Informace o rozhodnuti valné hromady o
pfechodu vSech akcii ostatnich akcionaft
spolecnosti Moravské kovarny, a.s. na
PENN GmbH

Spole¢nost Moravské kovarny, a.s., IC; 463
46 694, se sidlem Hruskové Dvory 44, 586 01
Jihlava, Ceska republika, zapsan4 v obchodnim
rejstfiku vedeném Krajskym soudem v Brng,
oddil B, viozka 740 (dale jen ,Spoleénost")
oznamuje, Ze valnd hromada Spole&nosti
konana dne 03.11.2020 pfijala rozhodnuti o
pfechodu vsech akcii Spole¢nosti vlastnénych
ostatnimi akcionafi, na PENN GmbH, se sidlem
Kremserstrale  7-9, 3500 Senftenberg,
Rakouska republika, FN 41327 a (dale jen
+PENN GmbH"), jako hlavniho akcionaie dle 88
375 a nasl. zakona ¢ 90/2012 Sb., o
obchodnich spoleénostech a druZstvech, ve
zneni pozdéjsich predpist (,Z0K").

Dle uvedeného rozhodnuti valné hromady ze
dne 03.11.2020 poskytne PENN GmbH za
podminek stanovenych timto rozhodnutim valné
hromady a pfislusnymi pravnimi pfedpisy
ostatnim akcionaflim Spole¢nosti, pfipadné
zastavnim veéfiteldm, bude-li prokazan vznik
zastavniho prava k akciim ostatnich akcionaft
Spolecnosti, penézité protiplnéni ve vysi 5.759
KC (slovy: pét tisic sedm set padesat devét
korun Ceskych) za jednu akcii na jméno
v zaknihované podob& o jmenovité hodnoté
1.000 K€ (slovy: jeden tisic korun &eskych).

Dle § 385 odst. 1 ZOK prechazi viastnické pravo
k ostatnim akciim Spoleénosti na PENN GmbH
uplynutim jednoho mésice od zvefejnéni zapisu
usneseni valné hromady Spole&nosti o nuceném
pfechodu ostatnich akcii do obchodniho
rejstfiku. Spole¢nost timto informuje akcionare,
Ze ke zvefejnéni zapisu usneseni valné
hromady Spole¢nosti o nuceném prechodu
ostatnich akcii do obchodniho rejstiiku doslo

Informationen liber den
Hauptversammlungsbeschluss iiber den
Ubergang aller Aktien im Eigentum der
librigen Aktionére der Moravské kovarny,
a.s. auf die PENN GmbH

Moravské kovarny, a.s., ID: 463 46 694, mi
dem Sitz in Hruskové Dvory 44, 586 01 Jihlava,
Tschechische  Republik, eingetragen im
Handelsregister des Kreisgerichts in Brinn,
Abteilung B, Einlage 740 (die .Gesellschaft")
teilt mit, dass die am 03.11.2020 abgehaltene
Hauptversammlung der Gesellschaft tiber den
Ubergang aller Aktien der Gesellschaft im
Eigentum der tbrigen Aktionare auf die PENN
GmbH, mit dem Sitz in KremserstraRe 7-9, 3500
Senftenberg, Republik Osterreich, FN 41327 a
(die ,PENN GmbH"), als Hauptaktionar gemaR
§§ 375 ff des Gesetzes Nr. 90/2012 Slg., tber
Handelsgesellschaften und Genossenschaften,
idgF (,GGG"), beschlossen hat.

Nach der angefuhrten Entscheidung der
Hauptversammlung vom 03.11.2020 gewshrt die
PENN GmbH zu den in diesem Beschluss der
Hauptversammlung und in den anwendbaren
Rechtsvorschriften festgelegten Bedingungen
den Ubrigen Aktiondren der Gesellschaft, ggf.
den Pfandglaubigern, sofern das Entstehen des
Pfandrechts an den Aktien der Gibrigen Aktionare
der Gesellschaft nachgewiesen wird, eine
finanzielle Gegenleistung in Hoéhe von CZK
5.759 (in Worten: funfttausend
siebenhundertneunundfiinfzig Tschechische
Kronen) pro Namensaktie in verbiicherter Form
mit einem Nennwert von CZK 1.000 (in Worten:
eintausend Tschechische Kronen).

Nach § 385 Abs. 1 GGG geht das
Eigentumsrecht an den ubrigen Aktien der
Gesellschaft auf die PENN GmbH mit Ablauf

eines Monats ab Veroffentlichung der
Eintragung des
Hauptversammlungsbeschlusses der

Gesellschaft Uber den Zwangsibergang der
Ubrigen Aktien im Handelsregister tber. Die
Gesellschaft informiert die Aktiondre hiermit,



dne 04.11.2020.

V Jihlavé dr/

1e 09.11.2020
/

l

dass es am 04.11.2020 zur Veroffentlichung der

Eintragung des
Hauptversammlungsbeschlusses  tGber den
Zwangsiubergang der Ubrigen Aktien ins

Handelsregister gekommen ist.

Moravské kovarny, a.s.

Rudolf Penn

Pfedseda predstavenstva / Vorstandvorsitzender

Prilohy / Anlage:

- Notafsky zapis NZ 1190/2020 ze dne
04.11.2020 véetné posudku znalce /
Notariatsakt NZ  1190/2020 vom
04.11.2020 samt
Sachverstandigengutachten
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STEJNOPIS
Notarsky zapis

sepsany dne 4.11.2020 (¢tvrtého listopadu roku dva tisice dvacet) Mgr. Vaclavem Vodou, notifem
v Praze, na misté samém v Jihlavé v budové na adrese Hruskové Dvory 44, 586 01 Jihlava, obsahujici
osvédceni podle § 80a zakona cCislo 358/1992 Sb., o notaéfich a jejich ¢innosti (notafsky rad), ve znéni
pozdé&jsich predpist (déle jen ,NotR“), tj. osvédéeni poZadovanych formalit a pravnich jedndani
spolecnosti €i jejich organl a osvédceni obsahu rozhodnuti vainé hromady obchodni spoleénosti
Moravské kovarny, a.s., se sidlem Hrukové Dvory 44, 586 01 Jihlava, ICO: 463 46 694, zapsané v
obchodnim rejstfiku vedeném Krajskym soudem v Brné&, oddil B, vloZka 740, (dale jen ,spolenost
Moravské kovarny, a.s.“ nebo ,Spole¢nost”). Jednani valné hromady spole¢nosti Moravské kovarny,
a.s. se konalo na misté samém v Jihlavé, v sidle spole¢nosti Moravské kovarny, a.s., v budové na adrese
Hruskové Dvory 44, 586 01 Jihlava, v zasedaci mistnosti v pfizemi hlavni budovy, dne 3.11.2020 (tfetiho
listopadu roku dva tisice dvacet) od 11:00 hod.

Na zakladé osobni U¢asti na jednani valné hromady spole¢nosti Moravské kovarny, a.s. podavam toto:

------------ Osvédceni pozadovanych formalit a pravnich jednani spolecnosti -
¢i jejich organi(i a osvédceni obsahu:
rozhodnuti valné hromady

spolec¢nosti Moravské kovarny, a.s.

Za prvé: Na zdkladé mné predloZenych listin v rdmci pfipravy této valné hromady a na zakladé mé
pfitomnosti pfi jejim jednani osvéd¢uji nize uvedené formality a pravni jednani organa spolecnosti
souvisejici s pfijetim pfedmétnych rozhodnuti:

Existence spole¢nosti Moravské kovarny, a.s. byla prokazdna z ovéfeného vystupu z obchodniho
rejstfiku vedeného Krajskym soudem v Brné, oddil B, vlozka 740, vydaného Mgr. Vaclavem Vodou,
notafem v Praze, pod Cislem V 2006/2020, o némZ Rudolf Penn, datum narozeni 12.6.1966, bydlisté
Zborna 64, 586 01 Jihlava, (dale téZ jen ,,Rudolf Penn”), pfedseda pfedstavenstva Spole¢nosti povéfeny
k zahajeni valné hromady pfedstavenstvem spolefnosti Moravské kovarny, a.s., jehoz totoZnost byla
prokdzéna a ovérena z predlozeného platného ufedniho prikazu, prohlasil, Ze obsahuje aktualni
a spravné udaje o spoletnosti Moravské kovarny, a.s. zapisované do obchodniho rejstfiku.---------------

Pisobnost valné hromady k pfijeti predmétnych rozhodnuti byla zjiSténa z ustanoveni § 421 odst. 2
pism. p) zdkona ¢islo 90/2012 Sh., zdkona o obchodnich spoleénostech a druistvech, v platném znéni
(dale jen ,zékon o obchodnich korporacich” nebo ,Z0K“), a z Cl. 24 odst. 2 pism. d) pfedloZeného znéni
stanov spole¢nosti, o nichZ Rudolf Penn, prohlasil, Ze jde o posledni Giplné znéni stanov spoleénosti. --

ZpUsobilost valné hromady k pfijeti pfedmétnych rozhodnuti byla zjisténa:




(a)

(b)

(c)
(d)
(e)
(f)
(g)
(h)

(i)
()

(k)
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z prohlaseni Rudolfa Penna, ktery po zahdjeni jednéni valné hromady prohldsil, #e: ~---------=-----
- valna hromada je usnasenischopna dle ustanoveni § 412 odst. 1 ZOK a ¢l. 39 odst. 1

pfedloZeného znéni stanov spole¢nosti, nebot po provedené prezenci jsou podle listiny

pfitomnych akciondf( na valné hromadé osobné nebo v zastoupeni zastupci piitomni

akcionafi spolecnosti vlastnici (i) 150 kus( akcif na jméno v zaknihované podobé, kazd4 ve

jmenovité hodnoté 1.000.000 K¢ (slovy: jeden milion korun éeskych), (ii) 40 kusti akcii na

jméno v zaknihované podobé, kazdd ve jmenovité hodnoté 100.000 K¢ (slovy: jedno sto tisic

korun Ceskych) a (iii) 1.016 kush akcii na jméno v zaknihované podobé, kazdd ve jmenovité

hodnoté 1.000 K¢ (slovy: jeden tisic korun &eskych), ktefi jsou tak dle €l. 9 odst. 2

pfedloZeného znéni stanov spole¢nosti opravnéni vykonadvat navalné hromadé své

hlasovaci pravo v pottu celkem 155.016 (sto padesat pét tisic Sestnact) hlast, co? je 96,39

% (devadesat Sest procent a tficet devét setin procenta) hlasq,
nebyla pfitomna osoba, kterd by nebyla pfipusténa na jednani valné hromady, nebo by ji nebyl
umozZnén vykon hlasovaciho prava,
z citovaného ovéreného vystupu z obchodniho rejstfiku,
z pfedloZeného Uplného znéni stanov spoleénosti,
z pfedloZeného vypisu z evidence zaknihovanych cennych papirt,
z listiny pfitomnych,
z ustanoveni § 412 odst. 1 ZOK,
z mého osobniho zjisténi, Ze po celou dobu jedndni vainé hromady byli osobn& nebo
v zastoupeni zastupci pfitomni akcionéfi spole¢nosti, o kterych Rudolf Penn, prohlésil, Ze vlastni
akcie opraviujici vykonavat na valné hromadé své hlasovaci pravo v poétu celkem 155.016 (sto
padesat pét tisic Sestnact) hlasi, coZ je 96,39 % (devadesat $est procent a tficet devét setin
procenta) hlast, s tim, Ze v pribé&hu valné hromady se zvysila G&ast akcionafl na koneény potet
155.232 (sto padesat pét tisic dvé sté ticet dva) hlasa, co? je 96,52 % (devadesat $est procent a
padesat dva setin procenta) hlast
z pozvanky na valnou hromadu,
z prohlaseni Rudolfa Penna, Ze pozvanka byla fédné vyvéZena na internetovych strankach
spole¢nosti na adrese www.mokov.com,
z nize uvedeného prohlddeni pfedsedajiciho valné hromady, proti némuz nebyla ze strany
osobné nebo v zastoupeni zastupci pfitomnych akcionaili podédna #adnd namitka & protest a
Zadnd z osob zdtastn&nych na valné hromadé mi nesdélila adaje, které by byly v rozporu s timto
prohladenim predsedy valné hromady, a proto odpadé uvedeni Gdaji poZadovanych pro tento
pfipad v ustanoveni § 80b odst. 1 pism. g) NotR.

Rudolf Penn prohlasuje, #e valnd hromada spolec¢nosti Moravské kovarny, a.s. je zplsobila pfijimat
rozhodnuti a je usnasenischopnd, protoZe jsou na valné hromadé osobné nebo zastoupeni zastupci
Pfitomni akcionafi s celkovym poétem 96,39 % (devadesat Sest procent a tficet devét setin procenta)
hlasii, ktefi mohou vykonévat své hlasovaci pravo, kdyz zdkaz vykonu hlasovaciho prava uvedeny v
Ustanoveni § 426 ZOK se nevztahuje na #ddného z p¥itomnych akcionafi, a ze nebyla pfitomna
osoba, ktera by nebyla pfipuiténa na jednani valné hromady, nebo by ji nebyl umoznén vykon

hlasovaciho prava.

-
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Pfedsedajicim valné hromady byl zvolen Petr Melichar, datum narozeni 5.9.1963, bydli§té& Jihlava,
Zrzavého 3259/9, PSC 586 01, jeho? totoZnost byla prokdzana a ovéiena z pfedloZeného platného
ufedniho prikazu, ktery Fidil valnou hromadu od okamZiku zvoleni aZ do jejiho ukonéeni. Proti volbé
piedsedajiciho valné hromady nebyl vznesen Zadny protest ¢i namitka.

Za druhé: Na zakladé shora uvedenych zjisténi prohlasuji, Ze formality a pravni jednani, k nimz byla
spolecnost &i jeji organy povinny pred pfijetim niZe uvedenych rozhodnuti valné hromady, byly
ucinény a jsou v souladu s pravnimi predpisy i zakladatelskym dokumentem spoleénosti. --------------

Za tieti: Na zékladé své pfitomnosti pfi jedndni valné hromady dale osvédéuji, Ze valna hromada pfijala
toto usneseni:

Konstatuje se, Ze PENN GmbH, se sidlem Kremserstrafle 7-9, 3500 Senftenberg-Imbach,
Rakouskd republika, FN 41327 a, je Hlavnim akciondfem Spoleénosti ve smyslu § 375 ZOK a je
oprdvnéna uplatnit nuceny pfechod akcii vydanych Spoleénosti patficich zbyvajicim akcionditm,
nebot vlastni Spoleénosti vydané zaknihované akcie na jméno o souhrnné jmenovité hodnoté
154.971.000 K¢ (slovy: jedno sto padesdt ctyFi milionii devét set sedmdesdt jedna tisic korun éeskych),
tedy (i) 150 kust akcii na jméno v zaknihované podobé, kaidd ve jmenovité hodnoté 1.000.000 K¢
(slovy: jeden milion korun éeskych) (oznaceni emise: Moravské kovdrny, a.s., ISIN: CZ0005127969),
(i) 40 kusti akcii na jméno v zaknihované podobé, kaida ve jmenovité hodnoté 100.000 K¢ (slovy:
jedno sto tisic korun ceskych) (oznaleni emise: Moravské kovdrny, a.s., ISIN: CZ0005127977), a (iii)
971 kusii akcii na jméno v zaknihované podobé, kazdd ve jmenovité hodnoté 1.000 K¢ (slovy: jeden
tisic korun ¢eskych) (oznaceni emise: Moravské kovdrny, a.s., ISIN: CZ0005127985), tedy akcie, které
odpovidaji podilu na zékladnim kapitdlu Spolecnosti ve vysi 96,36 % a se kterymi je spojen podil na
hlasovacich pravech ve Spoleénosti ve vysi 96,36 %.

Konstatuje se, Ze zbyvajici akciondfi Spole€nosti viastni 5.855 kust akcii na jméno v zaknihované
podobé, kaidd ve jmenovité hodnoté 1.000 K¢ (slovy: jeden tisic korun éeskych) (oznaéeni emise:
Moravské kovdrny, a.s., ISIN: CZ0005127985), coZ odpovidd podilu na zdkladnim kapitdlu Spoleénosti
ve vysi 3,64 % (,Zbyvajici akcie” popfr. ,,Zbyvajici akciondri”).

Vaing hromada rozhoduje ve smyslu §§ 375 a ndsl. ZOK o pFechodu vlastnického prava k Zbyvajicim
akciim (oznaceni emise: Moravské kovdrny, a.s., ISIN: CZ0005127985) ve viastnictvi Zbyvajicich
akciondfi na Hlavniho akciondie. Vlastnické prévo k Zbyvajicim akciim Zbyvajicich akciondit
prechdzi na Hlavniho akciondfe po uplynuti jednoho (1) mésice po zvefejnéni tohoto usneseni valné
hromady v obchodnim rejstfiku (, Pfechod viastnického prdva“).

Konstatuje se, Ze Hlavni akciondGF zaplati Zbyvajicim akcionGfim nebo, bude-li prokdzdn vznik
zastavniho prdava k Zbyvajicim akciim, zdstavnimu vé¥iteli, za jednu akcii na jméno v zaknihované
podobé o jmenovité hodnoté 1.000 K¢ (slovy: jeden tisic korun Ceskych) protipinéni ve vysi 5.759 K¢
(slovy: pét tisic sedm set padesdt devét korun Ceskych). PiiméFenost protipinéni je doloZena
znaleckym posudkem ¢. 318-40/2020, vyhotovenym znaleckym ustavem spoleénosti Mazars
Consulting, s.r.o., IC: 649 44 379, se sidlem PobFeini 3/620, 186 00 Praha 8, zapsanou v obchodnim-
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rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil C, vioika 42634, ze dne 20.08.2020, ktery ocenil
hodnotu jedné akcie Spole¢nosti na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1.000 K¢
(slovy: jeden tisic korun Ceskych) na éastku 5.759 Ké (slovy: pét tisic sedm set padesdt devét korun
Zeskych) (,Posudek”), Posudek tvofi prilohu prvni tohoto notdrského zdpisu. Ddle obdrii Zbyvajici
akciondfi uroky dle § 1802 zdkona ¢. 89/2012 Sh., obéansky zdkonik, ve znéni pozdéjsich predpisii,
ode dne Prechodu viastnického prava.

Konstatuje se, Ze Hlavni akciondF je povinen Zbyvajicim akciondFm zajistit vyplaceni protipinéni
véetné urokii ve smyslu § 389 ZOK bez zbytecéného odkladu po spinéni podminek podle § 388 odst. 1
ZOK. Vyplatou protiplnéni akciondiim Spoleénosti Hlavni akciondf povéfil Raiffeisenbank a.s., ICO:
492 40 901, se sidlem Hvézdova 1716/2b, Nusle, 140 78 Praha 4, zapsanou v obchodnim rejstfiku

vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vioZka 2051 (,,Banka“).

Banka vyplati protipinéni na bankovni tucet jednotlivého Zbyvajiciho akciondie uvedeny ke dni
PFechodu viastnického prava ve Vypisu z evidence cennych papirii, popF. bude-li prokdzén vznik
zdstavniho prava k Zbyvajicim akciim, zdastavnimu véfFiteli na jim uvedeny bankovni uéet. Nebude-li
ke dni Pfechodu viastnického prava ve Vypisu z evidence cennych papiri bankovni uéet jednotlivého
akciondfe uveden, resp. poZdda-li o to Banka, vyplati Banka tomuto akciondfi protipinéni v hotovosti
na pobockdch Banky v Ceské republice, které umoziiuji vybér v hotovosti, popF. na bankovni téet,
jehoZ udaje je pfislusny akciondF povinen pro tyto icel sdélit Bance do étrndcti (14) dnii ode dne
Piechodu vlastnického prava. Je-li k akciim zfizeno zdstavni pravo a nebude-li ke dni Pfechodu
viastnického prdva ve Vypisu z evidence cennych papirii uveden bankovni tiéet, je jednotlivy akciondF

povinen zajistit, Ze udaje o bankovnim ui¢tu poskytne Bance zdstavni véFitel.

K takto pfednesenému usneseni valné hromady nebyly ze strany osobné nebo v zastoupeni zdstupci
pfitomnych akcionafl vzneseny zadné protinavrhy &i pfipominky, a proto pfedsedajici valné hromady
vyzval pfitomné akcionéie k hlasovani, a to nejprve v pofadi pro, poté proti a zdrzel se, stim, aby
hlasovali pomoci hlasovacich listki. Bylo provedeno hlasovéni prostiednictvim hlasovacich listkd. -----

Rozhodny pocet hlasti pro jeho pfijeti je 144.744 (sto &tyficet Etyfi tisic sedm set EtyFicet Etyfi) hlasa.
Rozhodny pocet hlast jsem zjistil z ustanoveni § 382 odst. 1 ZOK, ktery stanovi, Ze: K pfijeti rozhodnuti
valné hromady je potfebny souhlas alespori 90 % (devadesdti procent) hlast vsech viastnik( akcii,
pfiemz vlastnici prioritnich akcii a hlavni akciond¥ maji vzdy prévo hlasovat.”. Spolecenska smlouva
nevyZaduje vy$si pocet hlasu.

Pro pfijeti usneseni hlasovali osobné nebo v zastoupeni zastupci pfitomni akcionafi nakladajici
154.971 (sto padesat &Etyfi tisic devét set sedmdesat jedna) hlasy. Proti hlasovali osobné nebo
V zastoupeni zdstupci pfitomni akcionari nakladajici 216 (dvé sté Sestnact) hlasy. Hlasovéni se zdrZeli
osobné nebo v zastoupeni zastupci pfitomni akcionafi nakladajici 45 (EtyFiceti péti) hlasy. ----------—---

Usneseni bylo pfijato.

Vysledek hlasovani a rozhodny polet hlasG jsem Zzjistil optickym pozorovanim hlasujicich,
Matematickym vypoctem a z prohla3eni pfedsedajiciho valné hromady. Proti vykonu hlasovaciho préava
nebyly vzneseny Zadné namitky.
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Za &tvrté: V souladu s ustanovenim § 80a odst. 2 NotR a na zakladé shora uvedenych zjidténi prohlaiuji,

v

76 ER

Zptisob a obsah rozhodnuti valné hromady spolecnosti Moravské kovarny, a.s., se sidlem Hruskové
Dvory 44, 586 01 Jihlava, ICO: 463 46 694, zapsané v obchodnim rejst¥iku vedeném Krajskym soudem
v Brné, oddil B, vloZka 740, které bylo dne 3.11.2020 (tFetiho listopadu roku dva tisice dvacet) valnou
hromadou spolecnosti Moravské kovarny, a.s. pfijato, je v souladu s pravnimi predpisy i
zakladatelskym dokumentem spoleénosti.

Za paté: Tento notafsky zapis o rozhodnuti valné hromady spole¢nosti Moravské kovérny, a.s. byl po
prelteni predsedajicim valné hromady bez vyhrad schvélen s tim, Ze vyslovné prohlésil, Ze si tento
notafsky zapis pfecetl a niZe jej podepise.

Petr Melichar
Petr Melichar, v.r.

Mgr. Vaclav Voda, notéf v Praze
L.S. {otisk uFedniho razitka) Mgr. Vaclav Voda, notéf v Praze
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ZNALECKY POSUDEK

Znalecky posudek €. 318-40/2020

gtanoveni vyse pfiméfeneho protipinéni v penezuch za
jednu akcii spoleénosti Moravské kovarny, a.s., znéjici na .
jméno o jmenovité hodnoté 1 000 K&, vydanou -

P v zaknihované podobé

r

- imufyzickych osob mzdovéa agenda poradenstvd aUdlt podnikové finance transakce zas
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Penn GmbH

Kremserstrale 7 - 9

A-3500 Senftenberg — Imbach
Austria

Vazeni,

v souladu se zadanim znaleckého ukolu jsme provedli stanoveni pfiméfeného protiplnéni v penézich za
jednu akeii, v nominalni hodnoté 1 000 K&, spolecnosti Moravské kovarny, a.s., se sidlem Hruskové
Dvory 44, 586 01 Jihlava, ICO: 463 46 964, zapsané v obchodnim rejstiiku vedeném u Krajského soudu
v Brné pod spisovou znackou B 740. Na zékladé objednavky jsme zpracovali znalecky posudek, ktery
vam predkladame.

Posudek byl vypracovan pro uéely nuceného piechodu iéastnickych cennych papirti ve smyslu § 375 a
nasledujicich zakona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich a druzstvech v platném znéni.

Hodnota pfiméfeného protiplnéni byla stanovena a je relevantni k datu 30. 6. 2020.

Ocenéni bylo provedeno s ohledem na stanovené omezujici podminky, pfedpoklady a nam dostupna
data a informace (uvedené dale v textu).

Popis jednotlivych metod ocenéni a zdiivodnéni jejich pouziti v ramei stanoveni vysledné hodnoty je
proveden v nasledujicich ¢astech znaleckého posudku.

Znalecky posudek byl zpracovan vyhradné pro uvedeny ucel a nelze jej proto bez piedchoziho
pisemného souhlasu ze strany znaleckého tstavu pouZzivat k Gi¢eliim jinym neZ je v tomto posudku a ve
smlouvé mezi zadavatelem a zhotovitelem uvedeno. Interpretace a pouziti vysledku ocenéni tésné
souvisi s ucelem jeho zpracovani.

Na zakladg naseho Setfeni a provedenych analyz, které jsou soucasti znaleckého posudku a v souladu
s uvedenym uéelem ocenéni jsme toho nazoru, Ze piimé&fena hodnota protiplnéni v penézich za jednu
akcii, v nominalni hodnoté 1 000 Kg&, spole€nosti Moravské kovary, a.s. k datu 30. 6. 2020 ¢ini:

5759 K¢

(slovy: pét tisic sedm set padesat devét korun ¢eskych).
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1 Preambule

1.1 Specifikace znaleckého ukolu — pfedmét, iéel a datum
ocenéni

Znalecky posudek ¢. 318-40/2020 (déle také jen ,znalecky posudek™) je vypracovan za uidelem
stanoveni vy3e pfiméfeného protiplnéni v penézich pro akcionate spolegnosti Moravské kovérny, a.s.,
se sidlem Hruskové Dvory 44, 586 01 Jihlava, ICO: 463 46 964, zapsané v obchodnim rejstiiku vedeném
u Krajského soudu v Brn€ pod spisovou znackou B 740 (déle také ,,Spole€nost‘ nebo ,MOKOV*), pro
ucely nuceného prechodu ucastnickych cennych papirii ve smyslu § 375 a nasledujicich zakona
¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich a druzstvech v platném znéni.

Hodnota pfiméteného protiplnéni je odhadnuta k datu 30. 6. 2020.

Bliz3i popis pfedmétu ocenéni, je uveden v kapitole &. 2.1 tohoto posudku.

1.2 Zadavatel znaleckého posudku.

Zadavatelem znaleckého posudku je spole¢nost Penn GmbH.

1.3 Zhotovitel znaleckého posudku

Zhotovitelem znaleckého posudku je Mazars Consulting, s.r.o., znalecky tistav pro obor ekonomika,
zapsany do prvniho oddilu seznamu dstavii kvalifikovanych pro znaleckou ¢&innost rozhodnutim
Ministra spravedlnosti Ceské republiky dne 25. Ginora 2003, ¢.j. M- 358/2003, sidlem Praha 8, Pobfezni
3/620, PSC 186 00, ICO: 64944379, zapsana v obchodnim rejstfiku vedenym Méstskym soudem
v Praze, oddil C., vlozka 42634 jednajici jednatelem spole&nosti, panem Jaroslavem Kfivankem (déle
jen ,,znalecky ustav*).

1.4 Prohlaseni znaleckého tstavu

JakoZto znalecky ustav v oboru ekonomika, timto prohladujeme, Ze zpracovany znalecky posudek
zohlediiuje vSechny ndm znamé skute¢nosti, které mohly ovlivnit uvedené zavéry nebo stanovenou
hodnotu. Rovnéz prohlasujeme, Ze v souéasné dobé ani v blizké budoucnosti nebudeme mit G&ast ani
prospéch z vlastnického prava k pfedmétnym aktiviim, kterych se tento posudek tyka. Vykon znalecké
Cinnosti, ani nase dal3 aktivity, ani honoraf za vypracovani posudku, nezavisi na dosazenych zavérech
nebo stanovené hodnoté.

Prohlajujeme, 7e nejsme podjati ve smyslu § 11 odst. 1 zakona &. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumoénicich.
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1.5 Obecné predpoklady a omezujici podminky

Znalecky posudek byl vypracovan v souladu st&mito obecnymi piedpoklady a omezujicimi
podminkami:

1. Nebylo provedeno zadné Setfeni sméfujici k ovéfeni pravosti, spravnosti a uplnosti podkladt
poskytnutych zadavatelem. RovnéZz nebyla provedena fyzicka inventura majetku k datu ocenéni.
Dale se ptedpoklada, ze informace z jinych zdroji, na nichz je zaloZen tento posudek &i jeho &asti,
jsou vérohodné a nebyly ve v§ech pfipadech ovéfovany.

2. Pfedpoklada se odpovédné vlastnictvi a vykon vlastnickych prav.
3. Pokud se nezjisti néco jiného, pfedpoklada se plny soulad s obecn& zdvaznymi pravnimi ptedpisy.

4. Z7ji8téna hodnota respektuje aktualni obecné podminky trhu k datu ocenéni, dale reflektuje finanéni
situace ocefiované spole¢nosti k datu ocenéni.

5. Pfedpokladiame, Ze od data ocenéni do data vydani znaleckého posudku nedoslo k Zidnym
skuteCnostem, které by mély vyznamny dopad na hodnotu a nebyly by v posudku zohlednény.

6. Znalecky ustav nepfebira odpovédnost za pfipadné zmény v trznich podminkach, ke kterym miize
dojit po datu vydani tohoto znaleckého posudku.

7. Znalecky posudek smi byt pouzit pouze pro uvedeny éel. Interpretace a pouZiti vysledku ocenéni
tésn¢ souvisi s ucelem jeho zpracovani.
8. Znalecky posudek nesmi byt ani jako celek ani jeho jednotlivé &asti kopirovan nebo rozmnozovan

pro jiné Ucely bez pisemného souhlasu znaleckého ustavu.

9. Nebylo provedeno Zadné Setfeni sméfujici k ovéfeni pravosti, spravnosti a Uplnosti podkladi
poskytnutych zadavatelem. Déle se pfedpoklada, Ze informace z jinych zdrojl, na nichZ je zalozen
tento posudek, ¢i jeho ¢asti jsou vérohodné a nebyly ve viech p¥ipadech ovétovany.

1.6 Prekazky pri vypracovani posudku

Pfi vypracovavani znaleckého posudku ani pii shromazdovani podkladi nezbytnych pro jeho
zpracovani se nevyskytly Zadné potiZze a zhotoviteli nebyly kladeny zadné p¥ekazky.
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2 Ocenéni

2.1 Popis predmétu ocenéni

Piedmétem ocenéni je spolenost Moravské kovarny, a.s. Jedna se o spolecnost s dlouholetou historii,
zaloZena byla jiz vroce 1920. Spole¢nost se orientuje na vyrobu zapustkovych vykovkil z oceli
tvafenych za tepla pro automobilovy primysl, stavebni priimysl, drazni techniku a stavebni stroje. 95 %
produkce je urfeno na export, pfedeviim do zemi EU.

Spole¢nost vyuziva moderni vyrobni vybaveni a je dritelem fady certifikatii: IATF 16949, CSN EN
ISO 9001 a CSN EN ISO 14001. Spole&nost vybudovala v roce 2005 vlastni nastrojarnu, ktera zajistuje
vyrobu nastrojii pro vice jak 30 000 tun vykovkil. Vybaveni kovamy umoZiiuje vyrabét dily o hmotnosti
0,1 — 15 kg, o priméru 300 mm a délce 400 mm. Vybaveni kovamy tvofi vietenové lisy 1.000 - 7.100
tun a klikové lisy (MAXI) 1.000 — 2.500 tun.

# V roce 1992 ziskala vétSinu akeii rakouska rodinna spolecnost PENN GmbH se sidlem v Senftenberg -
Imbach. Spole¢nost PENN se specializuje na tfiskové obrabéni vykovki. V soucasné dobé vlastni 96,36
% akciového podilu.

Spole¢nost PENN GmBH vlastni takovy objem akcii, Ze je opravnéna, dle § 375 zdkona ¢. 90/2012 Sb.,
o obchodnich korporacich a druZstvech v platném znéni pozadovat, aby piedstavenstvo svolalo valnou
hromadu a pfedloZilo ji k rozhodnuti navrh na ptechod viech ostatnich Géastnickych cennych papird na
tohoto akcionéfe.

Ustanoveni § 375 uvadi, Ze toto pravo ma akcionaf, ktery vlastni ve spole¢nosti akcie,

a) jejichz souhrnna jmenovita hodnota ¢ini alespoii 90 % zékladniho kapitalu spoleénosti, na néjZ
byly vydany akcie s hlasovacimi pravy a

b) snimiZ je spojen alespoit 90 % podil na hlasovacich pravech ve spoleénosti

¢

Akcionéfska struktura Spolecnosti je nasledujici:

b KE)
o 1 000 000 | 150 000 009_
PENN Gmbh ‘ 40 100000 | 4000000 96,36 %
Sl 971 o 1000 ]. - __97_1_000 _
Ostatni akcionati ! 5855 | 1000 l 5855 000 3,64 %
CELKEM J‘ 7016 X I 160 826 000 100,00 %
Spolenost PENN GmbH tedy naplituje ustanoveni § 375 zakona ¢. 90/2012 Sb.
6 — 7
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2.2 Strategicka analyza
2.2.1 Makroekonomicka analyza 1Q 2020

Vyvoj HDP CR:

- Meziro¢ni rist redlného HDP v 4Q 2019 byl 2,0%,, meziétvrtletné pak 0,5% , doSlo ke
zpomaleni hospodafského vykonu

- Investice do fixniho kapitalu vzrostly na 4,3%. Vzrostly jak investice soukromého sektoru
tak vladnich instituci i investice domacnosti, a to pfedeviim do bydleni.

- Rast spotfeby domacnosti byl 2,9 % meziroéné, spotteba sektoru vladnich instituci, vlivem
nartstu zaméstnanosti a mezispotfeby, vzrostla o 1,8 %.

- Podil zahraniéniho obchodu na riistu HDP byl vyrazné zaporny. Na strang vyvozu zboZi se
projevila nizka poptavka naich hlavnich obchodnich partnerti i pokles exportni vykonnosti
zejména u vyvozu automobild. Na strané dovozu doslo v bilanci sluzeb k opétovnému
vysokému nariistu dovozu podnikatelskych sluzeb v oblasti vyzkumu a vyvoje nebo
poradenstvi..

- Pohled na vyvoj je vyrazné pesimisticky, pfedeviim zdGvodu pandemie
koronaviru. MFCR i nadale oéekéava pokles o 5,6 % pro rok 2020, ale obnovu riistu na 3,1

% v roce 2021.
Hruby domaci produkt; rist realného HDP V %
8
6
a
2
O
-2 Saldo dani a dotaci
s Hruby prozovni prebytek
-3 s Nahrady zaméstnancdm
= — HrUbLY domdci produkt

\/16 1/17 /18 1/19 1/20 /21

Zdroj: Makroekonomicka predikce Ministerstva financi CR, duben 2020

Inflace:

- Priméma mira inflace v roce 2018 byla 2,1 %
- Primérnd mira inflace v roce 2018 byla 2,8 %

V listopadu 2019 se poprvé od tjna 2012 mezirocni riist spotFebitelskych cen dostal nad horni 3%
hranici toleran&niho pasma inflaéniho cile Ceské narodni banky. Proinflaéni efekty kladné
produkéni mezery a zvySovani jednotkovych nakladii prace byly umocnény
administrativnimi opatfenimi a ristem cen potravin. Predikci primérmé miry inflace v roce
2020 zejména vlivem cenového vyvoje na pocatku tohoto roku MFCR zvysuje na 3,2 %.
V roce 2021 by mély chyb&t podstatnéjsi proinfla¢ni faktory, a inflace by tak v disledku
poklesu jednotkovych nakladi prace a pfetrvavajici zaporné mezery vystupu meéla zvolnit
na 1,6 %.

R
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Spotiebitelské ceny, meziro&ni rist v %

5
COstatni
Doprava
< Es—— P Otraviny
Emmm—— AdmMmiinistrativrg opatifenis
3 — Pl Celkern
2
1
5 B e
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Zdroj: Makroekonomicka predikce Ministerstva financi CR, duben 2020
Urokové sazby a sménné kurzy:

= V4Q 2019 se tfimé&si¢ni sazba PRIBOR zvysila na 2,17 %. Primér za rok 2019 byl 2,12
%, protoZe na zaCatku roku byla tato sazba 2 %. V roce 2020 se oSekéva pokles na 0,8 %.
Divodem je opét pandemie a krizova opatiei

- Za rok 2018 byl primérny kurz K¢ viigi euru ve vysi 25,6. béhem roku byla koruna

oslabovana a kurz vystoupal chvilemi nad 26 K&/euro, divodem je stahovéni zahraniénich
investoril, obavy z protekcionismu a riist irokovych sazeb v zamofi.

- Béhem roku 2019 se kurz CZK/EUR pohybuje na tirovni 25,7 CZK/EUR. MFCR oéekava
oslabovani koruny az ke 26,5 CZK/EUR v roce 2020 a v dalsich letech spiSe navrat kursu
na soucasnou urover.

Zaméstnanost:

- Zaméstnanost podle Vybérového Setieni pracovnich sil od 2. &tvrtleti 2019 klesa. Kvili
ekonomickému propadu a s nim spojenému sniZeni poptavky po préci by se mél tento
pokles v roce 2020 prohloubit.

= Rovnéz by mélo dojit ke zvySeni miry nezaméstnanosti, a to na 3,3 % v roce 2020 a dale
na 3,5 % vroce 2021. Vys8imu dopadu recese na nezaméstnanost by kromé vysokého poétu
volnych pracovnich mist i zamé&stnanych cizincli méla branit ptijata fiskalni opatieni

Nezaméstnanost, sezonné ocisténa data v %

7
(=]
=]
a
fupae——
2
1 —— Ol NezamMméstnanych osob (MPSV)
Mira nezaméstnanosti (VEPS)

Py s b0 - = as e B

1/16 1/17 1/718 1/19 1/20 1/21

Zdroj: Makroekonomicka predikce Ministerstva financi CR, duben 2020
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Shrnuti vyvoje makroekonomiky:
V nasledujici tabulce jsou zachyceny hlavni makroekonomicke indikatory:

(HDP v mld. K& je v b&Znych cenach, zatimco néasledujici tempa riistu ve stalych cenach)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 | 2019 2020 2021
Aktudini predikce Minuld predikce

Nominalni hruby doméci produkt mid k& bc. 4768 5047 5324 5653 5530 5781 | 5652 5913 6168
rastv %, b.c. 3,7 5,9 5,5 6,2 -2,2 4,5 6,2 4,6 4,3
Reélny hruby domaci produkt ristv %, s.c. 2,5 4,4 2,8 2,6 -5,6 3,1 1255 2,0 22
Spotfeba domdcnosti rist v %, s.c. 3,6 43 3,2 3,0 -1,5 0,8 2,9 2,4 2,2
Spotfeba vlddnich instituci rostv %, s.c. 2,7 1,3 3,4 2,6 2,6 2,0 3,0 1,9 1,9
Tvorba hrubého fixniho kapitélu ristv %, s.c. -3,1 3,7 7,6 2,8 -136 3,2 1,0 0,9 2,0
Pfispévek Cistych vyvozi k ristu HDP p.b, s.c. 1,4 1,1 -0,8 -0,3 -1,2 0,7 0,1 0,2 0,3
Pispévek zmény zasob k rlstu HDP p.b., s.c. -0,4 0,1 -0,4 0,2 -0,8 0,8 0,1 0,0 0,0
Deflator HDP ristv % 1,3 14 2,6 3,5 3,7 1,4 3,6 2,6 2,1
Mira inflace spotFebitelskych cen primérv % 0,7 2,5 51 2,8 3,2 1,6 2,8 2,8 2,2
Zaméstnanost (V3PS) riastv % 1,9 1,6 1,4 0,2 -1,2 0,2 0,2 -0,1 0,0
Mira nezaméstnanosti (V§P$) primérv % 4,0 2,9 2,2 2,0 3,3 3,5 2,0 2,2 2,4
Objem mezd a platii (dom. koncept) riist v %, b.c. 5,7 8,3 9,5 7,1 2,6 0,8 7,2 6,1 5,2
Saldo béZného ctu % HDP 1,6 1,7 0,4 -0,4 0,2 0,3 0,3 0,6 0,7

Saldo sektoru vladnich instituci % HDP 0,7 1,5 0,9 0,3 -4,1 * 0,3 0,0

Pfedpoklady:

Ménovy kurz CZK/EUR 27,0 26,3 25,6 25,7 26,5 26,2 25,7 25,4 25,1
Dlouhodobé urokové sazby % p.a. 0,4 1,0 2,0 1,5 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4
Ropa Brent usp/barel 44 54 71 64 38 40 64 64 59
HDP eurozény ristv %, s.c. 1,9 2,7 1,9 1,2 -5,7 2,9 1,2 1,0 1,4

Zdroj: Makroekonomicka predikce Ministerstva financi CR, duben2020

2.2.2 Analyza vyvoje relevantniho trhu

Zpracovatelsky primysl prod&lava stabilni rist, zarok 2017 byl v CR jeho podil na tvorbé hrubé pridané
hodnoty a zaméstnanosti pfiblizné 27 %, CR patti k zemim s nejvy$$im podilem zpracovatelského
prumyslu v ekonomice.

S rozvojem technologii a také se zaméry hospodaiské politiky se v Cinnostech ZP stale vice objevuji
také aktivity, které maji charakter sluZeb (v&da a vyzkum, vzd€lavani, obsluzné a doplitkové Cinnosti),
které se prolinaji s odvétvimi sluzeb, avSak statisticky je nelze vyClenit. Zpracovatelsky primysl
postupng ztraci charakter montoven. Naprosto dominantnim odvé&tvim je automobilovy primysl, ktery
zéroveli pusobi jako multiplikaéni faktor pro rozvoj dalich navazujicich odvétvi. Zaroveri viak
pfedstavuje tato jednozna¢na orientace na automobilovy sektor riziko v ptipad€ poklesu zahrani¢ni
poptavky.

V odvétvi ocefiované spole¢nosti podnikajf také nasledujici podniky, ty vsak kromé kovani provadi fadu
dalgich &innosti a podle nafich informaci je jedinou skutetn¢ srovnatelnou spole€nosti pouze Kovarna
Viva, a.s. Viz dale:
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 Nazev EBITDA | Aktiva J \-IK/A:::"

K | t_i_SLKE_ ¥ VLI_EI_KS‘E_.

SKODA VAGONKA, A.S. | OSTRAVA 2018 750 | 1437517 | -119585 | -40763 | 2012066 | 52,52
| TATRA METALURGIE, A.S. | KOPRIVNICE 2017 | 750 | 1305328 | 4421 | 45799 748961 | 56,56
KOVARNAVIVA,AS. | ZLiN | 2019|389 | 1626056 | 103964 | 213813 | 1553352 | 6544
idAs, A.S. | ZDARN. SAZAVOU 2018 | 2018 | 2609581 | 77438 | 223728 | 3185503 | 57,29

¥¥7

Hlavnim odbératelem spole¢nosti je automotive pramysl, proto se v dalsi analyze zaméfime na tento
sektor.

Automobilovy primysl obecné

V Ceské republice se v soucasné dob& nachézi jedna z nejvétSich koncentraci automobilové vyroby,
designu, vyzkumu a vyvoje na sv&té. Podle udajii Sdrueni automobilového primyslu AutoSAP bylo v
Ceské republice v roce 2019 vyrobeno vice jak 1,4 milionu osobnich aut a dal§ich tém&¥ 5 000 autobust.

V zemi plisobi vice nez polovina top 100 globalnich tier-one dodavateli pro automobilovy priimysl.
Vedle vyroby disponuje- Ceska republika také vyzkumnymi a vyvojovymi kapacitami. Soukromy
vyzkum reprezentuji centra globalnich zna&ek jako Bosch, Valeo nebo Varroc Lighting, pfitomny jsou
1 Seské firmy, napt. Brisk Tabor nebo Brano Group. Dalsi stovky expertii zaméstnavaji konstrukéni a
vyvojové kancelafe. V zemi plisobi také devét technickych univerzit, které kazdy rok produkuji zhruba
20 000 absolventd.

Automobilovy primysl v Ceské republice v roce 2018:
- tvofil témét 10 % HDP
- piimo zaméstnaval vice nez 180 000 lidi
- mél podil 26 % na priimyslové vyrobé a 23 % na vyvozu
- zamé&stnaval 5 000 vyzkumnych a vyvojovych pracovniki
- investoval 12 mld. K& do védy a vyzkumu

Mapa podnikli v automotive priimyslu:
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Vyhled automobilového primyslu

Vroce 2020 se automobilovy priimysl potyka s poklesem poptavky a novymi vyzvami spojenymi
s emisnimi limity EU, zmé&nou obchodnich dohod mezi EU a USA, odchodem Spojeného kralovstvi z

EU a zménou poptavky na trzich v Cing (CLR) a Indii. Samoziejmé se ve vyhledu automobilového

priimyslu negativné projevuje i pandemie koronaviru, ktera zptisobila vyrazné omezeni vyroby.

Bé&hem roku 2019 se globalng prodalo cca 93 miliont novych aut, tento poCet znamena meziro&ni pokles
0 5,6 %. Na hlavnich trzich byl vyvoj nasledujici:

v Evrop€ doslo k poklesu o 4,3% (podil na svétovych trzbach okolo 23,8%)
vlivem mj. novych emisnich pravidel; nejistota spotiebitelii ve Spojeném
kralovstvi kviili vystoupeni z EU; ekonomické obtize Turecka, kde doslo
k zmenSeni poptavky po novych vozech o polovinu.

v USA doslo k poklesu o 1,2% (pedil na svétovych trzbach okolo 18,9%)

Jizni  Amerika zaznamenala pokles o 4,3 % zejména kvili ekonomickym
problémim Argentiny, naopak v Brazilii dolo k riistu o 12,6 %.

Japonsko zaznamenalo pokles v poptévee o 1,8% , Jizni Korea méla meziro&ni
pokles 0 2,0%.

V Cing od ledna do &ervna 2019 klesl prodej osobnich aut o 8,9%. Jde stile o
nejvetsi trh na svété s 28,2% podilem na svétovém prodeji.

Indicky trh zaznamenal meziroéni propad o 13% kviili ckonomickym problémim
zem¢ a rostoucim provoznim nakladim na auta.
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Piehled zmén:

New motor _\_l'('_ehic'llé registrations (th. units)

e l
EUROPE : Snweed 21136 | 21070 0,3 22,7
EdfepeaniUnion A e i e T 17885 | 17643 14 19,2
EFTA_ _sss|ossi| o8| o6
JRUSSIAGz s TNt 2 it L | 1828 1901 39 20
- TUTKEYIRREREh e T [ 491 643 236 05
Ukraine ; S Sl l 103 90 138 01
; Others:Europe T AN 274 242 135 0,3
 AMERICA | 25659 | 26216 21 27,5
North America = el | 20967 21355| L8| = 225
_of which the United States | 17641 | 17857 | -1,2 18,9
| South America ! 4692 4 861 -2,5 5,0
of which Brazil R i 2784 2 550 9,2 3,0 |
ASIA SRS | 42559 | 45731 6,9 456
China G | 26271 | 28546 ah -8,0 28,2
lapal A G | sis| sas 13| 56
Indiayts #5 SN : ASP Se Tail ! 3874 mass ) 3 ak 30 4,2
‘South Korea 24 1784 1820 B -2,0 1,9
_Others: Asia s e Ll 5439 5662 38| 58
MIDDLE EAST/AFRICA ot : i 3931 | 4356 98| 42
WORLD | 93285 | 97374 -4,2 100,0
Zdroj: ACEA

Poptivka; V evropskych zemich nejvétSich producentii aut doslo v 1. pololeti k vyraznému poklesu
poptavky po automobilech, nejvétsi pokles zaznamenalo Spanélsko (-50,9%), ale i dalsi zemé&: Némecko
(-32,3%) a Italie (-23,1%). Pozitivem mtize byt informace, Ze v poslednich mésicich se pokles zastavil.

New passenger car registrations in the EU

12 month trend

W 2018 @ 2019 W 2020

1,500,000
1,000,000 m
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[s] ¥ | |
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Vyroba; Zde mame informace pouze za rok 2019, ze kterych je patrné, Ze pokles ve vyrobé jiz zapodal,
ale neni zde jeSt¢ zahrnut dal§i propad vroce 2020. Z hlavnich producentii zaznamenalo pokles
produkce Némecko (-9 %), Italie (-19,5%), Francie (-5,5%) i Spanélsko (-0,9%). V Ceské republice
doslo k poklesu pouze 0 0,7 %, nicméné v roce 2020 poklesla vyroba meziroéné o 35,7 %. Celoevropsky
je otekdvany pokles produkee, dle riznych zdroji az o 25 — 30 %.

Passenger car production in the EU

IN UNITS, % CHANGE / 2008 — 2019

18,060,000 +0.8% +0.05%
- ]
225
16,000,000 mmm m -

14,000,000
12,000,000
10,000,000
8,000,000
6,000,000
4,000,000
2,000,000

6]
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Ceska ekonomika je historicky silné navazana na evropskou a zejména némeckou ekonomiku, pfipadna
zména trzni situace v Némecku se projevi s uréitym zpoZdénim také v Eeském primyslu.

Po nékolika letech primérného roéniho riistu kolem 2% némecka ekonomika v druhé poloving roku
2018 prudce zpomalila. To bylo zplisobeno ¢asteéné slabou poptavkou ze zahrani¢i a rliznymi
legislativnimi a jinymi zésahy do automobilového a chemického primyslu. V roce 2019 ekonomika
stale rostla, i kdyZ jen o 0,6 %. OvSem pro rok 2020 se pocita s poklesem o 7,8% , coZ je zpUsobeno
piedevsim reakci na pandemii a uzavieni ekonomiky v obdobi bfezen — duben 2020. Pokles ekonomik
je ostatné ocekavan celosvétové. Do vyvoje automotive se je§té promitaji zp¥isnéné emisni limity CO2
zavadéné Evropskou unii. Da se tedy oCekavat, Ze rok 2020 bude hospodatsky velmi 3patny.
V nasledujicich letech by mélo dojit ke zlepSeni situace.

2.3 Finanéni analyza

V nésledujicim textu provedeme stru¢nou finanéni analyzu Spoleénosti, kdy hodnotime vyvoj
hospodateni za obdobi let 2016 — 6/2020 (dle udajii z Géetnich zavérek).
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2.3.1 Vykaz ziska a ztrat

2.3.1.1 Trzby
. Pfidand hodnota (tis. Kg)
VVkon_y_

2016 2017 2018 2019 | /2020
1270948 1156 080 1296233 1103619 439 452
741020 | 707946 | 838783 | 635398 | 218632 |

Pfidana hodnota 529928 448 134 457 450 468 221 220 820

Vykonova spotfeba

Trzby Spolecnosti byly v obdobi 2016 — 2018 téméf konstantni, s vyjimkou vypadku v roce 2017
zplsobeného ztratou tii vyznamnych projektii. V 1. pololeti 2019 dosahly primémé mési¢ni trzby 109
mil. K¢, za Cervenec a srpen doslo k poklesu na 86 mil. K¢&. Propad trzeb nasledné pokragoval a na tento
nepfiznivy vyvoj zareagovala zavedenim &tyfdenniho pracovniho tydne. Vysledky za 1. pololeti 2020
indikuji spiSe dal3i pokles. Nicméné na tuto situaci reagovala spoleénost uspornymi opatienimi a tedy
ani pokles trzeb nemusi nutné vést k poklesu ziskovosti.

Pfidana hodnota (tis. K¢)

1400 000 | Fuam e -
1200000 |
1000 000

800 000 m Triby

660 08 ® Naklady

100 909 W Pfidana hodnota

200 000 I I I I

: LB

2016 2017 2018 2019 6/2020

2.3.1.2 Naklady

Ak 17
Spotfebamateridluaenergie | 577494 | 571408 | 701537 | 522128 | 181380
| Shitby 5t o o 163526 | 136538 | 137246 | 113270 | 37252
Osobnindkady | 373232 | 362007| 386547| 367368 150021
Odpisy 62 328 63 480 75527 71496 31611

Hlavni polozkou nakladi jsou ndklady na material a energie. Jedna se o vyrobni spolecnost, tedy je tento
stav logicky. Z téchto nakladl je nejvétsi polozkou pfima spotfeba materidlu ve vyrobé. Hlavnimi
poloZzkami nékladi na sluZby jsou néklady na kooperaci, dopravu a také na agenturni pracovniky. Ty od
roku 2019 klesaji a v roce 2020 jsou téméf nulové, coZ je hlavni diivod poklesu nakladt na sluzby.
V osobnich nakladech se projevuje &tyfdenni pracovni tyden.

V grafu je zobrazen vyvoj hlavnich poloZek nakladd.
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Hlavni polozky naklad (tis. K¢&)
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2 3 13 Vysledek hospodarenl

2016 | 2017 | 2018

Provozm vysledek hospodarem | 86018 22 388 47 946 15 647 37 586
Flnancm vvsledek hospodarenl -1644 -16 649 -469 -3431 6 807
Vysledek hospodaieni za ucetnl obdobl 73511 5828 39579 9423 44 814

V provoznim vysledku se projevuje narust materidlové ndrocnosti vyroby a také sniZeni objemu
zakazek. Proto pfi cca konstantnich trzbach klesal do roku 2019 provozni zisk. Ve vysledku roku 2020
se pozitivné projevily Uspory ve mzdach, jak kmenovych, tak agenturnich zaméstnancii. Ve finanénim
vysledku se projevuje pfedevsim vyvoj kursu koruny k euru. Vét§ina produkce spole¢nosti jde na export
do zemi EU a spole¢nost nevyuziva Zadné zajistovaci instrumenty, proto je vliv kursu zna¢ny. Nicméné
v roce 2020 je tento dopad zatim pozitivni.

Vyvoj hospodatskych vysledkl Spole¢nosti za jednotlivé oblasti je zachycen v grafu.

Vysledek hospodateni (tis. K&)
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2.3.2 Rozvaha

2.3.2.1 Aktiva

Dlo_uhqdoby' majetek 555116 672 116 772391 749676 | 716407
578 019 537 329 542122 | 461121 539135

1328 2633 1806 2 094 426

Obéina aktiva

 Struktura aktiv (tis. Ke) | 2016 2017 | 2018 | 2019 - 6/2020
|
|
|
|

Casové rozliteni

Hodnota dlouhodobého majetku do roku 2018 rostla. Jedna se ptedeviim o vyrobni areal spole&nosti,
do kterého bylo v poslednich letech vyznamné investovéano, nicméné v poslednim obdobi byly investice
vyrazné omezeny. Kromé néj je v majetku spolednosti n€kolik dalsich provozn& nepotiebnych
nemovitosti, pfedev§im bytové domy pro pracovniky, ale tfeba i rekreaéni areal.

Hlavni poloZzkou obéZnych aktiv jsou obchodni pohledavky, spoleénost ale eviduje i vyznamny objem
| penéznich prostfedkii na bankovnich uétech.

V niZe uvedeném grafu je zobrazena struktura aktiv:

Struktura aktiv (tis. K¢)

1400000

1200 000 i
1000 000
800 000 ‘ i Ostatni aktiva
| mObéina akti
600 000 | éZna aktiva
I m Dlouhodoby majetek
400 000 |
|
200 000 l
!
0

2016 2017 2018 2019 6/2020

2 3.2. 2 Paswa

905 616
20045
1258

872 382 883 650
339483 | 372318

1026 0

Vlastm kapltal | 938865 | 917549
Cizi zdroje 3% Al 8 ' 194467 | 293364 |
Casové rozllsem E 1131 1165

Vlastni kapital SpoleSnosti se pohybuje konstantné nad Grovni 870 mil. K&, spolenost pravideln&
vypléci dividendy. Objem cizich zdrojii do konce roku 2018 rostl, protoZe spoleénost &erpala Gvéry na
modernizaci svého vyrobniho aredlu. Nicméné nyni jsou tyto Gvéry splaceny a navic se sniZil i objem
obchodnich zavazki, z diivodu sniZeni objemu vyroby a tak se hodnota cizich zdrojii snizila.

Struktura cizich zdrojii je zobrazena niZze:

— 17
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Struktura pasiv (tis. K¢)
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2.3.3 Zakladni finanéni ukazatele
. S s ?015] 2017 |

_ Pomérovdukazatele 2018 | 2019 | 6/200

EBITDA marie 11,5% 17,4%
Ukazatele rentability RS i
ROA — rentabilita aktiv ' D 7% osw| 3% 11% | 54%
ROE —rentabilita vlaétniho kap.itéllj. ‘ _;,Qm R 4_1,4_% __1_1_0/; 7,_6_‘%;_
'ROS - rentabilita trieb 3 ss% | 05% |  31% |  09% | 102%
Ukazatele likvidity : ' : '
Okamiitalikvidita | 24| 11| o083| 115 164
Pomotovalikvidita | 35s|  296| 25| 30| 375
B&2n4 likvidita 4,64 3,91 3,46 4,12 4,76
Ukaza{éle zadlliienosti . : S L g |
Zadluzenost 17,1% | 242% | 31,1% |  28,0% 29,6%
Kryti stalych aktiv diouhodobymi zdroji 182 1,60 1,50 1,47 1,59
Ukazatele aktivity L O R AN S SR
Dobaobratuzasob | 39 . 41 34 47
Doba obratu kratkodobych pohledévek | 2| so| 75| 76 g
Doba obratu zévazkﬂ : ___?6 . 43 | ___"4-14_ a 37 o _z

Hodnoty EBITDA marZe jsou na relativng dobré arovni. V roce 2020 se projevuji provozni ispory.

Ukazatele rentability nedosahuji doporugovanych hodnot uvadénych v odborné literatuie (15 % ROA,
18 % ROE, 10 % ROS). Nicméné& spolecnost dosahovala v minulosti velmi slu$né tirovné ziskovosti,
proto nelze jednoznaéné konstatovat, Ze by rentabilita byla nizka.

Ukazatele likvidity jsou nad doporu¢enymi hodnotami. Lze konstatovat, Ze spole¢nost ma nadbyte&né
mnoZstvi volnych pen€Znich prostiedkil, které by mohla zhodnocovat lépe. Na druhou stranu ma uréity
,»pol§tar*, ktery mizZe byt vyuzit v obdobi pfipadné krize.
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Zadluzenost spolegnost je nizka, a to i ptes Serpani zna¢ného objemu uvérd. Pozitivni je 1 fakt, ze
dlouhodoby majetek je piné kryty dlouhodobymi zdroji, tedy Ze hodnota ukazatele je vyssineZ 1.

Vyvoj ukazatell aktivity je pom&rné stabilni. Del3i doby splatnosti pohledévek ovliviiuje skuteénost, Ze
cast pohledavek je viiéi matefské spoleénosti a tyto pohleddvky maji delsi lhiity splatnosti.

2.3.4 Zavér finanéni analyzy

Finanéni analyza prokazala dobré ekonomické zdravi spolegnosti. Spoleénost byla v minulosti ziskova,
a 1 kdyZ je mozné oCekavat nepfili§ optimisticky vyvoj v automobilovém primyslu, tedy hlavnim
odbératelském segmentu, spole&nost by méla tuto situaci zvladnout. Proto se domnivame, Ze je splnén
pfedpoklad trvalého pokradovani spolegnosti tzv. ,,going concern®.

2.4 Metody ocenéni

Soucasna teorie i praxe v ocefiovani aktiv/imajetku pouziva celou fadu metod, které lze roztfidit do tii
hlavnich pfistupli — vymosovy, majetkovy (nakladovy) a porovnavaci.

2.4.1 Vynosové metody

Tyto metody vychazeji z poznatku, Ze hodnota majetku/aktiva je uréena oCekavanym uzitkem pro jeji
vlastniky. Jsou zaloZeny na koncepci ,,&asové hodnoty penéz a relativniho rizika investice®, K nejlastdji
pouZivanym metodam patii zejména metoda diskontovaného cash-flow, ktera je zaloZena na zjisténi
soucasné hodnoty ocekévaného penézniho toku plynouciho z majetku/aktiva diskontovanim diskontni
sazbou odréZejici riziko spojené s timto pen&znim tokem. Nejéast&ji pouzivané vynosové metody jsou
nasledujici:

% Metoda diskontovanych penéZnich toki
€ Metoda kapitalizovanych ziski
¢ Metoda ekonomické piidané hodnoty

2411 Metoda diskontovanych penéznich toku

Metoda diskontovanych penéznich tokit (DCF) je nejvice pouzivanou metodou pii ocenovani podnikd.
Na zékladé€ této metody je hodnota podniku uréena jako suma budoucich penéZznich tokd diskontovanych
na jejich soucasnou hodnotu. Metoda diskontovanych pendZnich tokt uréuje hodnotu podniku na
zaklad¢ téchto kliCovych vstupii:

- budouci penéZni toky

- diskontni mira, ktera zéroven vyjadtuje miru pozadované vynosnosti

- pokratujici hodnota v dlouhodobém horizontu

RozliSujeme tfi zékladni typy metody diskontovanych penéZnich tokii. Vysledky zjisténé pouZitim
jednotlivych variant metody DCF by mély byt shodné. Rozdily jsou ve zpUsobu, jakym je zjisté€na
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hodnota podniku. Varianta DCF-entity kalkuluje s penéZnimi toky pro vétitele i vlastniky a vyZaduje
nékolik dalsich Gprav ve srovnani s variantou DCF-equity, ktera vychazi pouze z penéZnich tokd pro
vlastniky. Vysledkem varianty DCF-entity je hodnota cel¢ spoleénosti, ktera musi byt nasledné
upravena o hodnotu tro&enych dluhti, abychom ziskali hodnotu vlastniho kapitalu. Tfeti variantou je
DCF-APV, ktera viak neni asto vyuZivana. Pfevazujici metodou ocenéni je DCF-entity.

Zakladni vztah vyjadiujici ocenéni na zakladé metody DCF:

. 3 TV
Entity =3 FCFx(l+r)" +—
\ . J (1+r)
Diskontovana prvni Diskontovana
faze pokracujici hodnota

FCF Odhadované penézni toky v jednotlivych letech

t Diskontni mira

TV Pokraéuyjici hodnota

Budouci penéZni toky:

vvvvvv

tempo ristu trzeb a uroved ziskové marze. P¥i odhadu tempa rustu trzeb je daleZité zohlednit riizné
faktory, jako napfiklad aktudlni situaci na trhu, makroekonomicka data a jednotlivé konkurenéni vyhody
spole¢nosti. Neméné dilleZitd je analyza ndkladi, ktera je uréujici pro vyvoj budoucich provoznich
zisk1. Dalim diilezitym krokem po odhadu provoznich penéznich toku je predikce kapitalovych vydaji,
které jsou zasadni pro dlouhodob& udrZitelnou vykonnost podniku. Odhad kapitélovych nakladi
zahrnuje jak pracovni kapital, tak investice do stalych aktiv.

Diskontovani:

Po vyhotoveni projekce pendznich toki, které bude spolecnost v budoucnu generovat, museji byt
budouci pen&Zni toky diskontovany na jejich sou¢asnou hodnotu v souladu s principem ¢asové hodnoty
penéz. Diskontni mira pouzita pro ptevod budoucich penéznich tokd na jejich soucasnou hodnotu
ptedstavuje pozadovanou vynosnost nebo také naklady kapitalu. Oba typy investord (vlastnici a vefitelc)
vyZzaduiji navratnost svych investic. Stabilni spole¢nost bude mit niz§i naklady kapitalu, zatimco rizikova
spole¢nost s neodhadnutelnymi penéznimi toky bude mit vyssi naklady kapitalu. Naklady kapitalu
v§znamng ovliviiuji hodnotu podniku. Néaklady kapitalu jsou odli¥né v zavislosti na varianté metody
DCF. Diskontni miru ve varianté DCF-equity predstavuji naklady vlastniho kapitdlu, zatimco ve
varianté DCF-entity je vyzadovano pouZiti primémych vazZenych nakladd kapitalu (WACC). WACC
zahruji néklady na vlastni i cizi kapital, které jsou vazeny na zakladé zastoupeni vlastniho a ciziho

kapitalu v kapitalové struktufe podniku.

Zakladni vzorec WACC :
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Debt 9 Equity
% Capital = *™% " Capital

WACC bl Cdebt X (1 - t)

Caebt Néklady na cizi kapital

Cequity Néklady na vlastni kapital

t Dai z pfijmu pravnickych osob

Debt/Capital Pomér ciziho kapitélu k celkovému kapitalu
Equity/Capital Pomér vlastniho kapitalu k celkovému kapitalu
Capital Cizi kapital + Vlastni kapital

Naklady na cizi kapitél pfedstavuji Girokovou miru, za kterou si spolenost ptijéuje pen&?ni prostredky.

Naklady by méli zohlediiovat vynosnost dluhopisti, které spole¢nost vydala a Grokovou miru
z bankovnich Gvérli. Néklady na cizi kapital zohlediiuji nejen riziko platebni neschopnosti podniku, ale
také hladinu urokovych sazeb na finanénim trhu.

Naklady na vlastni kapital jsou ur€eny na zdkladé bezrizikové vynosnosti a rizikové ptirazky. Existuje
nékolik metod pro odhad nékladii vlastniho kapitalu. Jeden ze zakladnich p¥istupii je model ocefiovani
kapitalovych aktiv (CAPM).

Zakladni vzorec CAPM:
Cequity =15+ B xRy — rf)
rs Bezrizikova vynosnost
B MEfi citlivost vynosnosti aktiva na vynosnost celého trhu (systematické riziko)
R Ocekavana vynosova mira trhu
(Rn—19) TrZzni rizikova prémie

Bezrizikova vynosovéa mira je obvykle odvozena od vynosnosti dlouhodobych vladnich dluhopist, které
by mély byt denominovany ve stejné mé&n& jako pen&Zni toky podniku. Koeficient beta je &asto
odvozovén z hodnot za podniky ve stejném oboru, které jsou dale upraveny o zadluZeni ocefiovaného
podniku. Rizikova prémie miiZe byt odhadnuta jako souget rizikové prémie vyspélého kapitalového trhu
a rizikové prémie zemg.

My

Pro shrnuti, vy$8i WACC (diskontni mira) vede k niZ8i hodnot& sou¢asné hodnoty budoucich penéZnich
tokd a opa¢né. Cim je podnik rizikov&ji, tim vy%§i by m&la byt diskontni mira a niZ§i hodnota budoucich
penéznich tok.

Pokradujici hodnota:

Pokradujici hodnota zastupuje odhadované penézni toky z finan&niho plénu, protoZe rozumny finanéni
plan muzZe byt sestaven jen pro uréity Easovy tsek. Finanéni plan je obvykle sestaven na obdobi 5-10
let, ale podnik bude pravdépodobn& fungovat i po tomto obdobi. Obdobi, pro které se sestavuje detailni
kalkulace, je oznatovano jako prvni faze. PokraCujici hodnota reprezentuje hodnotu viech penéZznich
tokti po skonéeni prvni faze jako jednu sumu.
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Zakladni pristup ke kalkulaci pokradujici hodnoty je zaloZen na Gordonove modelu.

FCFryq
-9
TV Pokracujici hodnota
FCFr41 PenéZni tok po skonéeni prvni faze
r Diskontni mira
g ‘ Tempo rustu

Pen&zni tok po skonéeni prvni faze miize byt jednoduse kalkulovan jako posledni odhadnuty penéZni
tok zvyieny o oéekavané tempo ristu penéznich tok v dlouhodobém horizontu. Pro zji§téni hodnoty
vlastniho kapitdlu musi byt sougasna hodnota celého podniku sniZena o trzni hodnotu cizich zdroja.

2.4.1.2 Metoda kapitalizovanych zisku

Hodnota podniku se na zdkladé metody kapitalizovanych ziskil uréuje pomoci jednoho oekavaného
zisku v &itateli. Ten je vydélen kapitalizadni mirou reprezentujici riziko spojené s dosaZzenim zisku
v budoucnu. Konzistentni vztah mezi ziskem a kapitalizaéni mirou je v této metod€ velice dileZity.
Metoda kapitalizovanych ziskii je €asto pouZivana v piipadech, kdy neni zcela jasna perspektiva
budouciho fungovani podniku. Hodnota podniku vychazi spise z historické vykonnosti nez z o¢ekavani
budouciho v§voje. Tato metoda je zaloZena na principu pfimé kapitalizace.

Zakladni kapitalizaéni vzorec:

SE
Vequity P
L
Vequity Vysledkem je pfimo hodnota vlastniho kapitalu
SE Stabilizovany zisk
ic Kapitaliza¢ni mira

Nasledujici piehled je zjednoduSeny a zachycuje zakladni kroky pii pouZiti metody kapitalizovanych
zisku:
@ Urdeni kategorie zisku, ktery bude kapitalizovan.
- Obvykle EBIT, EBITDA nebo penézni tok.
@ Uprava vykazi zisku a ztraty na zaklad¢ historickych vysledka.
- Vylougeni pt{jmi a vydaji piifaditelnych k neprovoznim aktivim.
- Casové rozligeni pifjmi a vydaji do obdobi, kam podle své povahy patfi.
- Vylougeni neobvyklych nebo jednorazovych prijmi a vydajh.
@ Qdhad kapitalizaéni miry.

- ProtoZe je ptimym vysledkem hodnota vlastniho kapitalu, pouZije se kapitalizani
mira v podobé nakladdi na vlastni kapital.
2
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- Siroce pouzivanym modelem je CAPM.

2.41.3 Metoda ekonomické pfridané hodnoty (EVA)

Metoda ekonomické ptidané hodnoty je zaloZena na stejném principu &isté souéasné hodnoty jako
metoda diskontovanych penéznich toki. Vysledky zjiiténé metodou EVA i DCF by mély byt stejné.
Informace vyZadované pro oba pfistupy jsou totozné — oSekédvané pen&zni toky, naklady na kapital.
Zasada maximalizace soucasné ekonomické ptidané hodnoty v prib&hu &asu by méla byt ekvivalentni
se zasadou maximalizace hodnoty podniku.

Tato metoda zahrnuje pét kli€ovych krokl, mezi které patti:

- revize finanénich vykazl spole¢nosti,

- identifikace provozniho majetku,

- urceni nakladn kapitalu,

- vypocet Cistého provozniho zisku po zdan&ni (NOPAT),
- kalkulace EVA.

Zakladnim konceptem ekonomické pfidané hodnoty je skute¢nost, Ze pokud je realna vynosnost vyssi,
nez o¢ekavana, tak doslo k navySeni hodnoty. EVA v podstaté m&fi &isty zisk spole¢nosti. Predstavuje
rezidudlni ziskovost vyjadfenou ¢istym provoznim ziskem po dani, od kterého jsou odeéteny naklady
na investovany kapital. Naklady na investovany kapital se zjisti vynisobenim WACC a hodnoty
investovaného kapitélu. Celkova pfidana hodnota k investovanému kapitalu je vyjadiena jako soudet
budoucich EVA. Pro zjisténi trzni hodnoty podniku tak staéi pouze seéist hodnotu investovaného
kapitalu a veSkeré budouci EVA.

EVA = Provozni zisk po dani - (Investovany kapital x Néklady na kapital)

Ekonomicka pfidana hodnota méfi piidanou hodnotu vytvofenou investici. Hodnota podniku je
stanovena jako hodnota provoznich aktiv a suma diskontovanych p¥idanych hodnot vyjadienych pomoci

EVA.
T
Vequity = 0A + Z( L )+ B drgi D +NA
ety - (1 +wacc)t/  wacce x (1 + wace)T
Vequity Hodnota vlastniho kapitalu
OA Provozni aktiva
EVA Ekonomicka ptidana hodnota
wacc Naklady kapitalu
D Hodnota ciziho kapitalu
NA Neprovozni aktiva
[~ 23
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Stejné jako u metody DCF, tak i vysledky na zakladé metody EVA podavaji informaci o vnitini hodnoté
spole¢nosti, na jejimz zakladé mohou vlastnici vidét vykonnost vedeni spoleénosti. To miize vedeni
pomoci u€init lepsi investiéni rozhodnuti jak v kratkodobém, tak v dlouhodobém horizontu. EVA je

povazovana za jeden z nejspolehlivéjSich ukazatell manaZerskych schopnosti, stejné tak jako dobry
indikator ristu hodnoty spoleénosti v budoucnu.

2.4.2 Majetkové metody

Tyto metody jsou zaloZeny na ocenéni jednotlivych sloZzek majetku a zavazkl ocefiované spole¢nosti.
Hodnota vlastniho kapitalu spole¢nosti se ziska jako souet hodnot jejiho majetku, od néhoz se odedte
hodnota zavazki.

2.4.2.1 Metoda substanéni hodnoty

Nejéastéji pouZivanou majetkovou metodou je metoda substanni hodnoty. Substanéni hodnota
spole¢nosti je souhrnem relativné samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych slozek spolednosti,
pfifemz se jedna o ocenéni realné, jez by mélo odpovidat aktualnim cenam, za néz lze tento majetek k
datu ocenéni pofidit resp. prodat (zalezi na t€elu ocenéni). Soucet hodnot vicho majetku se rovna
substanéni hodnoté brutto. Substan¢ni hodnota netto se stanovi tak, Ze se od brutto substanéni hodnoty
odecte redlnd hodnota zavazki.

2.4.2.2 Metoda ucetni hodnoty

Ugetni hodnota vlastniho kapitalu dava informaci pfedev$im o pivodni historické vysi investovaného
kapitalu se zohlednénim opotiebeni majetku. Vychodiskem pfi tomto pfistupu je auditovana rozvaha
spole¢nosti. Vyslednou hodnotou vlastniho kapitalu spole¢nosti je rozdil mezi ucetni hodnotou
celkovych aktiv a cetni hodnotou zédvazkt vSeho druhu. Nedostatkem metody Gcetni hodnoty je
skute¢nost, Ze opomiji ocenéni vét§iny nehmotnych slozek majetku (know-how, ochranné znamky,
pracovni sila, sit’ dodavateli a odbérateli atd.).

2.4.2.3 Metoda likvidaéni hodnoty

Likvida¢ni hodnota vlastniho kapitalu spolecnosti spociva ve zjisténi hodnoty majetku k uréitému
¢asovému okamziku, kdy se pfedpokladd, ze spole¢nost ukonci svoji ¢innost a z tohoto pohledu budou
jednotliva aktiva rozprodana a veskeré zavazky spole¢nosti splaceny. Likvidaéni hodnota tvofi dolni
hranici hodnoty vlastniho kapitalu spoleénosti — pokud hodnota vlastniho kapitalu spole¢nosti vypoctena
pomoci ostatnich metod je niz8i neZ likvidacni hodnota, méla by byt za hodnotu vlastniho kapitalu
spole¢nosti oznac¢ena hodnota likvidaéni.

2.4.3 Porovnavaci metody

Metody zaloZené na analyze trhu uréuji hodnotu podniku na zakladé porovnani s historickou vykonnosti
obdobnych podnikdi. Metody zaloZené na tomto piistupu vychazeji ztakzvanych ocefiovacich
multiplikétor®i, které reprezentuji vztah mezi ekonomickou vykonnosti podniku, jako jsou napfiklad
trzby, ¢i zisky a potencialni prodejni cenou.
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Ocenéni na zakladé triniho pristupu vychazi bud’ z udajii o prodejich srovnatelnych podnikil, nebo se
spoléhad na vefejné dostupna orientaéni data o spole¢nostech.

Ocenéni pomoci pomé&rovych ukazatelt je velice oblibené u investort, protoZe je snadno spoéitatelné a
zaroveti slouZi k rychlému nahledu na hodnotu podniku. Spravné vyuziti multiplikatora viak vyzaduje
pochopeni $ir§ich souvislosti.

NiZe je uveden piehled nejéastéji pouzivanych ocefiovacich ukazateli:

@ Cena/Trizby (P/S)

Ukazatel je roven podilu trzni ceny akcie a trzeb na akcii. Vyhodou tohoto ukazatele je skutecnost, Ze
trzby nejsou nachylné na manipulaci prostfednictvim ugetnich technik tak jako zisk. Trzby navic
nepodléhaji takovym vykyviim jako zisk, protoZe jeho dogasné zvyseni &i sniZeni mize byt ovlivnéno
jednorazovymi platbami. Nejvétsi nevyhodou tohoto ukazatele je skuteénost, e trzby nemuseji mit
dostatenou vypovidaci schopnost o hodnot& podniku v p¥ipadé nizké ziskovosti. Ukazatel P/S je
uziteCny pouze pfi srovnani s podniky piisobicimi v oblasti podnikani s podobnou wirovni ziskovosti,
nebo pti hodnoceni samotné spole&nosti v pribéhu &asu.

® Cena/Utetni hodnota (P/B)

Ukazatel P/B porovnava trZni cenu akcie s jeji igetni hodnotou. Tento ukazatel je oproti ziskim vice
zaméfen na hmotnou podstatu podniku. Problémem je, Ze ne vZdy ti¢etni hodnota spole&nosti vypovida
0 jeji skute¢né hodnot€, zejména pak u spole€nosti s mnoZstvim nehmotnych aktiv.

@  Cena/Zisky (P/E)

Jedna se o nejpopularnéjii ukazatel pouzivany investory pii ocetiovani podniku. Odpovida poméru trzni
ceny akcie k zisku na akeii. Ukazatel P/E m&f, kolik jsou investoti ochotni zaplatit za jednotku zisku.
Vyhodou tohoto ukazatele je, Ze zisk 1épe vypovida o pen&rnich tocich ne¥ triby. Nejlep$im zpusobem
pouZiti ukazatele P/E je jeho porovnani s ur&itym métitkem, naptiklad s obvyklou trovni na trhu nebo
vdaném odvétvi. Ziskem se samozfejm& nemysli jen hospodatsky vysledek, ale miize mit rizné
kategorie, napf. se b&Zné pouziva zisk na urovni EBIT nebo EBITDA.

2.4.4 Volba optimalni metody ocenéni

Vyse protiplnéni bude stanovena nepfimo pomoci ocenéni akcii Spoleénosti, jejichz hodnota bude
odhadnuta metodou diskontovanych cash flow (DCF Entity). Tato metoda je vicobecné nejéastdji
pouZivanou metodou v rdmci vynosového ocenéni, a proto jsme presvéddeni, Ze jeji vysledek bude
nejvémdji odpovidat skutené hodnoté akcii. Metoda se pouziva pro ocenéni spolenosti, pro které plati
pfedpoklad ,,going — concern”. Pomoci metody DCF ziskame hodnotu Spoleénosti jako celku.
Vzhledem k Gelu ocenéni nasledné stanovime hodnotu jedné akcie jako podil hodnoty Spolenosti a
poctu vydanych akeii.

Jako dopliikova metoda ocenéni byla zvolena nakladova metoda G&etni hodnoty.

A
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2.5 Specifikace zdkladu hodnoty

Zakladem hodnoty v tomto odhadu je trzni hodnota, jejiz definice je stanovena v normach evropské
organizace znalci TEGoVA:

»» ... IrZni hodnotou se rozumi pfedpokladana &astka, za kterou by aktivum mélo byt k datu ocenéni
sménéno, a to mezi koupéchtivym kupujicim a prodejechtivym prodévajicim v transakci samostatnych
a nezavislych partnerti po nalezitém marketingovém obdobi, v niZ kazda strana jedna informovang,
rozumné a bez donuceni.“

2.6 Ocenéni metodou DCF

Vynosova metoda DCF je zaloZzena na odhadu soucasné hodnoty olekavanych penéZnich toki
generovanych z provozu Spole¢nosti, které jsou diskontovany diskontni mirou odraZejici riziko spojené
s investici. Postup vypoctu trzni hodnoty metodou DCF je rozdélen do dvou fazi. V prvni fizi jsou
propocitany volné penéZni toky generované v obdobi, pro které je sestaven finanéni plan. Detailni
finanéni plan byl sestaven do konce roku 2025. Hodnotu 1. faze tvofi soudet diskontovanych volnych
penéZznich tokd za planované obdobi. Druh4 faze bude kalkulovdna pomoci Gordonova vzorce.
Zjisténou hodnotu druhé faze je tieba nasledné diskontovat k datu ocenéni. Vysledna hodnota netto
spolecnosti je ddna soudtem hodnot 1. a 2. faze s naslednym odpodtem Uro&eného ciziho kapitalu a
pfipoctenim neprovozniho majetku,

V ramci ocenéni vyloudime provozné nepotiebny majetek. Jeho identifikaci a ocenéni bude vy¢&lenéna
samostatna kapitola. S timto majetkem musime vylougit i naklady a vynosy, které generuje. Pokud
bychom je nevyloucili, do§lo by ke zkresleni ocenéni. V ramci mirného zjednoduseni nebudeme tento
majetek vy€lenovat z rozvahy, protoze by to zpiisobilo komplikace pfi tvorb& pldnu, nicméné pokud
nebudeme planovat ani odpisy tohoto majetku, nebude mit toto zjednoduseni na ocenéni dopad. Vynosy
a néklady spojené s provozné nepotfebnym majetkem v roce 2019 a k 30. 6 2020:

>

Yy et . | S Ko
‘Naklady ' s S - .
Hospodafsky vysledek 6157 3112

Vzhledem k tomu, Ze se jedna pievazné o bytové domy, jsou vynosy tvoieny pfijmy z nijemného,
v ndkladech jsou zahruty odpisy, naklady na energie a opravy a dal§i drobn&jsi polozky. Jak je patmmé,
vzhledem k obratu spole¢nosti neni objem vynost a nakladl nijak vysoky, ale metodicky je spravné
hospodateni o tyto polozky oéistit.

2.6.1 Financ¢ni plan

MEéli jsme k dispozici realné hospodaiské vysledky za minulé roky a k 30. 6. 2020. Dale nam byl sdélen
odhad obratu a vysledku hospodateni za rok 2020. Spole¢nost sice tvofi i dlouhodoby plan, ale vzhledem
k tomu, Ze tento plan nebyl k datu zpracovani posudku odsouhlasen mateiskou spoleénosti a vzhledem
k soucasné situaci v automotive a nejasné budoucnosti, kterou miiZe mimo jiné ovlivnit i situace ohledng

koronaviru, jsme se rozhodli tento pldn nepouzit a planovat konzervativni variantu vyvoje hospodateni.
26
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Plan jsme tedy tvofili na zaklad& historickych vysledki, zavért strategické analyzy a planu spolenosti

vr o1

na obdobi do konce roku 2020. Plan jsme zpracovali za obdobi kon¢ici 31. 12. 2025,

Metodika planovani jednotlivych poloZek i¢etnich vykazi je uvedena dale v textu.

2.6.1.1 Vykaz ziski a ztrat

Zjednoduseny vykaz ziski a ztrat:

~ Finantniplan (tis. K&)

Triby za vlastni vyrobky a sluiby

Vykonova spotieba

7 SpotFeba-nﬁate_ri.élu a energie
SI[Jiby Ty o

Osobni_nékléd\} Y

Upravy hddnot v provozni oblasti

Triby z prodéje dl. majetku' :

Triby z prodeje materialu

Jiné provoznivy’rndsym .

ZC prodaného dl. majetku

ZC prodaného materidlu -

Dané a popl.atky

Jiné provozni naklady

Provozni HV

Vynosové uroky

Nakladové uroky

Ostatni f_inaném'v{/nosy

Os-ta-tnimfi.nanéni naklady

Financni HV :

HV pFed zdanénim

Dan z pfijm0

HV za ucetni obdobi

EBITDA i

EBITDA marze

829 356

2022 | 2023 [ 2028

869356 | 911356 | 955456 | 1001761 | 1050381
467163 | 488612 | 510543 | 533546 | 557674 | 582982
380743 | 400847 | 419650 | 439368 | 460046 | 481733
"""" 86420 | 87764 90 893 94178 97627 | 101249
287437 | 301847 | 316429 | 331741 | 347819 | 364700
63 407 56456 | 45052 39950 38498 | 34183
4 55 o ol 0 0 0
' i 58975 65 064 68317 | 71733 | 75319 | 79085
’_ 606 606 606 606 | 606 | eqé '
229 0 0 0| 0 0
| asaza |  a7706 50 091 52596 | 55225 | 57987 |
T | so| o 907 | 907 907
| 8382 8362 | "éﬁss_(_ig 1 __3_32_41 8 362 8362
3 16547 31137 | 48895 60693 | 69202 | 80952
; 644 644 644 | 644 | 644 644
1' 2 360 1875 1409 987 | 609 | 37
AEEEC) INCY MY ) BRY A
b SIS .. 8L T8 E = -
| 5889 1412 -946 -524 -146 166
22436 | 29725 | 47949 | 60169 69056 | 81118
| 4263| ses8| o110| 11432 13121| 15412
1817 24077 38839 48737 | 55935 | 65705
. s7230 87 412 93766 | 100462 | 107519 | 114954
| 1052% | 1005% | 1029% | 1051% | 10,73% |  10,94%

Plan vysledovky v plném rozsahu je uveden v pfiloze ¢. 4 tohoto posudku. Spole€nost planovala na rok
2020 hruby zisk ve vysi 27,6 mil. K& My jsme odeéitali vynosy a naklady spojené s neprovoznim
majetkem. Ten by mél generovat zisk ve vysi cca 6 mil. K&. Planovany hruby zisk roku 2020 ve vysi 22
mil. K¢ je tak v intencich planu spole¢nosti.
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Triby za vlastni vyrobky a sluzby:

Spole¢nost ma nastavenou takovou politiku objednavek, Ze neni mozné predikovat vyrobu na vice jak
jeden mésic doptedu. Na dal§i mésice jiz ma tato predikce vysokou miru nepfesnosti a jedna se viceméné
o odborny odhad. Toto neni zptisobeno $patnym fungovinim spoleénosti, ale celkovym stavem
v automobilovém primyslu, kde si odb&ratelé mohou diktovat podminky. Predikce trzeb je tedy velmi
obtiZna.

Pro rok 2020 predikuje management spolecnosti trzby za vykovky ve vysi 800 miliond K¢. Je tedy
oGekavan pokles primérnych mésiénich trzeb, proti stavu k 30. 6. 2020. Tento pokles v 2. pololeti je
historickym faktem, navic v prosinci je ve spolecnosti celozavodni dovolend, kterd ma samoziejmé na
velikost obratu vliv.

Prognoza pro dalsi roky je znacné nejistd. V soucasné dobé panuje v automotive znacna nervozita a
nejistota oekavani budouciho vyvoje. Navic ma na obor vyrazny dopad i situace ohledn¢ koronaviru.

Proto jsme se rozhodli planovat vyvoj hospodafeni konzervativngji nez spole¢nost. Planujeme riist trzeb
za vlastni vyrobky o 5 % ro¢né. Tim se na konci obdobi, tj. v roce 2025, dostaneme pfibliZzné na troveii
trzeb roku 2019. Nicméné vzhledem k Gispote nakladd, kterou jiZ spoleénost realizuje, bude z téchto
trzeb dosazen vyssi zisk. Uspory v nakladech budou popsany dale v textu.

K trzbam za vlastni vyrobky, tedy za vykovky, pfi¢itame trzby za sluzby. Ty jsou ve srovnani s trzbami
za vyrobky marginalni. Po odecteni trzeb spojenych s neprovoznim majetkem (najem byti), byla jejich
vyse k 30. 6. 2020 pouze 14,7 mil. K&. Vzhledem k jejich vys$i, jsme hodnotu za rok 2019 odhadli
pouhym dopocétem a v dalSich letech ji planujeme konstantni.

Spotieba materidlu a energie:

Tyto néklady lze rozdélit na variabilni a fixni. Variabilni naklady planujeme v poméru k trzbam, dle
pramérnych hodnot z minulosti. Do trzeb je nutné zahrmout i rozpracovanost, aby nedoslo ke zkresleni.
Jako variabilni ndklady byly identifikovany tyto polozky (v €lenéni dle analytickych ucti):

- Spotieba vyrobniho materialu — uget 501100 — primeérny podil na trzbach 37,2 %
- Spotfeba oceli — natad’ovna — et 501150 — primémy podil na trzbach 1,1 %

- Spotieba energie — 1€tova skupina 502 — primerny podil na trzbach 6,82 %

Hlavni poloZkou je tedy spotfeba vyrobniho materialu, tato polozka je bohuzel i nejhtife planovatelna,
zavisi na trzni cené oceli. Vzhledem k tomu, Ze spoleénost m4 jediného dodavatele Moravia Steel, a.s.,
ktery neumoziiuje cenové vyjednavani, mize byt v nékterych letech pro spole¢nost trend vyvoje ceny
vyhodny a v nékterych naopak. ProtoZe se snaZime o konzervativni pohled na hodnotu spole¢nosti,
budeme v planu uvazovat podil na trzbach na urovni 36 %. Je to sice nizsi hodnota nez primér, na
druhou stranu k 30. 6. 2020 &inil podil pouze 32,3 %. Vykyvy samoziejmé mohou byt v jednotlivych
letech vys§i, ale ty neni mozné dlouhodobé odhadnout.
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Spotiebu oceli v natad’ovné jiz neplanujeme, protoZe spolegnost zménila zplisob i&tovéni a nyni je tento
materid]l u¢tovan jako zasoba a nikoliv piimo do spotfeby. Proto je k datu ocenéni na tomto G&tu zaporna
hodnota.,

Pfedpokladame, Ze ve spotiebé energie je i fixni &ast (osvétleni, vytapéni kancelatskych prostor), ale
tuto ¢ast povazujeme za zanedbatelnou a budeme tuto nékladovou poloZku povaZovat za variabilni jako
celek.

Ostatni polozky povazujeme za fixni a planujeme jejich riist pouze o inflaci, tedy o 2 % roéné.
Niklady na sluzby:

Rovnéz tyto niklady 1ze rozdélit na variabilni a fixni a planovat podle stejné metodiky jako v pfedchozi
poloZce. Variabilni naklady:

- Kooperace — uctova skupina 5183xx — primérny podil na trzbach 2,0 %
- Doprava — u€tova skupina 5184xx — praimérny podil na trzbach 2,2 %

Ostatni ndklady povazujeme za fixni a tak je i planujeme. UvaZovali jsme o sniZeni nakladd na reklamu,
protoze by nam pfislo logické, Ze spole¢nost bude Setfit, ale toto neni mozné, z divodu dlouhodobych
smluv. Jedind zména tak bude v planu u poloZzky 518200 — Sluzby agenturni zamé&stnanci. K datu
ocenéni jiZz ve spolecnosti tito zaméstnanci nepracuji, proto jiZ neplanujeme v roce 2020 dalii naklady
na agenturni zaméstnance, rovné€Zz v dalSich letech je tato poloZka planovana v nulové vysi. RovnéZ jsme
odliSné planovali néklady na opravy. ProtoZe uvazujeme se starnutim strojového parku, uvaZujeme rist
téchto nakladt o 5 % ro¢né.

Osobni naklady:

Dle obratovych pfedvah lze povaZovat tyto naklady za fixni. Nicméné od fijna 2019 zavedla spolecnost
¢tyfdenni pracovni tyden, tedy zaméstnanci dostavaji pouze 80 % mzdy. RovnéZz doslo ke zruSeni 13. a
14. platu. Tyto Upravy samoziejmé do planu zahrneme. Toto opatfeni (¢tyfdenni pracovni tyden) trva,
s kratkodobymi vyjimkami. Datum jeho ukongeni neni zndmo. Proto planujeme osobni naklady dle
planu spole¢nosti, tedy ve vys§i cca 287 mil. K¢,

V dalsich letech planujeme mzdové naklady jako variabilni, uvazujeme, Ze pfi ristu trzeb by se mél opét
navySovat pocet zaméstnanctl. Nicméné protoZe neplanujeme vyrazny rist trzeb, tak p¥i planovaném
poméru k trzbam 25,5% je ro¢ni rist té€chto nakladd cca 4,8 — 5,0 %.

Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni poji§téni jsme planovali v platnych sazbach dle zakona.
Socialni naklady jsme planovali v poméru ke mzdam

Odpisy:

Mame k dispozici seznam majetku véetn€ ziistatkovych cen a rotnich odpist. Z n&j jsme si spoditali
investi¢ni plan. Nedokonfeny majetek a zélohy planujeme zafadit do uZivani do konce roku 2020.
Spole&nost potita pouze s dokonéenim rozpracovanych investic. Dle investiéniho planu bude do konce
roku jedt& investovano cca 4,1 mil. K&. Pro dal8i roky jsou investice zmrazeny. Dle vyjadieni zastupci
spolegnosti ma spole¢nost dostatek vyrobnich kapacit a pfi soutasné urovni produkee je ani nevyuZije.
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V planu do konce roku 2025 tak jiz dal§i investice neplanujeme. Plan stavu majetku a odpist je tedy
nasledujici (v€etné dlouhodobého finanéniho majetku, ktery ale planujeme v konstantni vysi):

Stav majetku na pocatku obdobi 589 831 481

_ln_vé_stice £ IR - - 0 - 0 0
Odpisy - g . | “63 407 = 56 456 | 45 052 B 39956 . -3_8 495 T _34;.83
Stav majetkﬁ na konci obdobi 6_91 335 _6;1@ _58_951 ) 549 881 _ 51i 383 " 4_7_7_ 206 .

Prodej materialu a ziistatkova cena prodaného materialu:

Prodej materialu se sklada ze dvou hlavnich polozek:

- Prodej $rotu

- Prodej materialu matefské spolecnosti
Dale se vyskytuji i dal§i prodeje materidlu, které jsou vSak tak v zanedbatelnych hodnotach, Ze je
neplanujeme.
K této vynosové poloZce existuje i nakladova polozka, kde je uftovana pouze zistatkovd cena
prodaného materialu matei'ské spoleénosti. Srot samoztejmé ziistatkovou cenu nema, jedna se o odpad
pti vyrobé.
U prodeje matei'ské spoleCnosti planujeme souvztazné vynosy i ndklady. Dulezita je marze. Ta
v minulych letech ¢inila 6 — 7 %, ovSem v roce 2019 a pololeti 2020 byl material prodavan s nulovou
marzi. Nicméné pro plan pouzijeme marzi 6 %. Zastupci spolecnosti nedokazi odhadnout objem
pfeprodeji, proto ho odhadujeme na tGrovni stavu k 30. 6. 2020 v pomeéru k trzbam, ten byl 5,4 %.

Prodej rotu odvisi od objemu vyroby a planujeme ho tedy pomérem k trzbam dle minulosti, ten ¢inil
prumérné 1,7 %.

Dané a poplatky, jiné provozni vynosy a naklady

Vzhledem k zanedbatelné vysi planujeme v konstantni hodnoté.

Vynosové roky:

Vzhledem k zanedbatelné vy§i planujeme v konstantni hodnoté.
Nékladové troky:

ObdrZeli jsme piehled uvéri spolednosti véetné splatkovych kalendaft a Girokovych sazeb. Na zaklads
t&chto Gidajli planujeme stavy uvéri i vysi nakladovych trokl. Spole¢nost vyuziva tyto Gveéry:
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‘Ucel tivéru | f

' Meéna
EUR
EUR
EUR

Administrativni budova 81609
LZK 4000MP 113750

Projekt zatepleni vyrobnich hal 144972
Celkem 340331

| S

2022

2024

2026

latnost | Urokova sazbap. &,

1,12%
0,99%

3M EURIBOR +1,1%

Sazba 3M EURIBOR, k datu zpracovani posudku, méla hodnotu - 0,49 %. V tomto piipadé se dle
smlouvy.povazuje za nulovou Urokova sazba ivéru na zatepleni hal tak &ini 1,1% p. a

Ostatni finanéni vynosy a naklady:

Tyto polozky do budoucna ocistujeme o kurzové zisky a ztraty, protoZe tyto polozky nelze planovat.
Ostatni soudasti téchto poloZek jsou zanedbatelné a planujeme je v konstantni vysi.

Daii z piijmu:
Planujeme ve vy§i 19 %, tedy dle platnych pfedpisi.

Ostatni polozky vysledovky nejsou planovany.

2.6.1.2 Rozvaha

. . Rozvaha (tis. K&) | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |
AKTIVA CELKEM | 1159179 | 1142673 | 1141463 | 1157679 | 1181058 | 1230669
Dlouhodoby majetek | 691339 | 634882 | 589831 | 549881 | 511383 | 477200

~ Dlouhodoby nehmotny majetek I EEVA | 268 27 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek | 677842 | 621655 | 576845 | 536922 | 498424 | 464241
Dlouhodoby fma ncnl majetek ' 12959 12959 12 959 12 959 12 959 12 959
Ob&ind aktiva | 465747 | 505697 | 549539 | 605704 | 667581 | 751375
Zésoby : e 77131 80 851 84 757 88 859 93 165 97 687
Kritkodobé pohledavky | 174140 | 182539 | 191358 | 200618 | 210340 | 220549
Finanéni majetek | 214475 | 242307 | 273424 | 316228 | 364076 | 433139
Casové rozliseni | 2008  2094| 2094 2094 2004 2004
PASIVA CELKEM | 1159179 | 1142673 | 1141463 | 1157679 | 1181058 | 1230669
Viastni kapital | 857012 881089 | 919928 | 968664 | 1024599 | 1090305
Zakladni kapital . | 160826 | 160826 | 160826 | 160826 | 160826 | 160826
I&E Fondy ze zisku s, '_ 2 052 I 2052 2052 2052 _";052 B 052
 VHminuljchlet | 675961 | 694134 | 718211 | 757050 | 805786 | 861721
VH béiného ucetn_lho obdob| | 18173 | 24077 38839 | 48 737 55935 65705
Cizizdroje | 301141 260559 | 220510 | 187989 | 155433 | 139339
Dlouhodd_be zavazky f' - 210127 174148 | 138009 101 711 65192 | _471540
Krétkodobé zavazky . 91014 | 86411 | 82501 | 86278 | 90241 | 94399
Easové rozliseni 1026 | 1026 1026 1026 1026 1026

| “e—
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K planu rozvahy jsme neméli Zadné informace. Plin jsme tedy sestavili sami na zdkladé analyzy
historického vyvoje a naich pfedpokladi. Plan rozvahy v plném rozsahu je rovnéz soucésti ptilohy &.
4. Jednotlivé polozky pracovniho kapitdlu byly planovany s pfihlédnutim k historickému vyvoji
jednotlivych poloZek. Pro plan jsme u poloZek pracovniho kapitilu nevychazeli z dat k 30. 6. 2020
z divodu srovnatelnosti. Na konci roku je vZdy ve spole¢nosti vyhlasena celozdvodni dovolena, to Ze
se nevyrabi, nenakupuje a neprodava, ma samoziejmé na stavy poloZek pracovniho kapitéalu vliv.

Jednotlivé poloZzky byly planovany takto:
Dlouhodoby majetek:

Planovin zptisobem popsanym v bodu ,,odpisy* v pfedchozi kapitole. JiZ pofizeny majetek je odpisovan
dle odpisovych plani Spole¢nosti. Novy majetek je zafazen dle investiéniho planu a odpisovéan dle
skupin, do kterych dle zdkona o dani z pfijmt néleZi. Dlouhodoby finandni majetek je planovan
v konstantni vysi dle stavu k 30. 6. 2020.

Zisoby:
Jednotlivé poloZky zasob jsou planovany pomoci dob obratu ve vztahu k trzbam dle jejich vyse k 31.
12. 2019. Doba obratu jednotlivych polozek ¢inila:

- Material — 9 dnu

- Nedokoncena vyroba — 6 dni
- Vyrobky — 19 dnii

Kriatkodobé pohledavky:

Vesker€ poloZKy téchto pohledavek jsou planovany pomoci dob obratu ve vztahu k trzbam dle jejich
vySe k 31. 12. 2019. Doba obratu jednotlivych poloZek ¢Cinila:

- Pohledavky z obchodnich vztahti — 73 dni

- Datlové pohledavky — 3 dny

- Poskytnuté zalohy — 0,07 dne

- Dohadné ¢ty aktivni — 0,07 dne
- Jiné pohledavky — 0,001 dne

Kritkodoby finan¢éni majetek:

Kratkodoby finanéni majetek byl kalkulovan jako vysledek cash flow.

Casové rozliseni aktivni:

Planovano v konstantni vysi dle stavu k 31. 12. 2019.

Vlastni kapital:

Neni planovana Zadna vyplata dividend. Jedind polozka, kterd ovliviiuje vysi vlastniho kapitilu je
vysledek hospodafeni.
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Dlouhodobé zavazky:

Sestavaji se ze tif poloZek. Zavazky k uvérovym institucim byly planovény tak, jak je uvedeno v bodu
Nékladové uroky. Zavazky z obchodnich vztahti a odlozeny datiovy zavazek byly planovany konstantni,
dle stavu k 30. 6. 2020.

Kriatkodobé zavazky:

S vyjimkou zdvazki k uv€rovym institucim i zde pouZivame pfi planovani doby obratu. Zavazky
k bankam jsou planovany stejné jako dlouhodobé. Ostatni polozky zavazkl jsou planovany pomoci
doby obratu ve vztahu k vykonové spotiebé. Jen zavazky k zaméstnanclim a z titulu odvodii SZP jsou
planovany ve vztahu k osobnim nakladim. V planu jsme vychazeli z historické Grovné dob obratu
jednotlivych polozek. Doby obratu jsou pak tyto:

- Zavazky z obchodnich vztah{i — 45 dni

- Zavazky k zaméstnanctim — 13 dni (vypo¢teno z osobnich nakladt)
- Zavazky z titulu SZP — 8 dni (vypodteno z osobnich nakladi)

- Daiové zévaiky —1,1 dne

- Jiné zavazky — 0,8 dne

Casové rozlifeni pasivni:

Planovano v konstantni vysi dle stavu k 31. 12. 2019.

2.6.1.3 Plan vykazu cash flow

h flow (€is 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2022
. Pocatecni stav per_\éinl'chu | \12‘8h 1§6 14;4-75 242307 _ 27; 424 3:i§22_§ | 364 076
VH pied zdanénim 22436 | 29725 | 47949 | 60169 | 69056 81118
NepenéZni operace . 65224 | 58061 46124 | 40536 | 38651 33928
Z toho: Odpisy 63407 | 56456 | 45052 | 39950 | 38498 | 34183
Z toho: zisk/ztrata z prodeje DM -321 = 0 0 0 ol _6_:__ - H
Z toho: Vyuctované vyn./nakl. droky 1 716 1 23i 765 343 -35 -347
Zména potfeby pracovniho kapitalu 60757 | -16722 | -16635| -9584| -10066 | -10573
Z toho: Zména stavu pohledavek 56147 | -8399| -8819| -9260| -9723| -10209
7 toho: Zména stavu zévazkd 20897 | 4604 | -3910| 3777| 3963 4158
2 toho: Zména stavu zésob | 25507  3720| -3906| -4101| -4306 4522
Vyplacené roky . -2360 -1875 -1 409 -987 609 | -297
Piijaté droky | 644 644 644 644 644 | 644
Faplacend def 2 i a3 | seas| Sit0| a1432| 3121 | dsarz
Cash flow z provozni ¢innosti |r 142016 ___(;;81i 67.256 _7_9 163_ B 8_4 367 | 89316
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Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv ‘ -5 620 0 0 0 0 | 6_
Pf{jmy z prodeje stalych aktiv : ‘ " 550 0 0 0 0 ],_— MO
Cash flow z investiéni Zinnosti . 5070 o o] o o o
Zména stavu dlouhodob\;/ch Ovéru i -17 445 -35979 -36139 | -36298 | -36519 ' -20 252
Dopady zrr_wén-\./K. na._penéini prostiedky ‘ B 1057 - 0 - 0 - 0 - E' 0
Vyplacené dividendy - -32. 165 — F T __—_ o
Cash flow z finanéni Einnosti | 50667 | -35979 | -36139 | 36298 | -36519 | -20252
Cisté zvySeni/sniteni peninich prostt. [_8_6 279 | 27832| 31117 | 42805 | 47848 | 69064
Koneény stav penéznich prostfedki i 214475 242 307 273424 | 316228 | 364076 | 433139

2.6.2 Vyclenéni provozné nepotiebného majetku

Byly identifikovéany tfi skupiny provozné nepotfebného majetku:
- Pajcka matetské spolecnosti
- PenéZni prostfedky

- Neprovozni nemovitosti

2.6.2.1 Pujcka materské spolecnosti

Utetni hodnota této pijeky je k datu ocen&ni 12 959 tis. K&. Proto¥e matefska spole¢nost nevykazuje
ekonomické problémy, ocenime pijcku v ucetni hodnoté.

@ Trini hodnotu piijéky odhadujeme na 12 959 tis. K&.

2.6.2.2 Penézni prostredky

Za provozné nepotfebny majetek povazujeme penézni prostfedky pfevySujici 20 % kratkodobych
zavazkil. K 30. 6. 2020 byla vyse kratkodobych zavazku 113 318 tis. K& Provozné potiebné penézni
prostiedky tak Cinily 22 664 tis. K&. Za neprovozni majetek tak povaZzujeme penézni prostiedky ve vysi
162 668 tis. K&.

Od téchto provozné nepotfebnych prostiedki viak musime odegist vysi schvéalené a k datu ocendni
nevyplacen¢ dividendy, ve vysi 32 165 tis. K&,

® Trini hodnotu provozné nepotiebnych penéZnich prostiedki odhadujeme na 130 503 tis.
Ké. ’

2.6.2.3 Nemovitosti
2.6.2.3.1 Rekreacni objekty — chaty

Oceiiovand spoleénost vlastni nékolik objektti rekreacniho rdzu. Jedna se o:
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- Chatovy areédl v k.u. Huté, nedaleko Jihlavy, ktery je sloZen zjedné velké chaty a 5-ti
menSich v€. pozemku. Zastavéné pozemky maji 403 m?, nezastavéné 2 967 m?.

Datan
Movadd A
- i
s Fe s
fj‘:m- : e
\v\ ( >m

Earik e P =

Lok - . g

- objekt €. 52 v k.1, Oslnovice u Znojma, jde o dvoupodlaZni stavbu bez pozemku (ten patfi
17-ti riiznym vlastnikiim). Zastavéna plocha je 130 m?.

- objekt €. 230 v k.0, Oslnovice, u Znojma (stejné k.0. jako vy3e), jde o jednopodlazni chatu
bez pozemku (ten pati statu). Zastavéna plocha je 110 m?.

——

- Chatka v k.0. Jifin (nedaleko Jihlavy) bez pozemku (ten cca 20-ti vlastnikiim). Zastavéna
plocha je 52 m?.
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s #" © JIHLAVA

Ocenéni

Trzni hodnotu téchto nemovitosti jsme odhadli na zaklad€ metody trzniho porovnani, jez jsme zalozili
na nabidkovych cenach srovnatelnych nemovitosti upravenych o kvalitativni rozdily. Jedna se o metodu,
ktera poskytuje vysledky nejblize ekonomické realité, pokud jsou pouZity dostate¢né srovnatelné
subjekty. Pro vyrovnani kvalitativnich rozdild jsme pouzili nasledujici indexy:

- Uprava jednanim; inzerované ceny jsou obvykle nadhodnoceny o 5 aZ 15 % kvili tvorbé
»manévrovaciho* prostoru pfi licitaci o cené.

- Lokace; uvazujeme, Ze objekty ve vétsi blizkosti k obcanské vybavenosti vesnického typu
&i k ptirodnin/ kulturnim pamatkam jsou pro kupujici zajimavé&jsi a jejich cena je vy§si.

- Technicky stav;, ¢im je objekt v lepSim stavu, tim méné bude muset budouci vlastnik
vynakladat prostfedkil na opravy, tim je dnesni cena vyssi.

- Pozemek, vybaveni, exteriér;

Nemovitosti jsou ocenény na zakladé postupu pospaného vyse, nicméné ne vSechny uvedené indexy
byly pouZzity u viech niZe ocenénych nemovitosti..

U nemovitosti, u kterych byl pozemek jiného vlastnika, jsme vysli z predpokladu, Ze cena nemovitosti
(odhadnutd metodou trzniho srovnani) by byla sniZena maximalné o trzni cenu pozemku pii prodeji
samostatné stavby. V dané lokalité uvazujme cenu stavebniho pozemku pro rekreaéni uéely ve vysi 500
K&/m?.
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Chatovy areal v k.. Hutd

Ocenéni arealu

| Pfedmét ocenéni

Srovnavana nem. &, 2

Srovnavana nem. ¢. 3

|
4

Lokace 'Huté, okres Jihlava | Trest, okres Jihlava | Krelovice, okres Pelhfimov Herdlec - Kamenice |
Foto
4+kk (5+kk), elektfina,
; Patrova stavba o dispozici Intsrngt & vodovodpn Rekrea¢ni chata s vlastnim
e Dl 2+1 s gardzi, samo RUpSIka pejccen| tenisovym kurtem
Jedna hlavni chata a 5 v MRl . vodovod. Na pozemku se s H
mengich. Pramarmy zavlagovacn sklenllk, kryty raehasiViastri bohavtymlpnsluser!stv,lm a
technicky stav. bazen, ka[nenny Kibfs zkolaudovana studna. veskerym te(':hmckym
udirnou Y zézemim.
Odpad je sveden do
Popis septiku
ozemek (m2 2 967 1385 542 3 545
Nabidkova cena (K¢) 2 075 000 3 200 000 2 950 000
Vyméra (m2) BO6 100 160 160
Nabidkova cena (K&/m2 20 750 20 000 18 438
arava e DO D aexu
IR Parametr . Srovnavananem.¢. 1 | Srovndvand nem. & 2 Srovnavana nem. ¢ 3
| Vstupnicena | czKk/m2 j 2075 | 20000 | 18438
prava jednanim ] sleva sleva | sleva
index i | 0,9 0,9 | 0,9
Lokace % Lepdi Lepsi | Lepsi
popis ) u mésta blize dalnici blize dalnici
index % peswl 1 09 0,85 0,85
Technicky stav. o el Mnohem lepsi _Mnohem lepsi Mnohem lepsi
| popis s Pl WD S e o stav jako RD zachovalejsi zachovalejsi
[indexiFeiaaamoinpi el | 06 78 70N LR =Gz
_Pozemek, vybaveni, exteriér 2 Lepsi Mirné horsi Lepsi
popis mensi pozemek (-), bazén menafpozemel vetsi pozemek, tenisovy
(+) kurt
index 0,9 1,06 0,9
; e : 9 076 11 353 8 886
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Predmét ocenéni Srovnavana nem. ¢. 1 Srovndvana nem. &, 2 Srovnévana nem. €. 3
A > ST = T
"I..ok.a_c_e i %2;%‘3;6(123“' T S_tary Petr-li\zr-\EJjEer, Okres _' . _Blit‘ov, 3kres Znojmo_ i) Oslnovice, okres Znojmo
Foto
Dvou patrova
obytnd stavba,
technicky stav chata v $patném stavu, v Byvala podnikova chata -
podprﬂmgm’/, ale aredlu vg vlastnictvi C’R y;’elati\F/'né dobry stav l “ha e nNstlke
uZivatelny. Pozemek
Popis cizi.
pozemek (m2 130 91 126 192
Kalkulace vstupni ceny.
Nabidkova cena (K<) 450 000 999 000 1 550 000
Vyméra (m2) 221 72 126 192
Nabidkova cena (K&/m2 6 250 7 929 8 073
Uprava ceny pomoci indexd
Parametr Srovnavana nem. ¢. 1 Srovnadvana nem. ¢, 2 | Srovnavand nem. €. 3
_ys_tgpni cena | cz/m2 6 250 7 929 | 8073
Uprava jednanim iX sleva sleva | sleva
Hde i men | 09 | 99 | S p——
i E e e e e S AN Mirn& horsi Srovnatelnd Mirné& horsf !
popis et chatova osada Mala obec chatova osada
| index 1,05 1,00 1,05
| Technicky stav Srovnatelny Mirné lepsi Mirné lepsi <]
popis - udrzované tasteéné rekonstruovano
index 1 095 0%
Upravena jednotkova cena 5906

(Kc/m2)
Uzitna plochai(m2)
Trzni hodnota nemovitosti v tis.

K¢ (zaokr.)
Hodnota pozemku v tis. K¢

Trzni hodnota stavby v tis, K¢
(zaokr.)

6779

7247
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Predmét ocenénf

Srovnavana nem. ¢, 1

__Srovnavandnem.&.2 |

Uprava ceny pomoci indextl

Oslnovice 230 - | Stary Petfin - Jazovice, okres Z ¥
US| b pabovpalben £u st o7 gl S - | Age oo SIS RO
= »
Foto
Dvou patrova
obytnd stavba,
technicky stav chata v Spatném stavu, v Byvald podnikova chata, .
podprdmérny, ale arealu ve vlastnictvi CR relativné dobry stav Chata v rekonstrukci
uZivatelny. Pozemek
Popis _cizi, - - = P —— A
ozemek (m2 110 91 126 192
Nabidkova cena (K¢&) 450 000 999 000 1 550 000
Vyméra (m2) 110 72 126 192
Nabidkova cena (K&/m2 6 250 7 929 8 073

Parametr | ‘Srovnavana nem. ¢, 1 Srovndvana nem. ¢, 2 Srovnavana nem. ¢. 3
Vstupnicena | CZK/m2 | 6 250 . 7 929 8073
| Uprava jednanim ! sleva sleva sleva
Sindex )T ST [ oD 09 N NS
| Lokace | ____ Srovnatelnd _ Lepsi Srovnatelna
Z - - Malé obec -
I 095 =
__ Srovnatelny Mirné lepsi Mirné lepsi
- udrZované Castedné rekonstruovano
1 I E 0,95
Upravena jednotkova cena 5625 6 440 6902
(Kc/m2)

Uzitna plocha {(m2)

Trzni hodnota nemovitosti v
tis. KC (zaokr.)

Hodnota pozemku v tis. K¢

Trzni hodnota stavby v tis.
KC (zaokn.

110
695
55

640

L9 Y

-
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Chata v k.. JiFin

Ocenéni budovy

Predmét ocenéni

Srovndvana nem. &. 1

Srovnavana nem. . 2

Lokace !

Foto

4

k.t Jifin

| Jinlava - Pavov, okres Jihlava :

Vyskytna nad Jihlavou -

__Rounek, okres Jihlava

ozemek (m2

Nabidkova cena (K&/m2
{Iprava ceny pomoci indext

7 071

Nabidkova cena (K&) 495 000 490 000
Vyméra (m2) 70 68

Srovnavana nem. &. 3

Kostelec, okres Jihlava

ENeT Parametr Srovnavana nem. &. 1 Srovndvana nem. &, 2

Vstupnicena | CZK/m2 7071 e 2206 o 5 6]
Uprava jednanim sleva ~ sleva

dndex_ el = 09 | 09

Technicky stav Srovnatelny Srovnatelny

_popis s =

index i 1

; ey 6 364 6 485
Shrnuti

Jihlava
Znojmo
Znejmo
Jihlava
Celkem

Huté |

chatovy aredl |

_ Oslnovice : okal 52
Oslnovice Chata 230 |
Jifin chatka |

Trini hodnotu neprovoznich nemovitosti rekreaéniho charakteru odhadujeme

10 219 tis. K¢.
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2.6.2.3.2 Bytovy dum - Tele&ska 2897/39

- Katastralni uzemi: Jihlava

LV . 1736

- Panelovy bytovy diim

- 8 nadzemnich podlazi, sklep, vytah

- 33 bytq, dispozi¢ni feSeni: 2 byty 2+1, 31 byt 3+1

- Aktudln€ je 1 byt neobsazeny, ostatni byty jsou pronajaty

Dispozice Vyméra (m?) Technickystav
e 2+1 ) 53,54 Spatny
2 2+1 ] 58,98 Spatny ]
BEE ) 3+1 1 76,68 ) Dobry
4 341 7668 i Dobry
5% i) 3+1 . 76,68 i B Spatny |
b 341 76,68 3patny
7 = 7668 Spatny |
8 341 76,68 . Dobry
=00 341 ) 76,68 o Spatny )
10 | 34 7668 Spatny
11 | 341 76,68 o ~ Spatny
12 S ' 7668 Spatny
e 76,68 B Spatny
{ _1;4-_ .l._- B 3, =& - 76,68 i Spatny
152685 3+1 7668 Dobry -
SIS 341 ' 76,68 ~ 3pany
17 T =il 76,68 _ Spatny -
18 | 341 7668 Spatny
TEwoNe] 341 | 76,68 Spatny
o 41| 76,68 _Spatny
Erwi 76,68 | Spatny
22 | 3+1 ) 76,68 Spatny
Feiag B 3+1 | 76,68 Spatny -
—2 - T — =
o T 7688 _ Dobry
2 ]_ e T
27 [ _ 341 _ 76,68 ~ Spatny )
28 ;_ o 3+1 — 76,68 ~ Spatny -
PO T 341 ] 7668 Spatny
30 ' s 766 L Spamy
REEEN 341 ' 76,68 Spatny
Az ' 341 I 76,68 Spatny
B 76,68 Spatny

Ocenéni nemovitosti bude provedeno porovnavacim ptistupem. V dané lokalité se b&ng neprodavaji

celé bytové domy. PouZijeme proto alternativni piistup prostiednictvim odvozeni tr¥ni hodnoty

bytového domu ze souctu hodnot jednotlivych bytovych jednotek.

—
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Nabidkové ceny byti:
Nabidkové ceny byly zjistovany z realitniho serveru , sreality*.

Pro srovnani jsme vyhledavali bytové jednotky k prodeji v ulici Teledska + 0,5km. Na zakladg vysledki
vyhledavani jsme identifikovali niZze uvedené nemovitosti, které jsou svym charakterem srovnatelné
s bytovymi jednotkami v domé. Je nutné zminit, Ze nabizené jednotky jsou v lepsim technickém stavu
neZ ocefiované byty.

Nabidkova ] Vyméra ‘Jednotkova’ cena 7Y
Komentar

cena (K¢) {m?) {KE/ m?)

Lokalita Dispozice

U Cvitists 2 800 000 80 35000 | "red rekonstrukd,
D e L ’_ | R R | vCetne garaze |
U Hibitova | 3+1 2399 000 74 32 419 | Pred rekonstrukd,
(DAY < Sen i | .\~ 7 |udrfované |
1 v . t v 4
fizkova | 341 2 360 000 74 31 ggy | Pocastecne
}____ - SR (T | rekonstrukci
> [ | Po rekonstrukci,
Zahradni 3+1 2 999 000 79 37 962 . .
Loy O Y ot : SR . R velmi dobry stav.
Median cen ; 33709
Uprava nabidkovychcen 090
Upravend jednotkova cena Ké/m? 30339

Nabidkové ceny jsou standardné nadhodnocené oproti skuteénym realizovanym cenam. Obvykla srazka
z nabidkovych cen se pohybuje v rozmezi 5-15%. Pro nase udely jsme provedli srazku ve vysi 10%
(aplikace koeficientu 0,9).

Zjisténa jednotkova cena ve vysi 30339 K&/m? nidm poskytuje prvotni indikaci trzni arovné cen
bytovych jednotek v dané lokalité. Jedna se viak o cenu odvozenou od nabidkovych cen bytl v lep§im
technickém stavu.

Realizované ceny bytii:

Data byla zji§téna z placené databaze Cenova mapa prodejnich cen. Databaze poskytuje informace o
realizovanych cenach.

Zadana vyhledavaci kritéria:
- Panelovy diim
- Lokalita ul. Tele¢ska + 0,5km

- Transakce za poslednich 36 mésict

2 pokoje (42 - 66m?) | 000 s 0
3 pokoje {67 - 86m?) 32902 | 16

Z vyse uvedeného je ziejmé, Ze realizaéni ceny bytll v dobrém technickém stavu se pohybuji okolo 33
tis. K&/m?. Dle informaci poskytnutych zadavatelem ¢inily v minulosti naklady na rekonstrukci bytu o
velikosti 3+1 pramérmé 450 tis. K&. Vzhledem k rozdilnym vyméram bude vhodné aplikovat srazku za
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horsi technicky stav pomoci relativniho vyjadieni. Pokud budeme predpokladat standardni viméru bytu
3+1 =75 m’ a ndklady na rekonstrukci ve vy3i 450 tis. K&, tak naklady na 1m? plochy &ini 6 tis. K&.
Tato Castka ptedstavuje 20% primérné jednotkové ceny byti. U byti ve $patném technickém stavu tedy

budeme aplikovat srazku ve vy$i 20%.

Zékladni vychodiska ocenéni:

- Jednotkova cena byt v dobrém tech. stavu: 2+1 = 32 943 K¢&/m?
= Jednotkova cena bytli v dobrém tech. stavu: 3+1 = 32 902 K&/m?

= Srazka u byt ve $patném technickém stavu = 20%

Trznihodnota .‘_f
(Ke)

: . ' : | Jednotkova
» - - P 2 § - # i
Dispozice Vyméra (m®) :Tgchnicky stav ' cena (KE/m?)

4l 2+1 53,54 Spatny 26354 1411015
i) 241 58,98 Spatny 26 354 1554383
B 341 76,68 ~ Dobry 32902 2522925 |
4 | 31 | 7668 | Dobry 32902 2522925
5 [ 3+1 | 76,68 | Spatny | 26322 2 018 340
b 3+l 76,68 Spatny 26322 2018340 |
7 e 76,68 Spatny 26322 | 2018340,
8 341 7668 ~ Dobry | 3290 2522925
9FR| 31 | 7668 |  Spatny 26322 2018340
0 341 76,68 Spatny | 26322 2 018 340
SN 3+1 76,68 ~ Spatny 26322 2018340 |
R 3 76,68 Spatny 26322 | 2018340 |
1350 3#+1 | 76,68 | Spatny 26322 2018 340
14 | 34 76,68 ~ Spatny 26322 2018340 |
15 | 31 7668 | Doby | 32902 | 2522025 |
S T 7668 Spatny 26322 | 2018340
v o 3% | 7668 | Spatny | 26322 | 2018340
18 | 341 76,68 | Spatny | 26322 | 2018340 |
1955 | 31 | 7668 | Zpatny | 26320 | 2018340
208 - 3n | 7668 | Spatny | 26322 | 2018340
Al 31 | 76e8 _ Spatny | 26322 | 2018340
22 | 341 | 7668 _ Spatny | 26322 | 2018340
23 ’ ' 3+1 7668 Spatny 26322 2 018 340
24 31 | 7688 | Doby | 32902 | 2522925 |
33 | 3 | 7668 | Doby | 32002 | 2502925
26 | 34 7668 | Spatny | 26322 | 2018340
27 o3+ ) 7668 | Spatny | 26322 | 2018340 |
28 | 3 | 7668 | Spany | 26322 | 2018340 |
2 31 | 7668 Spatny 26322 | 2018340
30 [ 3+1 7668 Spatny | 26322 2018 340
31 } 31 | 7668 |  Spatny 26322 | 2018340 |
32 3+ | 7668 |  Spatny 26322 | 2018340
33 | 31 | 7668 | Zpamy | 26302 | 2018340
T S R CELKEM R SR Bl | 68561456

TrZni hodnota nemovitosti (Bytovy diim - Tele¢ska 2897/39) ¢ini 68 561 tis. K¢&.
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2.6.2.3.3 Bytovy diim - PolIni 3626/25

- Katastralni izemi: Jihlava

- LV E.: 1736

- Panelovy bytovy dim

- 8 nadzemnich podlazi, sklep, vytah

- 32 bytd, dispoziéni feSeni: 16 bytt +1, 8 byt 2+1, 8 byti 3+1
- Aktuaing jsou 4 byty neobsazené, ostatni byty jsou pronajaty

4 | Vyméra(m®) ___ Technicky stav
e b 3+1 76,79 Spatny
? vy ) 1+1 = 37,17 ] Spatny -
EUE) 241 54,58 Spatny
04 241 41,17 | Spatny
rea = 3+1 76,22 o Spatny
6 141 38,14 | Spatny
T i s ! N 54,78 L Spatny L
8 B 241 41,08 ~ Spatny
955 5 341 7682 - Spatny ]
LSlope| 1+1 - 37,05 - Spatny
o1 2+41 5452 | Spatny
12 241 41,13 _ ~ Spatny
13 S 1.2 S 77,07 _ Spatny
1435 - SO 03705 | dpatny
- s S 5436 | Spatny -
€ | 221 | 4108 | _ Dobry
ifgbRs 000 3+1 | - 7694 @ Spatny
A R - S| R 7, |- S — __ Spatny
19 241 . 55,21 Spatny
20 S - S 41,29 ~ Spatny
21 307820 | Spatny
222 041 I & S 373t | Spatny
23 2wy | 5448 | Spatny
R2ies 0 2+ 000 00 | 415 000} _Dobry
s | o3\ 7497 | Spaty |
REuET 1+1 38,49 Spatny
2l ez N 5589 . . N .. Spatny
28 v | 4104 | Spatny
29 | 31 0 7613 ~ Spatny
%° w1 | 368 | Spatny N
3Ll 2+1 54,58 Spatny
32 | 2+1 41,14 Spatny

Ocen&ni nemovitosti bude provedeno porovnavacim piistupem. V dané lokalité se b&Zn€ neprodavaji
celé bytové domy. PouZijeme proto alternativni pfistup prostfednictvim odvozeni trzni hodnoty
bytového domu ze souétu hodnot jednotlivych bytovych jednotek.
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Nabidkové ceny bytii:

Nabidkové ceny byly zjistovany z realitniho serveru ,sreality*.

Pro srovnéni jsme vyhledévali bytové jednotky k prodeji v ulici Polni + 0,5km. Na ziklad& vysledkd
vyhledévani jsme identifikovali niZe uvedené nemovitosti, které jsou svym charakterem srovnatelné
s bytovymi jednotkami v domé. Je nutné zminit, Ze nabizené jednotky jsou v lep§im technickém stavu
neZ ocefiované byty.

B Vo

Nabidkova
cena {Kc)

Jednotkova cena
(Ke/ m?)

-': Vyméra
(m?)

‘Lokalita Komentaf

' Dispozice ‘

; Dobry tech. stav, pfed
Polni ; 2+1 2130000 60 35500 | rekonstrukei
| Dobry tech. stav,
'Nad Plovirnou | 341 3390000 88 38523 | caste¢nd rekonstrukce
Dobry tech. stav, pfed
Polnisesgism sl 2+1 1 850 000 - 53 - 34 906 | rekonstrukci B
: o Dobry tech. stav, .
Kosovska | 2x 1850000 | 60 30833 | &asteCnd rekonstrukce |
Medidn cen ] : 35203
Uprava nabidkovyjchcen Sat o7 Nl T 09
Upravend jednotkova cena Ké/m? 31683

[ —

Nabidkové ceny jsou standardné nadhodnocené oproti skuteénym realizovanym cenam. Obvykla srazka
z nabidkovych cen se pohybuje v rozmezi 5-15%. Pro nase uéely jsme provedli srazku ve vysi 10%
(aplikace koeficientu 0,9).

Zjisténa jednotkova cena ve vysi 31 683 K&/m? nim poskytuje prvotni indikaci trzni urovné cen
bytovych jednotek v dané lokalité. Jedna se viak o cenu odvozenou od nabidkovych cen bytd v lep§im
technickém stavu.

Realizované ceny bytii:

Data byla zjiténa z placené databdze Cenové mapa prodejnich cen. Databaze poskytuje informace o
realizovanych cenach.,
Zadana vyhledavaci kritéria:

- Panelovy dim

= Lokalita ul. Polni + 0,5km

- Transakce za poslednich 36 mésici

1 pokoj (do 41m?)

2 pokoje (42 - 66m’)
| 3 pokoje (67 - 86m?)
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Z vy3e uvedeného je ziejmé, Ze realiza¢ni ceny bytit v dobrém technickém stavu se pohybuji okolo 33 -
38 tis. K&/m*. Nékteré ocefiované byty jsou v hor§im technickém stavu. U byti ve $patném technickém

stavu budeme aplikovat srazku ve vysi 20%.

Zakladni vychodiska ocenéni:
- Jednotkova cena byt v dobrém tech. stavu: 1+1 = 38 789 K&/m?
- Jednotkova cena bytli v dobrém tech. stavu: 2+1 = 34 278 K&/m?
- Jednotkové cena bytli v dobrém tech. stavu: 3+1 = 33 718 K&/m?
= Srazka u byt ve Spatném technickém stavu = 20%

Jednotkova | Trinihodnota
4 _cena(Ke/md) | (k)
1| 3+1 ) 76,79 Spatny 26 974 2071364
[ | 1+1 3717 | Spatny 31031 1153430
B 241 54,58 Spatny 27 422 1496 715
LA e l 241 41,17 ) Spatny | 27422 1128 980
5 | 3+1 76,22 Spatny 26 974 2055989
SUBNeR| +1 | 3814 Spatny 31031 1183530
J: 2+1 54,78 Spatny | 27422 | 1502199
CETN] 2+1 41,08 Spatny 27422 | 1126512
s | 3 | 7682 Spatny 26974 | 2072173 |
10 1 37,05 Spatny 31031 1149706
11 R P - Spatny 27422 1495 069
2 2+1 41,13 Spatny 27422 1127883
s 31| 77,07 Spatny 26974 2078917
14 1+1 37,05 _ ~ Spatny 31031 | 1149706
15 2+1 54,36 Spatny 27422 1490 682
16 [ 2¢1 | 41,09 ~ Dobry 34278 | 1408483
17 3+1 76,94 Spatny 26974 2075410
1815 | 1+1 3718 Spatny 31031 1153 740
19 | 241 55,21 Spatny 27422 1513991
200 | 2+1 41,29 Spatny 27422 1132271
21 3+1 76,21 Spatny 26974 | 2055719
2 | 2 3731 | Spatny | 31031 | 1157774
23 2+1 5448 Spatny | 27422 1493972
2 | 2w 41,95 Dobry 34278 | 1437962
25 3+1 7497 | Spatny | 26974 2022271
26 1+1 38,49 Spatny | 31031 1194391
27 2+1 55,59 Spatny 27422 1524411
28350 2#41 | 41,04 Spatny | 27422 1125415
29 | 31 | 7613 | Spatny | 26974 | 2053561
30 | 14 3687 | Spatny | 31031 | 1144120
31 2+1 54,58 Spatny 27422 1496 715
32 | 21 | 41,14 Spatny 27 422 1128158 |
CELKEM 47 401 219

Trzni hodnota nemovitosti (Bytovy diim - Polni 3626/25) ¢ini 47 401 tis. K¢&.
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2.6.2.3.4 Bytovy dum - Demlova 3595/15
- Katastralni izemi: Jihlava

- LVE.:1736

- Panelovy bytovy dam

= Pozemek p.¢. 5468/25 evidovany na LV &. 10001 je ve vlastnictvi mésta Jihlava
- 5 nadzemnich podlazi, sklep

- 18 bytil, dispoziéni feSeni viech bytti je 3+1

- Aktudlné jsou 4 byty neobsazené, ostatni byty jsou pronajaty

_ _ Dispozice | \Wymera(m?) | Technickystav
1 341 _ 7519 1 Spatny
2| 341 - 75,19 B N Spatny
3 T 3+1 77,17 _ Spatny
7S I T N Y _ _ Spatny
5 ~ 3+1 - 77,17 S Dobry N
I 6 3+1 7717 __Dobry o
7 B 77,17 N - Spatny -
b 3+1 S 2 Y . Dobry
A I YAV . Spatny |
S 10RGR) 3+1 = 77,17 S Spatny .
Llessl _ 3+ _ o 77,17 Dobry
SogF12 F] 3£ * N 7717 _ _ Dobry =
e 0 3+ 77,17 ~ Dobry 3
gLy . 3+1 L YA f Dobry
15 § 341 - 77,17 o o Dobr\"/_ B
16 | ~ 341 - 71,17 Dobry
17 | 0 31 7747 . Spatny
18 | 3+1 77,17 Spatny

Ocenéni nemovitosti bude provedeno porovnavacim piistupem. V dané lokalité se b&zné neprodavaji
celé bytové domy. Pouzijeme proto alternativni piistup prostfednictvim odvozeni trini hodnoty
bytového domu ze souétu hodnot jednotlivych bytovych jednotek.

Nabidkové ceny byti:
Nabidkové ceny byly zjistovany z realitniho serveru ,,sreality*.

Pro srovnani jsme vyhledavali bytové jednotky k prodeji v ulici Bfezinova + 0,5km (ulice Demlova a
Bfezinova jsou v tésné blizkosti). Na zékladg vysledki vyhledavani jsme identifikovali niZze uvedené
nemovitosti, které jsou svym charakterem srovnatelné s bytovymi jednotkami v doms. Je nutné zminit,
Ze nabizené jednotky jsou v lepSim technickém stavu nez ocefiované byty.
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| Nabndko:la Vyméra | Jednotvkové cena KomentaF
cena (Kg) . (m?) {K&/ m?)
|{ Pt¥ed rekonstrukci, dobry
Bfezinova ! 241 | 1995 000 58 34 397 | stav
[ | Pred rekonstrukci, dobry
 Bfezinova | 241 2 060 000 -4 36 140 | stav
Sokolovska | 3+1 2710000 74 36 622 | Po rekonstrukci |
: Pted rekonstrukci, dobry
Bfezinova | 1+1 1390000 31 44839 | stav ]
' Pfed rekonstrukci, dobry
| Bfezinova ! 1+l | 1260 000 32 - 39375 | stav -
Mediagncen P ARl S 8 I 36 622
| Uprava nabidkovych cen [ S _ - 0,9
Upravena jednotkové cena Ké/m? 32959
Nabidkove ceny jsou standardné nadhodnocené oproti skuteénym realizovanym cendm. Obvykla srazka

z nabidkovych cen se pohybuje v rozmezi 5-15%. Pro nase ugely jsme provedli srazku ve vysi 10%
(aplikace koeficientu 0,9).

Zjisténa jednotkova cena ve vysi 32 959 K&m? nam poskytuje prvotni indikaci trzni Grovné cen
bytovych jednotek v dané lokalité. Jedna se viak o cenu odvozenou od nabidkovych cen bytd v lepsim
technickém stavu.

Realizované ceny byti:

Data byla zjiSt€na z placené databaze Cenovéa mapa prodejnich cen. Databaze poskytuje informace o
realizovanych cenach.

Zadana vyhledavaci kritéria:

= Panelovy dim
- Lokalita ul. Bfezinova + 0,5km
- Transakce za poslednich 36 mésict
_ ~ Dispozice | Median cenK&/m2 | :"__.Po_aettra'nsaki' ._ ﬁ
1pokoj(do41m?) : ‘ 40869 | o 34
2 pokoje (42 - 66m?) . 0002 31829 -3
3 pokoje (67 - 86m?) | 30396 | 68

Z vySe uvedeného je zfejmé, Ze realizacni ceny byt v dobrém technickém stavu se pohybuji okolo 30 -
40 tis. K&/m2 N&které ocetiované byty jsou v hor§im technickém stavu. U bytil ve $patném technickém
stavu budeme aplikovat srazku ve vysi 20%.
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Odhad hodnoty pozemku:

Stavba bytového domu je umisténa na pozemku p.¢. 5468/25 (evidovany na LV &. 10001) ve vlastnictvi
meésta Jihlava. Skute¢nost, Ze je pozemek ve vlastnictvi jiného subjektu by méla byt zohlednéna ve
vysledné hodnoté. Od hodnoty stavby (jednotlivych bytovych jednotek) tak bude odedtena hodnota
pozemku, kterd byla odhadnuta na zakladé€ porovnavaciho pfistupu.

abidkova cena | Jdednotkové cena |

; ..-Lokalita:' Vymeéra (mlz) i Kefm?) h Komentaf
Pramyslovd | 29 084 000 14542 2000 | Komer¢ni vystavba
JPIStou SRR 2 500 000 1160 2155 | Rezidenéni vystavba
Zborfma | 5300000 2402 | 2206 | Rezidentni vystavha
Hosov | 1406 000 | 760 | 1850 | Rezidencni vystavba
Medianicens B HIR R e o NG S BTt 2078

Uprava nabidkovycheen | 09

Upravena jednotkova cena ' 1870

Jednotkova cena stavebnich pozemk zji§téna porovnanim byla déle ové&fena s (idaji v databazi Cenové
mapy Ceské republiky-2/2019. Dle této databéze se ceny stavebnich pozemk s inZ. sitémi pohybovali
v kraji Vyso€ina mezi 740-1 980 K&/m?. Ocefiovany pozemek se nachazi v reziden&ni &asti Jihlavy,
proto lze ocekavat, Ze zjiSt€na jednotkova cena bude na horni hranici uvedeného rozpéti.

Zékladni vychodiska ocenéni:
- Jednotkova cena byt v dobrém tech. stavu: 1+1 = 40 869 K&/m?
- Jednotkova cena bytli v dobrém tech. stavu: 2+1 = 31 829 Ké&/m?
- Jednotkova cena bytii v dobrém tech. stavu: 3+1 = 30 396 K&/m?
- SraZzka u byt ve $patném technickém stavu = 20%

- Jednotkova cena pozemku = 1 870 K&/m?
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Dispozice

Vyméra (m?)

7518

Technicky stav

cena (K&/m?)

Trzni hodnota

{Ke)

3+1 Spatny 1828380
341 75,19 Spatny 1828380

3+1 7717 Spatny 1876 527
3+1 77,17 Spatny 1876527
3+1 77,17 Dobry 2345 659
= 3+1 Y17 Dobry 2345 659
3+1 77,17 Spatny 1876527
3+1 77,17 Dobry 2345 659

341 7717 Spatny 1876527 |

3+1 77,17 Spatny 1876527
3+1 77,17 Dobry 2345 659
3+1 77,17 Dobry 2 345 659
3+1 77,17 Dobry 2345 659
3+1 7747 Dobry 2345659
341 77,17 Dobry 2345 659

341 77,17 Dobry 2345659
3+1 77,17 Spatny 1876527

BOIBER] 341 7737 Spatny 1876527
Hodnota nemovitosti celkem . 37903 386

| Hodnota pozemku (-) 364 680680
CELKEM 37 222 706

Trini hodnota nemovitosti (Bytovy diim - Demlova 3595/15) ¢&ini 37 223 tis. K&.
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2.6.2.3.5 Bytovy diim - Bfezinova 3646/12

- Katastralni Gzemi: Jihlava
- LV¢E.: 1736
- Panelovy bytovy diim

- Pozemek p.¢. 5468/78 evidovany na LV &. 10001 je ve vlastnictvi mésta Jihlava

- 5 nadzemnich podlazi, sklep

- 22 byth, dispozi¢ni feSeni: 3 byty 1+1, 8 bytli 2+1, 11 bytii 3+1

- Aktudlné jsou 3 byty neobsazeny, ostatni byty jsou pronaj aty

Byt & spoz _ Vyméra(m®) | Technickystav
1 3+1 75,01 Spatny
RIS B 341 75,01 ) Spatny
3 _| 341 7488 Spatny 1
2 T 7488 _ Spatny
5 2+1 58,11 ~__ Spatny L
6 14 ) 45,04 N ~ Dobry .
KU 5.2 S 58,67 _ Spatny
8 3+1 74,88 Spatny
9 | 341 i 74,88 N Spatny -
o108 2+1 5811 ~ Spatny
11 1+1 4504 Spatny
12 241 B 58,67 Spatny
13 l_ 3+1 B 7488 _ Spatny
14 341 . 74,88 I Spatny N
15 2+1 58,11 Dobry
16 | 00 141 - 4504 B Spatny e
17 | 2+1 58,67 Spatny
ot I T R 7Y T S C Spamy
19 L 3+ R - 74,88 Dok_)r\'! |
20 24 5811 Dobry
21 | o241 5867 o _ Spatny
22 ' 3+1 74,88 Spatny

Ocenéni nemovitosti bude provedeno porovnavacim pfistupem. V dané lokalité se b&né neprodavaji
cel¢ bytové domy. Pouzijeme proto alternativni piistup prostiednictvim odvozeni trini hodnoty
bytového domu ze souétu hodnot jednotlivych bytovych jednotek se zohledn&nim hodnoty pozemku,
ktery je ve vlastnictvi mésta Jihlava.

Bytovy dim se nachazi ve stejné lokalité jako nemovitost na adrese Demlova 3595/15 (vychodni okraj
Jihlavy). Z toho diivodu budeme aplikovat stejné cenové pfedpoklady.
Zakladni vychodiska ocenéni:

- Jednotkové cena byt v dobrém tech. stavu: 1+1 = 40 869 K&/m?
- Jednotkovd cena byt v dobrém tech. stavu: 2+1 = 31 829 K&/m?
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- Jednotkova cena bytii v dobrém tech. stavu: 3+1 =

- SraZka u byttt ve $patném technickém stavu = 20%

Jednotkova cena pozemku = 1 870 K&/m?

Vyméra (m?)

| a4 | 31 | 7ags
5 | 2+ | 5811 | 3patny
|6 | 11 | 450 __Dobry
RISl 241 58,67 - Spatny
L | TSN N T TN N T
9] 341 7488 Spatny
10 | 41 | 5811 | Spatny
e T - 45,04 - Spatny
SEMIERE] 241, 5867 | Spatny
13 L_‘ 3+ 74,88 _Spatny
0 L 7488 _Spatny
15 w1 5811 | Dobry
16 ’ 1+1 45,04 ) Spatny
o wm [ sger _ Spatny
P8yl 3+1 74,88 _ Spatny
1988 _ 34 74,88 | Dobry
T T 5811 | pobry
22 21 [ 58,67 _ Spatny
22| 31 | 7488 | Zpamy
Hodnota nemovitosti celkem = =
ihodRotaporemkiEeialt] 364 | o
R S  CELKEM

Technicky stav

30 396 K¢/m?

~ Jednotkova
cena (Ké/m?)

Trznihodnota
(Kc)
1824 003

1824 003

1820842 |

1820842

25463 | 1479667
40869 | 1840740
25463 | 1493926
24317 | 1820842
24317 | 1820842

25463 | 1479667 |

32695 | 1472592 |
25463 | 1493926

24317 | 1820842

24317 | 1820842 |

31829 | 1849583
32 695 1472592

25463 | 1493926
24317 | 1820842

_303% | 2276052
31829 | 1849583

25463 | 1493926

24317 | 1808
37910921

1870 | 680680
| 37230241

Trzni hodnota nemovitosti (Bytovy diim - B¥'ezinova 3646/12) &ini 37 230 tis. K¢,
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2.6.2.3.6 Bytovy duim - Bfezinova 3671/42

- Katastralni Gzemi: Jihlava

- LV E: 1736

- Panelovy bytovy dim

- Pozemek p.¢. 5468/163 evidovany na LV ¢&. 10001 je ve vlastnictvi mésta Jihlava

- 5 nadzemnich podlazi, sklep

- 12 byt a 3 garaze, dispozi¢ni feSeni: 4 byty 1+1, 4 byty 2+1, 4 byty 3+1

. Byté. | Dispozice | Wymera(m}) | = Technickjstav
1 ' 2+1 60,98 Dobry

= _2_<| - 1+1 347 Spatny |
3 | - - 3+1 - 77,64 o Dabry
N | 2+1 60,98 Spatny

07 I T 37,47 | Dobry e
SREEEA] 3+1 7764 Spatny
7.5 2+1 60,98 Spatny
(SRS 141 . AT Dobry

9 - 3+1 77,64 R Dobry o

B Y 6098 | Dobry E

11 141 o 37,47 . Dobry -

12 3+1 77,64 Spatny
Gargzr | 4 21 2wl ~ Dobry
Garé¢2 | 21 = I - Dobry
Garaz3 | 21 Dobry

ktery je ve

vlastnictvi mésta Jihlava.

Zakladni vychodiska ocenéni:

Jednotkova cena byt v dobrém tech. stavu: 1+1 = 40 869 K&/m?
Jednotkové cena bytdl v dobrém tech. stavu: 2+1 = 31 829 K&/m?
Jednotkova cena bytli v dobrém tech. stavu: 3+1 = 30 396 K¢&/m?

SraZzka u byt ve §patném technickém stavu = 20%
Jednotkova cena pozemku = 1 870 K¢&/m?

Trzni cena garaze = 125 000 K¢

Ocenéni nemovitosti bude provedeno porovnavacim pfistupem. V dané lokalité se b&zné& neprodavaji
celé bytové domy. PouZijeme proto alternativni pfistup prostiednictvim odvozeni trzni hodnoty
bytového domu ze sou¢tu hodnot jednotlivych bytovych jednotek se zohlednénim hodnoty pozemku,

Bytovy dum se nachazi ve stejné lokalité jako nemovitost na adrese Demlova 3595/15 (vychodni okraj
Jihlavy). Z toho divodu budeme aplikovat stejné cenové piedpoklady.

Soudasti bytového domu jsou také tii garaze. Hodnotu garazi odvodime od primérmé realizatni ceny
gardZi v kraji Vysogina, které byly zjistény z databaze Cenové mapy CR-2/2019. Dle této databaze &inila
primérna realizaéni cena garaze 125 000 K¢.
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yt Vyméra (m?) | Technicky stav c’:::;’;:/"n‘g) T"“'(T(:;’"Dta
i i w1 6098 |  Dobry | 31829 | 1940932
2y Ml | 8747 _ Spatny 32695 1225089
o3 | ) 3+1 77,64 Dobry | 30396 | 2359945
4 241 60,98 Spatny 25463 1552 746
5 141 37,47 ~ Dobry 40869 | 1531361
6 | 341 7764 ~ 3patny 24317 1887 956
7 ¢ 24 _ 60,98 3patny 25463 | 1552746
Bk 141 3747 Dobry 40 869 1531361
S 341 - 7764 L Dobry | 3039 | 2359945
o 2+1 60,98 Dobry 31829 | 1940932
11 141 37,47 Dobry 40 869 1531361
12 3+1 | 77,64 Spatny 24317 | 1887956
Gardil | ] 2 Dobry ] 125 000
| Garai2 B 21 Dobry ] ‘ 125 000
Gardi3 | 2 | Dobry _ | 125000
Hodnota nemovitosti celkem 000 | 21677334
Hodnota pozemku {-) | 20 | | as0 411400
CELKEM 21265 934

Trini hodnota nemovitosti (Bytovy diim - B¥ezinova 3671/42) &ini 21 266 tis. K&,

2.6.2.3.7 Bytovy dum - Bfezinova 3672/43

- Katastralni izemi: Jihlava
LV &.: 1736

Panelovy bytovy diim
- Pozemek p.¢. 5468/164 evidovany na LV &. 10001 je ve vlastnictvi mésta Jihlava
- 5 nadzemnich podlaZi, sklep

- 12 byt a 3 garaze, dispozitni feSeni: 4 byty 1+1, 4 byty 2+1, 4 byty 3+1

_ Technickystav |

1 +1 - - _ ~ Spatny B
2 l 1+1 37,47 Spatny
3 I, - 1 S o 77,64 — _ Spatny
arel 241 6098 |  Spatny
SN o\ 0 3747 | Spatny
6 e 341 . 7764 Spatny
i 2+1 60,98 Spatny
B 14 3747 | Spany
Jaeed 31 77264 |  Spatny )
20 0w - 00 | 6098 00| _ Spatny -
1. w0 3747 | Spatny
S S - S 27 T
Gard | 00| 02 | poby |
Garaz 2 . Dobry
Garai 3 21 Dobry
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Ocenéni nemovitosti bude provedeno porovnévacim piistupem. V dané lokalité se b&Zné neprodavaji
celé bytové domy. PouZijeme proto alternativni piistup prostiednictvim odvozeni trzni hodnoty
bytového domu ze souétu hodnot jednotlivych bytovych jednotek se zohlednénim hodnoty pozemku,
ktery je ve vlastnictvi mésta Jihlava.

Bytovy dlim se nachézi ve stejné lokalit& jako nemovitost na adrese Demlova 3595/15 (vychodni okraj
Jihlavy). Z toho diivodu budeme aplikovat stejné cenové predpoklady.

Soucasti bytového domu jsou také tii gardZe. Hodnotu garaZi odvodime od pramémé realiza&ni ceny
garaZi v kraji Vyso€ina, které byly zjistény z databaze Cenové mapy CR-2/2019. Dle této databaze &inila
primérna realizaéni cena garaze 125 000 K¢&.

Zékladni vychodiska ocenéni:

i .
VN s W NP

[
= O

12
Gardzl
Gardi2
Gara’yi 3

Trzni cena garaze = 125 000 K&

Hodnota pozemku (-}

_Doby |

S - 60,98 Dobry -
& M1 | . 3747 _ Spatny
|1 [ mes [ obry.

1 m 60,98 Spatny
L 1T 37,47 | Dobry
‘_ o3 | 7764 | Spatny
| 21 60,98 ~ Spatny
PG | 3747 | Dobry

EE 7764 | Dobry
a1 6098
! 1+1 37,47 ) Dobry

34 7764 _ Spatny
l SR SRS SR _Dobry
S 2l — - Dobry
| i Dobry
Hodnota nemovitosti celkem
218 ]
CELKEM

Jednotkova cena byt v dobrém tech. stavu: 1+1 = 40 869 K&/m?
Jednotkova cena bytil v dobrém tech. stavu: 2+1 = 31 829 K&/m?
Jednotkova cena bytd v dobrém tech. stavu: 3+1 = 30 396 K&/m?
Srazka u bytll ve Spatném technickém stavu = 20%
Jednotkova cena pozemku = 1 870 K&/m?

| 1225089
1887956

| 1225089

1552746 |

1552746
1552 746

1887956 |

1225 089

it 1250001
125000

19038166

1887 956
1552 746

1225089
1887956

125000

407 660

18630506

Trzni hodnota nemovitosti (Bytovy diim - Bfezinova 3672/43) ¢ini 18 631 tis. K¢&.
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2.6.2.3.8 Bytovy dim - Bfezinova 3954/75
- Katastralni izemi: Jihlava
- LVE:1736

- Panelovy bytovy diim

- Pozemek p.¢. 5468/444 evidovany na LV €. 10001 je ve vlastnictvi mésta Jihlava

- 6 nadzemnich podlaZi, sklep

B R R R e
B W N RO

[
v

W oo N O U WN

- 15 bytd, dispozitni feeni: 5 byti 1+1
T ._

, 5 bytd 2+1, 5 bytd 3+1

_ Disporice | Vvyméra(m’) | Technickystav
—10 61,92 Spatny
' 1+1 38,41 ~ Spatny
3+41 78,58 Spatny -
e /] N 61,92 o Dobry
B 5 . o 3841 _ Spatny
. 3+1 78,58 Spatny
2+1 619 | Spatny
I . 3841 — Spatny
3#1 7858 Spatny
A S o 619%2 Spatny
[ ~ 38,41 _ Spatny
3+1 78,58 Spatny
2 61,92 _ Dobry
i 3841 Spatny
3+1 78,58 Dobry

Ocenéni nemovitosti bude provedeno porovnavacim pfistupem. V dané lokalité se bézn& neprodévaji
celé bytové domy. PouZijeme proto alternativni piistup prostiednictvim odvozeni trzni hodnoty
bytového domu ze soudtu hodnot jednotlivych bytovych jednotek se zohlednénim hodnoty pozemku,

ktery je ve vlastnictvi mésta Jihlava.

Bytovy dim se nachazi ve stejné lokalité jako nemovitost na adrese Demlova 3595/15 (vychodni okraj
Jihlavy). Z toho diivodu budeme aplikovat stejné cenové pfedpoklady.

Zékladni vychodiska ocenéni:

Jednotkova cena bytli v dobrém tech. stavu: 1+1 = 40 869 K&/m?
Jednotkova cena bytil v dobrém tech. stavu: 2+1 = 31 829 K¢&/m?
Jednotkova cena byt v dobrém tech. stavu: 3+1 = 30 396 K&/m?
SraZzka u byt ve $patném technickém stavu = 20%

Jednotkova cena pozemku = 1 870 K&/m?
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Y > Jednotkova Trznihodnota
yt Vymeéra (r_n_’) i Technicky stav cena (Ke/m?) (K&}
T 2+1 61,92 25 463 1576 681
N T 38,1 Spatny 32695 | 1255823
3 3+1 78,58 Spatny 24 317 1910 814
o ey 2+1 61,92 Dobry 31829 1970 852
|| 141 38,41 Spatny 32 695 1255 823
G| 3+1 78,58 Spatny 24317 1910814
S| 2+1 61,92 Spatny 25 463 1576681 |
Biiuing 1+1 38,41 3patny 32 695 1255 823
9 | 31 | 7858 Spatny | 24317 1910814
SRI0 2+1 61,92 Spatny 25 463 1576 681
SV nE 1+1 38,41 Spatny 32 695 1255 823
| 35512 3+1 78,58 Spatny 24 317 1910 814
SRR 2+1 61,92 Dobry 31829 1970852
TR | 141 38,41 Spatny 32695 1255 823
_ 15 | 3 [ 7858 Dobry 30 396 2388518
| Hodnota nemovitosti celkem e 24982635
'Hodnota pozemku(-) | 20 [ | 180 | 390830 |
CELKEM 24 591 805

Trizni hodnota nemovitosti (Bytovy diim - BFezinova 3954/75) &ini 24 592 tis. K¢&.

2.6.2.3.9 Bytovy dim - Biezinova 3955/76

- Katastralni izemi: Jihlava

- LV E: 1736
- Panelovy bytovy dim

= Pozemek p.€. 5468/443 evidovany na LV €. 10001 je ve vlastnictvi m&sta Jihlava

= 6 nadzemnich podlazi, sklep

= 15 bytd, dispozi¢ni fefeni: 5 byti 1+1, 5 byt 2+1, 5 byt 3+1

- Byté |  Dispozice . | ' Vyméra(m} ‘Technicky stav
R 21 ) . 6192 Spatny
2 i+l 38,41 Spatny
3 ) 3+1 78,58 ~ Spatny |
eeednyw) 0 2+ 61,92 ~ Spatny !
15 ;- 1+1 3841 Spatny
5 341 78,58 ~ 3patny
7 2+1 L . 6L%2 Spatny
8 - 1+1 841 | Spatny
2593 _ 3+ - 78,58 ~Spatny
10 2+1 - 61,92 Spatny )
om0 1+41 38,41 ~ Spatny
12 3+1 . 78,58 R Spatny
13 o221 | 61,92 ~ Dobry
14| 141 38,41 Spatny
15 3+1 78,58 Spatny
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Ocenéni nemovitosti bude provedeno porovnavacim ptistupem. V dané lokalité se b&Zn& neprodavaji
celé¢ bytové domy. PouZijeme proto alternativni ptistup prostfednictvim odvozeni trzni hodnoty
bytového domu ze souctu hodnot jednotlivych bytovych jednotek se zohlednénim hodnoty pozemku,
ktery je ve vlastnictvi mésta Jihlava.

Bytovy diim se nachazi ve stejné lokalité jako nemovitost na adrese Demlova 3595/15 (vychodni okraj
Jihlavy). Z toho diivodu budeme aplikovat stejné cenové piedpoklady.

Zakladni vychodiska ocenéni:
- Jednotkova cena bytli v dobrém tech. stavu: 1+1 = 40 869 K¢&/m?
- Jednotkova cena byt v dobrém tech. stavu: 2+1 = 31 829 K&/m?
- Jednotkové cena byt v dobrém tech. stavu: 3+1 = 30 396 K&/m?
- Srazka u byth ve §patném technickém stavu = 20%

- Jednotkova cena pozemku = 1 870 K&/m?

\Vyméra (m?) ¢ * Technicky stav ::::?;:7:;) el (r:(«:v:;inota
1 2+1 61,92 | Spatny | 25463 1576681
S L 5. S 38,41 Spatny 3269 | 1255823
3T 3+1 7858 | Spatny 24317 11910814
PR 0 241 61,92 | Bpatny | 25463 | 1576681
5 i 141 38,41 Spatny 32 695 1255 823
SN 3+1 78,58 ~ Spatny | 24317 1910814
2 r 2+1 61,92 Spatny 25 463 1576 681
8 | 1 ] 3841 _ Spatny | 32695 1255823
9 | 31 | 7858 _ Spatny | 24317 | 1910814
w0 | 2 | L2 | Spatny 25463 | 1576681 |
11 | 14 38,41 | Spatny | 32695 | 1255823
12 3+1 78,58 Spatny 24317 1910 814
13 | 21 | 6192 |  Dobry 31829 1970852
14 | 141 38,41 Spatny 32695 | 1255823
15 \ 341 78,58 Spatny 24 317 1910814
Hodnota nemovitosti celkem | 24110 761
Hodnotapozemku() | 210 | | 1870 | 392700
CELKEM | 23718061

Trini hodnota nemovitosti (Bytovy diim - B¥ezinova 3955/76) &ini 23 718 tis. K¢.

26.24 Vyclslem hodnoty provozné nepotrebneho majetku

- Provozné nepotfebnymajetek | oOcensni(tis. &)
Pﬂ_kf-;;n-a;;;;ké spolet":nostl = - : 12959
Penézni prostredky ' 136 563: j
”Nemowtostl (rekreacm objekty + bytove domy) . g . ;ﬁ;i
CELKEM ? 432 303

Hodnotu provozné nepotiebného majetku ocefiujeme na 432 303 tis. K¢&.
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2.6.3 Odhad free cash flow

Na zaklad€ jednotlivych poloZek finangniho planu bylo odhadnuto free cash flow v jednotlivych letech
planovaného obdobi.

Free cash flow (tis Ke) | 202

Provozni vysledek hospodafeni | 16547| 31137| 48895| 60693| 69202| 80952
Provozni finanéni vynosy 12783 0 0 0 | 0 0
Provozni finahéni ndklady -5178 -181 -181 -181 | -181 -181
| Korigovany HV pfed zdanénim 24152| 30956| 48714| 60512| 69021| 80771 80771
Upravend dan -4589| -5882| -9256| -11497| -13114| -15346 -15 346
Korigovany HV po zdanéni 19563| 25074| 39458| 49015| 55907 | 65424 65424
Odpisy 63407 | 56456| 45052| 39950| 38498| 34183 34183
investice do pracovniho kapitalu | 87830 -9 285 -9845| -10339| -10859| -11404 -4 876
CAPEX __“* -5 620 0 0 0 0 0 -41 268
Free cash flow 165180 72235| 74665| 78625, 83546| 88203 53 464

Upraveny vysledek hospodateni se od bézného vysledku hospodafent li3i v tom, Ze neobsahuje odpocet
nakladovych Grokd v souladu s principem, na kterém je zaloZena metoda DCF entity. Dale neobsahuje
vynosy a naklady nesouvisejici s hlavni ¢innosti ocetiované spole¢nosti. I kdyz v tomto konkrétnim
pfipadé nebyly, svyjimkou nakladd a vynosi vztahujicich se k neprovoznim nemovitostem,
identifikovany. Naopak jsou do korigovaného vysledku zaglen&ny provozni finanéni vynosy a naklady.
Ve stabilizovaném roce je upravena vy§ odpisti, protoze neni z dlouhodobého hlediska udrzitelné, aby
investice byly niZsi neZ odpisy.

Odhadnuta vyse free cash flow bude v dalsi fazi diskontovana k datu ocen&ni. Souétem diskontovanych
cash flow ziskdme hodnotu prvni faze. Cash flow odhadnuté pro stabilizovany rok bude vyuZito
v kalkulaci hodnoty druhé faze.

Pfi stanoveni cash flow stabilizovaného roku jsme museli odhadnout vy§i CAPEX, i kdyz se, v 1. fazi,
ztotoZAujeme s tvrzenim spolecnosti, Ze investice nebudou poteba, pro dalsi fungovani spole¢nosti
budou nezbytné. Vysli jsme z predpokladu, Ze aby podnik tvotil novou hodnotu, je tfeba, aby rentabilita
investovaného kapitalu byla vy3§i neZ ndklady kapitalu'. MinimaIng je nutné, aby se tyto dva ukazatele
rovnaly. Néklady kapitalu pro druhou fazi byly odhadnuty ve vysi 10,94 % (vypolet je proveden
v nasledujici kapitole). Rentabilita investovaného kapitalu by tedy méla byt na stejné Grovni. Pro
vypocet pouZijeme vzorec pro vypocet rentability &istych investic (r;), tedy investic nad aroveti odpisi.

_ Celkovy prirtstek provozniho zisku po danich
~ Piirtstek investovaného kapitalu v piedchozim roce

Ti

Hodnotu rentability investic jsme si stanovili na Grovefi nakladu kapitélu, pfirtistek provozniho zisku po
danich bude na urovni tempa ristu v 2. fazi, tedy 2 % roén&. Hleddme tedy ptirGistek investovaného
kapitalu. Pfiriistek provozniho zisku po danich = 65 424 * 1,02 — 65 424 = 1 308 tis. K&.

! Maiik a kol: Metody ocefiovani podniku, Praha, Ecopress, 2007
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Ptirstek investovaného kapitélu = 1 308 / 10,94 % = 11 961 tis. K&. Toto je tedy vye &istych investic,
tedy investic do provozné nutného kapitélu nad troveii odpist. Z této Eastky predstavuji investice do
pracovniho kapitalu 4 876 tis. K& a &isty CAPEX tedy bude 11 961 — 4 876 = 7 085 tis. K& Brutto
investice tedy budou &isté investice plus odpisy tj.: 7 085 + 34 183 = 41 268 tis. K&.

2.6.4 Diskontni mira

Diskontni mira je vyznamny faktor ovliviiujici vyslednou hodnotu spoleénosti. Ulohou diskontni miry
je pfevést budouci vynosy na soucasnou hodnotu, vyjadiit oéekavanou vynosnost investice v &ase a
zohlednit miru rizika spojenou s investici. Diskontni miru jsme stanovili na zdkladé primérnych
vazenych nakladd kapitalu (WACC).

ebt Equity

D
ACC =C, X(1—-t) X — ity X ————
as aeve X ( ) Capital + Cequity Capital

2.6.41 Naklady vlastniho kapitalu (Cequity)

Pro kalkulaci nékladii na vlastni kapital jsme pouili model CAPM (Capital Assets Pricing Model).
Vzorec pro vypocet nékladi vlastniho kapitalu pomoci modetu CAPM ma nésledujici tvar:

Cequity =7r + B X RPT + RPZ + R
Bezrizikova vynosnost (ry):

V souCasné dobé, kdy je ekonomika zasaZena pandemii koronaviru, je doporutovano pouZivat
normalizovanou bezrizikovou trokovou miru, kterd je odhadovana jako soudet realné dlouhodobé
bezrizikové Girokové miry, tedy vynosnosti dlouhodobych statnich dluhopisii a predikované miry inflace,
viz nasledujici schéma:
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U.S. Example as of March 23, 2020

Riék-Free Rate Normal-iZétibn - By Buildub - E

e i ~—
| | | |
| 0.0% | 2.0% |
§ | Long-term Real Rate |
L ot

i | !

' 1.4% | 1 2.3%

| ! Long-term Inflation Forecasts i

| | |
o= | =

I | |

| | Long-term Normalized |

1.4% | Risk-Free Rate | 4.3% |
i | (Midpoint = 2.9%) SRS

=> 10-Year Trailing Average on 20-Year U.S. Treasury Yield = 2 8%

Concluded Normalized Rf = 3.0%

| e—

Duff & Phelps i 50
- Bezrizikova vynosnost: 3, 00 %
Beta koeficient (f):

Beta koeficient byl odvozen od kotovanych spoleénosti puisobicich na evropském trhu v sektoru
“Machinery”. Tento sektor volime proto, Ze se jednid o hlavni odbératele produkti Spole¢nosti.
NezadluZené beta zjisténa z databaze prof. Damodarana &ini 1,17. Zjistény nezadluzeny koeficient beta
byl dale upraven o zadluzeni ocefiované spoleénosti na zakladg vztahu.

3 CK
ﬂz—ﬁNx[l'F(l"d)xﬁ

kde fz beta zadluZena

% beta nezadluZzena
d datiova sazba

CK

= pomer ciziho a vlastniho kapitalu

Pti vypoctu byla uvazovana dafiova sazba ve vysi 19 %. Koeficient se kazdy rok 1isi, protoZe se méni
mira zadluzeni. Hodnoty budou vypoéteny na konci této kapitoly.
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Prémie za trini riziko (RPT):

Prémie za trzni riziko je stanovena jako rozdil mezi vynosnosti cennych papirt (stanovené jako
dlouhodoby geometricky primér) a vladnimi dluhopisy v USA. Prémie byla pocitana z indexu S&P
500.

- Prémie za trZni riziko: 6,01%2
Tato prémie odpovida i predikci spoleénosti Duff & Phleps, dle které by mé&l byt soudet bezrizikové
prémie a prémie vyspélého kapitilového trhu na Grovni 9 %.

Rizikova prémie zemé (RPZ):

Tato prémie zohledfiuje zvySenou miru rizika na Seském kapitélovém trhu. Prémie je odvozena od
ratingu CR, ktery je dle agentury Moody's na Grovni Al. Rating je promitnut do rizika selhdni zemé
tzv. CDS — country default spread, ktery je navic upraven o volatilitu vynosi dluhopisii a akcii. Celkova
rizikova prémie odvozena od databaze prof. Damodarana pak &ini 1,11%.2

Primérny inflaéni diferencial:

Vzhledem k tomu, Ze ocekavana dlouhodoba mira inflace v CR i v USA se pohybuje okolo hodnoty 2
%, bude jeho hodnota 0,0 %.

Specificka p¥irazka (R):

Specifickou ptiraZku nestanovujeme

S ' A
3,00% | 3,00%
Ao i - - — S — | R —
ZadluZend beta 2 1,61 1,51 1,41 1,33 1,26 1,21 1,21
Rizikovd prémie kapitalového trhu (USA) 6,01% 6,01% 6,01% 6,01% 6,01% 6,01% 6,01%
Riziko zemé (CR) L1,11% 1,11% | 2,11% | 1,11% | 1,11% | 1,11% 1,11%
Pramérny inflaéni diferencial | 000% | 000% | 000%| 000% /| 000%| 0,00% 0,00%
Odvétvova prirazka 10,82% | 10,19% | 9,57% | 9,08% | 8,68% | 8,40% 8,41%
_10,82% e L k% ¥ 2.08% 4 8,68 8,40% |  8,A41%
Specificka pFirazka 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
Naklady vlastniho kapitédiu | 13,82% | 13,19% | 12,57% | 12,08% | 11,68% | 11,40% | 11,41%

2.6.4.2 Naklady ciziho kapitalu (Cdebt)

P11 jejich stanoveni vychazime z Grokovych sazeb (ivérd cerpanych Spoleénosti, dle platnych fivérovych
smluv. V planu je uvazovano se tfemi Givéry:

2 http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctrypremApr20.xls
3 Zdroj: databaze prof. Damodarana: http://www.stern.nyu.edw/~adamodar/pc/datasets/ctryprem.xls
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Puvodni vyse averu/ ' . f

Ucel tvéru _ Limit Ména | Splatnost | Urokovéa sazba p.a. |
Administrativni budova 81609 EUR 2022 1,12%
LZK 4000MP : 113750 | EUR | 2024 | 0,99%
Projekt zatepleni vyrobnich hal 144972 | EUR | 2026 3M EURIBOR +1,1%
Celkem 340331

Sazba 3M EURIBOR, k datu zpracovéni posudku, méla hodnotu - 0,49 %. V tomto pfipadé se dle
smlouvy povaZuje za nulovou Urokové sazba Gvéru na zatepleni hal tak ¢ini 1,1% p. a

Te&mito drokovymi sazbami nasledné nasobime primérné stavy Uvért a dostdvame tyto naklady ciziho
kapitalu:

| 2020 | 2021 | 2022

| | 2023 | 202 |
Naklady cmho kapitdlu I 1,07%

1,08%

2025 | 2.faze
1,10% L 1,10%

Nakladycmho kapltalu N

1,07%

2.6.4.3 WACC

Vysledna hodnota WACC je ziskana dosazenim vypo&tenych hodnot do vzorce:

WACC =ng x (1 —d) xﬁ+nvk xE
K K
kde  ng naklady na cizi kapital
d sazba dané z pfijmu
— podil ciziho troCeného kapitalu na celkovém kapitalu

Nyk naklady na vlastni kapital

el podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu

| 2021 | 2022 | 2023 | 204 | 2025 | 2.1

_Nak'advc'Z'ho kap'ta'u L LO7% | 107% | 107% | 108% | 1,10% |  1,10% | 110%
_Nakladvvlastmho kapltalu 4 1382% | 13,19% | 12,57% | 12,08% | 11,68% | 11,40% | 11,41%
WACC 9,68% | 9,93% | 10,22% | 10,49% ,75% | 10,94% | 10,94%

2.6.5 Kalkulace hodnoty

Jak jiZz bylo zminéno, celkova hodnota ocefiované Spole¢nosti bude odhadnuta na zaklad® soudtu
hodnoty prvni fize a hodnoty druhé faze se zohledn&nim hodnoty neprovozniho majetku.

2.6.5.1 Hodnota prvni faze - DCF

Hodnota prvni faze je dana souctem diskontovanych pen&znich tokd, které byly odhadnuty do roku
2024,
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| 2020 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

I_ Y
Freecashflow L ceta \ 165 180 72235 | 74665 78 625 83 546 88 203 |
Upravené cash flow dle dataocenéni | 82590 | 72235 | 74665 | 78625 | 83546 88 203
Diskontni mira _ | 9,68% |  9,93% | 10,22% 10,49% 10,75% | 10,94%
Diskontni faktor Yot f 0,95385 | 0,86769 | 0,78721 | 0,71245 | 0,64332 0,57986
IZ{is_kont__c_nian_é_free_c_ash flow | 78778 62 677 58 777 56 016 53 747 51 146
Hodnota prvni faze | 361142

Pfi kalkulaci hodnoty prvni faze bylo zjednodusené upraveno planované cash flow pro cely rok 2019
s ohledem na datum ocenéni. Hodnota je odhadnuta k datu 30. 6. 2020. Z toho divodu bylo odhadované
cash flow pro rok 2020 pomé&rng upraveno na 1/2 pivodni vyse.

Hodnota prvni faze zji§tén4 na zédklad€ metody DCF ¢&ini 361 142 tis. K&.

2.6.5.2 Hodnota druhé faze — Gordonliv vzorec
Hodnota druhé faze byla stanovena prostiednictvim Gordonova vzorce.

Free cash flow v 1. roce 2. faze vychazi z free cash flow v poslednim roce 1. fize. Zékladni parametry
by mély byt v druhé fézi stabilizované tak, aby bylo moZné dlouhodobé dosahovat o&ekavaného tempa
rastu. Tempo rustu ve 2. fazi bylo odhadnuto na Grovni inflaéniho cile CNB.

Free cash flow v 1. roce 2. faze

|
Tempo rlstu _ . L ) -2-,-00% .

Diskontni mira | 10,94%

Diskonthifaktor % 5 ] ! . 0,57986 .

POkl;aéuil'C-l' hddnota s _ ' - o 572 856_-
| Soutasna hodnota 2. fsze 5 353700

Hodnota druhé faze zji§téna prostfednictvim Gordonova vzorce &ini 353 709 tis. K&.

2.6.5.3 Vysledna hodnota

Vysledna hodnota 100% akciového podilu ve spoleénosti Moravské kovarny a.s. je dina soutem
hodnoty prvni a druhé faze. K tomuto soudtu p¥iéteme hodnotu provozné nepotfebného majetku a
odecteme hodnotu ro&eného ciziho kapitalu k datu ocenéni.

-?odnota_prvm’ faze _ ‘ 361142
Hodnota druhé féze . [ . 353 7_09
Vysledna hodnota brutto ‘_ - o B - - 7_1485_1
Hodnota provozné nepotifebného majetku . ___ - - _432 303
Hodnota uroceného ciziho kapitélu ! “_ o . 220 960-
Vysledna hodnota netto f - 926194 |
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Hodnota 100 % podilu ve spole¢nosti Moravské kovarny, a.s., zji§téna k datu 31. 8. 2019 na
zdklad€ vynosové metody DCF, &ini:

926 mil. K¢.

2.6.6 Hodnota pfipadajici na jednu akcii o nominalni hodnoté
1 000 K&

Vypocetli jsme hodnotu 100 % podilu ve Spolednosti. Pro G&ely vygisleni hodnoty pfipadajici na jednu
akcii jsme hodnotu 100% akciového podilu vydélili vysi zakladniho kapitalu. Akcie spolednosti maji
riizné nomindini hodnoty, ale minoritni akcionafi maji ve vlastnictvi pouze akcie v nominalni hodnotg
1 000 K&. Proto timto postupem vypocteme hodnotu pfipadajici na jednu akcii ve vlastnictvi minoritniho
akcionéfe

R $ .. "_ \ LVYSLEDNA HODNOTAJedne akcue spolecnostl Moravske kovarny, a s il R
Hodnota 100 % podilu v tis, K& ] 926 194
Zakladni kapitdl v tis. K& [ 160 826

Vysledna hodnota 1 ks akcie spoleénosti v K& | 5759

Hodnota jedné akcie, v nomindlni hodnoté 1000 K¢, spoleénosti Moravské kovdrny, a.s. odhadnutd
na zdkladé vynosové metody DCF k datu 30. 6. 2020, &ini 5 759 K¢

2.7 Ocenéni metodou ucetni hodnoty

Metoda uetni hodnoty byla pouZita pouze jako podplrna. Divodem je omezend vypovidaci schopnost
vzhledem k zdvaznym uéetnim pravidlim, ktera viak nemuseji zcela ptesné odpovidat ekonomické
skute&nosti. Ocenéni na zakladg ugetni hodnoty vychazi ze zistatkovych hodnot aktiv a zdvazkd. Ugetni
hodnota vlastniho kapitalu Spolecnostl k 30. 6. 2020:

‘\l‘.1§ .;

AKTVA e N 1255968 | CIZiZDROJE ! 372':3'18.
DLOUHODOBY MAJETEK 716407 | Krétkodobé zévazky - 259000
Dl-ouhodob\‘/ nehmotny majetek | 670 Kratkodobé zavazky ! 113 318-
. Dl;:-)-u ho-dob\’/ hfnotn\] majetek | . _70_2-ﬁ ------ . i
Dlou hodob? ffnant“:nl' majetek _ i _ - ._-1_2__9;9_
OBEZNA AKTIVA 539135 |
Zasoby 114498
Kratkodobé pohledédvky - o 239 325
; Krétk;)dobv finanén-i majetek | - 185332
' OSTATN{ AKTIVA | s
'HODNOTA VLASTNIHO KAPITALthls R AR - | 883650
Hodnota zakladniho kapitalu v tis. K¢. : ; _iéo 8_26_
HODNOTA 1 KS AKCIE v K& Ve Ea 5494
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Hodnota jedné akcie spoleénosti Moravské kovdrny, a.s. odhadnutd na zdikladé majetkové metody
uéetni hodnoty k datu 30. 6. 2020, &ini 5 494 K¢.

2.8 Sumarizace ocenéni

Hodnota jedné akcie, v nominalni hodnoté 1 000 K&, spoleénosti Moravské kovarny, a.s. byla ocenéna
metodou DCF a metodou iéetni hodnoty. Metoda tG¢etni hodnoty byla v tomto ocenéni pouZita pouze
jako podplirni. Vyslednou hodnotu jedné akcie spoleénosti Moravské kovarny, a.s. jsme stanovili na
zakladé vysledku metody DCF.

_ shrnuti vjsledkd (vtis. KE)

5759
5494

Metoda DCF )
Metoda uéetni hodnoty

Hodnota jedné akcie, v nomindini hodnoté 1 000 K¢, spoleénosti Moravské kovdrny, a.s. odhadnutd
na zdakladé metody DCF k datu 30. 6. 2020, &ini

5759 K¢
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3 Vyrok

Na zaklad€ objednavky znaleckého posudku jsme provedli odhad vyse pfim&feného protiplnéni
v penézich pro akcionafe spole€nosti Moravské kovarny, a.s. v souvislosti s nucenym pfechodem
Ucastnickych cennych papirti ve smyslu § 375 a nasledujicich zdkona & 90/2012 Sb., o obchodnich
korporacich a druzstvech v platném zné&ni. Vy3i pfiméfeného protiplnéni jsme odhadli jako trZni
hodnotu jedné akcie spole¢nosti Moravské kovarny, a.s. v nominalni hodnoté 1 000 K&.

Hodnota jedné akcie spole¢nosti Moravské kovarny, a.s., v nominalni hodnoté 1 000 K¢,
odhadnutai k datu 30. 6. 2020, {ini:

5 759 K¢

(slovy: pét tisic sedm set padesat devét korun &eskych).
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4 Znalecka dolozka

Znalecky posudek jsme vypracovali jako znalecky ustav jmenovany rozhodnutim Ministra spravedinosti

Ceské republiky ze dne 25. unora 2003, &.j. M- 358/2003, pro zakladni obor ekonomika s rozsahem

opravnéni:

- ocefiovani podnikili, a to v&etné oceiiovani jednotlivych sloZek majetku, oceiiovani prév,
pohledavek a zavazkii, nehmotného majetku a jinych majetkovych hodnot, ocetiovani sluZzeb,
ocefiovani majetkovych GZasti a obchodnich podilli, ocefiovani nependZitych vkladi do
obchodnich spole€nosti, ocefiovani vypotadaciho podilu;

- pfezkum zprdv o vztazich mezi propojenymi osobami, pfezkoumani navrhu smlouvy o fizi, :

stanoveni vy$e vypotddani v penézich pfi zruSeni obchodni spolenosti s pfevodem jméni na !
akcionafe, resp. spoletnika, pfezkouméni projektu rozdéleni a pfezkoumani smlouvy o ‘
rozd€leni a pfevzeti obchodniho jméni, pfezkoumani ovladaci smlouvy a smlouvy o pfevodu

zisku, pfezkouméani pfimé&fenosti ceny pfi vefejném navrhu smlouvy o pfevodu cennych papir,

stanovovani a posuzovani priméfené ceny;

- ceny a odhady nemovitostf;

- ceny a odhady motorovych vozidel, zemé&délskych stroji;

- 1ucetni evidence - stanoveni redlné hodnoty pro idetni icely;

- zplsob stanoveni a stanoveni pfevodnich (zuétovacich) cen mezi spojenymi osobami pro

darnové ucely.

Znalecky ukon je zapsan pod pofadovym &islem 318-40/2020 znaleckého deniku. Znalené a nahradu

nakladi uétujeme podle smluvnich podminek.

Otisk znalecké pedeti

Jménem Mazars Consulting, s.r.0.

=

Ing Ji¥i Simek

Jednatel

V Praze dne 20. srpna 2020

onsu-'f .
€ Uy

./.'___-'/’ .

Ing. Roman Malach

Manager — Znalecky tstav
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5 Seznam podkladti a pouzité literatury

Zadavatel poskytl Zhotoviteli znaleckého posudku podklady, jeZ jsou soudasti spisu znalce. Mezi
nejvyznamné&jsi poskytnuté podklady patfi:

- Ugketni zavérky Spolegnosti k 31. 12. 2016, 31. 12. 2017, 31. 12. 2018, 31. 12. 2019
- Vykazy Spoleénosti k 30. 6. 2020

- Plan investic a odpist

Zhotovitel vychazel pfi zpracovéani znaleckého posudku z nasledujici odborné literatury:
- M. Mafik a kol: Metody ocefiovani podniku, Praha, Ecopress, 2007
- M. Mafik a kol: Metody ocettovani podniku pro pokro¢ilé, Praha, Ekopress, 2011
- E. Kisslingerova: Ocefiovani podniku, Praha, C.H.Beck, 1999
- J. Mrkvi¢ka: Finanéni analyza, Praha, Ministerstvo financi CR, 1998
- R.A. Brealey, S.C.Myers: Teorie a praxe firemnich financi, Computer Press, Praha, 2000

Ostatni informace byly ziskany z vefejnych zdrojii, zejména ze sit& Internet.
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6 Prilohy

1. Vypis z obchodniho rejstiku ocefiované spole&nosti
2. Auditované vykazy k 31. 12. 2019
3. Rozvaha a vysledovka k 30. 6. 2020

4. Finanénj plan
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Mazars Consulting, s.r.0. .

Pobiezni 3
International Business Center
186 00 Praha 8

Tel. +420 224 835 730
Fax: +420 224 835 799
@: mazars(@mazars.cz

J’ IC: 649 443 79

1 DIC: CZ649 443 79
Cislo G&tu: 2107744586/2700
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Potvrzuji, Ze tento stejnopis notdFského zapisu, véetné jeho pfilohy prvni, vyhotoveny dne 4.11.2020
(€tvrtého listopadu roku dva tisice dvacet), se shoduje doslovné s notaiskym zapisem NZ 1190/2020,
véetné prvopisu jeho pfilohy prvni, sepsanym dne 4.11.2020 (étvrtého listopadu roku dva tisice
dvacet), véetné jeho piilohy prvni, ktery je uloZen ve sbhirce notafskych zapisti Mgr. Viclava Vody,

notafe v Praze.

V Praze dne 4.11.2020 (ctvrtého listopadu roku dva tisice dvacet).







