.
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4.4.5. NEJVYZNAMNEISi ZAKAZNiICI

Podil tfi nejvyznamnéjsich odbératell v poslednich letech predstavuje cca 90 % na celkovych
trzbach. Dlouhodobé nejvyznamnéjsi zakaznik Mayr-Meinholf Holz Paskov s.r.o byl prfekonén
spolecnosti Dfevoterm, s.r.o., nicméné je stale klicovym klientem spolecnosti.

Tab. Hlavni odbératelé spolecnosti v letech 2012 a7 2014

2015 2014 2013
Mayr-Meinhof Holz Paskov s.r.o. 75,069 33,8% 96,282 43,4% 101,94 49,0%
Drevoterm, s.r.o. 108,369 48,8% 87,786 39,6% 79,117 38,0%
Biocel Paskov a.s. 7,399 3,3% 11,448 5,2% 2,851 1,4%
CELKEM 86,0% 88,2% 88,4%

4.4.6. HLAVNi DODAVATELE

Vycet hlavnich dodavatelll spolecnosti odpovida soucasnému zaméreni spolecnosti na

obchodni ¢innost s divim jejich orientaci na zahrani¢ni polsky trh.

Tab. Hlavni dodavatelé spolecnosti v letech 2012 aZ 2014

2015 mil.K¢ 2014 mil.K¢ 2013 mil.K¢
"DREWKOM" SPOLKA JAWNA (PL) 43 53 52
NADLESNICTWO WALBRZYCH (PL) 35 35 25
NADLESNICTWO KAMIENNA GORA (PL) 22 19 21

4.5. PODNIKOVA SWOT ANALYZA

SILNE STRANKY
v’ zavedena lesnicka firma s prokazatelnou historii
v’ zku3eny personal
v’ prebytek vlastnich finanénich prostiedku

SLABE STRANKY

zavislost na tendrech LCR na prodej dfeva a lesni prace
zavislost na cenach dfivi

nizky pocet klicovych odbératell

silna konkurence

ANRNENEN

PRILEZITOSTI
v' zména obchodni politiky LCR
v’ ziskani zakazky od LCR pro obhospodafovani SUJ
v" subdodévky pro vitéze tendru LCR
v rozsiteni spoluprace s polskymi lesy

HROZBY

v’ krize dfevozpracujiciho pramyslu
v ztrata hlavniho odbératele
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4.6. ZAVERY ZE STRATEGICKE ANALYZY

Po provedeni strategické analyzy Ize konstatovat, Ze spolec¢nost Lesni spolecnost Broumov
Holding, a.s. je podnikem snejasnou budoucnosti. Postaveni lesnich spolecnosti
poskytujicich komplexni lesnickou cinnost je zavisla na vlastnikovi nejvétsiho podilu lesd na
tzemi Ceské republiky, tedy na statnim podniku LCR. Ve vybérovych Fizeni vypisovanych LCR
na zajisfovani komplexni lesnické ¢innosti na jednotlivych SUJ hraje hlavni roli cena. To
v konec¢ném dulsledku zplsobi extrémni sniZeni ceny za sluzby a naopak narust cen za dfivi.
Tento zplsob vybéru vitéze vyhlasenych vybérovych fizeni tedy mize misto zamysleného
zlepseni paradoxné ve svém souhrnu zhorsit situaci spole¢nosti podnikajicich v lesnim
hospodarstvi. Spolecnost po neuspésnych tendrech a ukonceni poskytovani subdodavek pro
vitéze tendrl na pfilehlych SUJ poskytovani lesni ¢innosti ukoncila. Hlavni &innosti je
v soucasné dobé obchodovani s dfivim. Vzhledem k vysokym cenam dfivi na ¢eském trhu
spolec¢nost nakupuje dfivi s nedalekém Polsku. Dfivi nasledné prodava na ceském trhu, ktery
v soucasné dobé je ve velmi obtiZzné situaci. Spolecnost je zavisla na dvou odbératelich, ktefi
pro spoleénost realizuji vice nez 80% obratu.

S ohledem na soucasné postaveni spole¢nosti na relevantnim trhu, vyhlidky tohoto trhu a na
financni zdravi spolecnosti neni dle mého nazoru splnén predpoklad going-concern,
tj. predpoklad trvani podniku v dlouhodobém horizontu. Podle uvedenych zjisténi je budouci
existence spole¢nosti z dnesniho pohledu ohrozena tim, Ze nelze predpokladat opétovné
ziskani zakazek od LCR na lesni prace a stim spojeny prodej dieva za ekonomicky
pfijatelnych podminek. DalSi otazkou je udrZitelnost obchodni marze ¢i rentabilita firmy
postavené na dvou klicovych zakaznicich. Vysledkem ¢&ehoZz je nejista budoucnost
samostatného podniku.

Podle provedené analyzy soucasnych vysledkl hospodareni spole¢nost nedosahuje
uspokojivych vysledk( a nelze zcela vyloucit ukonceni ¢innosti podniku.

Z provedené financni a strategické analyzy tedy vyplyva, Ze pro ocenéni nebude moziné
pouzit nékterou z vynosovych metod.

5. POUZITY ZPUSOB OCENENI

Hodnota podniku je pravnich predpist platnych v Ceské republice obecné pojimana jako
hodnota aktiv snizend o hodnotu dluhl. Pfi uréovani této hodnoty je treba rozliSovat
hodnotu trzni a hodnotu subjektivni. Subjektivni hodnotou je hodnota z pohledu
konkrétniho investora. Méla by odrazet jeho konkrétni moznosti, cile i naklady prilezitosti.
Trzni hodnota by méla vyjadiovat nazor trhu, resp. SirSiho okruhu investor, na perspektivu
podniku a zaroven na alternativni vynosnost investic do béZzné obchodovanych cennych
papird na kapitdlovém trhu. Ocenéni vychazi z trini hodnoty Cistého obchodniho majetku
spolecnosti.

Hodnotu ¢&istého obchodniho majetku (COM) Ize stanovit dvéma zp(soby:
1. jako soucet jednotlivych polozek majetku snizeny o souhrn zavazki
2. ocenénim podniku jako celku (predevsim vynosovymi metodami, pfipadné metodou
trzniho porovnani)

Cilem tohoto znaleckého posudku je odhadnout cenu pfedmétu drazby ve smyslu ust. §13
odst.1 zak. ¢. 26/2000 Sb., o vefejnych drazbach, v platném znéni.
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Po provedeni financni a strategické analyzy, analyzy vnitiniho potencidlu spolecnosti bylo
pouZzito pro ocenéni akcii spolecnosti Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s ocenéni, které
vychazi z majetkové podstaty metodou nevynucené likvidacni hodnoty akcie podniku.

Zjistovani likvidac¢ni hodnoty je provadéno u podnikl ztratovych, ponévadz majetek vlozeny
do podniku dlouhodobé nepfinasi svym vlastnikim poZadovany vynos a pfijem ziskany
rozprodejem majetku po Uhradé zavazk( a naklad( na likvidaci predstavuje pro vlastniky
nejlepsi mozny vynos z této investice. Likvida¢ni hodnota predstavuje dolni hranici ocenéni.
Taktéz ocenéni likvida¢ni metodou je provadéno u podnikd, u nichZ nelze potvrdit princip
going concern, coz je pripad tohoto ocenéni. V tomto ocenéni likvida¢ni hodnota predstavuje
transformovanou substanci podniku na likvidni prostredky.

Pouziti prostych ndkladovych metod v souhrnném ocenéni, vyjadienych souhrnem ocenéni
relativné samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych slozek snizeny o ocenéni vSech
zadvazku, je omezené, nebot reflektuji soucasnou prodejni cenu na trhu s velkym ¢asovym
odstupem. Substan¢ni metoda na principu reprodukcnich cen je ucelnym dopliikovym
udajem pro vynosoveé ocenéni. Uplatiiuje se prfedevsim pro stanoveni rozsahu zastavitelného
majetku podniku, ocenéni dil¢ich podili na kapitdlovych spolecnostech, ulehcuje odhad
potfebnych investic a odpist pro financni plan.

Vynosovy zplisob ocenéni je teoreticky nejspravnéjsi metodou, ponévadZ predstavuje pro
akcionare hodnoty urcené ocekavanymi prijmy. Avsak pro aplikaci metody diskontovanych
penéznich tok( pro vlastniky a véfitele nebylo dostate¢né mnozstvi dat vzhledem k absenci
odlvodnéného finan¢niho planu. Pausalni metoda minulych kapitalizovanych cistych zisk(,
ktera je postavena na realnych minulych hospodarskych vysledcich, nebyla taktéz pouzita
ponévadz nelze zarucit, Ze podnik v budoucim obdobi dosahne minimalné obdobny zisk jako
v minulém obdobi. Tato metoda je formou odhadu vynosové hodnoty u podnikd, které maji
uréitou minulost, u nichz neni ohroZena dlouhodoba existence podniku a kdy se
predpoklada, ze podnik v budoucim obdobi dosdhne minimalné obdobny zisk jako v minulém
obdobi. U ocenovaného podniku nelze s urcitosti predpokladat udrzitelnost trzeb, tendenci
dosahovanych zisk( a tudiz nelze odhadnout ani vysi trvale odnimatelného Cistého vynosu.

Porovnavaci zplsob, ktery vychdzi z porovnani predmétu ocenéni se stejnym nebo

obdobnym predmétem, nebylo mozno aplikovat, nebot hodnoty srovnatelnych podnikd
mezi nezavislymi ucastniky nejsou znamé.
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6. METODY OCENENI A ZVOLENY ZPUSOB OCENENI

6.1. ZAKLADNi POJMY

Cena je pojem pouzivany pro ¢astku, ktera je pozadovana, nabizena nebo zaplacena za zbozi
nebo sluzbu. Vzhledem k finan¢nim moZnostem, motivacim nebo zajmdm kupujiciho nebo
prodavajiciho mUZe nebo nemusi mit cena zaplacena za zbozZi ¢i sluzby vztah k hodnoté,
kterou tomuto zbozi nebo sluzbé mohou pfipisovat jini. Cena je indikaci relativni hodnoty
pfipisované zbozi konkrétnim kupujicim v konkrétnich podminkach. S touto definici je
v souladu i aktualni definice ceny, uvedenda v zdkoné ¢.151/97 Sb., o oceriovani majetku:
...obvyklou cenou se rozumi cena, kterd by byla dosaZzena pfi prodejich stejného, pripadné
obdobného majetku, nebo pfi poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém
obchodnim styku v tuzemsku, ke dni ocenéni. Pfitom se zvazuji vSechny okolnosti, které maji
na cenu vliv, avSak do jeji vyse se nepromitaji vlivy mimoradnych okolnosti trhu, osobnich
pomérl prodavajiciho, nebo kupujiciho, ani vliv zvlastni obliby. Mimoradnymi okolnostmi se
rozuméji napfiklad stav tisné prodavajiciho nebo kupujiciho, dusledky ptirodnich ¢i jinych
kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji zejména vztahy majetkové, rodinné nebo osobni
vztahy mezi prodavajicim a kupujicim. Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota pfikladana
majetku nebo sluzbé, vyplyvajici z osobniho vztahu k nim.

Hodnota je ekonomicky pojem, je vyrazem schopnosti zboZi byt predmétem smény. Hodnota
neni skutecnosti, ale odhadem ohodnoceni zboZi a sluzeb v daném case, podle konkrétni
definice hodnoty. Hodnota by méla byt vysledkem stfetu nabidek kupujiciho a prodavajiciho.
ProtozZe neni tato podminka splnéna, je provadéno ocenéni. Vysledkem je potom stanoveni
trini hodnoty, ale ta neni hodnotou sménnou, jiz realizovanou, ale potencionalnim
vychodiskem pro cenové jednani o individualni koupi. Zakladem hodnoty v odhadu je
objektivni (trzni) hodnota (,fair value”) vyjadrena v penéinich jednotkach (v ¢eské pravni
terminologii cena obvykld). Tato objektivni hodnota je definovana v souladu s doporucenimi
Evropského sdruzeni odhadci majetku TEGOVOFA (The European Group of Fixed Assets)
jako financ¢ni Castka, kterd mlZe byt sménéna mezi dobrovolné jednajicim potencidlnim
kupujicim a prodavajicim, aniz by byl ¢inén natlak na koupi nebo prodej. Pfitom obé
zucastnéné strany si plné uvédomuji a znaji vSechna relevantni fakta o dané véci.

Podnikem se rozumi soubor hmotnych, jakoz i osobnich a nehmotnych slozek podnikani.
K podniku nalezi véci, prava a jiné majetkové hodnoty, které patii podnikateli a slouzi
k provozovani podniku nebo vzhledem ke své povaze maji tomuto ucelu slouzit.

Cistym obchodnim majetkem je obchodni jméni po odelteni vedkerych zavazkl vzniklych
podnikateli v souvislosti s podnikanim, je-li pravnickou osobou. Obchodnim majetkem

pravnické osoby rozumime veskery jeji majetek.

Vlastni kapitdl tvofi vlastni zdroje financovani obchodniho majetku podnikatele a v rozvaze
se vykazuje na strané pasiv.
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6.2. PRAVNI RAMEC OCENOVANI
V Ceské republice upravuje oceriovani véci, prav a jinych majetkovych hodnot pro uGcely
stanovené zvlastnimi predpisy zakon ¢. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku. Majetek a sluzba
se ocenuji obvyklou cenou, pokud tento zadkon nestanovi jiny zplsob ocenovani. Jinym
zplUsobem ocenovani se rozumi
a) nakladovy zpUsob, ktery vychazi z naklad(, které by bylo nutno vynaloZit na pofizeni
predmétu ocenéni v misté ocenéni a podle stavu ocenéni
b) vynosovy zplsob, ktery vychazi zvynosu zpredmétu ocenéni skutecné
dosahovaného nebo z vynosu, ktery lze z predmétu ocenéni za danych podminek
obvykle ziskat, a z kapitalizace tohoto vynosu
c) porovnavaci zpUsob, ktery vychazi z porovnani predmétu ocenéni se stejnym nebo
obdobnym predmétem a cenou sjednanou pfi jeho prodeji; je jim téZz ocenéni véci
odvozenim z ceny jiné funkéné souvisejici véci
d) ocenovani podle jmenovité hodnoty, které vychazi z ¢astky, na kterou predmét
ocenéni zni nebo ktera je jinak zfejma
e) ocenovani podle Gcetni hodnoty, které vychazi ze zpisobl oceriovani stanovenych na
zakladé predpist o Ucetnictvi
f) ocenovani podle kurzové hodnoty, které z ceny pfedmétu ocenéni zaznamenané ve
stanoveném obdobi na trhu
g) ocenovani sjednanou cenou, kterou je cena predmétu ocenéni sjednana pfi jeho
prodeji, popfipadé cena odvozena ze sjednanych cen

Ocenovani kétovanych cennych papirl obchodovanych na regulovaném trhu upravuje §19
odst.1 pism.a)

»Kotované cenné papiry tuzemské nebo zahrani¢ni, obchodované na tuzemském
regulovaném trhu nebo soucasné na tuzemském i zahranicnim regulovaném trhu, se ocenuji
kurzem vyhldsenym na tuzemské burze v den ocenéni. Pokud nebylo v den ocenéni cennym
papirem na tuzemské burze obchodovdno, oceni se poslednim kurzem vyhldsenym na
tuzemské burze v obdobi prechdzejici 30 dnu prede dnem ocenéni, pokud byl v tomto dni
cenny papir obchodovdn. Nebyl-li cenny papir obchodovdn na tuzemské burze v téchto
poslednich dnech, oceni se nejnizsim dosaZenym kurzem vyhldsenym ve stejném obdobi u
ostatnich organizdtor( tuzemského mimoburzovniho trhu cennych papirid.”

Ocenovani__kétovanych cennych papird neobchodovanych na regulovaném trhu a

nekotovanych cennych papirll stanovuje §20 odst.1 pism.a)

,Kotované cenné papiry neobchodované na requlovaném trhu a nekdtované cenné papiry se

ocenuji takto:

a) akcie a podilové listy uzavienych podilovych fondd podilem, v jehoZ Citateli je vlastni
kapital a akciové spolecnosti nebo uzavieného podilového fondu podle ucetni zavérky za
predchozi ucetni obdobi, pokud neni prokdzdana jind hodnota vlastniho kapitalu, a ve
jmenovateli pocet vydanych akcii nebo podilovych listi prevedeny na shodnou emisni
hodnotu

Ocenovani podniku je upraveno v § 24

»,Podnik nebo jeho ¢3ast se oceriuje souctem cen jednotlivych druhl majetkd zjisténych podle
tohoto zakona snizenym o ceny zavazka.”

Je umozZnéno provést ocenéni vynosovym zplsobem ¢i v kombinaci s majetkovym ocenénim.
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6.3. METODY OCENOVANI AKCIi

Finan¢ni ocenéni akcii si klade za cil vyjadfit jejich hodnotu penézitym ekvivalentem. Pri
stanovovani vysledné penézité hodnoty se pouzivaji v zdsadé tfi skupiny oceriovacich metod:
majetkové metody, metody vynosové, metody porovndavaci a metody kombinované

6.3.1. OCENENI NA ZAKLADE ANALYZY MAJETKU (MAJETKOVE METODY)

6.3.1.1. METODA UCETNi HODNOTY

Metoda Ucetni hodnoty vychazi zinformaci zjiSténych v Gcetnictvi. Schopnost zobrazit
realnou hodnotu majetku ke dni ocenéni je omezena platnymi postupy uctovani, které
nezobrazuji redlnou hodnotu majetku ponévadz

e Ucetni hodnota aktiv je vyjadfena v historickych pofizovacich cenach

e Ucetni hodnota zasob, materialu a vyrobkd nevyjadfuje aktualni nakupni ¢i prodejni cenu
e 0 pohledavkach je u¢tovano v nominalnich hodnotach

Ucetni hodnota vlastniho kapitdlu piedstavuje rozdil mezi Géetni hodnotou celkovych aktiv a
ucetni hodnotou vsech zavazkd. Na ucetni hodnotu vlastniho kapitalu je tfeba pohlizet jako
na vychozi hodnotu pro jednoduché zjisténi hodnoty podniku.

6.3.1.2. METODA SUBSTANCN{ HODNOTY

Substan¢ni hodnotou podniku rozumime souhrn relativné samostatnych ocenéni
jednotlivych majetkovych sloZzek z pohledu jejich zapojeni do fungujiciho podniku (princip
going concern). Tato metoda je nejblizsi pojeti § 24 odst.1 zdkona ¢.151/1997 Sh., o
ocenovani majetku. U jednotlivych sloZzek aktiv je zjistovana jejich reprodukéni hodnota
snizena o patficné opotrebeni. Takto zjisténda hodnota predstavuje substanéni hodnotu
brutto. Naklady na znovupofizeni pro ocenéni substancni hodnoty je moziné zjistovat
nékolika zpUsoby:

® metoda trzniho porovndani (vychazi z jiz realizovanych prodejli ekvivalentniho majetku)

® metoda vynosova (vynos predstavuje diskontovany budouci financni tok spojeny s danou
majetkovou ¢3sti)

®* metoda indexova (vychazi z historickych cen, které jsou upraveny cenovym indexem)

e primé zjistovani cen (odvozenim z kalkulaci a cenikd)

e ocenovani podle zvolené jednotky (prepoctem na zvolenou jednotku)

® metoda funkéniho zjistovani cen (kombinace predchozich metod)

6.3.1.3. METODA LIKVIDACNI HODNOTY

V pripadé podnikd v likvidaci ¢i ztratovych podnikd je kalkulovana likvidaéni hodnota
podniku. Likvida¢ni hodnotou se rozumi soucet prodejnich cen jednotlivych majetkovych
slozek podniku po Uhradé nakladl spojenych s likvidaci. V ocenéni podniku likvidacni
hodnota tvofi dolni hranici ocenéni hodnoty podniku a je kritériem Uvah o sanaci podniku.
Pokud je likvidacni hodnota vyssi neZ jeho vynosova hodnota po sanaci, je neekonomické
provadét revitalizaci podniku a lépe pristoupit k likvidaci podniku.
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6.3.2. OCENENI NA ZAKLADE ANALYZY VYNOSU (VYNOSOVE METODY)

6.3.2.1. METODA VOLNEHO PENEZNHO TOKU PRO VLASTNIKY A VERITELE

Metoda volného penéiniho toku pro vlastniky a véfitele (Free Cash Flow to the Firm) vychazi

z penéiniho toku podniku financovaného pouze vlastnim kapitdlem a redlna struktura

financovani se respektuje pomoci diskontni sazby. Vysledkem této metody je stanoveni

hodnoty podniku. Hodnota vlastniho kapitalu se stanovi nasledné jako rozdil hodnoty

podniku a ciziho kapitalu vyvolavajiciho naklady na pocatku planovaciho obdobi. Jednotlivé

modifikace této metody se odlisuji zplisobem stanoveni pokracujici hodnoty, kterou lze

stanovit pomoci

e perpetuity, tvorené souctem diskontovaného volného penéiniho toku 2. faze

® na zakladé odhadu poméru trini ceny akcie a zisku dosazeného na akcii (P/E)

e tzv. likvida¢ni hodnoty, predstavujici odhad ocenéni podniku na pocatku 2. faze

® pomoci ucetni hodnoty podniku na konci planovaciho obdobi

e modelu tvorby hodnoty (tempo rlstu Cistého provozniho zisku a rentability Cistych
investic)

6.3.2.2. METODA VOLNEHO PENEZNIHO TOKU PRO VLASTNIKY

Metoda volného penéiniho toku pro vlastniky (Free Cash Flow to the Equity) vychazi
z Cistého penézniho toku pro vlastniky (v podobé zisku zadrzeného ve firmé, resp. dividend a
podil na zisku), zbyvajiciho po Uhradé urokl a splatek ciziho kapitalu, poskytnutého véfiteli.
Hodnota 2. faze se stanovi opét pomoci perpetuity. Tato metoda vede primarné ke
stanoveni hodnoty vlastniho kapitalu, takZze hodnota podniku se stanovi nasledné jako
soucet zjisténé hodnoty vlastniho kapitdlu a ciziho uUrofeného kapitalu na pocatku
planovaciho obdobi.

6.3.2.3. METODA EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY

Metoda ekonomické pridané hodnoty vychazi z vypoctu veliciny, o kterou Cisty provozni zisk
prevysuje ndklady investovaného kapitalu (tzv. Economic Value Added — EVA®). Hodnotu
podniku tvofi soucet hodnoty 1. faze (souhrn diskontované ekonomické pridané hodnoty za
planovaci obdobi), hodnoty 2. faze (diskontovand perpetuita) a celkového investovaného
kapitalu na pocdatku planovaciho obdobi. Podobné jako v pfedchozi metodé vede tato
metoda primarné ke stanoveni hodnoty vlastniho kapitalu, takze hodnota podniku se stanovi
nasledné jako soucet zjisténé hodnoty vlastniho kapitalu a ciziho uroCeného kapitalu na
pocatku planovaciho obdobi.

6.3.2.4. METODA MINULYCH KAPITALIZOVANYCH CISTYCH VYNOSU

Metoda minulych kapitalizovanych cistych vynosl vychazi ztzv. odnimatelného cistého
vynosu, tj. velikosti prostredkd, které je mozné rozdélit vliastnikim. Hodnotu podniku Ize pak
stanovit z odnimatelnych cistych vynostd dosahovanych v minulosti zpravidla po obdobi 3 az
5 let. Vysledkem je pak primdarné hodnota vlastniho kapitalu.
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6.3.2.5. DIVIDENDOVE DISKONTNI MODELY

Vynos pro akcionare plynouci ve formé dividendy a kapitalového zhodnoceni je zakladem
pro vypocet hodnoty akcii pomoci dividendovych diskontnich modelG. Pro aplikaci téchto
modell jsou nutné nasledujici predpoklady:

e ustdlena struktura financovani
e stabilni dlouhodoba dividendova politika (ustaleny vyplatni pomér)
e vysoka zavislost mezi dividendou a volnym penéznim tokem pro akcionare

Zakladnim dividendovym diskontnim modelem je Gordon(iv model pro stabilni rlst

A= DIV
r—8
kde A..... hodnota akcie
DIV.....dividenda
Fereeennn poZadovana vynosova mira pro akcionare
- S predpokladand mira rlstu dividend

6.3.3. OCENENi NA ZAKLADE ANALYZY TRHU (TRZNi METODY)

6.3.3.1. POROVNAVACI METODA

PFi tomto pristupu k ocenéni znalec odhaduje hodnotu oceriovaného podniku na zakladé
porovnani hodnot podnik( srovnatelnych s oceflovanym podnikem na rozvinutém trhu mezi
nezavislymi uUcastniky. Zakladem této metody je dlkladnd analyza stavu a vyvoje
hospodarstvi jako celku, analyza stavu a vyvoje pfislusného odvétvi a taktéz podrobna
finan¢ni analyza podniku. Nutnym vstupnim parametrem k stanoveni hodnoty podniku je i
dostatecna databdze hodnot srovnatelnych podnikd. Vybérem vhodnych multiplikatord,
které zohlednuji rozdily mezi vybranymi ukazateli ocefiovanych a srovnavanych podnikd, se
zjisti vysledna hodnota.

6.3.4. OCENENi KOMBINACI JEDNOTLIVYCH METOD

6.3.4.1. METODA KAPITALIZOVANYCH MIMORADNYCH CISTYCH VYNOSU

Celkova hodnota podniku se zde skldada z hodnoty substance a hodnoty ,firmy“. Hodnota
Lfirmy“ je vtomto ptipadé chapana jako rozdil mezi vynosovou hodnotou a substancni
hodnotou a predstavuje v pripadé silnych podnikli goodwill a v pfipadé slabych podnikd
badwill. Zakladem hodnoty ,firmy“ je kapitalizovany mimoradny Cdisty vynos, ktery
predstavuje rozdil mezi celkovym Cistym vynosem podniku a ¢istym vynosem, ktery bychom
méli dostat pri normalnim zuroceni vlozeného kapitalu.

Strana 37



Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

6.4. PREDNOSTI A NEDOSTATKY JEDNOTLIVYCH METOD

Zadna z ocefiovacich metod neni univerzalni. Kazdd metoda ma jak své prednosti, tak i
omezeni a zalezi na situaci spolecnosti, jaka z uvedenych metod bude pro jeji ocenéni
optimalni. Pfed vybérem metody ocenovani je tfeba zvazit vypovidajici schopnosti metod
v podminkéch Ceské republiky, u¢el ocenéni a déle specifické okolnosti Gkolu znalce.

Z metodického hlediska je za nejobjektivnéjSi ocenéni povaZovano vynosové ocenéni
metodou diskontovanych penéinich tok(, které vychazi zvynosu z predmétu ocenéni
skute¢né dosahovaného nebo z vynosu, ktery lze z predmétu ocenéni za danych podminek
obvykle ziskat, a z kapitalizace tohoto vynosu. Vynosovy zplsob ocenéni je teoreticky
nejspravnéjsi metodou, ponévadZ predstavuje pro akcionare hodnoty uréené ocekavanymi
pfijmy.

Substancéni hodnotu lze zjistit bez ohledu na podminky na kapitalovém trhu. Korektni analyza
substan¢ni hodnoty je zaloZena na znalosti situace na trhu a realnymi aktivy, pficemz u aktiv
specifickych, neobchodovanych muze urcovani jejich reprodukcnich cen naradzet na pomérné
znaCné obtize. DalSi nevyhodou substan¢ni hodnoty je skuteCnost, Ze opomiji hodnotu
nehmotnych slozek nezahrnutych v rozvaze spolecnosti. | pfes tyto nedostatky je substancni
hodnota jednou ze zakladnich ocerfiovacich metod spole¢nosti.

Metody triniho porovnani se tykaji spole¢nosti, které jsou bézné obchodovany na burze.
Pfedpoklada rozvinuty kapitalovy trh, trh se spolecnostmi a dostateéné informace o
transakcich na nich probihajicich. Disponibilita téchto informaci, resp. existence
reprezentativni srovndvaci zakladny je vpodminkach CR zatim hlavni pfi¢inou nizké
vypovidajici schopnosti této metody.
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7. METODIKA OCENENi MAJETKOVYCH HODNOT

7.1. METODIKA OCENENi POZEMKU
Pro ocenovani pozemk se v praxi pouzivaiji:
Administrativni ocenéni dle vyhlasky.

Porovndvaci metoda, kterd vychdzi z jiz realizovanych prodeji pozemk( srovnatelnych
vlastnosti.

Pfi uplatnéni metody porovndvaci je vSak nutno zohlednit fadu dalSich relevantnich faktora,
mezi které patfi zejména takovy vybér srovndvanych pozemkd, jejichz parametry jsou
shodné, nebo velmi blizké. PFi stanoveni trini hodnoty pozemk( bylo vyuZito vlastnich
informaci o realizovanych cendach v dané lokalité.

7.2. METODIKA OCENENIi STAVEB

Konvencni trzni ocenéni nemovitého majetku vychazi pfi stanoveni trzni hodnoty obvykle z
nasledujicich elementarnich metod a pfistupa:

v' Metody vynosové
v' Metody zjisténi vécné hodnoty
v Trini ocenéni

Metody vynosové

Teoretickym zakladem ocenovani vynosovymi metodami je tvrzeni, Ze hodnota majetku je
rovna soucasné hodnoté ocekdvanych Cistych vynost z tohoto majetku plynoucich a to v
pribéhu obdobi, po které bude majetek vlastnén.

Jedna se o vztah mezi tokem Cistych penéznich prijmud a cenou. Investor nema ve skutecnosti
zajem nakupovat hmotnou podstatu, ale zajistény tok Cistych prijma. Tento tok pfijma mlze
byt odvozen bud' ze soucasného vyuziti ocenovaného majetku, nebo Uvahou o jeho mozném,
nicméné redlném vyuziti, které se mlze od vyuZiti soucasného lisit.

Metoda vypoctu vynosové hodnoty z odhadu trvalého zisku predpoklada teoreticky
nekoneéné dlouhé obdobi, kdy budou konstantni Cisté pfijmy pobirdny, proto je nékdy
nazyvana metodou vécné renty.

Stanoveni vynosové hodnoty je potom limitovano nasledujicimi parametry:

- prokazatelnym objemem a spolehlivosti toku ¢istych vynosl

- stanovenim odpovidajici kapitaliza¢ni miry

- vyuzitim kapitalizace, t.j. pfevodu toku vynosu na jejich sou¢asnou hodnotu

Exaktné vyjadfeno, je vynosova hodnota V majetku (nemovitosti) rovna jeho

stabilizovanému ¢istému pfijmu (zapoctenému zisku), vydélenému odpovidajici kapitaliza¢ni
mirou R v procentech. V obecném vyjadreni plati :
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Cisty stabilizovany ptijem tvoii zisk pfed, nebo po zdanéni. Zisk pied zdanénim se zasadné
pouziva v téch pripadech, kde je vynos konstruovan pomoci fiktivniho ndjmu. V pripadé, Ze
jsou do vynosu z nemovitosti plynouci zahrnuty skutecné vysledky z podnikdni (hotely,
penziony apod.), uplatiuje se zisk zdanény.

Pfi akceptaci v Uvodni Casti uvedené definice vynosové hodnoty, lze pfi zjednoduseném
pohledu vyuZzit pro stanoveni kapitalizacni miry pfi ocefiovani nemovitosti Uvahy, vychazejici
z urokové miry tzv. jistych cennych papir( (nejlépe statem garantovanych), napf. obligaci,
véetné zapoctu nezbytné miry rizika, vztahujiciho se na konkrétni trzni segment.

Vynosy z ocefiovanych nemovitosti kalkulujeme z fiktivnich pronajma vsech kancelarskych,
socialnich, vyrobnich, skladovych prostor a volnych zpevnénych ploch véetné prislusenstvi,
které ocenovany majetek nabizi. Sazby prondjmu stanovime ve vysi, ktera je v dané lokalité
obvykla a realné dosazitelna.

Metody zjisténi vécné hodnoty

Tento zplsob ocenéni je zaloZen na principu pojeti nahrady. Teoretickym zakladem pfi
ocenovani nemovitého majetku ddle popsanymi metodami je tvrzeni, Ze perspektivni kupujici
nebude ochoten platit za tento majetek vic, neZ by Cinily ndklady na jeho porizeni. Dale
popsanymi metodami se zjisti hodnota stavby, snizena o patficné opotrebeni, které
odpovidd priimérné opotiebované véci stejného stari a pfimérené intenzity uZivani, ve
vysledku popf. snizend o naklady na opravu vainych zdvad, které znemoZiuji
funkceschopnost a bezpecné uzivani véci.

Daldim krokem je zjisténi opotfebeni objektu podle jeho skute¢ného stavu. Casté je napf.
pouziti metody linedrni :

0=(S/2) x 100 [% ]

kde:
O ... opotrebeni v procentech
S ... stdfi stavby ( v rocich od kolaudace )

U staveb tésné po generdlni opravé se uvazuje stari ve vysi cca 20 % z

predpokladané Zivotnosti, u staveb s nelplnou opravou pfimérené vyssi.
Z ... predpokladand Zivotnost stavby, kterd je uvazovana pro jednotlivd provedeni staveb 60

az 80 let, u masivnich staveb i 100 a vice let.
Modifikaci linearni metody predstavuje metoda analytickd, kterd hodnoti opotiebeni
kazdého prvku stavby zvlast a konecné opotiebeni stanovi jako vazeny prameér.
Od vychozi hodnoty budovy se odecte opotiebeni (napf. podle jedné z uvedenych metod),
které odpovida stavbé daného stari a popr. naklady na opravu potrebné pro uvedeni objektu
do provozuschopného stavu.
Vysledek, tzv. vécnd hodnota, je totoina s pouzivanymi terminy stavebni, nebo technickd
hodnota, popf. ¢asovd cena.
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TrZni ocenéni

Kazdy odhad trini hodnoty je obecné zatiZen jistou mirou subjektivismu, at uz z pohledu
odhadce, volby pouZitych ocenovacich metod, nebo zmén pUsobicich v souvislosti s vyvojem
lokalnich, ale i globalnich trznich podminek. Je proto Zadouci, aby trzni ocenéni obecné
nemovitosti bylo v nékterych pfipadech provedeno v modelu, ktery vychazi z prednosti a
nedostatk( dvou, nebo vice zdakladnich pristupd, resp. ocenovacich metod, tj. vychazelo jak
ze stavovych velicin (substancni hodnoty), tak i z tokovych velic¢in (metody vynosové), event.
z cen porovnavacich.

Rozdily mezi vysledky jednotlivych ocenovacich metod jsou pomérné znacné. V soucasnych
ekonomickych a trznich podminkach je u vétSiny nemovitého majetku zcela bézné, Ze
naklady na poftizeni nemovitého majetku nejsou v relaci s vynosy, které z této nemovitosti
plynou. Pfi stanoveni vysledné trzni hodnoty bylo pfihlédnuto k obecnym ekonomickym
souvislostem a dale ke kladnym i zapornym aspektlm vztazenym k oceriovanému majetku.

7.3. OCENOVANI STROJU A ZARIZENI

P¥i ocefiovani strojl a zafizeni je vychozi cenou pro vypocet ¢asové ceny:

a) porizovaci cena nového stroje stejného typu (je-li ocefiovany stroj na trhu a jeho
cena je zjistitelna u vyrobce nebo prodejce)
b) srovnatelnd vychozi cena stroje (jestlize se stroj jako novy nevyrabi ani neni

dostupny na trhu); srovnatelna cena se stanovi
® cenovym porovnanim
porovnavaji se parametry:
- druh stroje
- UcCel jeho pouziti,
- koncepce konstrukce,
- vykonové parametry,
- hmotnostni a rozmérové parametry,
- kvalita provedeni a nadstandardni funkce

® prepoctenim historické porizovaci ceny
pofizovaci cena se odpovidajici roku nakupu z evidence firmy se prepocte
indexem nardstu cen, ktery vydava Cesky statisticky Gfad na hodnotu
odpovidajici cenové hladiné toho roku, ke kterému se ocenéni provadi

Technicka hodnota stroje se urci podle vztahu

TH (%) = VTH x (100-ZA) x (100 + PS) / 10

VTH e vychozi technicka hodnota
ZA..iiiiiiiie zakladni amortizace
PS i, prirdzka nebo srazka podle zjisténého stavu pfi prohlidce
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Amortizace stroje

Zakladni amortizace vyjadfuje sniZzeni technického Zivota stroje v procentech. Stanovuje se
podle amortizacnich kfivek nebo amortizacnich stupnic v zavislosti na stafi nebo dobé a
intenzité pouZivani stroje. Amortizace slouzZi pro vypocet technické hodnoty rlznych typa
stroju a zafizeni s predpokladanou Zivotnosti 5 az 25 let. Je rozdélena do nékolika zakladnich
stupnic podle odpisovych tfid, které respektuji rychlejsi pokles hodnoty v prvnich letech
pouzivani, mirnéjsi pokles do 10 az 30% technické hodnoty v dalSich letech (podle stafi a
béZného opotiebeni pfi dodrzovani doporucené udrzby) a pokles v zavérecném vyuzivani
(napf. v dlsledku vycerpani zasob nahradnich dil a nemoiZnosti jejich dalsiho nakupu
v dUsledku skonceni vyroby).

Zbytkova cena je stanovena hranici 10% ceny nového stroje. Obvykle je hodnota starych
stroju, které dosud bezproblémové plni funkci stanovena na 20% vychozi ceny. Pokud
v konstrukci prevazuji dily sdlouhou Zivotnosti, konstrukéni tesSeni stroje je dobre
dimenzovano a stroje se pouzivaji jen nepravidelné muze byt zbytkova cena i vyssi.

Casova cena stroje vyjadfuje technické (fyzické) opotiebeni zplisobené pouZivanim majetku
a ekonomické (moralni) opotfebeni zplsobené zastaranim koncepce stroje Ci zafizeni
z dlivodu trvale se zvysujici urovné védeckotechnického poznani a jeho promitnuti do vyvoje
novych vyrobkda.

Ce (KE) = VCS * TH /100

VCS.iiiiiiiie vychozi cena stroje
1 5 P technicka hodnota

Obvykla cena

Co=CixKp
Ceurvrrrnneeieenn, Casova cena
(o T koeficient prodejnosti

7.4. OCENENi POHLEDAVEK

7.4.1. NOMINALNi HODNOTA POHLEDAVEK
V prvni fazi je zjistovana nominalni hodnota pohledavek ve vazbé na hlavni knihu, obratovou
predvahu a jednotlivé analytické ucty.

7.4.2. KATEGORIZACE POHLEDAVEK
Kategorizace pohledavek vzhledem k dobé splatnosti a financni a dichodové situaci dluznika
na:

7.4.2.1. STANDARDNI POHLEDAVKY
Standardni pohledavky jsou pohledavky splacené dluznikem podle dohodnutych podminek.
Dluznik se nachazi v pfiznivé financni a dlchodové situaci a neni divodu pochybovat o
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v€asném vyrovnani celé pohledavky. Do kategorie standardnich pohleddvek se zahrnuji
pohledavky, které soucasné splnuji vSsechna nasledujici kritéria:

a) splatky jistiny a urok( jsou radné splaceny nebo jsou po splatnosti méné nez 31 dni

b) véritel ma dostatek informaci o finan¢ni a didchodové situaci dluznika

7.4.2.2. SLEDOVANE POHLEDAVKY

Sledované pohleddvky jsou pohledavky, u kterych se déd na zakladé hodnoceni bonity

dluznika predpokladat, Ze jistina a uroky budou splaceny v pIné vysi. Ve srovnani se

standardnimi pohledavkami vsak doslo ke zhorseni skute¢nosti ovliviiujicich splaceni jistiny a

urokll od doby, kdy pohledavka vznikla, ale v okamZiku hodnoceni pohledavky neni

predpokladana zadna ztrata.

Do kategorie sledovanych pohledavek se zahrnuji dale pohledavky spliujici alespon jedno z

nasledujicich kritérii:

a) splatky jistiny, urokd nebo poplatkd jsou po splatnosti vice nez 30 dni a méné nez 91 dni

b) véritel nema dostatek informaci o financ¢ni a dlichodové situaci dluznika vice nez 30 dni a
méné nez 91 dni

c) jednd se o pohleddvku standardni, ktera vSak neni pIné zajisténa proti kurzovému riziku

7.4.2.3. NESTANDARDN{ POHLEDAVKY

Nestandardni pohledavky maji vSechny nedostatky obsazené v hodnoceni sledovanych

pohledavek s tim, Ze splaceni jistiny a urokd v plné vysi je na zakladé hodnoceni bonity

dluinika nejisté. Caste¢né splaceni pohledavky je vysoce pravdépodobné. Do kategorie

nestandardnich pohledavek se zahrnuji i pohledavky spliujici alespon jedno z nasledujicich

kritérii:

a) splatky jistiny a uroki jsou po splatnosti vice nez 90 dni a méné nez 181 dni

b) véritel nema dostatek informaci o finan¢ni a dlchodové situaci dluznika vice nez 90 dni a
méné nez 181 dni nebo z informaci o dluznikovi vyplyva, Ze splaceni pohledavky v piné
vysi v dobé jeji splatnosti je nejisté

c) na zdkladé informaci o finan¢ni a dlichodové situaci dluznika véfitel prepracoval plan
splatek pohledavky pred méné nez Sesti mésici

7.4.2.4. POCHYBNE POHLEDAVKY

Pochybné pohledavky maji vSechny nedostatky obsazené v hodnoceni nestandardnich

pohledavek s tim, Ze splaceni jistiny a urokd v plné vysi je na zakladé hodnoceni bonity

dluznika vysoce nepravdépodobné. Casteéné splaceni pohleddvky je moiné a

pravdépodobné.

Do kategorie pochybnych pohledavek se zahrnuji i pohledavky splnujici alespon jedno z

nasledujicich kritérii:

a) splatky jistiny a arokl jsou po splatnosti vice nez 180 dni a méné nez 361 dni

b) véritel nema dostatek informaci o financni a didchodové situaci dluznika vice nez 180 dni a
méné nez 361 dni nebo z informaci o dluznikovi vyplyva, Ze splaceni pohledavky v plné
vysi v dobé jeji splatnosti je vysoce nepravdépodobné

7.4.2.5. ZTRATOVE POHLEDAVKY

Ztratové pohledavky maji vSechny nedostatky obsazené v hodnoceni pochybnych
pohledavek s tim, Ze splaceni jistiny a urokd v plné vysi je na zakladé hodnoceni bonity
dluznika nemozné. Tyto pohledavky se jevi jako nendvratné nebo ndvratné pouze ¢astecné
ve velmi malé hodnoté. Caste¢nd ndvratnost pohleddvky mlZe byt uskuteénitelnd v
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budoucnosti. Véfritel usiluje o splaceni téchto pohledavek az do doby, neZ je s jistotou

prokazano, ze dalsi splaceni je nemozné. Do kategorie ztratovych pohledavek se zahrnuiji i

pohledavky splnujici alespon jedno z nasledujicich kritérii:

a) splatky jistiny a urokd jsou po splatnosti 361 a vice dni

b) véritel nema dostatek informaci o finan¢ni a dichodové situaci dluznika 361 a vice dni
nebo z informaci o dluznikovi vyplyva, Ze splaceni pohledavky v plné vysi v dobé jeji
splatnosti je nemozné. Véritel vykazuje pohledavku jako ztratovou, jestlize dluznik je v
konkurznim nebo vyrovnavacim fizeni.

7.4.2.6. OPRAVNE KOEFICIENTY

K bloklim pohledavek jsou pfirazeny koeficienty sniZzeni podle kritérii vSeobecné pouzivanymi
bankovnimi Ustavy. Do ocenéni jsou zahrnuty pohledavky ve vysi

a) usledovanych pohledavek: upravena hodnota pohledavek nasobend koef. 0,95

b) u nestandardnich pohledavek: upravend hodnota pohledavek nasobena koef. 0,8

c) u pochybnych pohledavek: upravena hodnota pohledavek ndasobena koef. 0,5

d) u ztrdtovych pohledavek: upravena hodnota pohledavek nasobena koef. 0

Upravenou hodnotou pohledavek se pro ucely tohoto posudku rozumi nominalni hodnota
pohleddvek snizend o hodnotu kvalitniho zajisténi prislusnych pohledavek.

7.5. ODLOZENA DAN ZE ZISKU

Odlozena dan ze zisku mlze mit podobu odloZzeného dafiového zdvazku nebo odloZzené
danové pohledavky. OdloZeny dariovy zdvazek predstavuje ¢astku dané ze zisku k uhradé
v budoucich obdobich z titulu zdanitelnych prechodnych rozdil(i. Nejéastéjsi pri¢inou jejich
vzniku jsou odlisné ucetni a dafiové odpisy dlouhodobého majetku a z tohoto titulu odlisna
Ucetni a danova zlstatkova cena. OdloZenou dariovou pohleddvkou rozumime ¢astku dané ze
zisku uplatnitelnou v pfistim obdobi z titulu odcitatelnych prechodnych rozdill. Nejcasté;jsi
pri¢inou jejiho vzniku je tvorba opravnych polozZek a rezerv, které se v pfistim obdobi zméni
na danové uznatelné, dale pfevedené ztraty a nevyuZité odpocty na reinvestice prevadéné
do pfristich obdobi. V kone¢ném duasledku se odlozena dan stavd ndstrojem, jehoz
prostirednictvim se uplatfiuje obecnd Ucetni zdsada opatrnosti a vykazovani vysledku
hospodareni. Z hlediska ocenéni odloZzeny danovy zavazek predstavuje mozny latentni
zavazek, ktery snizuje substan¢ni hodnotu podniku.

7.6. OCENENI ZASOB
Vychodiskem pro ocenéni zasob je jejich ucetni hodnota, zplsob ocenéni, vécna struktura,
upotrebitelnost a doba jejich obratu.

7.7. OCENENi KRATKODOBEHO FINANCNIHO MAJETKU
Ocenéni je provadéno podle charakteru finan¢niho majetku. Penize na tUctech v bankach jsou
ocefiovany jejich Ucetni hodnotou, cizi mény jsou prepocitavany platnym kurzem CNB.
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7.8. OCENENI REZERV

Z hlediska ocenéni rezervy majici charakter vnitfnich zavazkd jsou jiz promitnuty v ramci
propoctu substancni hodnoty pfimo do ocenéni jednotlivych majetkovych slozek. Tyto
rezervy nepredstavuji redlny zdvazek. V rozsahu, v jakém byly utvoreny rezervy jako darnové
uznatelné, je treba predpokladat jejich rozpusténi do zdanitelnych vynosl a vznikne tak
zavazek vUCi statu ve vysi dané placené zrozpusténé rezervy. Rezervy majici charakter
vnéjsich zavazka jsou realnym zavazkem.

7.9. OCENENi DLOUHODOBYCH A KRATKOVYCH ZAVAZKU
Kratkodobé realné zédvazky jsou ocenovany jejich ucetni hodnotou. Dlouhodobé nelrocené
zavazky se prevadi pouzitim diskontni sazby na sou¢asnou hodnotu.

7.10. OCENENi CASOVEHO ROZLISENI

Casové rozliSeni zahrnuje Gletni pfipady vyvolané potifebou zahrnovat do vysledku
hospodareni vSechny naklady a vynosy, které do néj hospodarsky patfi, i kdyz v bézném
obdobi nebyly zaucétovany, a naopak vyloucit polozky, sice zaluctované v bézném obdobi, ale
tykajici se pfistich Uéetnich obdobi. Casové rozlideni se zpravidla ponechavéd v uéetnich
hodnotach, pokud se jednda o malé castky. Pfi vyznamnéjsSich velikostech se doporucuje
prepocitat Casové rozliSeni na jejich sou¢asnou hodnotu.
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8. METODA SUBSTANCNi HODNOTY

Zakladem vypoctu je obchodni majetek spolecnosti. Pro Ucely ocenéni jsem vychazel z ucetni
rozvahy sestavené ke dni 31. prosince 2015.

Vychozi Gcetni netto hodnoty ke dni 31. prosince 2015 ( v tis. K¢)
Aktiva celkem 127 828

Dlouhodoby majetek 16 651

Dlouhodoby nehmotny majetek 0

- software 0
Dlouhodoby hmotny majetek 16 651

- pozemky 2216
- stavby 6 046
- movity majetek 8 389
- jiny dlouhodoby hmotny majetek 0
- nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0
- poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0
Dlouhodoby finanéni majetek 0

- podily v ovladanych a fizenych osobach 0
- podily v Ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0
- ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0
- pUjcky a uvéry ovladanym a rizenym osobam 0
- jiny dlouhodoby finanéni majetek 0
Obézna aktiva 110 747

Zasoby 13 975
Dlouhodobé pohledavky 525
Kratkodobé pohledavky 48 329
Finanéni majetek 47 918
Casové rozliseni aktiv 430

Pasiva celkem 127 828

Vlastni kapital 110 049

- zakladni kapital 50 279
- kapitalové fondy 266
- rezervni zadkonné fondy 12 170
- vysledek hospodareni minulych let 46 734
- vysledek hospodareni bézného roku 600
Cizi zdroje 17 779

- rezervy 10294
- dlouhodobé zavazky 0
- kratkodobé zavazky 7 485
- bankovni Gvéry a vypomoci 0
Casové rozliseni pasiv 0
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8.1. OCENENi MAJETKU

8.1.1. OCENENi DLOUHODOBEHO MAJETKU

Dlouhodoby majetek zahrnuje dlouhodoby nehmotny majetek v pofizovaci a uUcetni cené
920.000/0,-K¢ a dlouhodoby hmotny majetek v porizovaci/zlistatkové ucetni cené
86,191.000 /20,735.000.-K¢.

8.1.1.1. OCENENI DLOUHODOBEHO NEHMOTNEHO MAJETKU

Nehmotny dlouhodoby majetek predstavuje software. Vzhledem k mife zastarani a
pouzitelnosti nehmotného majetku ocenuji software cenou rovnajici se 10% jeho pofizovaci
ceny.

Tab. Rekapitulace ocenéni nehmotného majetku

Dlouhodoby nehmotny majetek U&etni hodnota Ocenéna hodnota

(v tis.K¢) Brutto Netto

Software 920 0 92
DNM celkem 920 0 92

Dlouhodoby nehmotny majetek ocenuji castkou 92.000,- K¢.

8.1.1.2. OCENENI DLOUHODOBEHO HMOTNEHO MAJETKU

Dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje pozemky v ucetni hodnoté 2,216.000,-K¢, stavby
v Ucetni hodnoté 6,046.000,-K¢, samostatné movité véci a soubory véci movitych v Uéetni
hodnoté 8,389.000,-K¢.

8.1.2. NEMOVITY MAJETEK

8.1.2.1. POZEMKY

Pozemky ve vlastnictvi spoleCnosti predstavuji zejména zemédélské pozemky (ornd plda,
trvalé travni porosty), manipulacni plochy, silnice a zastavéné plochy zapsané v Katastru
nemovitosti na LV 258 v k.u. Broumov, LV 225 v k.U. Kfinice, LV 210 v k.U. Jetfichov, LV 653
v k.U. Mezimésti, LV 250 v k.U. Ruprechtice, LV 5464 v k.. Volanov a LV 654 v k.U. Vizriov.
Cast pozemk( ve vlastnictvi spole¢nost je alokovana v rozsahlém chranéném tzemi.

Zemédeélské pozemky predstavujici zejména ornou pldu a trvalé travni porosty jsou ocenény
podle bonitovanych ptdné ekologicky ch jednotek (BPEJ) se zohlednénim jejich polohy (dle
velikosti obce, sousednich obci nebo sousednich katastralnich Uzemi) a prodejnosti.
Zemédélsky obhospodarované pozemky, ktery nebyly bonitovany, byly ocenény priimérnou
zakladni cenou v daném katastralnim Gzemi.

Ostatni pozemky byly ocenény metodu trzniho porovnani s pozemky podobné polohy,
celkové vyméry, zplsobu a miry vyuZziti.
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Tab. Specifikace pozemkd

LV katastr | obec okres  |vyméravm?® | hlavni vyuZiti

258 |612766 |Broumov Nachod 753 | zastavéna plocha, objekt bydleni, zahrada
225 | 676314 |Kfinice Nachod 3 138 | zastavéna plocha a nadvofi, ostatni plocha
210 |659193 |lJettichov Nachod 105 995 | orna plda, trvaly travni porost, ostatni plocha
653 693693 |Mezimésti | Nachod 7 324 |silnice, draha, manipulacni plocha

250 |743631 |Ruprechtice | Nachod 19 792 | zastavéna plocha a nadvofi

5464769118 |Volanov Trutnov 19 540 | lesni pozemek, ostatni plocha

654 |693723 |Viinov Nachod 5 132 | zastavéna plocha a nadvofri, manipul. plocha

Pozemky oceriuji ¢astkou ve vysi 4,039.000,-K¢.

8.1.2.2. STAVBY

Stavby predstavuji vyrobni haly, administrativni budovu, garadze, budovy pro zemédélstvi,
mistni a Ucelové komunikace, pfipojky a ostatni inZenyrska dila pro provozovani lesnické
vyroby v pofizovaci cené 19,597.000,-K¢ a v zUstatkové cené 6,046.000,-KE. Vzhledem
k tomu, Ze znalci nejsou znamy zZadné informace, které by hodnotu tohoto majetku zvySovaly
¢i snizovaly, byly ocenény Gcetni cenou ve vysi 6,046.000,-K¢.

8.1.3. MOVITY MAJETEK

Movity majetek predstavuje specialni stroje pro lesnictvi, ostatni stroje a zafizeni, dopravni
prostfedky a inventar. Movity majetek je z 86% ucetné odepsan. Celkova pofizovaci cena
movitého majetku predstavuje ¢astku 62,041.000,-K¢, zlstatkova ucetni cena Cini
8,389.000,-K¢.

Samostatné véci movité predstavuji prevainé lesnické stroje a dopravni techniku. Aktualni
obvyklou cenu tohoto majetku jsem urcil jako soucet zlstatkové ceny majetku a
pétiprocentni hodnoty jiz odepsaného majetku. Sledoval jsem tak pfistup pouZivany zejména
v Némecku, kde je v ocefiovaci praxi respektovana skutecnost, Ze pokud je dany majetek
funkéni, je jeho ,,hodnotou” moznost tuto funkci pinit.

Movité véci ocenuji ¢astkou ve vysi 11,072.000,-Kc.

Rekapitulace ocenéni dlouhodobého hmotného majetku

Dlouhodoby hmotny majetek Ucetni hodnota Ocenéna hodnota
(v tis. K¢) Brutto Netto

Pozemky 2216 2216 4039
Stavby 19 597 6 046 6 046
Movity majetek 62 041 8 389 11072
DHM celkem 83 854 16 651 21 157

Dlouhodoby hmotny majetek ocenuji ¢astkou 21,157.000,-K¢.

8.1.4. OCENENI OBEZNYCH AKTIV

Obézny majetek predstavuje zasoby ve vysi 13.975.000,-K¢, dlouhodobé pohledavky ve vysi
525.000,-K¢, kratkodobé pohledavky v ucetni cené 48,453.000,-K¢ a financni majetek ve vysi
47,918.000,-Kc.
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8.1.4.1. OCENENI ZASOB

Zasoby se sestdvaji ze zasob materidlu, nedokoncené vyroby a polotovar(, zboZi a
poskytnutych zaloh na zasoby. U zdsob materialu nebyl identifikovan nepotifebny material, a
tudiz zasoby materialu jsem ocenil pofizovaci cenou. Nedokoncena vyroba - sazenice se
ocenuje vzhledem k upotrebitelnosti a obratkovosti téchto zasob ve vysi ucetni hodnoty.
Ucetni hodnota zboZi se pfeceriuje koeficientem uréenym jako podil provozniho zisku a
trzeb za zbozi a vlastni vyrobky a sluzby. Poskytnuté zalohy na zasoby se ocenuji Ucetni
hodnotou.

Zasoby Ucetni hodnota Ocenéna hodnota

(v tis. K¢) Brutto Netto

Material 365 365 365
Nedokoncena vyroba a polotovary 8 865 8 865 8 865
Zboizi 1870 1870 1 896
Poskytnuté zalohy na zasoby 2 875 2 875 2 875
Zasoby celkem 13 975 13 975 14 001

Hodnota zdsob v penéznim vyjadreni predstavuje ¢astku 14,001.000,-K¢.

8.1.4.2. DLOUHODOBE POHLEDAVKY
U dlouhodobych pohledavek byl zohlednén faktor ¢asu. Nominalni hodnota dlouhodobych
pohledavek byla diskontovana na jejich sou¢asnou hodnotu.

Dlouhodobé pohledavky Ucetni hodnota Ocenéna hodnota

(v tis. K¢) Brutto Netto

Dlouhodobé poskytnuté zalohy 164 164 123
OdloZena danova pohledavka 361 361 361
Zasoby celkem 525 525 484

Korigovana vyse dlouhodobych pohledavek predstavuje ¢astku 484.000,-K¢.

8.1.4.3. KRATKODOBE POHLEDAVKY

Nominalni hodnota kratkodobych pohledavek z obchodniho styku byla snizovana v zavislosti
na intervalu presahujicim dobu splatnosti, a to podle kritérii vSeobecné pouzivanymi
bankovnimi Ustavy k tvorbé rezerv na své pohledavky. U kratkodobych poskytnutych zaloh
byla uplatnéna srazka ve vySi 20%. Darnové pohledavky jsou ocenény v jejich nominalni
hodnoté.

Kratkodobé pohledavky dle splatnosti Nominalni [Koef |Ocenéna
hodnota hodnota
[ dny] [tis. KE ] [ tis.KE ]
standardni ve splatnosti + do 30 dnl po splatnosti 46 453 1 46 453
sledované vice neZ 30 dnli a méné nez 91 dnl 0| 0,95 0
nestandardni vice nez 90 dnli a méné nez 181 dnl o 0,8 0
pochybné vice nez 180 dnll a méné nez 361 dnl 0| 0,5 0
ztratové vice neZ 361 dnl 26/ 0,0 0
kratkodobé poskytnuté zalohy 997| 0,8 798
stat - danové pohledavky 879 1 879
Pohledavky kratkodobé celkem 48 355 48 130

Korigovana vyse kratkodobych pohledavek predstavuje ¢astku 48,130.000,-K¢.
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8.1.4.4. OCENENI FINANCNIHO MAJETKU

Finan¢ni majetek sestdva zejména z penéinich prostfedkd uloZenych v pokladné a na
bankovnich uctech. Financni majetek jako jsou penize ulozené v pokladné ¢i na bankovnim
uctu se zahrnuje do ocenéni ve vysi jejich jmenovité hodnoty.

Finan¢ni majetek Ucetni hodnota Ocenéna hodnota

(v tis. K¢) Brutto Netto

Penize 453 453 453
Uéty v bankdach 47 465 47 465 47 465
Finan¢ni majetek celkem 47 918 47 918 47 918

Kratkodoby financni majetek predstavuje v penéznim vyjadreni ¢astku 47,918.000,-K¢.

8.1.5. OCENENI OSTATNICH AKTIV

Ostatni aktiva predstavuji ¢asové rozliSeni v podobé ndkladl pfistich obdobi. Vzhledem
k tomu, Ze Casové rozliseni nevykazuje vyznamnéjsi polozky, nebude proveden pfepocet na
jejich sou€asnou hodnotu a budou ponechany v ucetnich hodnotach.

Ostatni aktiva Uéetni hodnota Ocenéna hodnota

(v tis. K¢) Brutto Netto

Naklady pristich obdobi 430 430 430
PFijmy pfristich obdobi 0 0 0
Ostatni aktiva celkem 430 430 430

Ostatni aktiva zahrnuji do ocenéni v celkové hodnoté 430.000,-K¢.

8.1.6. OCENENi MIMOBILANCNICH AKTIV

Za mimobilan¢ni aktiva je v tomto ocenéni povazovan drobny dlouhodoby majetek (nabytek,
kanceldrska technika, hardware, pfistroje, elektrospotiebic¢e a naradi), ktery neni vykazovan
v rozvaze spolecnosti a je evidovan v operativni evidenci. Pofizovaci cena mimobilancniho
majetku — predmétl dlouhodobé spotreby ke dni ocenéni Cinila 2,139.000,-K¢. Trzni hodnota
tohoto majetku je odhadovana ve vysi 30% jeho pofizovaci ceny.

Mimobilancni aktiva Ucetni hodnota Ocenéna hodnota

(v tis. K¢) Brutto Netto

Drobny dlouhodoby majetek 2139 2139 642
Mimobilanéni aktiva 2139 2139 642

Mimobilancni aktiva zahrnuji do ocenéni v celkové hodnoté 642.000,-K¢.

8.2. OCENENI ZAVAZKU
Cizi zdroje zahrnuji rezervy ve vysi 10,294.000,- K¢ a kratkodobé zavazky ve vysi 7,485.000,-
K¢.
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8.2.1. OCENENI REZERV

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost vytvari rezervy nemajici charakter vnitfnich zavazkd, je
tfeba je rozpustit do vlastniho kapitdlu. Jejich rozpusténim vznikne v{ci statu zavazek ve vysi

placené dané z rozpousténé rezervy.

Rezervy Ucetni hodnota Ocenéna hodnota

(v tis. K¢)

Ostatni rezervy 10294 10 294
Rezervy celkem 10294 10294

Rozpusténi rezerv predstavuje zavazek vici statu v ¢astce 1,956.000,-K¢.

8.2.2. KRATKODOBE ZAVAZKY

Kratkodobé zdavazky se sestdvaji ze zavazk( z obchodniho styku ve vysi 1,201.000,-K¢,
zavazku za spolecniky ve vysi 1,295.000,-K¢, zavazkl k zaméstnancim ve vysi 1,203.000,-K¢,
zdvazk( ze socialniho a zdravotniho pojiSténi ve vysi 572.000,-K¢, dafiovych zavazk( ve vysi
2,443.000,-K¢, kratkodobé pfijatych zaloh ve vysi 16.000,- K¢ a dohadnych Gctl pasivnich ve

vy&i 755.000,-KE&.

Kratkodobé zavazky
(v tis. K¢)

Ucetni hodnota

Ocenénd hodnota

Zavazky z obchodniho styku 1201 5979
Zavazky k spolecnikiim 1295 333
Zavazky k zaméstnanclim 1203 14
Zavazky ze soc. zab. a zdrav. poj. 572 465
Stat — danfiové zavazky a dotace 2443 2651
Kratkodobé prijaté zalohy 16 16
Dohadné ucty pasivni 755 755
Kratkodobé zavazky celkem 7 485 7 485

Celkova vyse kratkodobych zavazk(i predstavuje ¢astku 7,485.000,-K¢.

REKAPITULACE OCENENI ZAVAZKU

Zavazky Uetni hodnota Ocenénd hodnota

(v tis. K¢)

Zavazky z rezerv 0 1956
Zavazky dlouhodobé 0 0
Zavazky kratkodobé 7 485 7 485
Bankovni Uvéry a vypomoci 0 0
Zavazky celkem 7 485 9441

Celkova vyse zavazkl predstavuje ¢astku 9,441.000,-K¢.
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8.3. SUBSTANCNi HODNOTA NA AKCII

Substancéni hodnota na akcii predstavuje pomérnou ¢ast ocenéného majetku ponizeného o

zavazky pripadajici na 1 akcii.

(v tis. KE)

MAJETEK 132 853

Dlouhodoby majetek 21249

Dlouhodoby nehmotny majetek 92

- software 92
Dlouhodoby hmotny majetek 21157

- pozemky 4039

- stavby 6 046
- movité véci 11072
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0

Obézna aktiva 110533

Zasoby 14 001
Pohledavky dlouhodobé 484
Pohledavky kratkodobé 48 130
Finan¢ni majetek 47 918
Casové rozliseni aktiv 430

Mimobilanéni aktiva 642

ZAVAZKY 9441

Zavazky z rezerv 1956
Dlouhodobé zavazky 0
Kratkodobé zavazky 7 485
Bankovni Uvéry a vypomoci 0
Casové rozliseni pasiv 0

Mimobilancni pasiva 0

CISTY OBCHODNI MAJETEK 123 412

Pocet akcii v zakladnim kapitdlu 51779
Pocet vlastnich akcii 1306
Prepocteny pocet akcii v zakladnim kapitalu 50473
Substanc¢ni hodnota na akcii v NH = 1 000 K¢ 2 445 K¢
Hodnota akcie spolec¢nosti Lesni spolec¢nost Broumov Holding, a.s. stanovena substancni

metodou ¢ini 2.445,-K¢.

Strana 52



Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

9. METODA ZJISTOVANI LIKVIDACNi HODNOTY

Likvidacni hodnota spole¢nosti spociva ve zjisténi hodnoty majetku k ur¢itému casovému
okamziku, kdy se predpokladd, Zze spolecnost ukonci svoji ¢innost a z tohoto pohledu budou
jednotliva aktiva rozprodana a veskeré zavazky spolec¢nosti splaceny. Likvidace podniku muze
probihat rGznou rychlosti a intenzitou. Rychlost je dana c¢asovym obdobim, které bude
likvidator pro rozprodej podniku potiebovat. Intenzitou se rozumi mira rozdéleni
podnikového majetku na casti, které pak mohou byt snejvétsi vyhodou rozprodany.
Podstatné také je, zda likvidace podniku probihd pod vnéjsim tlakem, predevsim véritell
nebo zda se jedna o likvidaci dobrovolnou. Lze predpokladat, Ze likvidacni hodnota pod
tlakem bude podstatné nizsi nez likvida¢ni hodnota za podminek fizeného rozprodeje
z hlediska vyhodnosti.

Vlastni likvidaéni hodnota plyne dle rychlosti likvidace z pfijmU prodeje majetku poniZzenych
o naklady na likvidaci:

+ PFijmy z prodeje majetku

Pokud se ocekava, Ze rozprodej potrva urcitou dobu, nebo se predpoklada postupny
rozprodej majetku, je tfeba pocitat sou¢asnou hodnotu z prodeje majetku

- Vydaje

® navyrovnani dluh(
® na thradu nakladt na likvidaci

I+

Pokud podnik pokracuje néjakou dobu v Cinnosti, je tfeba kalkulovat jesté béiné
podnikové prijmy a vydaje, pripadné i prechodné nezbytné investi¢ni vydaje

U prfijm0 z prodeje jednotlivych sloZzek majetku je uplatiovana srazka z jeho hodnoty podle
druhu majetku v zavislosti na rychlosti a mife intenzity likvidace. Cim vice by bylo nutné do
hodnoty zakalkulovat rychly prodej nebo urcity vnéjsi tlak, tim vice by byly prodejni ceny a
nasledné hodnota podniku niZzsi.

Pfi kalkulaci ndklad( na likvidaci je tfeba vzit v Uvahu i poloZky, které vznikaji az v dlsledku
likvidace. Patfi sem predevsim zdvazky plynouci ze socidlnich narok(i zaméstnanct podniku
(odstupné pfi propousténi apod.) a naklady spojené svlastnim odprodejem, pfipadné i
fyzickou likvidaci majetku. Rovnéz je tfeba pamatovat na jiz zminény faktor ¢asu a kalkulovat
soucasnou hodnotu penéznich tokl spojenych s likvidaci.

Postup likvidace podniku vyplyva podle zakona a m(zZe jej provadét pouze likvidator. Tim je

osoba, na niz prechazi plisobnost statutarniho organu v rozsahu omezeném na likvidaci
spolecnosti.
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Obsah prace likvidatora se da specifikovat do nasledujicich krok:

® oznameni a zvefejnéni vstupu spole¢nosti do likvidace, prechod pravomoci na
likvidatora a registrace likvidace i likvidatora v obchodnim rejstfiku; spolecnost
oznacuje nazev firmy spolu s dovétkem "v likvidaci"; k datu likvidace je sestavovana
mimoradna ucetni zavérka, ktera predchazi den vstupu do likvidace, ke kterému
likvidator sestavuje tzv. zahajovaci likvidacni rozvahu; faktické predani se realizuje na
bazi mimoradné inventarizace

® sestaveni zahajovaci likvida¢ni Ucetni zavérky

® soupis aktiv a pasiv s akcentem na polozky neobsazené v rozvaze

® sestavenirozpoctu a planu likvidace

e teSeni pracovnépravnich zaleZitosti

® jednani s urady a bankami

e jednani s obchodnimi partnery, Upravy, resp. dodatky ke smlouvam

e prodej majetku (vefejnd drazba, vetfejna soutéz, pfimy prodej, apod.)

e |ikvidace pohledavek (odkupem nebo cestou upominek, osobniho jednani apod.)

e vyporadani odvodd, dani a poplatkd

e splaceni Uvérd a vyporadani ostatnich vériteld

e predloZeni zpravy o pribéhu likvidace v okamziku, kdy jsou uhrazeny veskeré zavazky
likvidované spolecnosti a zbyva pouze likvidacni zlstatek

e navrh rozdéleni likvidacniho zlstatku mezi akcionare a predloZeni navrhu ke
schviéleni valné hromadé; k témuz dni je sestavovana likvidatorem mimoradna ucetni
zavérka

® zpracovani zpravy o prubéhu likvidace a navrh rozdéleni likvida¢niho zUstatku véetné
pfipadného zdanéni; likvidator sestavuje seznam akcionard a vyplaci likvidacéni
zUstatek (viz §75a obchodniho zakoniku); pokud v obdobi rozdélovani likvida¢niho
zGstatku nenastanou Zadné vysledkové operace, neni nutno sestavovat ucetni
zavérku ke dni podani ndvrhu na vymaz z obchodniho rejstiiku

e spolecnost konéi vymazem z obchodniho rejstfiku, likvidator o néj musi pozadat do
30 dnl od skonceni likvidace; k tomuto dni sestavuje také konecnou ucetni zavérku,
ktera tvori soucast prilohy k Zadosti o vymaz z obchodniho rejstriku

9.1. OCENENI MAJETKU LIKVIDACNi METODOU
U jednotlivych slozek majetku byla uplatnéna srazka z jeji hodnoty podle druhu majetku,
poté proveden vypocet nakladd na likvidaci a vysledné zjistovana likvidaéni hodnota.

9.1.1. DLOUHODOBY MAJETEK

9.1.1.1. DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK

Dlouhodoby nehmotny majetek je nezpenézitelny zddvodu mordlniho zastarani,
vyuZzitelnosti a mozZnosti prevoditelnosti na treti osobu dle licenénich ujednani, a tudiz do
likvida¢ni hodnoty byl zahrnut v nulové vysi.
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9.1.1.2. DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK

Prodejnost nemovitého majetku byla posuzovdna sohledem na predmét podnikani
spolecnosti a situaci na trhu podnikud lesniho hospodarstvi. Taktéz byly posuzovan vztah mezi
nabidkou a poptavkou nemovitosti daného typu, poloha, dopravni dostupnost, velikost
pozemku v ohledem na jejich vyuZitelnost a mozZnost a intenzitu zastavéni. Z vyse uvedenych
dlivodu je odhadovana vyse srazky pro likvidaci na Urovni 30% z jeho Ucetni ceny.

U samostatnych véci movitych byla uplatnéna taktéz srazka ve vysi 30%, ponévadZ se
predpoklada, Zze budou prodany na trhu s timto diskontem.

9.1.2. OBEZNA AKTIVA

9.1.2.1. ZASOBY

Predpoklada se, Ze zasoby veskeré jak materialu tak i vyrobkd jsou vcelku prodejné, proto u
tohoto druhu majetku byla uplatnéna srazka ve vysi 20% z jeho trzni hodnoty. Mira mozného
vyuziti materialu, okruh potenciadlnich zajemc( o koupi a mira zastarani ¢i ztraty kvality
materialu a vyrobkd a mnozstvi téchto zasob na skladé odpovida vysi této srazky.
Rozpracované projekty vykazované jako nedokoncena vyroba budou po dobu likvidace
dokonceny, proto se uplatni obdobna srazka z jejich ucetni hodnoty jako u vyrobkd.

9.1.2.2. POHLEDAVKY

U dlouhodobych pohledavek byly uplatnéna rizikova a likvidacni srazka ve wvysi 25%,
u kratkodobych pohledavek z obchodniho styku srazka je vysi 20%. Pohledavky za statem a
poskytnuté zalohy byly ocenény nominalni hodnotou.

9.1.2.3. KRATKODOBY FINANCNI MAJETEK
Penézni prostfedky v pokladné a na bankovnich uctech, kratkodoby financni majetek byl
ocenén trzni hodnotou bez srazek.

9.1.3. MIMOBILANCNI MAJETEK
Pro pfipad likvidace drobnych predmétli dlouhodobé spotfeby se odhaduje jeho
zpenézitelnost ve vysi 50% jeho trzni ceny.

MAJETEK 113 027

Pohledavky za upsany a nesplaceny kapital 0

Dlouhodoby majetek 14 810

Dlouhodoby nehmotny majetek 0
Dlouhodoby hmotny majetek 14 810
Dlouhodoby finanéni majetek 0
Obézna aktiva 97 897

Zasoby 11201
Pohledavky dlouhodobé 98
Pohledavky kratkodobé 38 679
Finan¢ni majetek 47 918
Ostatni aktiva 0

Mimobilan¢ni aktiva 321
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9.1.4. ZAVAZKY
Zavazky oceriované spolecnosti byly ocenény jejich trzni hodnotou.

ZAVAZKY 9441
Zavazky z rezerv 1956
Kratkodobé zavazky 7 485
CISTY OBCHODNI MAJETEK 9441

9.2. NAKLADY NA LIKVIDACI
Pfedpoklada se, Ze likvidace podniku potrva 1 rok a vyzada si ndklady na odstupné, mzdu
likvidatorovi, pravni a dafové sluzby, audit, vedeni Ucetnictvi a ostatni naklady.

NAKLADY NA LIKVIDACI 5745
2M odstupné véetné odvodu vyplacené po 3M Ihaté 4 755
Mzda likvidatora 360
Pravni a danové sluzby 200
Vedeni Ucetnictvi 180
Audit 50
Dan z nabyti nemovitych véci 0
Ostatni naklady 200

Odstupné predstavuje trfimésicni mzdu vyplacenou zaméstnancim vyplacenou po
dvoumeésicni vypovédni Ihaté.

Odména likvidatora sestava z dvanacti mésicnich odmén ve vysi 30. 000,-K¢. Vyse nakladd na
pravni a danové sluzby je odhadovan vzhledem rozsahu majetku a zavazk( spolecnosti

v béZné cenové relaci takto poskytovanych sluzeb v regionu spolecnosti.

V oblasti Ucetnictvi je planovano vedeni ucetnictvi jednou osobou s mésicni odmeénou
15 000,-K¢.

Dan z prevodu nemovitosti se pfedstavuje ¢astku ve vysi 4% a bude hrazena kupujicim.

Ostatni naklady predstavuji nezbytné naklady na elektrickou energii, vodu, plyn, udrzbu, dan
z nemovitosti a pojistné po dobu likvidace. Jejich vyse je odvozena z vySe roku 2015.

9.3. DISKONTNI MiRA PRO LIKVIDACI
Diskontni mira byla odhadovéana ve vysi naklad( na vlastni kapital vypocteny dle modelu
kapitalovych aktiv, ktery stanovuje naklady vlastniho kapitalu ve tvaru

Nyk = rs + B.RPT + RPZ + rse + n
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kde ¢ vynosnost zcela nerizikovych finanénich aktiv (statnich
dluhopisti)
RPT rizikova prémie trhu
RPZ rizikova prémie zemé
Foc pfirazka za mensi spolecnost
r prirazka za likviditu
B vyjadfuje citlivost vynosnosti akcii ocenovaného podniku na

zmény celého trhu, mérené burzovnim indexem
Za vynosnost bezrizikovych cennych papirll je povaZovana aktualni vynosnost 10-letych
statnich dluhopist  USA. Udaje byly prevzaty https://www.treasury.gov/resource-

center/data-chart-center/interest-rates/Pages/TextView.aspx?data=yieldYear&year=2015

Nezadluzeny odvétvovy koeficient beta ve vysi 0,87 a rizikova prémie kapitalového trhu ve
vysi 4,54% byly prevzaty z amerického trhu. Zdroj udaji www.damodaran.com

Infla¢ni diferencial byl stanoven ve vysi primérného diferencidlu mezi ocekdvanou inflaci
Ceské republiky a o¢ekavanou inflaci USA.

Zdroj dat: Cesky statisticky ufad CR  https://www.czso.cz/csu/czso/mira_inflace a
http://www.usinflationcalculator.com/inflation/historical-inflation-rates/

NAKLADY VLASTNIHO KAPITALU - CAPM S RIZIKOVOU PREMIi ZEME

r¢ (aktualni vynosnost 10letych vladnich dluhopisi USA) 2,27%
Beta nezadluZené pro Paper/Forest Products 0,87
Rizikova prémie kap. trhu USA (prlimér 1928-2015) 4,54%
Rating Ceské republiky Baal
Riziko selhani zemé (prémie USA dluhopisti Baal oproti AAA) 0,7%
Odhad poméru rizikové prémie u akcii oproti dluhopisiim 1,5
Rizikova prémie zemé 1,05%
Rizikova prémie zemé opravena o rozdil v inflaci 1,25%
Rizikova pfirdzka za mensi spolecnost - odhad 5,0%
Rizikova prirazka za mensi likviditu vlastnickych podild 0,00%
Pomeér ciziho a vlastniho kapitalu u ocenovaného podniku 7%
Danova sazba 19%
| Beta zadluzené | 0,9209 |
| Ndklady vlastniho kapitalu ‘ 12,70%|
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9.4. VYPOCET LIKVIDACNi HODNOTY

Likvidacni hodnota je stanovena jako rozdil Cistého obchodniho majetku (tj. zpenézena
aktiva — uhrazené zavazky) a nakladl na likvidaci. Takto vypoctena likvidacni hodnota byla
diskontovana diskontni sazbou ve wvysi nakladd na vlastni kapital 12,70% po
predpokladanou dobu 12 mésicl trvani likvidace. Odména likvidatora byla stanovena dle
vyhlasky ¢. 351/2013 Sb., o odméné a nahradé hotovych vydaja likvidatora, ze dne
16.10.2013.

(v tis. KC)

Cisty obchodni majetek 103 586
Naklady na likvidaci 5745
Likvida¢ni hodnota pro vypocet odmény likvidatora 97 842
Odména likvidatora 1040
Likvida¢ni hodnota po thradé odmény likvidatorovi 96 802
Délka trvani likvidace v mésicich 12
Diskontni sazba 12,70%
Soucasna hodnota likvidacni hodnoty 85 893
Pocet akcii v zakladnim kapitalu 51779
Pocet vlastnich akcii 1306
Pfepocteny pocet akcii v zakladnim kapitalu 50473
Soucasna hodnota likvidacni hodnoty v K¢ na 1 akcii NH = 1 000 K¢ 1702

Hodnota akcie spoleénosti Lesni spole¢nost Broumov Holding, a.s. stanovena likvidacni
metodou ¢ini 1.702,-K¢.

10. SHRNUTI METOD OCENENI

Pro ucely ocenéni akcii spolecnosti Lesni spole¢nost Broumov Holding, a.s. byla pouZita
metoda zjisStovani substan¢ni hodnoty a proveden vypocet likvida¢ni hodnoty. Vysledkem
ocenéni jsou tyto dilci vysledky

Substancéni hodnota 2 445 Ké/akcie
Likvidaéni hodnota 1 702 K¢/akcie

Vysledek ocenéni zjistény substancni metodou ma velmi nizkou vypovidaci schopnost,
predstavuje hodnotu nakladd na znovupofizeni podniku v jeho soucasném stavu. Metoda
vyjadfuje staticky pohled na hodnotu majetku a zavazk(, na ktery akcionari nepfimo
dosahuji pres své akciové podily. To ovsem neznamend, Ze vlastnik mlzZe v kterémkoliv
okamziku svlij akciovy podil ,proménit” v likvidni financni prostfedky, jejichz objem by
odpovidal jeho substanc¢ni hodnoté akciového podilu.

Hodnotu spolecnosti Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s. je tfeba spatfovat v jeho
likvidacni hodnoté. Odrazi tak pohled investora, ktery chce vystoupit ze své investice, aby
proménil svij akciovy podil v likvidni prostfedky. Tuto metodu povazuji vtomto ocenéni za
jedinou primérenou a relevantni, ponévadz respektuje casovou hodnotu likvidacniho
zGstatku, ktery zpenéZenim majetku v kratkém casovém horizontu akcionar obdrzi za
obvyklych nékladi na likvidaci.
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11. KOREKCE PREDBEZNEHO OCENENI

Vyznamnym faktorem pfi ocenéni baliku akcii je jeho velikost odrazZejici podil na hlasovacich
pravech, a tim i podil na fizeni podniku. Mezindrodni Ucetni standardy rozlisuji kontrolu nad
podnikem a podstatny vliv v podniku.

Kontrolou nad podnikem se rozumi ,,moc fidit finan¢ni a provozni politiku podniku tak, aby
bylo dosazeno uzZitku zjeho Cinnosti“. Kontrolu lze zajistit bud drZzenim vice neZ jedné
poloviny hlasovacich prav nebo drzenim podstatného podilu hlasovacich prav doplnéného
pravomoci tidit financni a operacni politiku podniku. Kontrola zahrnuje tato hlavni prava:

1. urcovat strategii podniku,

2. rozhodovat o personalnim obsazeni vedeni podniku a jeho obménach,

3. rozhodovat o stalych aktivech podniku a dlouhodobém financovani,

4. rozhodovat o pfipadnych spojenich (sloucenich, splynutich), zméndach pravni formy a
likvidaci podniku,

5. rozhodovat o dividendach

Podstatnym vlivem se rozumi ,ucast na rozhodnutich o finanCni a provozni politice
podniku“. Je mozno jej dosdhnout vlastnictvim akcii (zpravidla 20 az 50 %), prostifednictvim
stanov nebo pomoci dohod.

Obchodni podil, ktery umozruje kontrolu spolecnosti nebo podstatny vliv na spole¢nost, ma
samozirejmé vétsSi hodnotu nez podil minoritni. V pfipadé ocenéni minoritniho podilu je
zvyklosti uplatnit srazku z hodnoty akcie urcené substancni metodou. Srazka za mensi
spolecnost byla jiz aplikovana v nakladech vlastniho kapitalu.

Vzhledem ktomu, Ze jako vysledna ocenovaci metoda byla zvolena metoda zjistovani
likvida¢ni hodnoty, nebude odpocitavana zadna srazka za likviditu vlastnickych podila.
Dlavodem toho je skutecnost, Ze likvidaci firmy obdrzi kazdy vlastnik akcii stejny likvidaéni
zUstatek na akcii bez ohledu na mnozZstvi vlastnénych akcii.

Pro Ucely stanoveni ceny akcie pfi jejich prodeji dle ustanoveni §534 odst.2 zak. ¢. 89/2012 Sb.,
obCansky zakonik stanovime hodnotu akcie jako alikvotni podil na hodnoté Ccistého
obchodniho majetku uréené v souladu s ocefiovacimi standardy.

Predbézna vysledna hodnota 1702 K¢
Srazka -0% - 0K¢
Vysledna hodnota na akcii 1702 K¢

Hodnotu akcie spolecnosti Lesni spole¢nost Broumov Holding, a.s. stanovenou metodou
likvida¢ni hodnoty jsem odhadl ve vysi 1 702,-K¢.

Strana 59



Znalecky posudek ¢. 369-8/2016 Lesni spolecnost Broumov Holding, a.s.

12. ZAVER

Ucelem tohoto posudku je odhadnout cenu pfedmétu drazby v misté a ¢ase obvyklé ve
smyslu ustanoveni §13 odst.1 zak. ¢. 26/2000 Sb., o verejnych drazbach v platném znéni.
predmétem ocenéni je 1075 ks zaknihovanych akcii vydanych spolec¢nosti Lesni spole¢nost
Broumov Holding, a.s., se sidlem Komenského 256, Broumov, PSC: 550 01, IC: 474 52 633
dle postupu dle ust. § 534 odst. 2 zak. ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik. Ocenéni
predmétnych akcii je provedeno ke dni 31. prosince 2015. Pfi zvaZzeni vSech predpokladid a
skutecnosti v posudku obsazenych povazuji za cenu obvyklou ¢astku

1 702,-K¢

(slovy:--- Jeden tisic sedm set dva korun ¢eskych---)

za 1 akcii v nominalni hodnoté 1000,-K¢

1 829 650,-K¢

(slovy:--- Jeden milion osm set dvacet devét tisic Sest set padesat korun ¢eskych---)

za 1 075 akcii v celkové nominalni hodnoté 1,075.000,-K¢

N,

Ve Starém Mésté dne 8. Cervna 2016 Ing. Libor Bucek
Travnik 2083
686 03 Staré Mésto

Znalecka dolozka

Znalecky posudek jsem podal jako znalec jmenovany rozhodnutim Krajského soudu v Brné ze
dne 7.6.1999 ¢.j.Spr. 3572/98 a ze dne 26. 4. 2013 ¢.j. Spr 4469/2012 pro zakladni obor
ekonomika, odvétvi ceny a odhady se specializaci cenné papiry a podniky.

Znalecky ukon je zapsan pod pof. ¢. 369 — 8/2016 znaleckého deniku.
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Praha: Ekopress, 2001. 70 s. ISBN 80-86119-36-X.
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Makroekonomicka predikce Ceské republiky, Ministerstvo financi CR, Praha, duben
2016
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STRATEGIE RESORTU MINISTERSTVA ZEMEDELSTVI CESKE REPUBLIKY S VYHLEDEM
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Internetové zdroje makrodat http://www.damodaran.com, www.oecd.org,
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Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného

Krajskym soudem v Hradci Kralové
oddil B, vlozka 840

Datum zapisu:

1. fijna 1992

Spisova znacka:

B 840 vedena u Krajského soudu v Hradci Kralové

Obchodni firma:

Lesni spole¢nost Broumov Holding, a.s.

Sidlo:
Identifika¢ni Cislo:

Komenského 256, 550 01 Broumov
474 52 633

Pravni forma:

Akciova spolecnost

Pfedmét podnikani:

Silniéni motorova doprava - nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti pfesahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k
prepraveé zvifat nebo véci, nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti nepresahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny
k pfepraveé zvifat nebo véci

Zemédélska vyroba

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 zivnostenského zakona

Vyroba elektfiny

Statutarni organ -

predstavenstvo:
pfedseda
predstavenstva:
JOSEF ZID, dat. nar. 15. &ervence 1958
U Vétrolamu 270, Nové Mésto, 550 01 Broumov
Den vzniku funkce: 28. ¢ervna 2012
Den vzniku €lenstvi: 13. kvétna 2011
mistopfedseda
predstavenstva:

Ing. BOHUSLAV SOLC, dat. nar. 18. bfezna 1964
Maléa kolonie 58, Kolonie 5.kvétna, 550 01 Broumov
Den vzniku funkce: 28. ¢ervna 2012

Den vzniku ¢lenstvi: 7. ¢ervna 2012

¢len predstavenstva:

Ing. FRANTISEK DEJNOZKA, dat. nar. 1. inora 1955
¢.p. 101, 503 31 Vysokéa nad Labem
Den vzniku Elenstvi: 26. zari 2012

Zpusob jednani:

Spole¢nost zastupuje ve vSech vécech predstavenstvo, a to bud spole¢né
vSichni ¢lenové predstavenstva nebo predseda predstavenstva spolecné s
jednim ¢lenem predstavenstva nebo mistopfedseda pfedstavenstva spole¢né s
jednim €lenem predstavenstva. Opravneéni zastupovat spole¢nost v sobé
zahrnuje i opravnéni podepisovat za spolecnost, a to tak, Ze k obchodni firmé
spole¢nosti pripoji svij podpis spolecné vsichni ¢lenové predstavenstva nebo
predseda predstavenstva spolec¢né s jednim ¢lenem pfedstavenstva nebo
mistopfedseda predstavenstva spolecné s jednim ¢lenem predstavenstva

Dozor¢i rada:
predseda dozorci
rady:

Ing. VLASTIMIL SICHROVSKY, dat. nar. 19. Gnora 1963
TreSnova 239, Babi, 547 01 Nachod

Udaje platné ke dni: 16. kvétna 2016 05:24 1/2



oddil B, vloZzka 840

Den vzniku funkce: 6. ledna 2014
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2014

¢len dozoréi rady:
Ing. JIRi POHORSKY, dat. nar. 11. srpna 1951
¢.p. 164, 503 22 Libcany
Den vzniku Clenstvi: 13. kvétna 2011

¢len dozor¢i rady:
LUDEK SIMEK, dat. nar. 25. kvétna 1968
Rybéarska 324, Nové Mésto, 550 01 Broumov
Den vzniku €lenstvi: 7. ervna 2012

Akcie:
51 779 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
1 000,- K&

Zakladni kapital: 51 779 000,- K&

Splaceno: 100%

Ostatni skute¢nosti:
Pocet ¢len statutarniho organu: 3
Pocet ¢lent dozor¢i rady: 3

Udaje platné ke dni: 16. kvétna 2016 05:24 2/2
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Schvaleno MF CR R © & ¥ A B X

Sbirka zakont &.500/2002 v plném rozsahu
Rozvaha UC POD 1-01
OZetni jednotka dorudi detni k315122015
zavérku soucdasné s doruenim
dafiového pfiznani za dafi (v celych tisicich) Nizev, sidle a pravni forma
z pfijmu a¢etni jednotky:
1x pfisluénému finanénimu Lesni spole&nost Broumov
afadu Holding , a.s.
1& Komenského 256
55001 Broumov
47452633
AT Pfedm&t podnikani
LESNI HOSPODARSTVI A JINE CINN
OSTI V OBLASTI LESNICTVI
R U T S W
Minulé
B&iné ucetni obdobi ddetni obdobi
Oznadeni AKTIVA
Brutto Korekce Netto Netto
a | b 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM 185977 -68149 127828 128245
A, Pohledavky za upsany vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek B4774 -68123 | 16651 20735
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 920 -920 |
B.I. 1. | 2zfizovaci vydaje ’
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje |
3. | Software 920 =820 |
I 4. Ocenitelnd prava
5. Goodwill
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
T Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 83854 -67203 16651 20735
B.II, 1, Pozemky 2216 | 2216 2216
2 Stavby 19597 | =13551 6046 6526
3. | Samostatné movité vdci a soubory movitych véci 62041 -53652 8389 6417
4. Péstitelské celky trvalych porostl |
5. Dospé&la zvifata a jeji skupiny
| 6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
T Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek | 5576
a. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
9. Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku |
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek '
B.IIT.1l. Podily - ovladana osoba
2o Podily v G&etnich jednotkich pod podstatnym vlivem
% Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily | |
4. | Pijéky a uvéry-ovlAdana/ovlidajici oscb,podst.vliv
5. Jiny dlouhodoby finan&ni majetek
6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek




Minulé

déetni obdobi

B&iné Gfetni obdobi
OznaCeni AKTIVA I
Brutto Korekce Netto Netto
a b 1 2 3 4

. i Obé&Zna aktiva 110773 -26 110747 107114
Cil: | zasoby 13975 13975 18899
CoIv L Materi&l 365 365 346

o Nedokon&ené wvyroba a polotovary 8865 BE65 10992

3. Vyrobky

4. Mladd a ostatni zvifata a jejich skupiny

5. ZboZi 1870 1870 3218

6. Poskytnuté zalohy na zasoby 2875 2875 4343
C.II. Dlouhodobé pohledavky 525 525 530
C.II: 1. Pohledévky z obchodnich vztahi E

2 Pohledavky - ovladana/ovladajici oscba

i Pohledavky - podstatny vliv

4. Pohledavky za spoleéniky

B Dlouhodobé poskytnuté zalohy 164 164 163

6. Dohadné G&ty aktivni

7. | Jiné pohledavky

B OdloZena dafiovéd pohledavka 36l 36l 367
C.III. Krétkodobé pohledavky 48355 -26 48329 46909
GiIIT 1. Pohledavky z obchodnich vztaht 46479 -26 46453 44409

. Pohled&vky - ovladana/ovladajici osoba

3. Pohledavky - podstatny vliv

4. Pohledavky za spole&niky

B Sociélni zabezpefeni a zdravotni pojidténi

6. Stat - dafiové pohledéavky 879 879 46

7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 997 997 2454

B. Dohadné Géty aktivni

9. Jiné pohledavky
c.IV, ; Kratkodoby finanéni majetek 47918 | 47918 40776
CIV. L. Penize 453 453 373

2. | Oty v bankach 47465 47465 40403

3. Kratkodobé cenné papiry a podily

4. Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
D.I. Casové rozlifeni 430 430 396
D.I. 1. N&klady pfi3tich obdobi 430 430 396 I

2, Komplexni né&klady pfistich obdobi

3. PEijmy p#istich obdobi




Stav v b&Zném

Stav v minulém

Oznateni PASIVHA adetnim obdobi dcetnim obdobi
a b 5 6
PASIVA CELKEM 127828 128245
A. Vlastni kapité&l 110049 109842
A.I. Zékladni kapité&l 50279 50279
A.I. 1. Zakladni kapital 51779 51779
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) -1500 -1500
3. Zmé&ny zakladniho kapitalu
A.IIL. Kapitalové fondy 266 266
B.IL. L. AZio
2 Ostatni kapitdlové fondy 266 266
3 Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zévazkid
q, Ocefiovaci rozdily z pfecen&ni pfi pfemZnach obch.k
5. Rozdily z pfem&n obchodnich korporaci
6. Rozdily z ocenéni pfi pfeménadch obch. korporaci
A.III. Fondy ze zisku 12170 10666
| A.III.1. Rezervni fond 11856 10356
2. Statutdrni a ostatni fondy 314 310
A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let 46734 48083
| A, IV. 1. Nerozdé&leny zisk minulych let 46734 48083
25 Neuhrazend ztrata minulych let
3. Jiny vysledek hospodafeni minulych let
i A.V. 600 548 |
| A.V. 1. Vysledek hospodafeni bé&Zného G&etniho obdobi (+/-) 600 548
|
| 2 Rozhodnuto o z&lohach na wvyplatu podilu na zisku - |
B. | cizi zdroje 17779 18403
B.I. Rezervy 10294 11726
Bils s Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist
|
2. | Rezerva na dichody a podobné zé&vazky
3. Rezerva na dafl z pfijmd
4. Ostatni rezervy 10294 11726
B.II. Dlouhodobé zawvazky
B.II. 1. Zavazky z obchodnich vztaht
2. Zavazky - ovladana/ovladajici osoba
3. Zavazky - podstany vliv
4. Zavazky ke spolecénikim
By Dlouhodobé pFijaté zalohy
6. Vydané dluhopisy
T Dlouhedobé sménky k dhradé
8. Dohadné G&ty pasivni
9. Jiné zavazky
10.| OdloZeny dafiovy zavazek




| Stav v b&Zném Stav v minulém
| Oznaceni PASIVA d¢etnim obdobi Gc¢etnim obdobi
i
a b 5 6
B.III. | Kratkodobé zavazky [ 7485 6677
B.III.1. Zévazky z obchodnich vztahud [ 1201 B46

2. Zavazky - ovladana/ovladajici oscba
3. Zavazky - podstatny vliv

' Zavazky ke spoleZnikim 1295 13el
5. Zévazky k zaméstnancim 1203 1057
6. Z&vazky ze soci&l. zabezpedeni a zdravot.pojiZténi | 572 504
7. | Stat - dafiové zévazky a dotace ' 2443 1737
8. Kratkodobé pfijaté zalchy 16

9. | Vydané dluhopisy

10.| Dohadné a¢ty pasivni | 755 | 1172

11.| Jiné =zavazky . |

B.IV. Bankovni dvéry a vypomoci
B.IV. 1. Bankovni dvéry dlouhodobé

25 Kratkodobé bankovni davéry

= Kratkodobé finanéni vypomoci i
T Casové rozliSeni

|
|
|
€.I. 1. | V§daje pfistich obdobi
|
2 Vynosy pfistich obdobi

OkamZik sestaveni Podpis statutadrniho organu Osoba odpovédnad za Géetnictvi Osoba odpov&dnd za dfetni
ddetni zavérky: nebo fyzické osoby, kterd (jméno a podpis): zavérku (jméno a podpis):

" 3

Telefon: 491523688

je Géetni

S b pose

- gudiior -



Schvéleno MF CR

Sbirka zakond &.

Ofetni jednotka dorudi G&etni

500/2002

VEKATS ZISKU A

v plném rozsahu

k31 12:2015

zdvérku soudasn® s doruenim
dafiového pfiznani za daif

z pEijmu

1x pFisluinému finan&nimu

dfadu

(v celych tisicich K&)

it o

47452633

ZTRATY

Vysledovka UC POD 2-01 I

Nazev, sidlo a pravni forma
a¢etni jednotky:

Lesni spoleénost Broumov
Holding , a.s.

Komenského 256

55001 Broumow

Pfedmét podnikani
LESNT HOSPODARSTVE A JINE CINN
0STI V OBLASTI LESNICTVE

Skuteénost v dfetnim obdobi
Oznadeni TEXT |
|
sledovaném minulém
a b 1 2
I. Triby za prodej zboZi 203873 208565
A. Ndklady vynaloZené na prodané zbofi 164292 168353
+ Obchodni marie 39581 40212
II. Viykony 5243 6636
IT: 1. Triby za prodej vlastnich vyrobkd a sluZeb 7165 4136
EL: 2 Zména stavu zascb vlastni &innosti -2127 2163
II. 3. Aktivace 205 337
B. Vykonova spotfeba 17362 | 16609
B.l.| Spotfeba materiilu a energie 7656 10190 |
B.2.| 8luZby 9706 6419
+ Pfidana hodnota 27462 30239
|
4% Osobni naklady 19481 20032
C.1l.| Mzdové naklady 10045 10386
C.2.| Odmé&ny &lenim organd spolednosti a druZstva 4464 4464
C.3.| Naklady na sociilni zabezpefeni a zdrav.pojisténi 4500 4671
C.4.| Socialni naklady 472 511
D. Dan& a poplatky 595 583
E. Odpisy dlouhcdob&ho nehmotného a hmotného majetku 4169 3281
III. Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 535 3184
II1.3, Triby z prodeje dlouhodobého majetku 415 395
TLLi2i Triby z prodeje materidlu 120 2789
F. Zhstatkova cena prodaného dl.majetku a materidlu 135 2599
F.l.| Zistatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 21 |
F.2.| Prodany material 114 2599
G. Zména stavu rezerv,oprav.poloZek,nidkladh.pf.obdobi -1557 5290
v, Ostatni provozni wvynosy 1096 908
H. Ostatni provozni néklady 33ez 2841
V. Pfevod provoznich vynosd |
I Pfevod provoznich nakladd
¥ Provozni vysledek hospodafeni 2888 -295




[ Skutecnost v ucetnim obdobi
Oznaceni | TEXT -
’ sledovaném minulém
a b 2
VI, TrZby z prodeje cennych papirfi a podild
fr 8 Prodané cenné papiry a podily
VII. Vynosy z dlouhodobéhe finan&niho majetku :
VII. 1 Vynosy z podild v ovlad.osob.,(&et.jed.podst.vliv
VII. 2 Vynosy z ost.dlouhodobych cennych papird a podild
VII. 3 Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku |
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku |
K. N&klady z finan&niho majetku |
IX. | Vynosy z pfecené&ni cennych papird a derivatd
L. Néklady z pfecen&ni cennych papiri a derivéatd
M. Zmé&na stavu rezerv a opr.pol. ve finan&ni oblasti [ 150 -64
X. Vynosové Groky 11 33
N. Nakladové droky
XI. Ostatni finan&ni wvynosy 1220 2326
0. Ostatni finanéni néklady 3311 529
XII. Pfevod finan&nich vynosi
P. Pfevod finan&nich nakladd [
* Finanéni vysledek hospodafeni -2230 | 1894
Q. Dafi z pfijmd za b&Znou Einnost 58 1051
Q.1.| - splatna 52 1303
Q.2.| - odloZend 6 -252
|
¥ Vysledek hospodafeni za bé&Znou &Einnost 600 548
XIII. Mimofadné vynosy
R. Mimofadné naklady
]
S. Dafi z pfijmd z mimofadné &innosti |
S5.1.| - splatna
S.2.| - odloZena
* Mimofadny vysledek hospodafeni
: 119 Pfevod podilu na vysledku hosp.spole&nikim (+/-)
*hk Vysledek hospodafeni za dfetni obdobi (+/-) 600 548
b5 s Vysledek hospodafeni pfed zdané&nim 658 1599

OkamZik sestaveni
dfetni zévérky:

A4 fore

Podpis statutdrniho orgénu Osoba odpovédnd za d&etnictvi Oscba cdpov&dna za u&etni

nebo fyzické oscby, kterad (jméno a podpis):
je A& ednotkou:

zavérku (jméno a podpis):

Telefon:

491523688
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Schvaleno MF CR R 0 Z V A H A

Sbirka zékond &.500/2002 v plném rozsahu
UZetni jednotka dorudi Géetni k 31.12.2014
zavérku soulasné s dorudenim

dafiového pfiznani za daf (v celych tisicich)
z pfijma

1x pfislufnému finandnimu

L_Rozvaha 0¢ poD l—?i_J

Nazev, sidlo a pravni forma
ucetn! jednotky:

Lesni spoleénost Broumov

dfadu —_— Holding , a.s.
1¢ Komenského 256
. 55001 Broumow
47452633
- Predmét podnikani
LESNT HOSPODARSTVI A JINE CINN
OSTI V OBLASTI LESNICTVI
Minulé
BéZiné ucetni obdobi dcetni obdobi
Oznaceni AKTIVA e
Bruttoe | Korekoe Netto | Netto
a b ik 2 3 4
AKTIVA CELKEM 194621 -66376 128245 | 123480
A, Pohledavky za upsany vlastni kapitéal
B Dlouhodoby majetek B7111 -66376 20735 | 17372
BT Dlouhodoby nehmotny majetek 920 =920
B Zfizovaci wvydaje
2a Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
35 Software 920 =920
4. Ocenitelnd prava
& Goodwill
By Jiny dleouhodoby nehmotny majetek
i Nedokonfeny dlouhedoby nehmotny majetek
8. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek
|
ks Dlouhodoby hmotny majetek 86191 -65456 20735 17372
RELs L Pozemky 2216 2216 2216
2% Stavby 19543 -13017 6526 7139
= E Samostatné hmot mov. véci a soubory hm.mov.véci 58856 =52439 6417 8017
4. Péstitelské celky trvalych porosti
D Dosp&la zvifata a jeji skupiny
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
i NedokonZeny dlouhodoby hmotny majetek 5576 5576
8. Poskytnuté z&lohy na dlouhodoby hmotny majetek
HE Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek
BUETT L Podily - ovladand osoba
2 Podily v u€etnich jednotkéch pod podstatnym vlivem
2 i Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
4. 4Zapujcky, avéry-ovladana/ovladajici os.,podst.vliv
5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek
B Fofizovany dlouhodoby finanéni majetek
i Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek




Minulé

B&Zné dfetni obdobi dcetni obdobi
Oznaceni AKTIVA
Brutto Korekce Netto Netto
a b 1 2 3 4
Lo | Obé&Zna aktiva 107114 107114 105741
Sl Zasoby 168899 18899 186834
C.I 1. Materidl 346 346 349
2 Nedokondena vyroba a polotovary 109392 16992 B829
3 Vyrobky
3 Mladad a ostatni zvifata a jejich skupiny
Ly ZboZi 3218 3218 3002
6. Poskytnuté zdlchy na zasoby 4343 4343 6654
E.TL. Dlouhodobé pchledavky 530 530 276
[ So im0 Pohledavky z obchodnich wztahi
2 Pohledavky - ovladand/ovladajici oscha
S Pochledévky - podstatny vliv I
4. Pohledavky za spole&niky
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 163 163 161
6. Dohadné &ty aktiwvni
i Jiné pohledavky
B. Cdlofend dafiova pochledavka 367 367 115
C.IIT. Kratkodobé pohledavky 46809 46909 35643
CadchL e Pohledavky z obchodnich wztaht 44409 44409 32748
2 Pohledavky - ovladana/ovladajici oscba
3% Pohledavky - podstatny vliwv
4 Pohledavky za spoledniky
5 Socialni zabezpeleni a zdravotni pojisténi
= 5tabk - dafiové pohledavky 16 16 63
i Kratkodobé poskytnuté zalohy 2454 2454 2817
8. Dohadné aéty aktiwni
. Jiné pohledavky 15
IV Kratkodoby finanéni majetek 40776 40776 50988
BTNz . Penize 373 373 554
. | U&ty v bankéach 10403 10403 50434
Kratkodobé cenné papiry a podily
Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
|
D.I. Casové rozlideni 396 396 367
Thele Naklady p¥istich obdobi 396 396 367
2. Komplexni naklady pfistich obdobi
a5 PEijmy pfiitich obdeobi




Stav v béiném Stav v minulém
Oznacéeni BIRIETY & dfetnim obdobi Gdetnim obdobi
a b ] [
PASTVA CELKEM 128245 123480
Al Vlastni kapital 1008842 109484
A.T. Zakladni kapital 50279 50279
A.I. ‘1. Zakladni kapital 51779 51778
& Vlastni akecie a viastni obchodni pedily (-) =-1500 -1500
3. Zmény zakladniho kapitalu
BT, Kapitédlové fondy 266 266
B dE. . AZio
2 Ostatni kapitdlové fondy 266 266
3s Ocefiovaci rozdily z pfecensni majetku a zavazkd
4. Ocefovaci rozdily z pfecenéni p¥i pitemé&nach obeh.k
3 Rozdily z pfemén obchodnich korporaci
6. Rozdily z ocenéni p#i pfeménach obch. korporaci
A.IITI. Fondy ze zisku 10666 10730
A TTIT. I, Rezervni fond 10356 10356
i Statutdrni a ostatni fondy 310 374
A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let 48063 47957
AIV. 1. Nerczdéleny zisk minulych let 48083 47857
L Neuhrazend ztrata minulych let
3 Jiny vysledek hospodafeni minulych let
AV, 548 252
A.V. Vysledek hospodafeni b&ného detniho obdobi (+/=)
ok Rozhodnuto o zalchdch na vyplatu podilu na zisku -
B, Cizi zdroje 18403 13996
oI Rezervy 11726 6500
BT, L Rezervy pedle zvl&Stnich pravnich piedpist
2 Rezerva na dichody a podobné zavazky
3 Rezerva na dafi z pfijmd
4, Ostatni rezervy 11726 6500
BT Dlouhodobé zavazky
{2 I e Zavazky z obchodnich wztaht
25 Zavazky - ovlddana/ovladaiici osoba
% Zavazky - podstany vliv
4. Zavazky ke spole&nikim
5y Dlouhodobé pfijaté zalohy
6. Vydané dluhopisy
i Dlouhodobé smé&nky k tOhradé
8. Dohadné déty pasivni
% Jiné zavazky
10.| OdloZeny dafiovy zavazek




Stav v bé&Zném

d&etnim obdobi

Stav v minulém
aéetnim cbdobi

Oznadeni PASIVA
a b 5 6
B.IIT. Kratkodobé z&varky 6677 7496
BLITI. 1. Zavazky z obchodnich vztaht B46 12861
2. Zavazky - ovladana/ovladaiici oscba
s Zavazky - podstatny vliv
4, Zavazky ke spolednikim 1361 1485
5 Zavazky k zaméstnanchm 1057 1279
6 Zavazky ze social. zabezpeden! a zdravot.poji&téni 504 473
4 Stat - dafiové zavazky a dotace 1Ed T 1820
B. Kratkodobé pfijaté zdlohy
9. Vydané dluhopisy
1172 1178

10.| Dohadné déty pasivni

11.| Jiné zavazky
B, IV, Bankovni Gvéry a vypomoci
BTV LS Bankovni dvéry dlouhodobé

2 Kratkodobé bankovnl Gviry

3 Kratkodobé finan®ni vypomoci
(sl Casové rozliseni
s s i) Vydaje pfidtich cbdobi

gt Vynosy pfistich cbdobi

OkamZik sestaveni Podpis statutérniho orgénu

Osoba odpovédnd za udetnictvi

Oscba cdpovédna za Géetni

dcetni zavérky: ne fyzické osoby, kterd [ijméno a podpis): zavérku (jméno a podpis):
e Ufetni jednotkou:* /;
/ f/:’fa’.-
; {
/.'f £ j' {‘:;’ \_____ e =
’ l{ Telefon: 491523688
|
e | I}
|
75°%. 2078~

7

//.’ —
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Schvaleno MF CR
Shirka zakond &.500/2002

Ufetni jednotka doru@i udetni

N X OKAZ o LS KWY A

v plném rozsahu

k 31:12.2014

zavérku scudasné s dorufenim

dafiového p¥iznani za da#

z pEiimu

1x pfisluinému finanénimu

Gfadu

{v celych tisicich K&)

1€

47452633

Zr R OATOY

Vysledovka O& PoD 2-01

Nazev, sidlo a pravni forma
Géetni jednotky:

Lesni spoleénost Broumov
Holding , a.s.

Komenského 256

55001 Broumowv

Pfedmét podnikéni
LESNI HOSPODARSTVE A JINE (GINN
OSTI V OBLASTI LESNICTVI

Skutecnost v dcetnim obdobi
Cznadeni TEXT
sledovaném minulém
a b 1 2
1R Triby za prodej zboZf 2085865 180261
A Naklady vynaloZené na prodané zboii 168353 1e0641
+ Obchodnf marie 40212 19620
TI Vykony 6636 24987
L El TriZby za prodej vlastnich vyrobkd a slufeb 4136 16387
T Zména stavu zéscb vlastni &innosti 2163 -2186
T 35 Aktivace 337 10786
B. Vykonova spotfeba 16609 15723
B.l.| Spotfeba materialu a energie 10190 9515
B.2.| SluZby 6419 6208
+ Pridand hednota 30239 28884
{258 Oscbni naklady 20032 20232
C.1.| Mzdové néklady 10386 12124
C.2.| Odmény Elenim organii obchodni korporace 4464 3096
C.3.| Naklady na socidlni zabezpedeni a zdrav.pojiZténi 4671 4547
C.4.| Socialni naklady 511 465
D. Dané a poplatky 583 613
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 3281 4263
8 i Triby =z prodeje dlovhodobéhc majetku a materialu 3184 1104
LTk, TrZby z prodeje dlouhodobéhc majetku 395 932
150 5 1ty Triby z prodeje materialu 2789 ik
8 Zistatkova cena prodanéhc dl.majetku a materialu 2599 947
F.1.| Zbstatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 543
F.2.| Prodany material 2599 404
G. Zména stavu rezerv,oprav.polofek, ndkladd.pf.obdobi 5290 00
Iv. Ostatni provozni wvynosy 908 410
H: Ostatni provezni naklady 2841 3084
M. Pfevod provoznich wynosh
R Pfevod provoznich nakladd
* Proveozni vysledek hcspodafeniflm ~285 359




]

Skutednost v ufetnim obdobi

Oznaceni ‘ TEXT
sledovaném minulém
a b 1 2
NTs TrZby z prodeje cennych papird a podild
J. Predané cenné papiry a podily
VIiL: Vynosy z dlouhodobého finandéniho majetku
VII. 1 Vynosy z podild v ovlad.osob., d%et.jed.podst.vliv
VII. 2 Vynosy z ost.dlovhodebych cennych papird a podilfy
NEL.: 3 Vynosy z ostatniho dlouhodobého finandniho majetku
YI1L. Vynosy z kratkodobého finanénino majetku
K. Naklady z finanéniho majetku
15, 4 Vynosy z pfecendni cennych papir a derivath
T Naklady z pfecen&ni cennych papird a derivati
M. Iména stavu rezerv a opr.pol. ve finanéni oblasti -64 12
X. Vynosové droky 33 35
N. Nakladové troky 24
X, Ostatni finanéni vynosy 2326 1283
Lo Ostatnf finanéni naklady 529 1094
RIT., Pfevod finanénich wvynosn
B Pfevod finan&nich nakladd
*: Firnanéni wvysledek hospodafeni 1894 ig88
[ Daf z pfijimd za bé&Znou &innost 1051 295
Q.1.| - splatna 1303 558
0.2.| - odloZen& —252 -263
ifd Vysledek hospodafeni za b&Znou &innost 548 252
XITT. MimoEadné vynosy
R. Mimofadné naklady
535 Daf z pfijmd z mimof&dné Sinnosti
§.1.| - splatné
5.2 = odloZend
* Mimofadny vysledek hospodafeni
T Pfevod podilu na vysledku hosp.spolednikim [#i=}
Fokk Vysledek hospodafeni za néetni obdobi (+/-) 548 252
it e Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 1599 547
|

dfetni zavérky:

A 4. bors

L%

OkamZik sestaveni

Podpis statutirniho orgénu Osoba odpovédnd za d&etnictvi Csoba odpovédna za dfetni

nebo fyzické osoby, ktera [jméno a podpis):
/d% Gfetni jednotkou:

1 t —

V.

zavérku (jméno a podpis):
'5‘
|¢”I

“[/

Telefon: 491523688

|

| L | /,”;fpn_“\\\\\:
-' f l ~ audliny -
4
/ i\

A4 2075
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Schvéleno MF CR R 0 2 V A H A
Sbirka zékonl &.500/2002 v plném rozsahu
O&etni jednotka dorudi uéetni k 31.12.2013
zavérku soucasné s dorucenim
dafiového pfiznani za danf {v celych tisicich)
z pfiimu
1x pfisludnému finanénimu
ufadu
0
47452633 ;
Oznadeni | AKTIVA
a | b
| AKTIVA CELKEM
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek
B.1. 1. ZEizovaci vydaie
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
3. Software
4. Ocenitelnéd prava
5. Goodwill
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
% Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B.II. : Dlouhodoby hmotny majetek
B.II. 1. | Pozemky
24 Stavby
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci
4. Péstitelské celky trvalych porostl
o & Dospéld zvitata a jeji skupiny
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
b 4 Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek
. Poskytnuté z&lohy na dlouhodoby hmotny majetek
7 Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku
B.III. Dlouhodoby finan&¢ni majetek
B.IIl.1. Podily v ovladanych a fizenych osobéach
2. Podily v O&etnich jednotkach pod pedstatnym vlivem
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
4. Phj&ky a Gvéry-ovlédajici/Fidici osoba,podst.vliv
5. Jiny dlouhodoby finan&ni majetek
6. Pofizovany dlouhodoby finan&ni majetek
Ts Poskytnuté z&lohy na dlouhodoby finan&ni majetek

B&Zne

Brutto

189008

82900

1111

920

191

81789

2216
19699
59874

| Rozvaha 0C POD 1-01

Nazev, sidlo a pravni forma

udetni jednotky:

Lesni spolednost Broumov
Holding ,
Komenskéno 256
55001 Broumov

a.s8.

Predme&t podnikani
LESN HOSPODARSTVI A JINE CINN
OSTI V OBLASTI LESNICTVE

Minulé
u&etni obdobi |acetni obdobi
Korekce Netto Netto

2 3 4
~-65528 123480 125363
~-65528 17372 20146
-1111 |
-920
-191 |
;
-64417 | 11372 20076
| 2216 2131
-12560 7139 7804
~51857 8017 6497
3644
10
70




[T
Minule
‘ B&3né G&etni obdobi |Gdetni obdabi |
Ozna¢eni | AKTIVA 5 ; {
: Brutto Korekce i Netto Netto
} Nl et S S e } | i
a | b 2 f 3 | 4
i) i 1 § | R |
C. Ob&Zna aktiva i 105741 | 105741 104851
C.I. Zasoby H 18834 ; 18834 14638
| C.I. 1. Material ' 349 349 258
2. Nedokon&ena vyroba a polotovary 8829 8829 9125
3 Vyrobky 1890
4. Mladé a ostatni zvifata a jejich skupiny
5 Zbozi 3002 3002
6 Poskytnuté z&lohy na zasoby 6654 6654 3365
C.II. Dlouhodobé pohledavky 275 s 275 161
7% ) (RS Pohledavky z obchodnich vztahi
2 Pohledavky - ovlddajici a fidici osoba
s Pohledavky - podstatny vliv
4. Pohledavky za spole&niky,&leny druZstva a sdruZeni
5. | Dlouhodobé poskytnuté zélohy | 161 ‘ 161 161
6. | Dohadné adéty aktivni
i Jiné pohledavky
2. | OdloZend dafiovd pohledavka 114 114
C.I1I1. ; Kratkodobé pohledévky 35644 i 35644 | 47876
C.II1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahl 32749 | 32749 46293
2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba |
3. | Pohledavky - podstatny vliv ;
q, . Pohledavky za spoledniky,&leny druZstva a sdruZeni :
8. Socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi i »
6. Stat - datiové pohledavky 63 i ; 63 436
i 2 Kratkodobé poskytnuté zalohy 2817 : i 2817 1147
8. Dohadné &ty aktivni | !
9. | Jiné pohledavky 15 | 15
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 50988 E 50988 42176
CaTVa'1s Penize 554 | 554 402
2 Oty v bankéch i 50434 ! 50434 41774
3. Kratkodobé cenné papiry a podily
4. Potizovany kratkodoby finan&éni majetek
D.I. Casové rozlideni ! 367 367 366
2 285 R 7 Naklady pfistich obdobi 367 367 366
s Komplexni néklady p#istich obdobi
3. Pfijmy pfistich obdobi

Ka(

By RS




Stav v bé&Zném Stav v minulém

Oznadeni | PASIVA uEetnim obdobi | G&etnim obdobi

Ao b 5 i 6
} } 2 R S e L RO | e i
PASIVA CELKEM 123480 | 125363
| A. Vliastni kapital 109484 | 109359
A.1, Zakladni kapit8l 50279 | 50279
Aol D Z&kladni kapital SITIY 51779
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (=) «1%500 | -1500
3. Zmény zakladniho kapitalu
A.II. | Kapitalové fondy 266 | 266
A.II. 1. Emisni aZio
26 Ostatni kapitdlové fondy 266 | 266
3. | Ocehovaci rozdily z precenéni majetku a zavazkl
4. | Ocefovaci rozdily z pfecené&ni pfi prfeménach
5. | Rozdily z pfemé&n spolelnosti
6. i Rozdily z ocen&ni pii pfeménach spolecnosti
A, III. | Rezervni fondy,nedélitelny fond,ost.fondy ze zisku 10730 10803
A.III.1. | Zakonny rezervni fond/Ned&litelny fond 10356 10356
2. | Statutarni a ostatni fondy 318 | 447
A.IV. | Vysledek hospodafeni minulych let 47957 | 47435
A.QV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let 47957 | 47435
2. Nerozdélend ztrata minulych let
3. | Jiny vysledek hospodafeni minulych let
A.V. Vysledek hospodafeni béiného adetniho obdobi (+/-) 252 : 576
B. Cizi zdroje 13996 | 16004
Bils Rezervy 6500 5588

- ¥ SR Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisi
o< Rezerva na dachody a podobné zavazky
3 Rezerva na dafi z pfijmi
4. Ostatni rezervy 6500 | 5588

Dlouhodobé zavazky | 149
B.I1. 1. | 2&vazky z obchodnich vztahu
2. | Z&vazky - ovlddajici a Pidici oscba
3, Zavazky - podstany vliv
4. Zavazky za spoleéniky,&leny druZstva a sdrufeni
5. | Dlouhodobé pfrijaté zalohy
6 Vydané dluhopisy
7. Dlouhodobé sménky k Ghradé
8. | Dohadné G&ty pasivni
9. | Jiné zavazky
10.| OdloZeny dafiovy zavazek o | 149




Stav v bé&Zném

Ozna&eni | PASIVA G&etnim obdobi
| ,
a 1 b >
| IEERRE EEL R s { SN
B.II1X. | Kratkodobé zavazky 7496

B.III.l. | Z&vazky z obchodnich vztahi 1261
2 Zavazky - ovladajici a ¥idici oschba

3. | Zavazky - podstatny vliv

4. | Zavazky za spoleéniky,Cleny druZstva a sdruZeni 1485
{ Zavazky k zam&stnancim 1279
! 6. Zz4vazky ze social. zabezpedeni a zdravot.pojisténi 473

7. | Stat - dahové zavazky a dotace 1820

| 8. | Kratkodobé prijaté zalohy

: 9. Vydané dluhopisy
10.| Dohadné u&ty pasivni 1178
11.| Jiné zévazky

B.IV. . Bankovni Gvéry a vypomoci
BV 1, | Bankovni dvéry dlcouhodobé

2 Kratkodobé bankovni uvéry

3. Kratkodobé finanéni vypomoci

oy &8 Casové rozliSeni

X -3y Vydaije pfistich obdobi
b &3 Vynosy pfidtich obdobi

Stav v minulém

udetnim

obdobi

10267
3568

1571
1150

2931

1047

OkamZik sestaveni Podpis statutérniho organu Osoba odpovédna za Ggetnictvi Osoba odpovédna za

aéetni zavérky: nebo fyzické osoby, ktera {iméno a podpis):
fﬂHe adetni jednotkou:
/ Ing. Semerdkové Jana

z2é&vérku

Ing.Semerakova
/

Telefon:

(iméno a podpis) :

491523688

acetni

ana
7




Llll.l e . s AR

Schvaleno MF CR VYIKAZ 2 SKU A ZLTRATY

Sbirka zékonl &.500/2002 v plném rozsahu F e
. vysledovka UC POD 2-01
Udetni jednotka dorudi Gcetni k 31.12.2013 “
zav8rku soucdasné s dorudenim
dafiového p¥fiznani za dan {v celych tisicich K&} Nazev, sidlo a pravni forma
z piijmu Gfetni jednotky:
1x ptisiusnému finanénimu Lesni spolednost Broumov
Gfadu i i Holding , a.s.
ic ! Komenského 256
Ko St 55001 Broumov
47452633 |
I Pfedmét podnikéani
LESNT HOSPODARSTVI A JINE CINN
0STI V OBLASTI LESNICTVI
Skutednost v Gdetnim obdobi
Ozna&eni TEXT ; P |
I
siedovaném | minulém
a b 3 ‘ 2
gt ! 5 ] IS d 0! .
¢ = Triby za prodej zboii 180261 | 76147
A, Naklady vynaloZené na prodané zboZi 160641 | 67650
+ Obchodni marze 19620 | 8497
| ;
i1 Vykony 24987 § 180322
| e = T I Tri#by za prodej vlastnich vyrobkd a sluZeb 16387 ! 179287
| T2 Zména stavu zasob vlastni &innosti -2186 | 1035
1% 3 Aktivace 10786
| B. Vykonova spotfeba 15723 | 159416
| B.1l. Spotfeba materidlu a energie ! 9515 ; 148228
1 B.2.| Sluzby | 6208 | 11188
i | pridané hodnota ‘ 28884 | 29403 |
| ‘
3 . Osobni naklady | 20232 | 20770 |
f C.1. Mzdové naklady 12124 | 14110 |
| C.2.. Odm&ny &lenim organd spolednosti a druZstva { 3096 f 1166
| C.3. Naklady na socidlni zabezpefeni a zdrav.pojifténi 4547 | 4994
‘ C.4., Socialni néklady : 465 | 500
D. Dané a poplatky 613 | 656
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 4263 | 3465
| III. Triby 2z prodeje dlouhodobéhc majetku a materidlu 1104 ; 2297
| 111.1. Triby z prodeie dlouhodobého majetku 932 | 2008
I111.2. | Triby z prodeje materidlu 172 | 289
ﬁ F. Zhstatkova cena prodaného dl.majetku a materidlu 947 | 871
F.1.| 2istatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 543 | 510
F.2.| Prodany materidl | 404 | 361
G. | 7ména stavu rezerv,oprav.poloZek,nékladi.pf.obdobi ; 900 | 2000
V. | Ostatni provozni vynosy 1 410 : 40
H. | Ostatni provozni naklady | 3084 | 792 |
: V. | Prevod provoznich vynosi
I. | Preved provoznich nékladid
® | Provozni vysledek hospodatfeni 3186




-
Skutednost v 4letnim obdobi
Oznadeni TEXT e e e o
sledovaném |  minulém
a b 1 | 2
i
VI. Triby z prodeije cennych papiry a podild
J. Prodané cenné papiry a podily
Vil Vynosy 2z dlouhodobého financéniho majetku
VII. 1 vynosy z podild v ovlad.osob.,Get.jed.podst.vliiv
Vir. 2 | Vynosy z ost.dlouhodobych cennych papird a podild i
VIl. 3 vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
W) Néklady z finandniho majetku
| H
IX. | Vynosy z pPecendni cennych papird a derivatd
L. | Néklady z pfecenéni cennych papiri a derivatd
M. | Zmé&na stavu rezerv a opr.pol. ve finan&ni oblasti 22§ -3659
X. f vynosové uroky ! 35 ; 10
N. | Nakladové uroky 24 | 31
XI. | Ostatni finanéni vynosy 1283 | 2818
0. | Ostatni finan&ni naklady 1094 8376
!
XII. | Prevod finanénich vynosl
P. | Prevod finandnich nakladu
ﬁ * Finan&ni vysledek hospodafeni 188 | ~1920
Q. Daf z pFijmi za b&Znou &innost 295 | 690

Q.1.; - splatna 558 | 1176
Q.2.: - odloZené -2863 | ~-486

betd Vysledek hospodakeni za bé&Znou &innost 252 | 576

XII1. Mimofadné vynosy
R. Mimofadné néklady

i 8 Dafi z pfiimb z mimofadné Sinnosti

1. ~ splatna
$.2. =~ odloZena

i % Mimofadny vysledek hospodafeni

LA Vysledek hospodateni za udetni obdobi{+/-) 252 | 576

il Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 547 | 1266

OkamZik sestaveni Podpis statutdrniho orgénu Osoba odpovédnéd za uletnictvi Osoba odpovédnd za uUdetni

! 1 Te Prevod podilu na vysledku hosp.spolednikim (+/-)

fyzické osoby, krerd {iméno a podpis): zavérku (iméno a podpis):

,/ Ing. Semerdkové Jana ing.8emerakové Jana
1f

v

1
L

‘l # : Telefon: 491523688




Priloha ¢.5



Vyvoj polozek rozvahy a vykazu ziska a ztrat Procentni analyza Retézové indexy zmén Trend
(v tisicich Kg&) podilu na souétu polozek (meziro&ni zmény) pram.
Polozky aktiv 2015 2014 2013 2012 2011 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 2015 2014 2013 2012 vV %
Pohledavky za upsany VK 0 0 0 0 0 0,0
Dlouh. nehmot. majetek 0 0 0 0 0 0,0
Dlouh. hmotny majetek 16651 20735 17372| 20076| 18037 13,0 | 16,2 | 14,1 [ 16,0 | 151 80,3 119,4 86,5 111,3 99,4
Dlouh. finanéni majetek 0 0 0 70| 12003 0,1 10,0 0,0 0,6 0,1
Zasoby 13975| 18899 18834 14638 17014] | 109 | 147 [ 153 | 11,7 | 142 73,9 | 1003 128,7 86,0 97,2
Dlouhodobé pohledavky 525 530 276 161 143 | 04 | 04 | 02 | 01 | 01 99,1 192,0 1714 | 1126 1438
Kratkodobé pohledavky 48329| 46909] 35643| 47876 34351| | 378 | 366 | 28,9 | 382 | 287 103,0 | 131,6 74,4 139,4 112,1
Finanéni majetek 47918] 40776] 50988] 42176] 37852 | 375 [ 31,8 41,3 ] 336 [ 31,6 1175 | 80,0 1209 | 1114 107,5
Casové rozliseni 430 396 367 366 445| | 03 [ 03 [ 03 [ 03 | 04 108,6 | 107,9 100,3 82,2 99,8
AKTIVA CELKEM 127 828| 128 245| 123 480] 125 363| 119 845] [ 100,0| 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 997 | 1039 98,5 104,6 101,7
Polozky pasiv 2015 2014 2013 2012 2011 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 2015 2014 2013 2012 V %
Zakladni kapital 50279| 50279| 50279 50279| 51779 39,3 | 39,2 | 40,7 | 40,1 | 43,2 100,0 100,0 100,0 97,1 99,3
Kapitalové fondy 266 266 266 266 266 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Fondy ze zisku 12170 10666| 10730| 10803 10817 9,5 8,3 8,7 8,6 9,0 114,1 99,4 99,3 99,9 103,2
HV minulych let 46 734| 48083 47957 47435 55669 36,6 | 37,5 | 388 | 37,8 | 46,5 97,2 100,3 101,1 85,2 95,9
HV bézného obdobi 600 548 252 576 -8 234 0,5 0,4 0,2 0,5 -6,9 109,5 217,5 43,8 -7,0 90,9
Rezervy 10294 11726 6 500 5588 0 8,1 9,1 53 4,5 87,8 180,4 116,3 96,1
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 149 635 0,1 0,5 0,0 23,5 5,9
Kratkodobé zavazky 7 485 6677 7496 10267 8913 5,9 52 6,1 8,2 7,4 1121 89,1 73,0 1152 97,3
Dlouhod. bankovni Gvéry 0 0 0 0 0 0,0
Bé&zné bank.uvéry a vypom 0 0 0 0 0 0,0
Ostatni pasiva 0 0 0 0 0 0,0
PASIVA CELKEM 127 828| 128 245| 123 480| 125363 119 845| | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 99,7 103,9 98,5 104,6 101,7
Skladba hosp. vysledku 2015 2014 2013 2012 2011 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 2015 2014 2013 2012 vV %
Pfidana hodnota 27 462| 30239 28884 31846 57816 13,0 | 136 | 139 | 12,0 | 19,5 90,8 104,7 90,7 55,1 85,3
Hruby provozni prebytek 7 386 9 624 8 039 8642| 23692 3,5 4,3 3,9 3,3 8,0 76,7 119,7 93,0 36,5 81,5
HV z provozni ¢innosti 2888 -295 359 2524| 17733 1,4 -0,1 0,2 1,0 6,0 -979,0 -82,2 14,2 14,2 -258,2
HV z finanéni €innosti -2 230 1894 188| -10495| -3096 -1,1 0,9 0,1 -40 | -1,0 -117,7 | 1 007,4 -1,8 339,0 306,7
HV za ugetni obdobi 600 548 252| -8234| 11604 0,3 0,2 0,1 -3,1 3,9 109,5 217,5 -3,1 -71,0 63,2
HV pred zdanénim 658 1599 547 -7971| 14637 0,3 0,7 0,3 -3,0 4,9 41,2 292,3 -6,9 -54,5 68,0
Dan z piijmi 58 1051 295 263 3 033 0,0 0,5 0,1 0,1 1,0 5,5 356,3 112,2 8,7 120,7
Polozky vynost 2015 2014 2013 2012 2011 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 2015 2014 2013 2012 vV %
Vykony a trzby z prod.zbozi 209 116 215201| 205 248| 256 470| 295 008| 98,6 | 97,1 | 98,6 | 96,7 | 99,7 97,2 104,8 80,0 86,9 92,2
Trzby z prodeje DM a materiélu 535 3184 1104 2297 111 0,3 1,4 0,5 0,9 0,0 16,8 288,4 48,1 2 069,4 605,7
Ostat. provozni vynosy 1096 908 410 40 192 0,5 0,4 0,2 0,0 0,1 120,7 221,5 1025,0 20,8 347,0
Trzby a vyn. z fin. majetku 0 0 0 0 0 0,0
Vynosové Uroky 11 33 35 10 13 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 33,3 94,3 350,0 76,9 138,6
Ostat. fin. vynosy 1220 2 326 1283 6477 463 0,6 1,0 0,6 2,4 0,2 52,5 181,3 19,8 13989 4131
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0 0,0
VYNOSY CELKEM 211 978| 221 652| 208 080| 265 294 295 787| [ 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 956 | 1065 78,4 89,7 92,6
Polozky nakladu 2015 2014 2013 2012 2011 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 2015 2014 2013 2012 V %
Vyk. spotf. a prodané zbozi 181 654| 184 962( 176 364| 227 066| 263 162 86,0 | 84,1 | 85,0 | 86,0 | 86,6 98,2 104,9 77,7 86,3 91,8
Osobni naklady 19481 20032 20232| 20770| 22470 9,2 9,1 9,7 7,9 7.4 97,2 99,0 97,4 92,4 96,5
Dané a poplatky 595 583 613 656 734 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 102,1 95,1 93,4 89,4 95,0
Odpisy DNM a DHM 4169 3281 4263 3465 5178 2,0 1,5 2,1 1,3 1,7 1271 77,0 123,0 66,9 98,5
ZC prodaného DM a mater. 135 2599 947 871 257 0,1 1,2 0,5 0,3 0,1 5,2 274,4 108,7 338,9 181,8
Ostatni provozni naklady 1825 8131 3984 2792 986 0,9 3,7 1,9 1,1 0,3 22,4 204,1 142,7 283,2 163,1
Prodané CP a vklady 0 0 0 0 0 0,0
Nékladové troky 0 0 24 31 48 0,0 0,0 0,0 0,0 77,4 64,6 35,5
Ostatni fin. ndklady 3 461 465 1106 8377| 10923 1,6 0,2 0,5 3,2 3,6 7443 42,0 13,2 76,7 2191
Mimoradné naklady 0 0 0 0 0 0,0
NAKLADY CELKEM 211 320[ 220 053| 207 533| 264 028| 303 758] | 100,0 | 100,0 [ 100,0 | 100,0 | 100,0 96,0 106,0 78,6 86,9 91,9
Dan z piijmi 58 1051 295 690 263 -0,1 -2,1 -0,6 -0,2 | -0,1 5,5 356,3 42,8 262,4 166,7
Agregované polozky 2015 2014 2013 2012 2011 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 2015 2014 2013 2012 vV %
Trzby z prod.zbozi 203 873| 208 565| 180 261| 76 147| 105 216 96,2 | 94,1 | 86,6 | 28,7 | 35,6 97,8 115,7 236,7 72,4 130,6
Néklady na prodané zbozi -164 292(-168 353|-160 641 67 650| -88 978 -77,51-76,0 | -77,2 [ 25,5 | -30,1 97,6 104,8 -237,5 -76,0 -27,8
Ostatni provoz. vynosy 6874 10728| 26501| 182 660| 190 095 3,2 4,8 12,7 | 68,9 | 64,3 64,1 40,5 14,5 96,1 53,8
Ostatni provoz. néklady -43 567| -51235[ -45762|-323 270| -203 809 -20,6 | -23,1 | -22,0 [-121,9] -68,9 85,0 112,0 14,2 158,6 92,4
Finanéni vynosy 1231 2359 1318 6 487 476 0,6 11 0,6 2,4 0,2 52,2 179,0 20,3 1362,8 403,6
Finan¢ni néklady -3 461 -465 -1130 -8 408 -10 971 -1,6 -0,2 -0,5 -3,2 -3,7 7443 41,2 13,4 76,6 218,9
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Mimoradné néaklady 0 0 0 0 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Hosp.vysledek pred zdanénim 658 1599 547 1266| -7971 0,3 0,7 0,3 0,5 -2,7 41,2 292,3 43,2 -15,9 90,2
Hosp.vysledek po zdanéni 600 548 252 576| -8 234 0,3 0,2 0,1 0,2 -2,8 109,5 217,5 43,8 -7,0 90,9




Vyvoj polozek aktiv v absolutnich
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Finanéni analyza hospodaiské situace

Ukazatele finanéni stability

Ukazatel Vypocet dop.hod.| mér.j. 2011 2012 2013 2014 2015
Ukazatel finan¢ni nezavislosti VK/A 40-70 % % 92,0 87,2 88,7 85,7 86,1
Ukazatel véfitelského rizika CZ/A 30-60 % % 8,0 8,3 6,1 52 59
Finanéni paka (FP) A/VK koef. 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2
Ziskovy U¢inek finanéni paky URZ * FP koef. 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2
Celkova Uvérovéa zadluZzenost (DU+KU) / A % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Urokové zatizeni Nu/EBIT do 50% % 0 2 4 0 0
Doba navratnosti Gvér(i DU+KU/HV+O roky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukazatele platebni schopnosti a likvidity

Ukazatel Vypocet dop.hod.| mér.j. 2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita (FM+KP) / KZ 1,0-1,5 koef. 8,10 8,77 11,56 13,13 12,86
Celkova likvidita OA / (KZ+KU) 1,5-2,5 koef. 10,03 10,21 14,11 16,04 14,80
Pracovni kapital (PK) OA -(KZ+KU) tis. K& 80447 | 94584 | 98245 | 100437 | 103 262
Ukazatel solventnosti (HV+0Q) /CZ nad 0,3 koef. -0,32 0,39 0,60 0,57 0,64
Ukazatele aktivity

Ukazatel Vypocet dop.hod.| mér.j. 2011 2012 2013 2014 2015
Podil pohledavek po Ihdté splat. PP/ BKP % 3,1 3,5 0,0 0,0 0,0
Podil zavazku po Ihiité splat. PZ/KZ % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kvalita trzeb pHjmy/(THC-az) koef. X 0,986 0,936 1,006 1,058
Doba obratu pohledavek (DoP) | (DP+KP)*365/T do 90 dny 43 57 116 69 83
Doba obratu kratkod.zavazkd  (DoZ) | KZ*365/CN-O do 140 dny 11 13 16 12 12
Doba obratu zavazk( z obch. styku 0Z*365 /CN-O do 140 dny 9 9 18 21 10
Doba obratu zasob (DoZa) Za*365/T do 100 dny 21 22 29 31 28
Délka operac¢niho cyklu DoP+DoZ-DoZ4 dny 53 65 129 88 99
Obrat celkovych aktiv T/A koef. 2,5 2,1 1,7 1,7 1,7
Ukazatele nakladovosti a rentability

Ukazatel Vypocet dop.hod.| mér.j. 2011 2012 2013 2014 2015
Celkova nakladovost CN/T % 102,7 99,5 99,7 99,3 99,7
Materidl. a energ. nakladovost ME / THC % 46,2 23,4 35,6 41,0 3,7
Mzdovéa nakladovost Mz / THC % 7,6 8,1 9,9 9,3 9,3
Rentabilita trzeb (Cista) HV/T % -2,8 0,2 0,1 0,2 0,3
Vynosnost celkovych zdroja  (hrubd) EBIT/P % 12,3 -6,3 0,5 1,2 0,5
Vynosnost vlastnich zdrojl (hruba) EBT / VK % 38,4 1,2 0,5 1,5 0,6
Ukazatele produkéni schopnosti a tvorby hospodarského vysledku

Ukazatel Vypocet dop.hod.| mér.j. 2011 2012 2013 2014 2015
Sazba obchodni marze OM/ Tz % 0,0 2,2 4,6 6,3 8,0
Sazba hrubé provozni marze PH/THC % 10,8 11,5 14,1 14,1 13,1
Sazba hrubého provozniho prebytku HPP / THC % 2,9 3,1 3,9 4,5 3,5
Podil provozniho HV pHV /T % 0,9 1,2 0,2 -0,1 1,4
Podil vysledku z fin. €innosti fHV/T % -3,5 -0,7 0,1 0,9 -1,1
Podil vysledku z mimof¥. €innosti mHV /T %o 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Legenda:
SA - Stala aktiva
OA - Obézna aktiva
DM - Dlouhodoby majetek
Za - Zasoby
FM - Finanéni majetek
VK - Vlastni kapital
DU - Dlouhodobé Gvéry
KU - Kratkodobé uvéry
PK - Pracovni kapital
FP - Finan¢ni paka

URZ - Urokova redukce zisku
prijmy - PFjmy od dluznik

A,P - Aktiva resp. Pasiva celkem
DP - Dlouhodobé pohledavky
KP - Kratkodobé pohledavky
PP - Pohledavky po Ihiité splatnosti

BKP - Kratkodobé pohledavky brutto
CZ - Celkové zavazky
DZ - Dlouhodobé zavazky
KZ - Kratkodobé zavazky
PZ - Zavazky po IhGté splatnosti
OZ - Zavazky z obchodniho styku

EBT - Zisk pfed zdanénim

EBIT - Zisk pfed zdanénim a Uroky
HV - Zisk po zdanéni

T - Trzby resp. celkové vynosy
Tz - Trzby za zbozi
V - Vykony
THC - Tr2by z hl.&in. (Trzby z prodeje+Vykony)
ME - Spotfeba materidlu a energie
Mz - Mzdové a ost. osobni naklady
PH - Pfidana hodnota
HPP - Hr.prov.pfebytek (PH-Mz-Dané a popl.)
O - Odpisy DM
Nu - Nakladové Uroky
CN - Celkové naklady
az - Aktivace a zména stavu NV
CFp - Cash flow z provozni €innosti
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