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Znalecky posudek ¢. 390 - 9/2017 OSTROJ a.s.

NALEZ

1. UVOD

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

1.2. DRAZBA CENNYCH PAPIRU

Ustanoveni § 539 odst. 1 zak. ¢. 90/2012 Sh., zakona o obchodnich korporacich upravuje
postup nakladani s listinnymi cennymi papiry, které nejsou prijaty k obchodovani na
evropském regulovaném trhu a které byly vydany misto akcii prohlasenych za neplatné. Tyto
akcie proda predstavenstvo prostiednictvim obchodnika s cennymi papiry bez zbytecného
odkladu na ucet dotéené osoby ve verejné drazbé. Akcie budou drazeny spolec¢né jako jeden
celek.

1.3. PREDMET OCENENI

Predmétem ocenéni je 15175 ks akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté
600 K¢ vydanych spolecnosti vydanych spolec¢nosti OSTROJ a.s., se sidlem Tésinska 1586/66,
PFedmésti, 746 01 Opava, IC: 451 93 681, kterd byla zapsana do obchodniho rejstfiku,
vedeného Krajskym soudem v Ostravé, dne 30. dubna 1992, oddil B, vlozka 349 (dale téz jen
jako ,,OSTROJ“ nebo ,spole¢nost”). Cena pfedmétu drazby se urci jakou soucin jednotkové
ceny akcie a poctu akcii v drazbé nabizenych. Vzhledem ktomu, Ze se jedna o pfedmét
nedobrovolné drazby akcii a vytéZek z prodeje drazbou predstavuje pro byvalé akcionare
jakési protiplnéni, nebude v ocenéni uplatfiovana srazka za velikost drazeného podilu akcii.

1.4. DEN OCENENI

Ocenéni akcii vydanych spolecnosti je provedeno ke dni 31. bfezna 2017. Pfi ocenéni
pfedmétnych akcii znalec vychazel ze stavu majetku a zdvazk(i ke dni 31. bfezna 2017.
K tomuto datu byly spoleCnosti sestaveny ucetni vykazy, jez byly dale pouzity pro predikci
volného penéiniho toku spole¢nosti pro budouci obdobi. Vzhledem k této skutecnosti znalec
povazuje za nutné konstatovat, Ze od data sestaveni vykazU ke dni provedeni ocenéni, neni
znalci znamo, Ze by ve spolecnosti doslo k udalostem, jez by mohly mit zdsadni vliv na
ocenéni.

1.5. KATEGORIE HODNOTY

Standard hodnoty pouZity pfi tomto ocenéni je trini hodnota, jez je definovana jako
odhadnutelnd ¢astka, za kterou by mél byt majetek nebo zavazek sménén k datu ocenéni
mezi ochotnym kupujicim a ochotnym prodavajicim pfi transakci mezi samostatnymi a
nezavislymi partnery po nalezitém marketingu, ve kterém by obé strany jednaly
informovaneg, obezietné a bez natlaku.
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1.6.

PROHLASENI

Prohlasuiji, ze
a) jsem zcela nezavisly na spolecnosti OSTROJ, a.s. a jejich zastupcich,

b)
c)

d)
e)

f)

g)

h)

1.8.

Pfi

ma odména nezavisi na vysledku ocenéni obsazeném v tomto znaleckém posudku,
nemdm v soucasné dobé a ani v budoucnosti neo¢ekavam Zadnou ucast ani prospéch
z podnikani, které souvisi s predmétem ocenéni vtomto znaleckém posudku.

. ROZSAH A POUZITi OCENENI

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

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

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

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

pfi ocenéni byly respektovany pravni predpisy platné v dobé zpracovani,

ocenéni bylo zpracovano na zakladé podminek, které byly znamy v dobé jeho provadéni,
za pfipadné zmény v trznich podminkach po predani ocenéni nebude prevzata Zadna
odpovédnost,

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

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

OBTIZE PRI VYHOTOVANI ZNALECKEHO POSUDKU
zajistovani podkladl nezbytnych pro ocenéni akcii spoletnosti OSTROJ a.s. ipfi

zhotovovani znaleckého posudku se nevyskytly zadné potize ani nebyly kladeny zadné
prekazky.

1.9.

UDAJE O POSUDKU

Posudek obsahuje 51 stran textu a 39 stran pfiloh a je vyhotoven ve tfech pisemnych
vyhotovenich. Dvé vyhotoveni jsou urfena pro objednatele a zbylé je uloZzeno v archivu
znalce.
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2. UDAIJE O SPOLECNOSTI

Obchodni firma: OSTROJ a.s.

IC: 45193 681

Sidlo: Tésinska 1586/66, Predmeésti

Pravni forma: akciova spolec¢nost

Zakladni kapital: 455 797 200,- K¢

Datum vzniku: 30. dubna 1992

Akcie: 759 662 ks akcie na jméno v listinné podobé

ve jmenovité hodnoté 600,- K¢

2.1. PREDMET CINNOSTI

Spole¢nost OSTROJ a.s. je vyznamny vyrobce sortimentu dulnich zafizeni pro vsechny
podminky dobyvani v hlubinnych dolech metodou Longwall véetné odtézeni, v oblasti vyroby
mechanizovanych vyztuzi, hfeblovych dopravnikl, pluhovych souprav, pasovych dopravnika,
pasovych vlek(i, malé dIni mechanizace, fidici a periferni hydrauliky, hydraulickych stojek a
vdlcl, individudlnich hydraulickych stojek a pfevodovek. Dalsi oblasti podnikani spole¢nosti
je vyroba specidlnich hydraulickych komponentl, sloZitych a presnych opracovanych
vykovk(, ndstroji a forem pro automobilovy primysl, opracovanych vykovkl pro dalsi
pramysl (vSeobecné strojirenstvi a zemédélskou techniku), stfiznych nastrojt, pfipravkd pro
letecky prumysl, sloZitych opracovanych svafencl a provadéni povrchovych galvanickych
Uprav.

2.2. OBOROVE ZARAZENI PODNIKU DLE NACE

28920: Vyroba stroji pro tézbu, dobyvani a stavebnictvi

25500: Kovani, lisovani, razeni, valcovani a protlacovani kovl; praskova metalurgie
25610: Povrchova Uprava a zuslechtovani kov(

25620: Obrabéni

25720: Vyroba zamku a kovani

25730: Vyroba nastrojli a naradi

28220: Vyroba zdvihacich a manipulacnich zatizeni

28990: Vyroba ostatnich stroji pro specialni tcely j. n.

29200: Vyroba karoserii motorovych vozidel; vyroba pfivést a navésl
33120: Opravy stroju

33200: Instalace primyslovych stroju a zarizeni

35: Vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu
37000: Cinnosti souvisejici s odpadnimi vodami

38110: Shromazdovani a sbér odpad(, kromé nebezpecnych

461: Zprostfedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni
46900: Nespecializovany velkoobchod

711: Architektonické a inZenyrské Cinnosti a souvisejici technické poradenstvi
7112: InZzenyrské Cinnosti a souvisejici technické poradenstvi

7120: Technické zkousky a analyzy

7219: Ostatni vyzkum a vyvoj v oblasti pfirodnich a technickych véd
773: Prondjem a leasing ostatnich stroju, zafizeni a vyrobk(

81290: Ostatni uklidové ¢innosti

855: Ostatni vzdélavani
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2.3. PREDMET PODNIKANI
Pfedmeét podnikani zapsany v obchodnim rejstfiku zahrnuje tyto ¢innosti:
= kovarstvi, podkovarstvi
= obrdbédlstvi
= galvanizérstvi, smaltérstvi
= vyroba, instalace, opravy elektrickych strojd a pristrojl, elektronickych a
telekomunikacnich zafizeni
= montaz, opravy, revize a zkousky zdvihacich zafizeni
= vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivhostenského zadkona
= zdmecnictvi, nastrojarstvi
= distribuce elekttiny
= distribuce plynu
= projektovani a navrhovani strojl a zafizeni, montaZe, opravy, revize a zkousky
zafizeni a stroja potrebnych k hornické ¢innosti a ¢innostem provadénych hornickym
zpUsobem

2.4. STAV UCETNICTVI

Audit ucetni zavérky za rok 2016 spolecnosti OSTROJ a.s. ke dni 31.12.2016 provedla
auditorska spolecnost TPA Audit s. r.o. auditorské opravnéni ¢. 080 zastoupend auditorkou
Ing. Markétou Kopfivovou, auditorské opravnéni ¢. 1331. Podle nazoru auditora ucetni
zavérka podava vérny a poctivy obraz aktiv a pasiv spole¢nosti OSTROJ a.s. k 31.12.2016 a
nakladl a vynos( a vysledku jejiho hospodareni a penéznich tokl za rok koncici 31.12.2016
v souladu s Ceskymi ucetnimi predpisy.

2.5. UDAJE O AKCIONARICH

Ovladajici osobou spole¢nosti je jeji majoritni akcionar, predseda spravni rady a statutarni
feditel Ing. Vladimir Trochta, ktery v roce 2016 vlastnil dle zprdvy o vztazich za rok 2016
64,50% akci spolecnosti.

2.6. MAJETEK A ZAVAZKY SPOLECNOSTI
Ke dni 31. bfezna 2017 spolecnost OSTROJ a.s. vykazuje ve svém ucetnictvi majetek a
zavazky takto:

v tis.K¢ Brutto Netto
Aktiva celkem 2 883 738 1725943
Dlouhodoby majetek 2 157 806 1065 417

Dlouhodoby majetek tvori dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny a
dlouhodoby financni majetek. Dlouhodoby majetek predstavuje 62% z celkovych aktiv.
V Ucetnictvi podniku je dlouhodoby majetek vykazovan takto:

Software 67 299 4 440
Pozemky 55219 55219
Stavby 907 502 578 933
Movité véci 963 008 315 249
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Ostatni dlouhodoby majetek 164 778 111576

Obézna aktiva 688 398 622 992

Obézna aktiva se sestavaji za zasob, pohledavek a kratkodobého financniho majetku. Podil
obéznych aktiv na aktivech celkovych ¢ini 36%. V Ucetnictvi podniku jsou obéznd aktiva
vykazovana takto:

Zasoby 345634 321412
Dlouhodobé pohledavky 5750 5750
Kratkodobé pohledavky 334682 293 498
Penézni prostredky 2332 2332
Ostatni aktiva 37534 37534
v tis.K¢

Pasiva celkem 1725943
Vlastni kapital 1306 388
Zakladni kapital 455 797
AZio a kapitalové fondy 45 409
Fondy ze zisku 0
Vysledek hospodareni minulych let 690 829
Vysledek hospodareni bézného ucéetniho obdobi 57 492

Vlastni kapital predstavuje 76% z celkovych pasiv. Pomér zakladniho kapitalu na pasivech Cini
26%.

Cizi zdroje 415741

Cizi zdroje tvofi kratkodobé zdavazky. Cizi zdroje predstavuji 24% z celkovych pasiv.
V Ucetnictvi podniku jsou cizi zdroje vykazovany takto:

Rezervy 6 037
Dlouhodobé zavazky 126 969
Kratkodobé zavazky 282 735
Ostatni pasiva 3814
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2.7. VYNOSY A NAKLADY SPOLECNOSTI
Ke dni 31. bfezna 2017 spole¢nost OSTROJ a.s. vykazuje ve svém ucetnictvi vynosy a naklady
takto:

v tis. K¢

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 344 311
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti -21 266
Aktivace -4 254
Spotfeba materidlu a energie 154 593
Sluzby 44 799
Osobni naklady 110963
Upravy hodnot v provozni oblasti 18 229
Ostatni provozni vynosy 15 359
Ostatni provozni naklady -746
Provozni vysledek hospodareni 57 352
Vynosy z podil(i — ovlddand osoba 1000
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 29
Vynosové uroky 2
Nakladové uroky 720
Ostatni finan¢ni vynosy 50
Ostatni finan¢ni naklady 221
Finan¢ni vysledek hospodareni 140
Dan 0
Vysledek hospodareni na ucetni obdobi 57 492
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3. ANALYZA POTENCIALU OCENOVANEHO PODNIKU A PROGNOzZA
BUDOUCIHO VYVOJE

3.1. MAKROEKONOMICKE PROSTREDI

Ekonomicky rist v CR se ve 4. ¢tvrtleti 2016 ve srovnani s predchazejicim &tvrtletim nepatrné
zrychlil na 0,4 %, mezirocné se pak realny HDP zvysil o 2,0 %. Za cely rok 2016 vykon
ekonomiky vzrostl o 2,4 %. Hlavnim rdstovym faktorem v roce 2016 byla spotieba
domadcnosti, kterd oproti roku 2015 vzrostla 0 2,9 %. Rlst spotieby byl podporfen dynamikou
zaméstnanosti i mezd a v neposledni fadé po vétSinu roku velmi nizkou inflaci. K rdstu
ekonomiky vyrazné pfispél i vyvoj zahrani¢niho obchodu. Jeho pfispévek ve vysi 1,1 p. b. byl
témér rovnomérné rozdélen mezi zlepSeni bilance zbozi a bilance sluzeb. Nizsi dynamika
zahrani¢niho ochodu v globalnim méfitku i v ramci EU pfitom vedla ke zpomaleni
meziro¢niho redlného rlstu vyvozu zbozi a sluzeb ze 7,7 % v roce 2015 na 4,3 %. Vyrazné;si
snizeni tempa rastu z 8,2 % na 3,2 % vSak zaznamenal dovoz, a to zejména vlivem poklesu
dovozné narocnych investic. Opaénym smérem na hospodarsky rist plsobily investice do
fixniho kapitalu, které meziroéné klesly o 3,7 %. Toto sniZeni bylo dano vyvojem investic
sektoru vladnich instituci, které se proti velmi vysoké srovnavaci zakladné mimoradného
roku 2015 propadly témér o tretinu. Naopak investi¢ni aktivita v sektoru nefinancnich
podnik(l zaznamenala narlst, a to zejména ve 4. Ctvrtleti. Na nabidkové strané ekonomiky se
realna hruba pridana hodnota v roce 2016 zvysila 0 2,2 %. Nejvétsi prispévek k jejimu rdstu
vykazal tradicné zpracovatelsky, zejména automobilovy, primysl. Naopak k meziro¢nimu
poklesu doslo ve stavebnictvi, jehoZ vyvoj v minulém roce souvisel s poklesem investi¢ni
aktivity, a v primyslovych odvétvich mimo zpracovatelsky pramysl.

Pro letosni i pfisti rok se pocita s ristem ekonomiky o 2,5 % rocné.

V poslednich dvou mésicich roku 2016 i na pocatku roku 2017 doslo k vyraznému zrychleni
meziro¢niho rlstu spotfebitelskych cen aZ nad inflaéni cil CNB. Na akceleraci inflace mély
nejvétsi vliv ceny potravin a pohonnych hmot, ve kterych se projevila rostouci cena ropy.
Protiinfla¢ni efekt poklesu cen dovdzeného zboii jiz prestal pUsobit. Toto zrychleni riistu
spotiebitelskych cen vede ke zvyseni predikce priimérné miry inflace v roce 2017 z 2,0 % na
2,4%avroce2018z1,6% nal,7 %.

PFedpokladané ukonéeni kurzového zavazku CNB pak bude spojeno s vy$si volatilitou
ménového kurzu a pravdépodobné i s jeho urcitym posilenim.

Na trhu prace se ekonomickd konjunktura odrazi ve velmi vysokém vyuZiti pracovni sily.
Zaméstnanost ve 4. Ctvrtleti 2016 opét vyrazné meziro¢né vzrostla, a to o 2,2 %, coz byl
nejvy$si rGst v historii CR. Sezénné oci$ténd mira nezaméstnanosti (v mezindrodné
srovnatelné metodice) v lednu 2017 dale poklesla na 3,4 % a od zacatku roku 2016 dosahuje
poptavkou po praci se projevuji v rychlejsim rlstu redlnych mezd a jednotkovych nakladd
prace. Nedostatek zaméstnancll se pritom stava bariérou pro dalsi rlst produkce. Diky
vyraznéjsimu neZz odhadovanému poklesu v zavéru loniského roku se predpovéd miry
nezameéstnanosti pro rok 2017 zlepsuje z 3,9 % na 3,4 %, pro rok 2018 pak z 3,9 % na 3,3 %.
Na této Urovni ma nezaméstnanost jiz jen velmi omezeny prostor pro dalsi pokles.

Bézny ucet platebni bilance dosahuje od roku 2014 prebytku.

Za rok 2016 dosahl 1,1 % HDP, a byl tak nejvyssi v historii samostatné CR. P¥ebytky bilanci
zboZi a sluZeb viditelné prevysuji schodek prvotnich dlichod(, na néjz ma nejvétsi vliv odliv
dlchodu z pfimych zahrani¢nich investic ve formé dividend a reinvestovaného zisku.
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Zpresnéni dat za minulost a na ni navazujici Uprava predikce bilance prvotnich diichodd ve
sméru vyssiho schodku vsak vede ke snizeni progndzy prebytku bézného Uctu platebni
bilance. Predikce n ar ok 2 017 se tak snizuje z 1,2 % HDP na 0,4 % HDP, predpovéd na rok
2018z 1,3 % HDP na 0,5 % HDP.

Hospodareni sektoru vlddnich instituci v roce 2016 doséhlo poprvé v historii Ceské republiky
prebytku ve vysi 0,6 % HDP. Vysledkem je také mezirocni zlepSeni strukturalniho salda o 1,1
p. b., tedy na Uroven prebytku 0,5 % HDP. ZlepSeni hospodareni sektoru viadnich instituci
bylo determinovano predevsim pfijmovou stranou rozpoctd, kdy danové prijmy véetné
prispévkl na socidlni zabezpeceni vzrostly o 5,8 %. Rekordni pozitivni vysledek hospodareni
se odrazi i ve vysi celkového zadluzeni. Dluh sektoru viladnich instituci meziro¢né poklesl ze
40,3 % HDP na 37,2 % HDP. Hlavni podil na tomto vysledku mélo absolutni snizeni statniho
dluhu v loriském roce o takrka 60 mld. K¢.

Vyvoj hlavnich makroekonomickych indikatort ceské ekonomiky a jejich predikce vychazeji
z Makroekonomické predikce Ceské republiky, vydavané MF CR a jsou shrnuty v nasledujici
tabulce:

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018| 2016 2017 2018
Altudini predikce Minuwld predikce
Hruby domiéci produkt mid. ké} 4060 4098 4314 4555 4715 4889 5103) 4719 4885 5082
Hruby domaci produkt riist v %, s.c. 0,8 0,5 2,7 4,5 2,4 2,5 2,5 2.5 2.6 2.4
Spotfeba domacnosti ristevihsci 1,2 0,5 1,8 3,0 2,9 2,4 2,7 2,7 2.4 24
Spotfeba vlady rist v ¥ s.c. 2,0 2,5 1,1 2,0 1,2 1,7 1,5 2,0 1,6 1,4
Tworba hrubého fixniho kapitalu riist v %, 5.c. -3,1 -2,5 3,9 9,0 3,7 3,B 3,0 -2,4 3B 3,0
Pfispévek ZO k ristu HDP pb, sc. 1,3 0,1 -05 0,1 1,1 0,2 0,2 1,1 0,2 0,3
Pfispévek zmény zasob k ristu HDP pb, s.c. 02 07 1,1 0,3 0,7 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0
Deflator HDP rilst v % 1,5 1,4 2,5 1,0 1,1 1,1 1,8 L1 0,9 1,6
Primérna mira inflace % 33 1,4 0,4 0,3 0,7 2,4 1,7 0,7 2,0 1,6
Zaméstnanost (VSPS) riist v % 0,4 1,0 0,8 1,4 1,9 1,1 0,3 1,9 0,8 0,3
Mira nezaméstnanosti (V5P5) priimér v % 7,0 7.0 6,1 5,1 4,0 3,4 3,3 4,0 39 3,9
Objem mezd a platd (dom. koncept) rist v, b.c. 2,6 0,5 3,6 4.4 5,8 5.7 4,8 5,6 5,0 4.5
Saldo béiného tétu %HOP} 1,6 0,5 0,2 0,2 1,1 0,4 0,5 2,1 1,2 1,3
Saldo vlddniho sektoru KHDP -3,9 -1,2 -1,9 0,6 0,6 0,4 5 0,5
Predpoklady:

Ménovy kurz CZK/EUR 25,1 260 275 27,3 270 269 263| 270 269 26,3
Dlouhodobé trokové sazby % p.0. 2,8 2,1 1,6 0,6 0,4 0,9 1,5 0,4 0,6 134
Ropa Brent Usoybarel 112 109 a9 52 44 56 57 44 57 57
HDP eurozény risev, s.c. 0,9 0,3 1,2 2,0 1,7 1,5 1,6 1,6 1.4 1.6

Zdroj: Makroekonomickd predikce Ceské republiky, MF CR, duben 2017
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3.2. ODVETVOVA ANALYZA

Hlavni podnikatelské obory spolecnosti OSTROJ a.s. dle ekonomickych ¢innosti CZ-NACE
predstavuji kategorie 28 — Vyroba strojli a zafizeni a dale kategorie 25 — Vyroba kovovych
konstrukci.

Vyznamnym oddilem ceského zpracovatelského pridmyslu je vyroba stroji a zafizeni CZ-
NACE 28. Zahrnuje velmi Sirokou paletu zafizeni, ktera mechanicky nebo tepelné plsobi na
materidly nebo na materidlech provadéji vyrobni procesy (napf. manipulaci, postfikovani,
vazeni nebo baleni), véetné vyroby jejich mechanickych komponentl, které produkuji a
vyuzivaji silu. Patfi sem také specialné vyrobené dily na tyto stroje a zafizeni. Do tohoto
oddilu dale patti pevna, pohybliva nebo ru¢né ovladana zafizeni bez ohledu na to, zda jsou
uréena pro pramysl, femesla, stavebnictvi, zemédélstvi nebo pro pouziti v domacnostech.
Oddil zahrnuje rovnéz vyrobu specialnich zafizeni pro cestujici nebo nakladni dopravu.

Tento oddil se v roce 2015 podilel témér 8 % na trzbach za vlastni vyrobky a sluzby
zpracovatelského primyslu (ZP), ¢imz obsadil pomysiné tfeti misto v ramci zpracovatelského
pramyslu (za oddilem CZ-NACE 29 vyroba motorovych vozidel a oddilem CZ-NACE 26 vyroba
pocitacq, elektronickych a optickych pfistroja).

Produkce oddilu zahrnuje Sirokou Skdlu zafizeni, nepostradatelnych pro jakoukoli investici do
vyrobni technologie. Vyvoj, vyroba a prodej téchto zafizeni je indikatorem stavu a dalSiho
vyvoje Ceského hospodarstvi. Saha od vyroby turbin, dopravnich a vzduchotechnickych
zafizeni, zemédélskych, potravinarskych, textilnich, papirenskych a stavebnich stroji az ke
strojlim kovoobrabécim a tvarecim. Vyvoj oddilu CZ-NACE 28 svymi vstupy Uzce navazuje na
hutni primysl a kovovyrobu. Z hlediska uZiti sméfuje pres polovina jeho produkce

na vyvoz, ¢tvrtina do tuzemskych investic prakticky do vSech odvétvi ekonomiky a v ramci
zbyvajici mezispotreby tvofi nejvétsi ¢ast vzajemné dodavky uvnitf vlastniho odvétvi a dale
kooperace s nejvice svazanymi odvétvimi, kterymi jsou automobilovy primysl a kovovyroba.
Ekonomicka recese roku 2009 se u oddilu CZ-NACE 28 projevila ve dvou fazich (na rozdil od
ostatnich oddill, kde po propadu 2009 nastal od roku 2010 rist), kdyZz zaméstnanost klesala
v roce 2009 i 2010, ale obrat a pridana hodnota se obratila ke stabilnimu rlstu uZ od roku
2010. Zaméstnanost zacala rdst od roku 2011 a pokracovala v rlstu i v dalSich letech,
predkrizové urovné roku 2008 vsak nedosahla. K jejimu rychlejsimu rlstu branily relativné
vysoké naroky na kvalifikaci pracovni sily. Pfi pomérné rovnomérném rustu primeérné mzdy
vzrostla produktivita prace ve dvou vétSich meziro¢nich skocich v roce 2010 a 2014. Tim
doslo v letech 2011 a 2015 k pomalejsimu rlstu produktivity oproti mzdam.

Ceny vyrobc( oscilovaly s tendenci mirného rlstu, kdyZ nejvyssich index(i dosahla skupina

evvs

Tab. Podily na oddilu CZ-NACE 28 v roce 2015 v %

Skupina Cllsnbni Pridana Triby e "|'Ias.tll1|' Akkiva EDE\EI : . Pocet
CE-MACE naklady hodnots kapital celkem zamestnancl jednatek
281 254 26,7 23,9 26,7 3.0 306 23,0 10.6
282 35.0 354 37.5 36,6 34,5 336 34,7 61,2
283 5.8 5.9 6.0 6.5 54 6.1 62 55
28.4 101 8,5 B.6 EE o7 9.8 o7 49
289 23.7 225 21,9 215 194 15,9 243 17.7

Zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu za rok 2015
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Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobk( ma trvale vyznamné misto ve sfére
celého zpracovatelského primyslu. Predevsim pro strojirensky a automobilovy pramysl je
tento oddil z nejdulezitéjsich dodavateld komponentl pro kompletaci konecnych vyrobki a
zafizeni. Po roce 2009, ktery byl pro radu oddild zpracovatelského priamyslu rokem
zlomovym, dochazi v tomto oddilu k pozitivnimu vyvoji. Oddil CZ-NACE 25 se v roce 2015 fadi
na paté misto podilem 6,1% na trzbach za vlastni vyrobky a sluzby v rdmci zpracovatelského
pramyslu. Na primérném poctu zaméstnancl zpracovatelského primyslu se CZ-NACE
podilel 10,9%, coZ predstavuje 3. nejvétsi podil na poCtu zaméstnancl zpracovatelského
pramyslu.

Vyvoj ekonomickych ukazateld zachycuje jejich krizovy propad v roce 2009. Pozvolny narUst
vsech sledovanych ukazatel( az do let 2012 az 2015, kdy postupné dosahuji hodnot roku
2008, je dan charakterem produkce, kterd v prevaziné mire vstupuje do investic, jez byly
recesi utlumeny a po urcité prodlevé dochazi k postupnému ozZiveni.

Vyvoj jednotlivych skupin vyrobk( byl v poslednich tfech letech bez vyraznych vykyva.
Dlouhodobé mirné klesajici tendenci zaznamenava vyroba kovovych nadrzi, kde cenovy vyvoj
vykazuje dopad recese svétové ekonomiky, ktery se projevuje se zpozdénim obzvlasté u
produkce, jejiz vyrobky jsou doddvkami pro investi¢ni celky (konstrukcni kovové vyrobky,
ostatni kovodélné vyrobky a kovové ndadrie, zdsobniky a podobné nadoby). Rok 2011
predstavuje pro vyrobky CZ-CPA 25 opétovné oziveni, aby v roce 2012 znovu doslo
k mirnému poklesu. Vyvoj indexu cen komodit CZ-CPA 25 promita vliv cen vstupujiciho
materidlu, kdy u skupin CZ-CPA 25.1, 25.2 (s relativné vysokymi hmotnostmi zpracovdvaného
materidlu, vétSinou oceli) se projevuje nestabilita, na rozdil od skupin s vysSim podilem
raznych technologii (CZ-CPA 25.5, 25.7). Vroce 2013 byla tvorba cen ovlivnéna vyraznou
zménou kurzu Ceské koruny vaci Euru. Od roku 2014 dochazi ke stabilizaci cen, popf. k
mirnému poklesu.

Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkd v Ceské republice ma dobré vyhlidky na
dalsi rozvoj v ndrocném konkurencnim prostredi.

Tab. Podily na oddilu CZ-NACE 25 v roce 2015 v %

Skupina Osobni Pridana Vlastni Bktive Poiet Potet

Triby Wimomy

CT-NACE nakiady hodnots kapital celkern zamEstnancl jednot=k
251 18,7 157 191 18,0 158 14 194 6.3
25.2 6.7 3.7 6.4 6.5 7.l 73 &1 11
5.3 13 13 15 14 1.5 2.3 14 0.3
254 29 34 2.5 29 2.5 31 &7 o2
255 5.8 6,3 6.3 8.5 6.9 63 5.3 51
5.6 23,9 248 23,7 2.7 25,4 23,2 256 27.4
5.7 15,2 222 18,9 15,4 180 178 L] 35.7
159 19.9 20,5 21.6 216 228 21,5 19.7 4.0

Zdroj: Panorama zpracovatelského primyslu za rok 2015

Tab. Rust produkce skupin CZ-NACE v priibéhu let 2012-2016

2012 2013 2014 2015 2016
CZ - NACE 25 101,3 102,8 109,0 107,6 102,2
CZ - NACE 28 103,7 104,8 106,8 102,7 100,0
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3.3. VNITRNi POTENCIAL SPOLECNOSTI

3.3.1. HISTORIE SPOLECNOSTI

1878: ZaloZena firma Eduard Tatzel, opavska strojirna a slévarna.

1948: V lednu byla schvalena vystavba nového zavodu na Tésinské ulici. Dne 28. srpna byl
slavnostné polozen zakladni kamen.

1949: V lednu byla zaregistrovana ochranna znamka OSTROJ.

1977: Ostroj se stal koncernovym podnikem Ostravsko-karvinskych dold.

1989: Ostroj se stal statnim podnikem.

1992: 1. kvétna vznikla akciova spole¢nost Ostroj Opava.

1993 — 1994: Spolecnost byla prodana v kupénové privatizaci.

1999: Doslo ke stabilizaci akcionarské struktury, rozhodujici balik akcii ziskal jediny akcionar.
2005: Od 1. srpna byl zménén obchodni nazev spole¢nosti na OSTROJ a.s. Realizace nové
podoby loga spolecnosti.

2009: Vystavba novych hal divize DGIni stroje a divize Nastrojarna.

2011: Rekonstrukce vyrobnich hal divize Strojirna, divize Hydraulika a divize Kovarna a
kalirna.

2013: Modernizace administrativni budovy.

2014: OSTRO!I ziskal cenu hejtmana Moravskoslezského kraje za spoleCenskou odpovédnost
a cenu Exportér roku.

2015: Vystavba nové vyrobni haly divize Nastrojarna

3.3.2. ORGANIZACNIi STRUKTURA PODNIKU
Organizacni usporadani OSTROJ a.s. je rozdéleno do vyrobnich divizi. Kazda divize ma své
portfolio vyrobka.

+¢+ Divize DUlIni stroje

Dulni stroje predstavuji ve vyrobnim portfoliu spole¢nosti program s nejdelsi tradici. Jsou
oborem, ve kterém spole¢nost disponuje vyvojovymi i vyrobnimi zkusenosti, diky nimz se
fadi mezi nejvétsi evropské vyrobce dllnich strojl pro hlubinnou tézbu uhli. Spole¢nost
navrhuje a dodava kompletni vybaveni porubu véetné odtézeni metodou ,longwall®.
Nedilnou soucasti ,,na klic“ realizovanych dodavek je poradenska a skolici ¢innost, asistence
specialisty pfi instalaci dobyvacich komplexti do provoz(, rychly servis a v neposledni radé
stfedni a generalni opravy dodanych technologii. V rdmci dodavek rovnéz nékteré instalace
dobyvacich systémU provozuje spolecnost vlastnimi zaméstnanci. K hlavnim doddvanym
diinim strojam a zafizenim patfi mechanizované vyztuze, hieblové a pasové dopravniky,
pluhové dobyvaci soupravy, dilni kombajny pro strmé sloje, individualni hydraulické vyztuze,
hydraulické stojky a valce a dalsi komponenty silové a fidici hydrauliky. Stroje a zaftizeni jsou
navrzeny pro praci v nejtézSich provoznich podminkdch a disponuji modernimi
bezpecnostnimi prvky chranicimi jak osadku v porubu, tak stroje a zafizeni. Velky daraz se
rovnéz klade na systematické zdokonalovani stavajicich a vyvoj novych dulnich technologii,
kdy na téchto ukolech pribézné pracuje specializovany tym konstruktér(, jenzZ je diky svym
dlouholetym zkuSenostem, vysoké odbornosti a preciznimu pfistupu schopen vyhovét i tém
nejnarocnéjsim pozadavkam zakaznik(.

Dalni stroje spolecnosti OSTROJ a.s. jsou aktudlné provozovany na 4 kontinentech. Mezi
nejvétsi uspéchy v roce 2012 patfily dodavky dvou kompletnich dobyvacich systém( typu
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|ll

ylongwall“ (zahrnujici mechanizovanou hydraulickou vyztuz, hfeblové dopravniky, dobyvaci
kombajn, elektrické vybaveni porubu a hydraulické agregaty) do Kemerovské oblasti Ruska a
do Mexika. Vice neZ 200 sekci mechanizované vyztuze a nékolik hfeblovych dopravnikl bylo
dodano také do Vorkutinské oblasti v Rusku. V roce 2013 probéhla dodavka a Uspésné
zprovoznéni dobyvaciho systému strmych sloji v Turecku, ktery je provozovan vlastnimi
zaméstnanci.

Dalni stroje a zafizeni spolecnost dodava do téchto zemi: Rusko, Ukrajina, Polsko, Mexiko,
Turecko, Spanélsko, Kolumbie a Cesko. Né&kolik zafizeni pracuje také v USA a Australii.

+»+ Divize Kovarna a kalirna
Kovarna a kalirna disponuje tymem odbornikud s dlouholetou praxi v oboru vyroby ocelovych
zapustkovych vykovku. Zakaznikim poskytuje spolecnost komplexni sluzby zahrnujici vyvoj
procesu:

kovani;

konstrukci kovaciho néaradi;

vyrobu vykovku;

tepelné zpracovani vykovku;

obrabéni vykovku;

povrchové Upravy.

O kvalité vykovk( svédci také jejich Siroké uplatnéni v automobilech svétovych znacek, jako
jsou napf. Mercedes, Ford, VW, Lexus, Toyota, Porsche, BMW, Skoda, Audi, Volvo, Cadillac,
Renault a dalsi.

Mimo Ceskou republiku je dodavano do téchto zemi: Némecko, Francie, Velkd Britanie,
Madarsko, Polsko, Holandsko, Slovensko a Cina.

+* Divize Strojirna

Divize Strojirna patfi mezi vyznamné vyrobce vysoce kvalitnich opracovanych svarencu.
Vyrobni program Strojirny zahrnuje jednak komplexni vyrobu svarovanych dilt dilnich strojd
vlastni konstrukce a jednak vyrobu svafovanych dilG externich zakaznikd dle jejich technické
dokumentace. Divize Strojirna ptinasi nakladové efektivni a inovativni feseni pro vyznamné
Ceské i evropské strojirenské vyrobce.

Spolecnost se specializuje zejména na tyto druhy svarencu a ocelovych konstrukci:
dily ddlnich strojq;
dily stavebnich strojq;
dily hydraulickych jerabq;
dily demoli¢niho naradi;
nakladaci plosiny k letadl(im;
dalsi konstrukéné narocné ocelové technologické prvky.

Strojirna je plné technologicky vybavena pro vyrobu stiedné tézkych opracovanych svarencu.
Kromé svafovani je zajisténo také CNC obrabéni téchto dill a poZadovana povrchova Uprava.
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U nékterych vyrobkl jsou zajistovany také montdZe mechanickych a hydraulickych
komponent(.

Vyrobky jsou dodavany predeviim do téchto zemi: Némecko, Francie, Rakousko a Spanélsko.

X/

+* Divize Hydraulika

Spole¢nost OSTROJ a.s. ma dlouholetou tradici s bohatymi zkuSenostmi v oblasti projekce,
konstrukce a vyroby hydraulickych zatizeni, jako jsou dily pro hydromotory, hydraulické
valce, hiidele, ozubend kola a jiné presné obrabéné dilce pro strojni zafizeni. Spolecnost
nabizi sériovou nebo kusovou zakazkovou vyrobu. Mezi predni vyhody patfi dlouholeté
zkuSenosti v oblasti hydraulickych zafizeni, individualni pristup k potfebam zakaznik( a
profesionalni tym.

Spole&nost je spolehlivym partnerem v oblasti Hydrauliky pro firmy v Ceské Republice a v
zahraniéi. Je doddvdano mimo jiné do téchto zemi: Rusko, Ukrajina, Turecko, Francie,
Némecko, Slovensko, Rakousko a USA.

+¢ Divize Nastrojarna

Divize Nastrojarna je jednim z vyrobnich provoz( spolecnosti OSTROJ a.s. Patfi mezi $pickové
vyrobce v oblasti, stfiznych a lisovacich nastroji, nastrojl pro tvareni za tepla, nizkotlakych i
vysokotlakych forem na hlinik, prototypovych forem, kontrolnich pfipravkd a pfistrojl pro
pfesné CNC obrabéni. Zdkaznikiim je nabizena vyroba ndastrojl a forem dle konstrukce Cilové
spolecnosti nebo dle dokumentace dodané zdkaznikem. Na pfani zakaznika je spolecnost
schopna obrobit dilec z oceli do tvrdosti 62 HRC, ddle z litiny, hliniku, nerezové oceli, titanu,
barevnych kovd, atd.

Divize je zamérena jak na tuzemské zakazniky, tak na ty zahrani¢ni, a to predevsim ze zemi
Evropské unie. Dodava do téchto zemi: Itdlie, Rusko, Francie, Polsko, Rakousko, Belgie,
Svycarsko, Cina, USA a Jihoafricka republika.

+»+ Divize Galvanovna

Galvanickym (elektrolytickym) pokovovanim se spolec¢nost OSTROJ a.s. zabyva vice nez
Ctyricet let. V roce 1990 byla zahajena vyroba v samostatném, novém provozu. Divize
Galvanovna provadi galvanické zinkovani a tvrdé funkéni chromovani na ctyrech
galvanickych linkach. Profesionalni servis v oblasti povrchovych Uprav je poskytovan cca tfrem
stam strojirenskych spolec¢nosti a firem. Soucasti sluZzeb galvanovny je i plastovani.
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3.3.3. STRUKTURA TRZEB DLE PRODUKTU A TRHU

V pribéhu poslednich tfi let se nepodafilo se v disledku celosvétové krize cen uhli a politické
situaci na Ukrajiné a Rusku nepodafilo ziskat Zadnou velkou zakazku od dodavku dobyvacich
komplex( ani do leZzmych ani do strmych sloji. Spolecnost tento vypadek vykryva produkci
kovovych vyrobk( a vyrobk( pro automobilovy primysl. V disledku téchto skutecnosti se
vyroba kovovych vyrobk( a vyrobk( pro automobilovy pramysl stala dominantni produkci

spolecnosti.

Tab. Obrat spolecnosti OSTROJ a.s. v letech 2012 aZ 2016

Produkt/sluzba 2012 2013 2014 2015 2016

Dalni stroje (DDS) 1236691| 1351445 139 811 43 657 20635
Strojirna (DSTR) 157 256 130947 199 750 233215 291 450
Hydraulické vyrobky (DH) 143 920 118 150 144 160 152 218 170 653
Galvanizovani (DG) 24 618 24 632 31589 37585 41 949
Kov. Vyrobky + vyrobky

autom.primyslu (DKK) 317 605 355 360 428 805 498 528 558 199
Vyroba nastroji (DNAS 90 506 83803 92 865 102 294 117 881
celkem divize 1970 596 2 064 337 1 036 980 1067 497 1200 767
ostatni 7 281 5577 4447 4 473 4134
celkem OSTROJ 1977 877 2069914 1041427 1071970 1204901

Export spolecnosti predstavuje v dlouhodobém horizontu prevaZujici orientaci, ktery
v procentudlnim vyjadfeni pfedstavuje cca % obratu spolecnosti. Z hlediska teritorialniho se
spolecnost orientuje zejména na vychodoevropské trhy.

3.3.4. ZAKAZNiICI

Portfolio zdkaznikd v obdobi poslednich péti let ¢ita cca 25 hlavnich zdkaznik(, pricemz
nejvétsi zakaznik se podili v pribéhu poslednich dvou let na celkovém obratu spolecnosti cca
15%. Podil dalSich tfi zakaznik(i dosahuje polovi¢ni vyse podilu nejvétSiho zakaznika. Podil
ostatnich zakaznik( dosahuje vyse do 5% celkového obratu spole¢nosti. Zavislost na
klicovém zakaznikovi nebyla identifikovana.

3.3.5. ANALYZA KONKURENCE
Konkurenci divize kovarna a kalirna zahrnuji spole¢nosti v:
a) CR: Moravské kovarny, MSV Metal Studénka, Viva Zlin, TAFORGE, INPO, Komap, Alper,
HF-Czechforge, Moravské Zelezarny Olomouc, CPF
b) zahrani¢i: Broch Adler (Némecko, Slovensko-Edscha), KMS (Némecko-Edscha),
Schmiedetechnik Plettenbeg (Némecko-Westfalia), HKS Forge (Slovensko), Schurfeld
(Némecko-Westfalia, Oris)

V oblasti dalnich strojl lze konkurenci spatfovat ve spole¢nostech Catterpillar, JOY, Kopex,
Famur, T-Machinery, ZMMJ Ryfama, Nowomag, Pioma, Continental, Siemens, Gornyje
masiny, Mifama, Se-mi.

Pro divizi nastrojarna konkurenci jsou spolecnosti 1. Matribages, OSTROJ, VAMOZ, SKONAS,
V-NASS, ARIES, TAVESCO, Kovolit Brno, FLOWTECH, Brenas.

Vzhledem k Sirokému spektru vyrabénych vyrobk( oceriovanou spolecnosti si spolecnosti
konkuruji vzajemné jen v urcitych segmentech.
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3.3.6. SLABE A SILNE STRANKY, OHROZENI A PRILEZITOSTI

Silné stranky

dlouholetd tradice
Siroké spektrum vyrobk
pristup k zakaznikiim
zahrani¢ni odbératelé
zaméstnanecka politika

ANENENENAN

Slabé stranky

nizka obratkovost aktiv
vysoka osobni nakladovost
nizky produktivita prace
pokles hodnot rentability

<]

<]

Pfilezitosti

oziveni evropskych ekonomik

nové zakazky vyliskd plech( a svarenct
rast cen uhli

dotace EU na podporu vzdélavani

ANRNENEN

Hrozby

posilovani koruny

pokles cen uhli

politicka situace v Rusku a na Ukrajiné

snizovani planovanych investi¢nich vydajl zakaznik(
vstup asijské konkurence na trhy

ASANENENRN
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4. FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Ucelem finanéni analyzy je posoudit finanéni situaci podniku OSTROJ a.s., zanalyzovat a
zhodnotit hospodareni spolecnosti v obdobi let 2012 — 2016 a identifikovat hlavni Cinitele,
které ovliviuji celkové vysledky hospodareni. Financni analyza je také podkladem a
vychodiskem pro zpracovani finan¢niho planu. K vypracovani financ¢ni analyzy bylo pouzito
Ucetnich vykaz(, vyroc¢nich zprav a zprav o hospodareni spolecnosti OSTROIJ a.s. z let 2012 —
2016. Data z let 2012 — 2016 pochazeji z Uletnich zavérek, které byly ovéreny nezavislym
auditorem. Na zakladé vyroku ,bez vyhrad” Ize povazovat Udaje v nich obsazené za vérné a
poctivé zobrazujici stav aktiv, zavazk(, vlastniho kapitalu a financni situace. V Uvodu kapitoly
jsou zachyceny principy ucetni politiky podniku, zobrazena struktura ucetnich vykaz( a
zhodnocen vyvoj jednotlivych poloZzek v ¢ase. Druha ¢ast pak obsahuje analyzu pomérovych
ukazatel(l, které umozni blize zhodnotit financni zdravi podniku.

4.1. UCETNI POLITIKA

Spolecnost OSTROJ a.s. vede podvojné ucetnictvi, které se fidi zdkonem ¢. 563/1991 Sb.,
0 Ucetnictvi ve znéni pozdéjsich predpisl, vyhlaskou provadéjici tento zakon ¢. 500/2002 Sb.
a Eeskymi uéetnimi standardy pro podnikatele (sada 001-023). Uéetni zavérka je sestavena za
predpokladu nepretrzitého trvani ucetni jednotky. Na zdkladé pozadavk(i novely zdkona o
ucetnictvi a provadéjici vyhlasky platné od 1.1.2016 doSlo ke zméné vykazovani polozek
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Pro zajisténi srovnatelnosti s minulym ucetnim obdobim byly
polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty za rok 2015 reklasifikovany.

4.1.1. FISKALNi OBDOBI
U&etnim rokem spole&nosti je kalendafni rok.

4.1.2. DLOUHODOBY HMOTNY A NEHMOTNY MAJETEK

Dlouhodobym nehmotnym ¢i hmotnym majetkem se rozumi majetek, jehoz doba
pouzitelnosti je delSi nez jeden rok a jehoZ ocenéni v jednotlivém pfipadé je vyssi nez:

- u dlouhodobého nehmotného majetku => 60 tis. K¢ (v rozvaze), 1 tis. K¢ (v nakladech
béZzného obdobi), 40 tis. K¢ (technické zhodnoceni);

- u dlouhodobého hmotného majetku => 40 tis. K¢ (v rozvaze), 1 tis. K¢ (v nakladech bézného
obdobi), 40 tis. K¢ (technické zhodnoceni);

Nakoupeny dlouhodoby majetek je ocenén pofizovaci cenou snizenou o opravky a pripadné
opravné polozky vyjadfujici ztratu ze sniZzeni hodnoty.

Dlouhodoby majetek, vytvoreny vlastni c¢innosti je ocenén hodnotou, zahrnujici pfimé
naklady, nepfimé naklady bezprostfedné souvisejici s vytvorenim majetku vlastni ¢innosti
(vyrobni rezie), popf. neprimé naklady spravniho charakteru.

Pofizovaci cena dlouhodobého hmotného majetku je odpisovana po dobu odhadované
Zivotnosti majetku takto:

* budovy =>50- 80 let (linearné)

= vyrobni stroje => 8 — 10 let (linedrné)

= jnventar => 2 — 50 let (linearné)

= software =>3 -5 let (linearné)
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K datu pofrizeni cennych papird a majetkovych Ucasti je dlouhodoby finanéni majetek
spolecnosti klasifikovan dle povahy jako podily v ovladanych a fizenych osobach a v ucetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem nebo dluzné cenné papiry drzené do splatnosti nebo
realizovatelné cenné papiry a podily.

K datu ucetni zavérky jsou majetkové ucasti v ovladanych osobach a osobach pod
podstatnym vlivem ocenény metodou ekvivalence — paritou na vlastnim kapitalu dcefiné
spolecnosti.

4.1.3. ZASOBY

Nakupované zasoby jsou ocenovany porizovacimi cenami. Pofizovaci cena zahrnuje cenu
pofizeni a vedlejsi potizovaci naklady (naklady na dopravu, skladovani, celni poplatky,
provize a skonto).

Zasoby vytvorené vlastni ¢innosti se ocenuji vlastnimi naklady, které zahrnuji pfimé naklady
vynaloZené na vyrobu nebo jinou ¢innost, popf. i ¢ast nepfimych naklada.

Nedokoncena vyroba je oceriovana na urovni pfimych nakladd vyroby, které zahrnuji prfimy
material, zasobovaci reZii, subdodavky, zajistovaci rezii, polotovary a hotové vyrobky,
kooperace a zpracovaci naklady.

Opravné polozky k zasobam jsou tvoreny v pfipadech, kdy redlna hodnota zasob je nizsi, nez
jejich vyuZitelna, resp. prodejni hodnota.

4.1.4. POHLEDAVKY

Pohledavky jsou ocerfiovany pfi vzniku jmenovitou hodnotou, nasledné sniZzenou o pfislusné
opravné polozky k pochybnym a nedobytnym ¢astkam. Opravné polozky k pohledavkam jsou
tvoreny na zakladé jejich individudlniho posouzeni.

4.1.5. ZAVAZKY
Zavazky jsou zauctovany ve jmenovité hodnoté.

4.1.6. UVERY
Uvéry jsou zau&tovany ve jmenovité hodnoté.

4.1.7. REZERVY
Rezervy jsou vytvareny k pokryti budoucich rizik a vydajl, u nichZ je znam ucel, je
pravdépodobné, Ze nastanou, avsak neni jista ¢astka nebo datum, v némz budou pInény.

4.1.8. OPERACE V CIZi MENE

Uetni operace vyjadiené v cizich ménach jsou v pribéhu roku zachyceny aktudlnim kurzem
CNB ke dni uskuteénéni ucetniho pripadu. K datu ucetni zavérky jsou aktiva a zavazky
vyjadfené v cizi méné prepoctena kurzem CNB kdatu, ke kterému je Ucetni zavérka
sestavena.

4.1.9. ODLOZENA DAN
Odlozend dan je zaloZzena na zavazkové metodé vychazejici z rozvahového pristupu.
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4.2. ANALYZA UCETNICH VYKAZU

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

4.2.1. VERTIKALNi ANALYZA AKTIV

Vertikalni struktura aktiv 2012 2013 2014 2015 2016

Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlouhodoby majetek 41,73% 39,67% 48,93% 50,76% 65,00%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,23% 0,21% 0,27% 0,34% 0,28%
Dlouhodoby hmotny majetek 40,64% 38,64% 45,06% 47,06% 60,93%
Pozemky 2,98% 2,82% 3,00% 2,97% 3,34%
Stavby 24,47% 25,98% 27,79% 29,59% 35,24%
Samostatné movité véci 8,53% 9,19% 9,92% 9,22% 19,59%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,86% 0,82% 3,60% 3,36% 3,80%
Obézna aktiva 56,20% 58,92% 49,99% 47,66% 32,72%
Zasoby 24,12% 9,83% 11,12% 13,06% 17,35%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,01% 0,00% 0,00% 0,41%
Kratkodobé pohledavky 14,12% 23,72% 11,66% 12,79% 14,83%
Kratkodoby finan¢ni majetek 17,96% 25,37% 27,21% 21,81% 0,13%
Casové rozligeni aktiv 2,07% 1,41% 1,08% 1,58% 2,28%

4.2.2. VERTIKALNi ANALYZA PASIV

Vertikalni struktura pasiv 2012 2013 2014 2015 2016

Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastni kapital 70,14% 76,32% 83,78% 80,26% 75,56%
Cizi zdroje 29,85% 23,66% 16,15% 19,63% 24,14%
Rezervy 1,77% 2,14% 0,62% 0,57% 0,65%
Dlouhodobé zavazky 1,19% 0,57% 1,21% 1,23% 1,80%
Kratkodobé zavazky 21,39% 16,45% 11,99% 13,08% 13,36%
Bankovni Gvéry a vypomoci 5,50% 4,51% 2,33% 4,75% 8,34%
Bankovni Gvéry dlouhodobé 4,76% 3,80% 1,99% 4,11% 6,14%
Kratkodobé bankovni Uvéry 0,74% 0,70% 0,35% 0,64% 2,20%
Casové rozli$eni pasiv 0,01% 0,02% 0,07% 0,11% 0,30%
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4.2.3. HORIZONTALNi ANALYZA AKTIV

Horizontalni struktura aktiv 2013/12 2014/13 2015/14 2016/15
Aktiva celkem 5,66% -6,04% 7,24% -11,23%
Dlouhodoby majetek 0,43% 15,90% 11,26% 13,67%
Dlouhodoby nehmotny majetek -2,10% 19,19% 36,13% -27,83%
Dlouhodoby hmotny majetek 0,46% 9,58% 11,99% 14,94%
Pozemky 0,00% 0,02% 5,99% 0,00%
Stavby 12,18% 0,50% 14,20% 5,74%
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 13,84% 1,45% -0,39% 88,69%
Dlouhodoby finan¢ni majetek -0,18% 314,42% 0,33% 0,16%
Obézna aktiva 10,79% -20,28% 2,23% -39,05%
Zasoby -56,95% 6,36% 25,89% 17,94%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% -100,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 77,44% -53,80% 17,63% 2,92%
Kratkodoby finan¢ni majetek 49,31% 0,75% -14,04% -99,46%
Casové rozlideni -28,04% -28,08% 56,98% 28,03%

4.2.4. HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

Horizontalni struktura pasiv 2013/12 2014/13 2015/14 2016/15
Pasiva celkem 5,66% -6,04% 7,24% -11,23%
Vlastni kapital 14,98% 3,15% 2,73% -16,43%
Cizi zdroje -16,26% -35,87% 30,35% 9,16%
Rezervy 27,55% -72,86% -0,38% 0,11%
Dlouhodobé zavazky -49,62% 99,78% 8,95% 30,07%
Kratkodobé zavazky -18,73% -31,51% 16,94% -9,32%
Bankovni Uvéry a vypomoci -13,51% -51,35% 118,52% 55,70%
Bankovni uvéry dlouhodobé -15,62% -50,89% 121,74% 32,58%
Kratkodobé bankovni Uvéry 0,00% -53,85% 100,00% 203,11%
Casové rozlideni 110,91% 233,33% 78,88% 141,69%

Struktura majetku spolecnosti odpovida oboru podnikani spolecnosti. Majetek spole¢nosti
sestava predevsim z dlouhodobého hmotného majetku a obéznych aktiv.

Aktiva podniku tvofi ze 41,73% (2012), 39,67% (2013), 48,93% (2014), 50,76% (2015) a
65,00% (2016) dlouhodoby majetek a z56,20% (2012), 58,92% (2013), 49,99% (2014),
47,66% (2015) a 32,72% (2016) obéZna aktiva.

Vyvoj bilan¢ni sumy spolecnosti vykazuje kolisavou tendenci, coZz souvisi s objemem
rozpracované vyroby, a tim souvisejicich odbératelsko-dodavatelskych vazeb.

Dlouhodoby finanéni majetek predstavuje 100% majetkové Ucasti ve spolecnostech
TECHNICKE LABORATORE OPAVA, akciova spole¢nost a OSTROJ COLOMBIA SAS.

Zasadni podil na obéinych aktivech maji zasoby a kratkodobé pohledavky. Pokles vyse
finanéniho majetku souvisi svyplatou penéinich prostfedkl akciondfim po snizeni
zakladniho kapitalu spole¢nosti.

Podil vlastniho kapitdlu na celkovych aktivech po sledované obdobi osciluje okolo 3/4.
V oblasti zdvazk( z obchodniho styku je zfejmy klesajici trend. ZadluZenost spolecnost je
minimalni a dosahuje po sledované obdobi vyse 2-8% podilu pasiv.
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4.2.5. VERTIKALNi ANALYZA VYSLEDOVKY

Vertikalni struktura vysledovky 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby za prodej zbozi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Néklady vynaloZzené na prodej zbozi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obchodni marze 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykony 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00%
Trzby za prodej vlast.vyrobkl a sluzeb 97,44% 107,42% 97,96% 94,83% 95,30%
Vykonova spotreba 67,68% 64,24% 60,01% 61,72% 58,47%
Pfidana hodnota 32,32% 35,76% 39,99% 38,28% 41,53%
Osobni naklady 18,93% 20,37% 35,94% 33,93% 33,69%
Dané a poplatky 0,15% 0,15% 0,27% 0,25% 0,25%
Jiné provozni vynosy 8,20% 7,69% 5,96% 9,78% 4,02%
Jiné provozni naklady 5,43% 3,84% 1,64% 4,68% 1,56%
Odpisy investi¢niho majetku 2,74% 3,26% 5,77% 5,11% 5,42%
Provozni hospodaisky vysledek 13,38% 14,49% 5,31% 4,52% 5,09%
Financni vynosy 2,80% 2,70% 1,18% 1,26% 0,82%
Financni naklady 3,83% 2,59% 3,11% 1,66% 0,65%
Hospodarsky vysledek z finan.operaci -1,03% 0,11% -1,92% -0,39% 0,17%
Hospodarsky vysledek za béznou Cinnost 10,28% 13,42% 2,67% 3,46% 4,50%
Hospodarsky vysledek za tcetni obdobi 10,28% 13,42% 2,67% 3,46% 4,50%
Hospodarsky vysledek pred zdanénim 12,35% 14,59% 3,39% 4,13% 5,26%
4.2.6. HORIZONTALNI ANALYZA VYSLEDOVKY
Horizontalni struktura vysledovky 2013/12 2014/13 2015/14 2016/15
Trzby za prodej zbozi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Naklady vynaloZené na prodej zbozi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obchodni marze 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykony -5,07% -44,83% 6,33% 11,85%
Trzby za prodej vlast.vyrobk( a sluzeb 4,65% -49,69% 2,93% 12,40%
Vykonova spotreba -9,89% -48,47% 9,37% 5,97%
Pfidana hodnota 5,03% -38,30% 1,78% 21,34%
Osobni naklady 2,14% -2,67% 0,39% 11,07%
Dané a poplatky -1,79% -3,86% -1,90% 13,99%
Jiné provozni vynosy -11,05% -57,20% 74,48% -54,04%
Jiné provozni naklady -32,99% -76,36% 202,91% -62,72%
Odpisy investi¢niho majetku 12,92% -2,52% -5,84% 18,69%
Provozni hospodarsky vysledek 2,77% -79,77% -9,53% 26,00%
Financni vynosy -8,47% -75,81% 13,50% -27,39%
Financni naklady -35,86% -33,83% -43,29% -55,89%
Hospodafsky vysledek z finan. operaci -110,01% -1072,82% -78,22% -147,27%
Hospodarsky vysledek za béZznou ¢innost 23,87% -89,04% 38,16% 45,20%
Hospodarsky vysledek za ticetni obdobi 23,87% -89,04% 38,16% 45,20%
Hospodarsky vysledek pred zdanénim 12,21% -87,19% 29,43% 42,53%

Vysoké trzby vletech 2012 a 2013 souvisi s realizaci velkych zakazek dualni techniky pro
vychodni trh, které se v nasledujicich letech se nepodafilo ziskat.
Vykony vykazuji kolisavy trend z 2 029 804 tis. K¢ (2012), 1 926 938 tis. K¢ (2013), 1 063 096
tis. K¢ (2014), 1 130 415 tis. K¢ (2015) na 1 264 381 tis. K¢ (2016).
Pfidana hodnota dosahla vySe 656 078 tis. K¢ (2012), 689 081 tis. K¢ (2013), 425 176 tis. K¢

(2014), 432 753 tis. K& (2015) a 525 103 tis. K& (2016).
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4.2.7. ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Pomeérové ukazatele jsou podle zkoumanych oblasti rozdéleny do ¢ty skupin:
- Ukazatele rentability
- Ukazatele aktivity
- Ukazatele likvidity
- Ukazatele stability

4.2.7.1. ANALYZA RENTABILITY

Tab. Ukazatele rentability

Rok 2013 2014 2015 2016

Rentabilita trzeb 12,49% 2,72% 3,65% 4,72%
Rentabilita vlastniho kapitalu 19,61% 1,98% 2,66% 4,15%
Rentabilita aktiv 14,54% 1,72% 2,27% 3,35%
Rentabilita celkového kapitalu 15,85% 2,19% 2,71% 3,93%

Rentabilita celkového kapitdlu je uréena jako rentabilita Uhrnnych vloZenych prostredkl —
dadvd do poméru zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) s velikosti celkového kapitalu, ¢imz
umoznuje posoudit vynosnost kapitalu bez ohledu na strukturu zdrojd podniku. Tak je mozné
zohlednit jeji o néco malo vyssi hodnoty v porovnani s ukazatelem rentability aktiv. Hodnota
ukazatele ROA (stejné jako ostatnich ukazatel(l rentability) je dana velikosti vysledku
hospodareni a zaroven ukazuje nizké zhodnoceni pfip. znehodnoceni investovanych
prostredkd v minulych letech.

Rentabilita aktiv je vypocitana jako pomeér vysledku hospodareni po Urocich a zdanéni (EAT)
a celkovych aktiv. Dosahuje tudiz nizSich hodnot nez ukazatel rentability celkového kapitalu,
jelikozZ v citateli neni zahrnut potencialni danovy Stit z placenych urokl. Rostouci hodnota
ukazatele je dana na strané jedné snizujici se velikosti ztraty, na strané druhé klesajici urovni
aktiv.

4.2.7.2. ANALYZA AKTIVITY

Tab. Ukazatele aktivity

Rok 2013 2014 2015 2016

Obrat zasob 6,86 5,56 491 4,55
Obrat pohledavek 6,04 3,25 4,87 4,92
Obrat vlastniho kapitalu 1,57 0,73 0,73 0,88
Obrat celkového kapitdlu 1,15 0,58 0,60 0,69

Obratka zdsob posuzuje likviditu zasob spolecnosti. Hodnota ukazatele fika, kolikrat je v
prabéhu roku kazda polozka zasob v priméru prodana a znovu uskladnéna. Nizkd obratka
zasob muze spolecné s vysokym ukazatelem bézné likvidity znamenat, Ze spolecnost
disponuje zastaralymi zasobami, jejichz skute¢nd hodnota neodpovida ucetni. DalSim
aspektem nadbytecného mnoiZstvi zasob je zmrazeni financnich prostredk( na kryti téchto
zasob, které by mohly byt pouzity efektivnéji.
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Obrat celkovych aktiv sleduje intenzitu pouziti celkovych aktiv. Ukazatel se srovnava s
oborovym prlmérem, pricemz nizka hodnota naznacuje nutnost zvyseni trzeb (pokud to
charakter podnikdni a trhu umozniuje) nebo odprodani ¢asti aktiv. Také v pripadé tohoto
ukazatele se podobné jako u obratu fixnich aktiv projevuje zkresleni zpUsobené vlivem
inflace na historickou cenu majetku.

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

Prumeérna doba splatnosti zdavazki hodnoti rozvahovy ucet zavazkl. Vypocita se jako podil
celkovych zavazkl a prlimérnych nakup(l pfipadajicich na jeden den. Nakupy zahrnuji
vyrobni spotfebu a dané a poplatky. Podle konvence se pfi vypoctu pouziva 360 dni misto
365 dni. Vysledek reprezentuje Casové obdobi, béhem kterého jsou platby za kazdodenni
nakupy drieny ve formé zavazkd firmy. Optimdlni hodnota ukazatele zdvisi na smluvnich
podminkach s dodavateli, pficemz obecné je snahou platbu co nejvice oddalit.

4.2.7.3. ANALYZA LIKVIDITY A PLATEBNI SCHOPNOSTI

Tab. Ukazatele likvidity

Rok 2013 2014 2015 2016

Okamzita likvidita 147,90% 220,52% 158,93% 0,85%
Rychla likvidita 286,13% 315,03% 252,15% 96,16%
BéZna likvidita 343,46% 405,19% 347,31% 210,31%

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

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

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

Hodnoty ukazatel(l rychlé a béiné likvidity se pohybuji nad urovni optimalniho obecné
stanoveného pasma, okamzita likvidita je na Urovni pasma (interval pro béznou likviditu je
1,5-2,5; interval pro rychlou/pohotovou likviditu 0,9-1,1 a interval pro okamzZitou likviditu
pak 0,2).

4.2.7.4. ANALYZA ZADLUZENOSTI

Tab. Ukazatele zadluZenosti

Rok 2013 2014 2015 2016

Stupen finanéni nezavislosti 76,32% 83,78% 80,26% 75,56%
Stupen zadluzeni 23,66% 16,15% 19,63% 24,14%
Urokové kryti 7541,70% | 1239,00% | 2367,57% | 2669,89%
Stupen samofinancovani 54,61% 77,18% 80,64% 137,83%

Ukazatel zadluZenosti méri podil cizich zdroji na kryti celkovych aktiv. Pomér mezi vlastnim a
cizim kapitalem urcuje miru rizika ze strany véfitelQ, ktefi vyZaduji dostatecnou hodnotu
vlastniho jméni zarucujici splaceni jejich pohledavek v pfipadé likvidace spole¢nosti.

Ukazatel urokového kryti hodnoti schopnost spole¢nosti kryt uroky vzniklé ucasti ciziho
kapitalu. Jinymi slovy urokové kryti fikd, kolikrat mGze poklesnout zisk firmy (zvySeny o daf z
pfijmu a financni naklady), neZ prestane byt schopna splacet uroky.

4.3. ZAVERY Z FINANCNI ANALYZY

Po analyze jednotlivych ukazatel(l Ize potvrdit zavéry strategické analyzy, ktera poukazuje na
udrZitelnost trzeb spojenych s Cinnosti strojirenského podniku, jehoZz vysledkem je jista
budoucnost podniku jako celku. Podle provedené analyzy finanéniho planu spolecnosti
spole¢nost dosdhne kladnych vysledkd hospodafeni s pfiméfenou rentabilitou a
neprepoklada se ukonceni cinnosti. ZadluZzenost spolecnosti nevykazuje Zadné rizikové
faktory. Vysledky provedené finan¢ni analyzy davaji predpoklad pro aplikaci vynosového
zpUsobu ocenéni.
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5. FINANCNI PLAN PODNIKU

Vychodiskem pro aplikaci metody diskontovanych penéznich tokl pro vlastniky a véfitele je
financni plan podniku. Finanéni plan spole¢nosti OSTROJ a.s. byl zpracovan s vyhledem do
roku 2022. Financ¢ni plan podniku nenahrazuje standardni finan¢ni a obchodni plan, ktery
spolec¢nost vyhotovuje pro vlastni obchodni a financni potrebu. Znalci je znamo, Ze ceské
ucetni standardy byly v obdobi od prvniho roku historického obdobi finanéniho planu do dne
zpracovani znaleckého posudku revidovany. Avsak v zajmu zachovani kontinuity byl financni
plan sestaven v navaznosti na historické ucetni vykazy. Cilem financni projekce je zjistit
hodnotu cCistého obchodniho majetku spolecnosti. Planovana tempa rlstu byla stanovena po
provedeni horizontalni analyzy vynosl, naklad a rozvahy. Procentni struktura vynosQ,
nakladl a rozvahy byla stanovena na zakladé vertikdlni analyzy.

Zasady uplatnéné pfi modelovani finanéniho planu

e plan trzeb za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb vychazi predevsim z predpokladanych
objem( trzeb Sirokého spektra produkt( spole¢nosti

e vykonova spotieba je pldnovana ve vazbé na predpokladany objem vykon(

e pldnovany objem mzdovych prostiedkd vychazi zpredpoklddaného stavu
zaméstnancl a tempa rastu pfidané hodnoty

e planovani odpisli vychazi z odhadu ¢asové rady odpisl stavajiciho majetku a odpisu
z noveé planovanych investic

e plan kratkodobych pohledavek kalkulovan ve vazbé k odpovidajicim vynosim
s prihlédnutim k dobé obratu pohledavek

e plan zdsob kalkulovdn ve vazbé k odpovidajicim vynosim s ptihlédnutim k dobé
obratu zasob planovani finan¢niho majetku — vysledna veli¢ina planu uréena ve
vykaze penéznich tokl v disledku vybilancovatelnosti rozvahy

e pldnovani kratkodobych zdvazk(i planovano
a) sohledem na dobu splatnosti
b) ve vazbé na obéZina aktiva tak, aby hodnota pracovniho kapitalu byla vidy kladna

e planovani dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku
a) pfirespektovani stavu majetku v poslednim historickém vyvoji
b) zvySovani o planovanou obnovu, rekonstrukce a investice
c) sniZovani o planované odpisy
d) sniZovani o planované odprodeje

e planované obnovovaci investice na Urovni odpist spolecnosti pro zachovani tvorby
hodnoty spole¢nosti

e planovani stalych pasiv — financovani vlastnim o cizim kapitalem

5.1. PLANOVANE PROVOZNi VYNOSY

5.1.1. TRZBY ZA PRODEJ VLASTNICH VYROBKU A SLUZEB

Pro vymezeni trzeb spolecnosti byla pouZita prognéza zalozend na regresni analyze mixu
obrovych trieb vzavislosti na rlstu hrubého domaciho produktu. Vazeny primeér
historického rdstu mixu oborovych trieb NACE 25 a 28 vroce cinil 2,80% (2012), 4,11%
(2013), 8,70% (2014), 7,40% (2015) a 2,16% v roce 2016. Vahu mixu predstavuje podil trzeb
spolecnosti dle zarazeni dle ekonomickych ¢innosti NACE na celkovych trzbach spolec¢nosti.
Vystupem regresni analyzy je tempo rlstu trZeb spole¢nosti 2,91% (2017), 3,24% (2018),
3,22% (2019), 3,19% (2020), 3,17% (2021) a 3,06% (2022).
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Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb predstavuji planové trzby za produkty celého
vyrobkového portfolia spole¢nosti. Predikce trzeb spolecnosti je zaloZzena na predpokladu
rastu trzeb vazenym tempem rdstu oborovych kategorii NACE 25 a 28. Spolecnost
nedisponuje Zadnou zasadni konkurencni vyhodou, ktery by méla predstavovat vyssi rdst
trZeb nez na urovni oborovych dat.

Tab. Vyvoj trZeb za prodej vlastnich vyrobku a sluZeb a jejich tempo rdstu v letech 2012 aZ 2016

Rok 2012 2013 2014 2015 2016
Tempo rustu trZeb za prodej vyrobkd a sluzeb 4,65% -49,69% 2,93% 12,40%

Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 1977877 2069914 1041427 1071970 1204901
v tis. K¢

Tab. Predikce trZeb za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb a jejich tempa ristu v letech 2017 aZ 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Tempo rUstu trzeb za prodej vyrobki a sluzeb 2,91% 3,24% 3,22% 3,19% 3,17% 3,06%

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 1239964 1280138 1321359 1363510 1406734 1449780
v tis.K¢

5.2. PLANOVANE PROVOZNi NAKLADY
5.2.1. SPOTREBA MATERIALU A ENERGIE

Tab. Vyvoj spotfeby materidlu a energie a jejich relace k trzbam v letech 2012 aZ 2016

Rok 2012 2013 2014 2015 2016
Spotfeba materialu a energie / Trzby za vyrobky 46,66% 36,52% 48,08% 49,27% 44,70%
a sluzby

Spotifeba materidlu a energie v tis. K¢ 922922 755877 500759 528163 538641

Tab. Predikce spotrfeby materidlu a energie a jejich relace k trzbam v letech 2017 aZ 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Spotfeba materialu a energie / Trzby za 44,50% 44,50% 44,50% 44,50% 44,50% 44,50%
vyrobky a sluzby

Spotieba materidlu a energie v tis. K¢ 551784 569662 588005 606762 625996 645152

5.2.2. NAKLADY NA SLUZBY

Tab. Vyvoj ndklad( na sluzby a jejich relace k trzbédm v letech 2012 aZ 2016

Rok 2012 2013 2014 2015 2016
Naklady na sluzby / Trzby za vyrobky a sluzby 22,79% 23,29% 13,17% 15,81% 16,65%
Naklady na sluzby v tis. K¢ 450804 481980 137161 169499 200637
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Tab. Predikce ndkladi na sluzby a jejich relace k trzbdm v letech 2017 aZ 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Naklady na sluzby / Trzby za vyrobky a 16,50% 16,00% 16,00% 16,00% 16,00% 16,00%
sluzby

Ndaklady na sluzby v tis. K& 204594 204822 211417 218162 225077 231965

5.2.3. NAKLADY NA MzZDY
Ve finanénim pldnu je kalkulovdno s meziro¢nim navySovanim mzdy zaméstnanct ve vysi cca
2% pfti udrzeni poc¢tu pracovniku roku 2016 po celou dobu planu.

Tab. Vyvoj ndkladi na mzdy a jejich tempo ristu v letech 2012 aZ 2016

Rok 2012 2013 2014 2015 2016
Tempo ristu primérné mzdy 0,4% 0,1% -2,3% 5,2%
Pfepolteny pocet zaméstnancl 861 872 855 878 940
Mzdy v tis. K¢ 275418 280151 274 883 275 827 310 695
Priimérna mési¢ni mzda v K¢ 26 657 26773 26 792 26179 27 544

Tab. Predikce ndkladi na mzdy a jejich tempa ristu v letech 2017 aZ 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Tempo rdstu prdmérné mzdy 2% 2% 2% 2% 2% 2%
Prepocteny pocet zaméstnancl 940 940 940 940 940 940
Priimérna mési¢ni mzda v K¢ 28 095 28 657 29230 29814 30411 31019
Mzdy v tis. K& 316 909 323247 329712 336 306 343032 349 893

5.3. PRACOVNI KAPITAL

Pracovni kapital zahrnuje kratkodoby finan¢ni majetek, zasoby, pohledavky a kratkodobé
zavazky vyjma kratkodobych bankovnich Gvéra. V projekci je provedeno zapocteni pouze
v provozné nutném rozsahu, tzn. kratkodoby finan¢ni majetek dle okamzité likvidity a ostatni
polozky pracovniho kapitalu dle poctu obratek

Tab. Vyvoj poctu obrdtek sloZek pracovniho kapitdlu v letech 2012 aZ 2016

Rok 2012 2013 2014 2015 2016
Pocet obratek kratkodobych pohledavek 0,125 0,212 0,194 0,222 0,203
Pocet obratek zdsob 0,213 0,088 0,185 0,227 0,238
Pocet obratek kratkodobych zavazki 0,189 0,147 0,200 0,227 0,183

Tab. Predikce poctu obrdtek sloZek pracovniho kapitdlu v letech 2017 aZ 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Pocet obratek kratkodobych 0,200 0,200 0,200 0,220 0,220 0,220
Pocet obratek zasob 0,264 0,276 0,283 0,287 0,287 0,287
Pocet obratek kratkodobych zavazki 0,180 0,180 0,180 0,180 0,180 0,180
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Tab. Predikce sloZek pracovniho kapitdlu v letech 2017 aZ 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kratkodobé pohledavky 247993 256028 264272 299972 309481 318952
Zasoby 327591 353133 374403 391237 403531 415840
Kratkodobé zavazky 223193 230425 237845 245432 253212 260960

5.4. INVESTICE A ODPISY

Planovani dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku je zaloZzeno na
a) respektovani stavu majetku v poslednim historickém vyvoji
b) zvySovani o pldnovanou obnovu, rekonstrukce a investice
c) sniZzovani o planované odpisy

Tab. Predikce vyse investic a odpist

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Investice v tis. K& 89779 78302 77202 77318 76184 76183
Odpisy v tis. K¢ 81500 78000 76000 76000 76000 76000

5.5. ZISKOVA MARZE

V planovaném obdobi se predpoklada vyrovnanéjsi vySe EBITDA marze vychazejici
z predpokladané vyse provozniho zisku, trzeb a odpisd. Naopak se ocekdva vylepseni EBIT
marze ve srovnani s roky 2014 a 2015.

Tab. Vyvoj ziskové marzZe v letech 2012 aZ 2016

Rok 2012 2013 2014 2015 2016
EBITDA margin 12,82% 13,13% 5,63% 5,06% 8,63%
EBIT margin 10,01% 10,09% -0,26% -0,33% 2,94%

Tab. Predikce ziskové marZe v letech 2017 aZ 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBITDA margin 8,60% 8,47% 8,50% 8,52% 8,55% 8,89%
EBIT margin 2,03% 2,38% 2,75% 2,95% 3,14% 3,65%

Strana 28



Znalecky posudek ¢. 390 - 9/2017 OSTROJ a.s.

6. METODOLOGIE OCENOVANI

6.1. ZAKLADNi POJMY

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

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

Obchodnim zdvodem se rozumi organizovany soubor jméni, ktery podnikatel vytvofril a ktery
slouzi k provozovani jeho Cinnosti.

Majetek je souhrn vSeho, co osobé patfi.

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

Ocenovani cennych papirli obchodovanych na regulovaném trhu upravuje §19 odst.1 pism.a)
»cenné papiry tuzemské nebo zahrani¢ni, obchodované na tuzemském regulovaném trhu
nebo soucasné na tuzemském i zahranicnim regulovaném trhu, se ocenuji kurzem
vyhldsenym na tuzemské burze v den ocenéni. Pokud nebylo v den ocenéni cennym papirem
na tuzemské burze obchodovdno, oceni se poslednim kurzem vyhldsenym na tuzemské burze
v obdobi prechdzejici 30 dnu prede dnem ocenéni, pokud byl vtomto dni cenny papir
obchodovadn. Nebyl-li cenny papir obchodovdn na tuzemské burze v téchto poslednich dnech,
oceni se nejnizsim dosaZenym kurzem vyhldsenym ve stejném obdobi u ostatnich
organizatort tuzemského mimoburzovniho trhu cennych papird.

Ocenovani cennych papirt neobchodovanych na regulovaném trhu a nekétovanych cennych

papird stanovuje §20 odst.1 pism.a)

,Cenné papiry neobchodované na regulovaném trhu a nekdtované cenné papiry se ocenuji

takto:

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

Ocenovani obchodniho zdvodu je upraveno v § 24

,Obchodni zavod nebo jeho ¢ast se ocenuje souctem cen jednotlivych druhld majetki
zjisténych podle tohoto zdkona snizenym o ceny zavazkd.” Je umoZnéno provést ocenéni
vynosovym zpUlsobem ¢i v kombinaci s majetkovym ocenénim.
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6.3. METODY OCENOVANI AKCIi

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

6.3.1. OCENENI NA ZAKLADE ANALYZY MAJETKU (MAJETKOVE METODY)

6.3.1.1. METODA UCETNi HODNOTY

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

e Ucetni hodnota aktiv je vyjadfena v historickych pofizovacich cenach

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

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

6.3.1.2. METODA SUBSTANCNI HODNOTY

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

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

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

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

e primé zjistovani cen (odvozenim z kalkulaci a cenikd)

e ocenovani podle zvolené jednotky (prepoctem na zvolenou jednotku)

® metoda funkéniho zjistovani cen (kombinace predchozich metod)

6.3.1.3. METODA LIKVIDACNI HODNOTY

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

6.3.2.1. METODA VOLNEHO PENEZNHO TOKU PRO VLASTNIKY A VERITELE

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

z penéiniho toku podniku financovaného pouze vlastnim kapitdlem a redlna struktura

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

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

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

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

stanovit pomoci

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

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

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

® pomoci ucetni hodnoty podniku na konci planovaciho obdobi

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

6.3.2.2. METODA VOLNEHO PENEZNIHO TOKU PRO VLASTNIKY

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

6.3.2.3. METODA EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY

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

6.3.2.4. METODA MINULYCH KAPITALIZOVANYCH CISTYCH VYNOSU

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

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

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

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

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

6.3.3. OCENENi NA ZAKLADE ANALYZY TRHU (TRZNi METODY)

6.3.3.1. POROVNAVACI METODA

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

6.3.4. OCENENi KOMBINACI JEDNOTLIVYCH METOD

6.3.4.1. METODA KAPITALIZOVANYCH MIMORADNYCH CISTYCH VYNOSU

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

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

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

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

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

7. VOLBA PRISTUPU A METODY OCENENI

Hodnota podniku je podle obchodniho zékoniku platného v Ceské republice obecné
pojimana jako hodnota aktiv snizend o hodnotu dluhd. Pfi uréovani této hodnoty je treba
rozliSovat hodnotu trzni a hodnotu subjektivni. Subjektivni hodnotou je hodnota z pohledu
konkrétniho investora. Méla by odrazet jeho konkrétni moznosti, cile i naklady prilezitosti.
Trzni hodnota by méla vyjadfovat nazor trhu, resp. SirSiho okruhu investor, na perspektivu
podniku a zaroven na alternativni vynosnost investic do béZiné obchodovanych cennych
papirll na kapitalovém trhu.

Cilem tohoto znaleckého posudku je odhadnout trini cenu akcii vydanych spolecnosti
OSTROJ a.s. za ucelem stanoveni ceny predmétu drazby. U ocenované spolecnosti se
predpoklada trvani spolecnosti do ,nekonecna” (going concern). Ocenéni téchto akcii
vychazi z hodnoty alikvotniho podilu na hodnoté Cistého obchodniho majetku spolec¢nosti.

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

Po prostudovani predloZzenych podkladi a dat z vefejné pristupnych zdrojl bylo pouZito pro

ocenéni vynosového zpUsobu, ktery vychazi zvynosu zpredmétu ocenéni skutecné
dosahovaného nebo z vynosu, ktery lze z predmétu ocenéni za danych podminek obvykle
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ziskat, a z kapitalizace tohoto vynosu. Vynosovy zpUsob ocenéni je teoreticky nejspravné;jsi
metodou, ponévadZ predstavuje pro akcionare hodnoty uréené ocekdvanymi prijmy. Za
vynosovou ocefnovaci metodou byla zvolena metoda diskontovanych penéinich tokd pro
vlastniky a véritele, ponévadz pro aplikaci této metody bylo dostatecné mnozstvi dat
podlozené stfednédobym financnim planem. Vynosova metoda pfi stanoveni hodnoty akcii
reflektuje nejen historii podniku, realizované minulé vynosy, ale i o¢ekavany vyvoj podniku.

Pouziti nakladovych metod v souhrnném ocenéni, vyjadienych souhrnem ocenéni relativné
samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych sloZzek snizeny o ocenéni vSech zavazkd, je
omezené, nebot reflektuji sou¢asnou prodejni cenu na trhu s velkym ¢asovym odstupem.
Substanéni metoda na principu reprodukénich cen je uUcelnym dopliikovym uddajem pro
vynosové ocenéni. Uplatnuje se predevsim pro stanoveni rozsahu zastavitelného majetku
podniku, ocenéni dil¢ich podild na kapitalovych spolecnostech, ulehcuje odhad potrebnych
investic a odpist pro financni plan. Ve vyjimecnych pfipadech, kdy dochazi k zasadnimu
zlomu ve vyvoji podniku, lze pouzit substancni hodnotu pfimo jako zaklad pro ocenéni
podniku.

Porovnavaci zpusob, ktery vychazi zporovnani predmétu ocenéni se stejnym nebo
obdobnym predmétem, nebylo moZno aplikovat, nebot hodnoty srovnatelnych podniki
mezi nezavislymi ucastniky nejsou znamé.

Zjistovani likvidacni hodnoty je provadéno u podnikd ztratovych, ponévadz majetek vloZeny
do podniku dlouhodobé nepfinasi svym vlastnikiim poZadovany vynos a pfijem ziskany
rozprodejem majetku po Uhradé zavazkd a nakladl na likvidaci predstavuje pro vlastniky
nejlepsi mozny vynos z této investice. Teto ocenéni predstavuje dolni hranici ocenéni.
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8. METODIKA DISKONTOVANEHO VOLNEHO PENEZNIHO TOKU PRO
VLASTNIKY A VERITELE

8.1. VYPOCET PRUMERNYCH VAZENYCH NAKLADU NA KAPITAL

8.1.1. NAKLADY VLASTNIHO KAPITALU

Naklady na vlastni kapital Ize stanovit stavebnicovym modelem, modelem kapitalovych
aktiv, modelem INFA a dividendovym modelem. Priimérné ndaklady na vlastni kapital se
stanovuji jako primérna vazenda hodnota vsech aplikovanych pfistupa.

8.1.1.1. STAVEBNICOVY MODEL

Vyslednd urokova mira na vlastni kapital je dana souctem bezrizikové urokové sazby a
jednotlivych mér rizika, které zohlednuji obecné riziko statu, akcionarské riziko a specifické
riziko podniku

ruk =r + ro + rs + re
kde  ru urokova mira vlastniho kapitalu

rs bezrizikovd urokova mira

Mo vynosova mira trzniho portfolia

rs pfirazka za riziko statu

le pfirazka za riziko podniku

8.1.1.2. MODEL KAPITALOVYCH AKTIV

Model oceriovani kapitalovych aktiv obecné stanovuje naklady vlastniho kapitalu ve tvaru

Nyk =r + B.RP

kde  nu naklady vlastniho kapitalu
re vynosnost zcela nerizikovych financnich aktiv (statnich dluhopist)
RP rizikova prémie

Koeficient B vyjadfuje citlivost vynosnosti akcii ocenovaného podniku na zmény celého trhu,
mérené burzovnim indexem. Zobrazuje vsak jen systematické riziko, které je zavislé na
celkovém ekonomickém vyvoji. Kromé toho systematického rizika ovliviuji podnik i
specifické faktory pro tento podnik jedinecné, tzv. specifické riziko.

8.1.1.3. MODEL INFA

Stanoveni nakladud vlastniho kapitalu pomoci tohoto modelu vychazi z metodiky uplatiiované
Ministerstvem priimyslu a obchodu CR pfi analyzach podnikové sféry orientovanych na
stanoveni ekonomické pridané hodnoty (EVA®). Naklady vlastniho kapitalu se podle tohoto
modelu stanovuji jako soucet bezrizikové vynosové miry a rizikové prémie, kterou tvori Ctyri
slozky, jejichz hodnoty se urcuji na zakladé pomérovych ukazateld

Fvk = rg + ry + r + rs + ra
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kde  ry urokova mira vlastniho kapitalu
re bezrizikova urokova mira
ri prémie za velikost podniku
ry prémie za podnikatelské riziko
rs prémie za riziko z financ¢ni nestability
ra prémie za riziko z financni struktury
a) prémie za velikost podniku; tato prémie se stanovuje v zavislosti na velikosti

kde

b)

kde

c)

kde

d)

ocenovaného podniku mérené velikosti jejiho vlastniho kapitalu. Pokud je vlastni kapital
vysSSi nez 3 mld. K¢, je tato prémie nulova a je-li vlastni kapital nizsi nez 100 mil. K¢, ma
prémie za likviditu akcii hodnotu 5 %. Pro podniky s velikosti vlastniho kapitalu od 100
mil. K¢ do 3 mld. K¢ se tato prémie pocita podle vztahu

r.=(3-VK)*/ 1,682

ry prémie za velikost podniku (%)
VK vlastni kapital ocefiovaného podniku (mld. K¢)

prémie za podnikatelské riziko; tato prémie se urcuje ve vazbé na ukazatel rentability
aktiv, pocitané ze zisku pred uroky a zdanénim. Pokud ukazatel rentability aktiv
ocenovaného podniku prevysuje hodnotu tohoto ukazatele za cely primysl, je prémie za
podnikatelské riziko nulova. Je-li rentabilita aktiv ocenovaného podniku zaporna, je
velikost prémie 10 %. Pro podniky s rentabilitou aktiv od 0 do priméru za primysl| se
velikost prémie pocita podle vztahu

r,=10. (RA,—RA)*/ RA,?

ry prémie za podnikatelské riziko (%)
RA rentabilita kapitalu ocefiovaného podniku (%)
RA,  primérnd hodnota rentability kapitdlu za cely pramysl (%)

prémie za riziko z financni nestability; stanovuje se ve vazbé na ukazatel bézné likvidity.
Pokud je bézna likvidita ocenovaného podniku vyssi nez 150, je tato prémie nulova. Pfi
hodnoté ukazatele mensi nez 100 ma prémie hodnotu 10 %. Pokud se bézna likvidita
ocenovaného podniku pohybuje vintervalu od 100 do 150, stanovi se prémie podle
vztahu

r; = (150 — BL)*/ 250

rs prémie za riziko z financ¢ni nestability (%)

BL bézna likvidita ocennovaného podniku
prémie za riziko zfinancni struktury; zakladem pro urceni této prémie je ukazatel
urokového kryti, pocitany jako pomér souctu zisku pred uroky a zdanénim a nakladovych

urokd k témto urokdm. V pripadé, Ze hodnota tohoto ukazatele oceriovaného podniku je
vysSi nez tfi, je rizikova prémie nulova. Pokud je mensi neZ jedna, ma rizikova prémie
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hodnotu 10 %. Pokud se urokové kryti oceriovaného podniku pohybuje v intervalu od
jedné do tti, pocita se prémie za riziko z financni struktury podle vztahu

ra=2,5. (3 -UK)?

kde 14 prémie za riziko z financni struktury (%)
UK urokové kryti ocenovaného podniku

8.1.1.4. DIVIDENDOVY MODEL
Tento model stanovuje naklady vlastniho kapitalu jakozto ocekavanou vnitfni vynosnost
akcie

n, = 2+ g

T

kde n, naklady vlastniho kapitalu (ocekdvand vnitini vynosnost akcie)
D ocekdvanad dividenda
T trzni cena akcie
g ocekdvané tempo ruastu dividend

Dividendovy model (stejné jako stavebnicovy model) stanovuje jedinou hodnotu naklad
vlastniho kapitalu.

8.1.2. UROKOVA MIRA CIZIHO KAPITALU

Naklady na cizi kapital r¢ vychazeji z vazeného priiméru efektivnich urokovych sazeb, které
ocenovana spolecnost plati ze vsech forem uroceného ciziho kapitdlu. Jako slozky ciziho
kapitalu vyvolavajiciho naklady vystupuji emitované dluhopisy, dlouhodobé bankovni uvéry,
béZné bankovni uvéry, financni vypomoci a ostatni urocené zavazky (dodavatelské uvéry,
pujcky od spfiznénych subjektd aj). Predikce urokovych sazeb z ¢erpanych uvérl po dobu
sestaveni finanéniho planG vychazi z makroekonomické analyzy MF CR, statickych dat
zvefejiiovanych CNB a specifik ocefiovaného podniku.

8.1.3. VAHY JEDNOTLIVYCH SLOZEK KAPITALU
Vahy obou sloZek kapitalu slouzi ke kalkulaci primérnych naklad( kapitalu. Pro tento ucel se
vahy urci podilem vlastniho a ciziho kapitalu ku souctu obou slozek kapitalu.

8.1.4. PRUMERNE VAZENE NAKLADY NA KAPITAL

WACC = ra - VK/K + rg(1-d).CK/K
kde WACC pramérné vazené naklady na kapital
Fuk urokova mira vlastniho kapitalu
VK/K pomeér vlastniho kapitalu ke kapitalu celkovému
Fek urokova mira ciziho kapitalu
d sazba dané z pfijmu
CK/K pomeér ciziho kapitalu ke kapitalu celkovému
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8.2. CELKOVA HODNOTA PODNIKU

Zakladem stanoveni hodnoty podniku je budouci penézni tok (volny penézni tok, Free Cash
Flow), ktery bude podnik generovat. Prakticky se jedna o dvé verze této metody, které se lisi
tvarem penézniho toku, a to metoda volného penézniho toku pro vlastniky a véritele (Free
Cash Flow to the Firm) a metoda volného penézniho toku pro vlastniky (Free Cash Flow to
the Equity). Spoleénym rysem obou téchto metod je, Ze se ocenuji zvlast aktiva podniku
spojena s jeji hlavni vydéleénou (provozni) ¢innosti a zvlast finanéni aktiva, resp. ostatni
neprovozni aktiva. Ocenéni vychazejici z penéinich tok( vede proto ke stanoveni tzv.
provozni hodnoty podniku, pficemZ vysledna hodnota podniku se stanovi jako soucet
provozni hodnoty podniku a ocenéni neprovoznich aktiv (predevsim financnich investic).
Provozni hodnota podniku se stanovuje vzdy jako soucet

® hodnoty 1. faze (suma diskontovaného volného penézniho toku za planovaci obdobi)

e hodnoty 2. faze, predstavujici ocenéni podniku za obdobi, pro které jiz nebyl stanoven
finan¢ni plan

Odlisnosti metody volného penéiniho toku pro vlastniky a véritele a metody volného

penézniho toku pro vlastniky spocivaji predevsim v tom, Ze metoda volného penézniho toku
pro vlastniky a véfitele

e vychazi z hypotetického financovani podniku pouze vlastnim kapitalem

e jako diskontni sazbu uziva vazené primérné naklady kapitalu

e primarnim vysledkem této metody je stanoveni provozni, resp. vysledné hodnoty
podniku jako celku

8.2.1. METODA VOLNEHO PENEZNiHO TOKU PRO VLASTNIKY A VERITELE

Vychodiskem pro stanoveni volného penézniho toku pro vlastniky a véfitele (Free Cash Flow
to the Firm) je zisk pred uroky a zdanénim (tato veli¢ina se chape jako provozni hospodarsky
vysledek, tj. F. 29 vykazu ziskU a ztrat). Zisk pred uroky a zdanénim se sniZuje o provozné
nutné financni naklady, které zahrnuji ty naklady, které GUzce souvisi s provozni (hlavni
vydélecnou) ¢innosti podniku, tcetné jsou vsak soucasti financnich nakladu.

Dalsi slozky volného penézniho toku pro vlastniky a véfitele tvofi Upravy o nepenéini
operace, zmény pracovniho kapitalu, nabyti a prodej investicniho majetku.

8.2.1.1. HODNOTA 1. FAZE

Hodnotu 1. faze tvofi soucet diskontovaného volného penézniho toku za planovaci obdobi

H, = DPT, + DPT, + ...+ DPT,,

kde H; hodnota 1. faze
DPT; volny penézni tok i-tého roku planovaciho obdobi, diskontovany k pocatku
tohoto obdobi
n délka planovaciho obdobi
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Veliciny DPT; se urcuji podle vztahu
DPT . =PT, “fis

kde PT; je volny penézni tok i-tého roku planovaciho a f; je diskontni faktor i-tého
roku.

Hodnoty diskontnich faktor( se stanovi podle vztahu

fi=1/[(1+r1) . (1+r3) .....(1 +r})]

kde r; je diskontni sazba (vazené pramérné naklady kapitalu) i-tého roku planovaciho
obdobi v desetinném vyjadreni

8.2.1.2. HODNOTA 2. FAZE

Ke stanoveni hodnoty druhé faze je zapotiebi nejprve uréit tzv. pokracujici hodnotu, tj.

ocenéni podniku k pocatku obdobi, pro které jiz nebyl stanoven financni plan. Pro stanoveni

pokracujici hodnoty je tfeba odhadnout tempa rlstu pro 2. fazi velic¢in, na kterych je toto

ohodnoceni zaloZzeno. Odhad téchto temp rlstu je moZné zaloZit

® na znalosti primérnych temp rlstu, kterych podnik dosahla v minulosti, resp. kterych
hodla dosahnout v planovacim obdobi,

® na jejich odvozeni od vnitrnich (tzv. fundamentalnich) predpokladi

Diskontovanim pokracujici hodnoty k datu ocenéni ziskame hodnotu 2. faze. Jako diskontni
faktor se zde uvazuje diskontni faktor posledniho roku planovaciho obdobi.

8.2.1.2.1. Hodnota 2.faze z perpetuity

Perpetuita predstavuje soucet nekonecné dlouhé rady volného penéiniho toku 2. faze,
diskontovaného k pocatku této faze. Tuto perpetuitu je pak tfeba diskontovat k datu ocenéni
(pocatku planovaciho obdobi), tj. pfevést ji na sou¢asnou hodnotu vynasobenim diskontnim
faktorem posledniho roku planovaciho obdobi

P — PTn+l

I"—g’

kde PT,.; volny penéinitokvroce n+l,tj. v 1. roce 2. faze
r diskontni sazba (vazené priimérné naklady kapitalu 2. faze)
g tempo rlstu volného penézniho toku ve 2. fazi

Hodnota 2. faze se stanovi podle vztahu

H2 = P : fn’
kde P je perpetuita

fn diskontni faktor posledniho roku planovaciho obdobi
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8.2.1.2.2. Hodnota 2.faze zaloZend na faktorech tvorby hodnoty

Za faktory tvorby hodnoty se povaZuje tempo rlstu korigovaného provozniho
hospodarského vysledku po zdanéni a rentabilita Cistych investic, tj. prirlstkd provozné
nutného investovaného kapitalu.

Rentabilita Cistych investic se stanovuje jako pomér prirlGstkll korigovaného provozniho
hospodarského vysledku po zdanéni v nasledujicim roce k ¢istym investicim v daném roce.
Pritom se predpoklada, Zze mira investic (vyjadrenda podilem g/RCl) zGstava po celou druhou
fazi stabilni.

Hodnota 2. faze se urci podle vztahu

KPHVn 1| 1-—8_
RCI

H>= 'fn

r-=§

kde KPHV,.; korigovany provozni hospodarsky vysledek po zdanéni v 1. roce 2. faze
RCI rentabilita Cistych investic
g tempo rlstu korigovaného provozniho hospodarského vysledku po
zdanéni ve 2. fazi
diskontni mira (vaZzené pramérné naklady kapitalu) ve 2. fazi
fn diskontni faktor posledniho roku planovaciho obdobi

Pro pfipad trvalého ristu v terminalnim obdobi, kdy rentabilita Cistych investic konverguje k
vazenym nakladdm kapitalu lze z parametrického vzorce odvodit sou¢asnou hodnotu tzv.
vééné renty z korigovaného provozniho hospodarského vysledku hospodareni po
upravenych danich

H->

n

KPHV, +1
= f

r

Vysledné vystupy zahrnujici jednotlivé slozky hodnoty podniku, resp. jeji celkovou hodnotu
tvori:

¢ hodnota 1. faze

* hodnota 2. faze

e provozni hodnota podniku (soucet hodnoty 1. a 2. faze)

e vyslednda hodnota podniku (soucet provozni hodnoty podniku a celkové hodnoty
neprovoznich aktiv k datu ocenéni)

¢ hodnota vlastniho kapitdlu (vysledna hodnota podniku snizena o Uroceny cizi kapital
k datu ocenéni)

¢ hodnota akcie (hodnota vlastniho jméni pfipadajici na jednu akcii)
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9. METODA DISKONTOVANYCH PENEZNiICH TOKU PRO VLASTNIKY A VERITELE
Bezprostrednim vysledkem tohoto vynosového ocenéni je hodnota upravenych aktiv.
Upravenymi aktivy rozumime soucet stalych aktiv a pracovniho kapitalu, které stanovime na
zakladé volnych penézinich tokd pro firmu. Volné penéini toky prevadime na soucasnou
hodnotu pomoci diskontni miry.

9.1. DISKONTNI MiRA

Vzhledem k aplikaci metody diskontovanych penéznich tokd pro vlastniky a véfitele je
diskontni mira stanovovdna na urovni primérnych vazenych nakladl na kapital - WACC.
Vlastni vypocet diskontni miry zahrnuje stanoveni struktury kapitdlu, uréeni nakladd na
vlastni a cizi kapitdl a vlastni vypoclet WACC.

9.1.1. NAKLADY VLASTNIHO KAPITALU

Pro vypocet nakladd na vlastni kapital byl pouzit model kapitalovych aktiv, ktery stanovuje
naklady vlastniho kapitalu ve tvaru

Nyk = s + B.RPT + RPZ + rec + sy + 1
kde ¢ vynosnost zcela nerizikovych financnich aktiv (statnich

dluhopist — 10Y Treasure Notes)

RPT rizikova prémie trhu

RPZ rizikova prémie zemé

Foc pfirazka za mensi spolecnost

Iy pfirazka za nejasnou budoucnost

r prirazka za likviditu

B vyjadfuje citlivost vynosnosti akcii ocenovaného podniku na

zmény celého trhu, mérené burzovnim indexem

Vypocet n v roce 2017:

rs (vynosnost 10letych vladnich dluhopist USA) 2,70%
Beta nezadluzené pro Machinery 0,8916
Rizikova prémie kap. trhu USA (priimér 1928-2016) 4,62%
Rating Ceské republiky Al
Zdroj: Budget of the United States Goverment — fiscal year 2017, www.whitehouse.gov/omb/budget/fy2017
Zdroj: www.damadaran.com, sekce Updated Data
Zdroj: www.moodys.com
Rizikova prémie zemé 1,0%
Inflace CR 2,3%
Inflace USA 2,6%|
Rizikova prémie zemé opravena o rozdil v inflaci 0,7%
Zdroj: www.damodaran.com
Zdroj: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2017
Rizikova prirdzka za mensi spolecnost 3,58%
Rizikova pfirdzka za nejasnou budoucnost 0,00%
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Trzni pomeér ciziho a vlastniho kapitalu u oceriovaného podniku 40%
Darovd sazba 19%|

Cizi kapital . (1 — dariova sazba)

B zadluZené = B nezadluZené .

Vlastni kapital

|Beta zadluzené 1,1789

Ny = rrusa+ B - RPTysa + RPZ

| Néklady vlastniho kapitalu | 12,43%|

Za vynosnost bezrizikovych cennych papirll je povazovdna vynosnost 10-letych statnich
dluhopisti USA. Udaje byly pFevzaty Budget of the United States Goverment — fiscal year
2017, https.//www.gpo.gov/fdsys/pkg/BUDGET-2017-PER/pdf/BUDGET-2017-PER-3-1.pdf

NezadluZzeny odvétvovy koeficient B pro Machinery ve wvysi 0,89 a rizikovd prémie
kapitdlového trhu ve wvysSi 4,62% byly prevzaty zamerického trhu. Zdroj uadajh
www.damodaran.com

Inflacni diferencial byl stanoven ve vysi primérného diferencidlu mezi ocekavanou inflaci
Ceské republiky a ocekdvanou inflaci USA. Zdroj dat International Monetary Fund, World
Economic Outlook Databaze, April 2017.

Prirdzky za nesystematickeé riziko jsou prokazany cetnymi studiemi a odbornymi publikacemi.
Obvyklou praxi odhadct v USA a Némecku je pouZiti prirdzky za malou trzni kapitalizaci a za
vysoky pomeér ucetni a trzni hodnoty vlastniho kapitalu. Dle odborné literatury vyssi riziko
spojené a akciemi podnik( reflektuji podniky s malou trzni kapitalizaci a vysokym pomérem
ucetni a trzni hodnoty vlastniho kapitalu. Jde o prirazky k nakladdm vlastniho kapitalu, které
trh uvaluje na cenné papiry svyssim inherentnim rizikem. Nékteré studie poukazuji na
spojitost mezi malou trini kapitalizaci a vysokym pomeérem Ucetni a trzni hodnoty vlastniho
kapitalu. Pfirdzka za nizkou trzni kapitalizaci byla prokdzana na zakladé porovnani vynosnosti
akcii s malou trzni kapitalizaci a vynosnosti akcii s velkou trzni kapitalizaci. Tuto pfirazku
k ndkladim na vlastni kapital Ize zdlvodnit na drovni provoznich i strategickych vyhod
velkych podnikd i divody na urovni finanéniho trhu. Pfikladem nizsich pfirdzek za trzni
kapitalizaci Ize uvést velky podnik, ktery je vyznamnym zaméstnavatelem, ma velmi dobrou
pozici vOc¢i orgdndm statni i mistni sprdvy. Dopady bankrotu jsou podstatné horsi, nez u
malého podniku. Malé podniky jsou zase flexibilnéjsi, avSak vysoké ndaklady na kvalitu,
vyzkum a vyvoj jsou schopny nést v pfipadé produktl s velkym podilem pfidané hodnoty
pouze vétsi podniky. VétSina malych podniki je v oblastech, kde nelze dosahnout
vyznamnych vyhod z rozsahu, pfipadné kde neni nutna vysoka mira inovaci a také v nové
vznikajicich segmentech. Z provozniho hlediska maji nesporné vyhody velké firmy napfr.
naklady na cizi kapital jsou nizsSi nez u malych firem. Velké firmy taktéZ snaze ziskavaji
povoleni pro provozovani Cinnosti s vysokymi kvalifikacnimi pozadavky. Malymi firmami se
zabyva méné analytik(, je nich méné informaci, trh byva u téchto malych firem méné
likvidni. To vSe ptinasi vyssi naklady investorim.

Strana 43



Znalecky posudek ¢. 390 - 9/2017 OSTROJ a.s.

V tomto ocenéni je pouZita pfirazka za nesystematické riziko dle spole¢nosti Duff & Phelps
uvedena vrocence 2016 Valuation Handbook, kterd obsahuje ¢ast tykajici se prémie za
velikost v ¢lenéni na prémie u cennych papirtd s mikrokapitalizaci (trzni kapitalizace 1,139 -
514,209 mil. USD) 3,58%. Znalec se domniva, Ze kalkulovana prirdazka za mensi spolecnost
z pohledu racionalniho investora je prfimérena vzhledem k velikosti spolecnosti na ceském
trhu a k vyhledu vyvoje hospodareni spole¢nosti. Odhadovanou vysi prirazky na drovni
podniku povazuji za vyvazenou i z hlediska postaveni spolecnosti v oboru tézkého
strojirenstuvi.

Vypocet n,explicitni obdobi let 04/2017 aZ 2022
4-12/2017 2018 2019 2020 2021 2022

r: vynosnost 10letych vladnich dluhopist USA 2,70%| 3,30%| 3,40%| 3,80%| 3,80% 3,80%
Beta nezadluzené 0,8916| 0,8916| 0,8916| 0,8916| 0,8916|0,8916
Rizikova prémie kap. trhu USA (pramér 1928-2016) 4,62%| 4,62%| 4,62%| 4,62%| 4,62%| 4,62%
Rating Ceské republiky Al Al Al Al Al Al
Rizikova prémie zemé 1,00%| 1,00%| 1,00%| 1,00%| 1,00%| 1,00%
Inflace US 2,10%| 2,40%| 2,60%| 2,30%| 2,30%| 2,30%
Inflace CR 2,30%| 1,80%| 2,00%| 2,00%| 2,00%| 2,00%
Rizikova prémie zemé opravena o rozdil v inflaci 0,70%| 0,40%| 0,40%| 0,70%| 0,70%| 0,70%)
Pomeér ciziho a vlastniho kapitalu v trznich cendch 40% 32% 25% 22% 20%| 18%
Danova sazba 19% 19% 19% 19% 19%| 19%
|Beta zadluzené | 1,1789] 1,1232] 1,0736] 1,0474] 1,0389|1,0223]
[Naklady vlastniho kapitalu | 12,43%| 12,47%| 12,34%| 12,92%| 12,88%[12,80%|

9.1.2. PRUMERNE VAZENE NAKLADY KAPITALU WACC

Vypocet primérnych vazenych nakladd je proveden na zékladé trinich hodnot. Cizi kapital
pro je tvoren bankovnimi Uvéry, které jsou do odhadu kapitalové struktury prevzaté v jeji
ucetni hodnoté, a dlouhodobymi zavazky. V pfipadé urceni trzni hodnoty vlastniho kapitalu
se jednd o hodnotu, kterou hleddme. V praxi se tento problém tesi stanovenim cilové
struktury® uplatnénim iteraéniho postupu.

WACC = rk . VK/K + rg(1-d).CK/K
kde WACC........ccceeuv ... primérné vaZené naklady na kapitadl
FUK e s urokovd mira vlastniho kapitalu
VK/K covveeeeecvnne . pomeér vlastniho kapitdlu ke kapitdlu celkovému
L urokovd mira ciziho kapitdlu
Lo U UU T sazba dané z prijmu
CK/K oo pomer ciziho kapitdlu ke kapitdlu celkovému

! Copeland T. — kollet T. — Murrin J.: Valuation: Measuring and Managing the Value of Companies, 1990 U.S.A.,
str. 174
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Tab. SloZky kapitdlové struktury spolecnosti v trznich cendch v explicitnim obdobi 04-12/2017 aZ 2022 k pocdtku
obdobi

(v tis. KEav %) 4-12/2017 |2018 2019 2020 2021 2022
Vlastni kapital k pocatku obdobi (422 379 436471 476 092 516 925 563 671 591 350
Podil na kapitalu VK/K 71,54% 75,71% 79,87% 82,26% 83,06% 84,68%
Cizi kapital k poc¢atku 168 031 140 000 120 000 111 500 115 000 107 000
Podil na kapitalu CK/K 28,46% 24,29% 20,13% 17,74% 16,94% 15,32%

Tab. Slozky kapitdlové struktury spolecnosti v trZznich cendch v termindinim obdobi

(vtis. K¢ av %) 2.faze

Vlastni kapital 605 240

Podil na kapitalu VK/K 84,74%
Cizi kapital 109 000

Podil na kapitalu CK/K 15,26%

Tab. Vyse priimérnych ndkladd WACC spolecnosti v explicitnim obdobi 04-12/2017 a7 2022

4-12/2017 | 2018 2019 2020 2021 2022
Naklady na vlastni kapital rw | % 12,43%| 12,47%| 12,34%| 12,92%| 12,88%| 12,80%
Naklady na cizi kapital rac | % 2,40 2,40 2,40 2,40 2,40 2,40
Sazba dané z pfijmu d % 19 19 19 19 19 19
Primérné naklady kapitélu WACC | % 9,44 9,91 10,25 10,97 11,03 11,14

Tab. Vyse priimérnych ndkladd WACC spolecnosti v termindlnim obdobi

2.faze
Naklady na vlastni kapital r | % 12,80
Naklady na cizi kapital r« | % 2,40
Sazba dané z pfijmu d % 19
Primérné naklady kapitalu WACC | % 11,14

9.2. NEPROVOZNi MAJETEK

Vysledna hodnota spolecnosti se stanovuje jako soucet provozni hodnoty firmy a ocenéni
neprovoznich aktiv kdatu ocenéni. Neprovozni aktiva tvofi provozné nepotiebny
dlouhodoby majetek, provozné nepotrebny financni majetek, dlouhodoby finan¢ni majetek
bez provozné nutného dlouhodobého financniho majetku, zdsoby a pohledavky spojené
s provozné nepotiebnou ¢innosti.

V tomto ocenéni je za neprovozni majetek povazovany pohledavky za ovladanou osobou a
dlouhodoby finanéni majetek, ktery zahrnuje 100% podil v ovlddanych osobach TECHNICKE
LABORATORE OPAVA, akciovéa spole¢nost a OSTROJ COLOMBIA SAS.

Ocenéni UGcasti v ovlddané spoleé¢nosti TECHNICKE LABORATORE OPAVA, akciovd spole¢nost
je provedeno ve vysi alikvotniho podilu na vlastnim kapitalu této spolecnosti.

Ugast ve spole¢nosti OSTROJ COLOMBIA SAS se ocefiuje redlnou hodnotou.
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Tab. Provozné nepotiebny majetek

ke dni 31.3.2017

Pohledavky za ovladanou osobou (kratkodobé + dlouhodobé) tis. K¢ 9950
Provozné nepottebny dlouhodoby finanéni majetek tis. K¢ 62 737
z toho: TECHNICKE LABORATORE OPAVA, akciova spole¢nost 62 737

OSTROJ COLOMBIA SAS 0
Provozné nepotrebny majetek tis. K¢ 72 687

Celkova vyse neprovozniho majetku predstavuje ¢astku 72.687.000,-K¢.

9.3. PROVOZNi HOSPODARSKY VYSLEDEK PRED UROKY A DANEMI

Pro vypocet vynosové hodnoty se pouziva upraveny provozni hospodarsky vysledek pred
uroky a danémi tzv. upraveny EBIT (Earnings Before Interests and Taxes). P¥i vypoctu
upraveného EBITu se vychazi z provozniho hospodarského vysledku dle Ceskych ucetnich
standard(, pfiéemzZ se pripocitavaji ostatni finan¢ni vynosy a odecitaji se ostatni financni

naklady.
Tab. Vypocet EBIT

4-12/2017 | 2018 2019 2020 2021 2022
Provozni zisk pred zdanénim a Uroky 3731 67141 73701 78 356 83159 92 601
Ostatni finan¢ni vynosy 7 825 8032 8193 8 357 8524 8 694
Ostatni financni naklady 5616 5954 6073 6194 6318 6 445
Provozni vysledek ptfed uroky a danémi EBIT 5940 69219 75 821 80519 85 365 94 850

9.4. VYPOCET VOLNEHO PENEZNIHO TOKU
Volny penéini tok predstavuje veskeré penéini toky, které spolecnost vytvari, urcené

vlastniklm a véritelim.

Tab. Vypocet volného penézniho toku

4-12/2017 | 2018 2019 2020 2021 2022

Upraveny EBIT 5940 69 219 75821 80519 85365 94 850
Pfepoctena dan 603 730 788 898 972 1028
Provozni zisk po upravené dani 4811 56 067 61 415 65 220 69 146 76 829
Upravy o nepenéini operace 100 907 77 989 75958 75954 75993 75994
Odpisy dlouhodobého majetku 81500 78 000 76 000 76 000 76 000 76 000
Zména zlstatkdl rezerv 23 663 0 0 0 0 0
Zména zGstatkl Cas. rozliseni a doh. uctud -4 256 -11 -42 -46 -7 -6
Zisk (ztrata) z prodeje dlouh. majetku 0 0 0 0 0 0
Penéini tok z prov.cCinnosti pred zménami

prac.kap. 105718| 134056| 137373| 141174 145139| 152823
Zména provozné nutného prac. kapitalu 43692| -18229| -31420| -45153| -13798 -14740
Zména stavu prov. potiebného fin.

majetku -2 654 -1 884 674 -206 225 -708
Zmeéna stavu pohledavek 41 305 -8 035 -8244| -35700 -9 509 -9471
Zména stavu kratkodobych zavazka 11220 17 232 -2580 7 587 7780 7748
Zmeéna stavu zasob -6179| -25542( -21270( -16834| -12294| -12309
PenézZni tok z provozni ¢innosti 149 410 115827| 105953 96 021| 131341 138083
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Nabyti provozné nutného dlouh. majetku -79717| -78302| -77202( -77319| -76184| -76183
Prodej provozné nutného dlouh. majetku 0 0 0 0 0 0
Volny penézni tok 69 693 37 525 28 751 18 702 55 157 61 900
Provozni hodnota podniku k poc. obdobi 590410( 576471 596092 628425| 678671| 698350
Cizi kapital k pocatku obdobi 168031 140000/ 120000{ 111500( 115000 107 000
Hodnota podniku netto k pocatku obdobi 422 379| 436471 476092 516925 563671| 591350
Diskontni faktor 0,9137 0,9098 0,9071 0,9011 0,9007 0,8998
Primérné naklady kapitalu 9,44% 9,91%| 10,25%| 10,97%| 11,03%| 11,14%

9.5. URCENI POKRACUJICi HODNOTY

Zakladem pro stanoveni pokracujici hodnoty je budouci penézni tok, ktery bude podnik
generovat po obdobi, pro které nebyl stanoven finan¢ni plan. Pokracujici hodnotou
rozumime ocenéni podniku k pocatku 2. faze. Vzhledem k predpokladané neomezené dobé
trvani spolecnosti uré¢ime pokracujici hodnotu podniku z perpetuity. Pro vypocet hodnoty
volného penézniho toku v 1. roce 2. faze je nutné urcit tempo ristu volného penézniho toku
ve 2. fazi.

Pro 2. fazi se predpokladd, Ze rentabilita Cistych investic do provozné nutného
dlouhodobého majetku a pracovniho kapitalu se bude pohybovat mirné nad Urovni vazenych
naklad( na kapital. Rentabilita investic a jejich relace k nakladiim kapitalu byva v rozhodujici
mire urCovana konkurenénimi vyhodami a celkovou konkurenéni silou spole¢nosti. Vétsina
podnik(l je schopna tuto pozici drzet pouze kratkodobé, takZe pro druhou fazi budeme
predpokladat, Ze dfive dosahovana rentabilita se bude pfiblizovat béhem druhé faze urovni
naklad( kapitalu. Pozice firmy neni natolik silnd, aby jeji rentabilita investic byla dlouhodobé
vyrazné vyssi nez naklady na kapital.

Odhadovana mira investic pro 2. fazi byla stanovena s pfihlédnutim k minulému vyvoji tak,
aby dCisté zajistily obnovu provozné nutného majetku spolecnosti. Mira investic netto do
investovaného provozné nutného kapitalu je odhadovana na drovni m = 26,50%.

Pro druhou fazi vypocltu predpokldaddme tempo rlstu na Udrovni pridmérnych hodnot
(8=3,0%) tj. 0 1,0% nad urovni pfedpokladané inflace (2%) v perpetuitni fazi vypoctu.

a) tempo rlstu
g = 3,00%
b) korigovany provozni hospodarsky vysledek po dani pro 1. rok 2.faze
KPHVp.1= KPHV, x (1 +g) = 76 829 x (1+ 3,00%) = 79 134 tis. KC
c) mite investic m = 26,50 % odpovidaji Cisté investice
I niz=m x KPHV,,1 =0,2650 x 79 134= 20 970 tis. K¢

d) kontrolni vypocet ocekavané rentability investic
r = g/m = 300/2650 = 11,32 %
riz WACC p,1=11,14 %
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e) naklady vlastniho kapitalu v terminalnim obdobi

ny = 3,80% +1,0217 x (4,62%) +0,70% + 3,58% = 12,80%

f) diskontni mira v terminalnim obdobi

r= 1280 % x (0,8474) + 2,40% x (1-0,19) x 0,1526 = 11,14%

g) volny penéinitok v prvnim roce terminalniho obdobi

FCFFp1 =KPHVpiy x(1-m) = 79134 x (1-0,2650) = 58 163 tis. K¢

Vzhledem k predpokladané neomezené dobé trvani spolecnosti ur¢ime pokracujici hodnotu
podniku dle tzv. parametrického vzorce. Diskontovanim pokracujici hodnoty diskontni mirou
r, upravenou o tempo rlstu, vypoéteme pokracujici hodnotu takto

P = FCFF, /(r - g) = 58 163 / ( 0,1114— 0,0300) = 714 240 tis. K&

Tab. Vypocet pokracujici hodnoty

Korigovany provozni zisk v poslednim roce planu 76 829
Rast 3,00%
Korigovany provozni zisk v perpetuité 79134
Mira Cistych investic 26,50 %
Cisté investice 20970
FCFF, 58 163
Pokracujici hodnota 714 240

Pokracujici hodnota predstavuje v penéznim vyjadreni ¢astku vysi 714,240.000 K¢.

9.6. ZJISTENI HODNOTY AKCIE METODOU DCF

Provozni hodnota spoleCnosti predstavuje soucet prvni a druhé faze vypoctu. Vysledna
hodnota vlastniho kapitdlu predstavuje soucet provozni hodnoty a neprovoznich aktiv
poniZzenych o hodnotu cizich zdroju.

Tab. Hodnota akcie k 31.3.2017

Hodnota podniku brutto tis. K¢ 590410
Cizi kapital tis. K¢ 168 031
Hodnota podniku netto tis. K¢ 422 379
Neprovozni majetek tis. K¢ 72 687
Vyslednd hodnota vlastniho kapitdlu tis. K¢ 495 066
Pocet akcii v zakladnim kapitalu tis. K¢ 759 662
Vlastni akcie tis. K¢ 0
Pfepocteny pocet akcii v zakladnim kapitalu tis. K¢ 759 662
Hodnota akcie OSTROJ o NH = 600 K¢ K¢ 652

Hodnotu akcie spole¢nosti OSTROJ a.s. o nomindlni hodnoté 600,-K¢ stanovenou metodou
diskontovanych penéznich tokl jsem odhadl ve vysi 652,-K¢.
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10. ZAVER

Ucelem tohoto posudku je odhadnout cenu pfedmétu drazby v misté a ¢ase obvyklé ve
smyslu ustanoveni §13 odst.1 zak. ¢. 26/2000 Sbh., o vefejnych drazbach v platném znéni.

Pfedmétem ocenéni je 15 175 ks akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté
600 K¢ vydanych spolecnosti OSTROJ a.s., se sidlem Tésinska 1586/66, Predmeésti, 746 01
Opava, IC: 451 93 681, kterd byla zapsana do obchodniho rejstiiku, vedeného Krajskym
soudem v Ostrave, dne 30. dubna 1992, oddil B, vlozka 349.

Ocenéni predmétnych akcii je provedeno ke dni 31. bfezna 2017.

Pti zvazeni vSech predpokladli a skutecnosti v posudku obsazenych povazuji za cenu
obvyklou ¢astku

9,894.100,-K¢

(slovy:--- Devét milion(i osm set devadesat Ctyfi tisice jedno sto korun ¢eskych---)

za 15 175 ks akcii v celkové nominalni hodnoté 9,105.000,-K¢

Lor &
h;':ﬁ‘“ ""-'J.r:: ;&

Ve Starém Mésté dne 29. kvétna 2017 Ing. Libor Bucek
Travnik 2083
686 03 Staré Mésto

Znalecka dolozka

Znalecky posudek jsem podal jako znalec jmenovany rozhodnutim Krajského soudu v Brné ze
dne 7.6.1999 ¢.j. Spr. 3572/98 a ze dne 26.4. 2013 ¢.j. Spr 4469/2012 pro zakladni obor
ekonomika, odvétvi ceny a odhady se specializaci cenné papiry a podniky.

Znalecky ukon je zapsan pod pof. ¢. 390 — 9/2017 znaleckého deniku.
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Tento vypis z vefejnych rejstiikii elektronicky podepsal "Krajsky soud v Ostravé [IC 00215732]" dne 16.5.2017 v 10:11:29.
EPVid:AyfVhPi80J7tgtsIGKjZWA

Datum zapisu:

Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného
Krajskym soudem v Ostravé
oddil B, vlozka 349
30. dubna 1992

Spisova znacka:
Obchodni firma:

B 349 vedena u Krajského soudu v Ostravé
OSTROJ a.s.

Sidlo:

TéSinska 1586/66, Pfedmeésti, 746 01 Opava
Dorucovaci ¢islo: 74641

Identifikacni ¢islo:
Pravni forma:

451 93 681
Akciova spolecnost

Pfedmét podnikani:

kovérstvi, podkovarstvi
obrabécstvi

galvanizérstvi, smaltérstvi

vyroba, instalace, opravy elektrickych stroj a pfistrojt, elektronickych
a telekomunikacnich zafizeni

montéz, opravy, revize a zkousky zdvihacich zafizeni

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

zamecnictvi, nastrojarstvi

distribuce elektfiny

Statutarni reditel:

distribuce plynu

projektovani a navrhovani strojd a zafizeni, montaze, opravy, revize a zkousky
zafizeni a strojd potfebnych k hornické ¢innosti a ¢innostem provadénych
hornickym zplisobem

VLADIMIR TROCHTA, dat. nar. 29. &ervence 1965
&.p. 702, 739 12 Celadna
Den vzniku funkce: 6. ledna 2014

Zpusob jednani:

Spravni rada:
pfedseda spravni
rady:

mistopifedseda
spravni rady:

¢len spravni rady:

Jménem spolecnosti jedna navenek samostatné statutarni feditel.

VLADIMIR TROCHTA, dat. nar. 29. &ervence 1965
&.p. 702, 739 12 Celadna

Den vzniku funkce: 6. ledna 2014

Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2014

MICHAL KACMARIK, dat. nar. 13. kvétna 1966
Masarykova 158, Novy Bohumin, 735 81 Bohumin
Den vzniku funkce: 6. ledna 2014

Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2014

VACLAV KRATOCHUVIL, dat. nar. 7. ledna 1965
Generala Pellé 1005, 252 29 Dobfichovice
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2014

€len spravni rady:

VOJTECH TROCHTA, dat. nar. 13. dubna 1963
Na Sutce 669/26, Troja, 182 00 Praha 8

Udaje platné ke dni: 15. kvé&tna 2017 08:05 1/2



oddil B, vloZka 349

Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2014

Akcie:
759 662 ks akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 600,- K&

Zakladni kapital: 455 797 200,- K¢

Ostatni skute€nosti:
ZpUsob zalozeni:
Akciova spolecnost byla zaloZzena podle § 172 z.€. 513/1991 Sb.
obchodniho zakoniku. Jedinym zakladatelem spolecnosti je Fond
narodniho majetku Ceské republiky se sidlem v Praze 1, Gorkého
nameésti 32.
Den vzniku: 01.05.1992

Udaje platné ke dni: 15. kvé&tna 2017 08:05 2/2
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Prehled aktiv a pasiv
v souladu s CUS

ke dni: 31.3.2017
(v celych tisicich K&) OSTROJ a.s.
Rok Mésic ICO Tésinska 1586/66
Opava 746 41
2017 3 45193681
Oznad. AKTIVA Fad. BéZzné Ucetni obdobi Minulé G¢. obdobi
a b c Brutto Korekce Netto Netto
1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 37 + 74) = .78] 001 2883738 -1 157 795 1725943 1652 881
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek (f. 04 + 14 + 27) | 003 2 157 806 -1 092 389 1065 417 1074 354
B. 1 Dlouhodoby nehmotny majetek (f.05az13) | 004 67 945 -63 428 4517 4 582
B. 1. 1.]| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005
2. | Ocenitelna prava 006 67 882 -63 428 4 454 4582
2.1.| Software 007 67 299 -62 859 4 440 4 560
2.2.| Ostatni ocenitelna prava 008 583 -569 14 22
3. | Goodwill 009
4. | Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010
5 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a 011 63 63
| nedokonc¢eny dlouhodoby nehmotny majetek
5.1.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
5.2. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 013 63 63
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (f.15az26) | 014 2027124 -1 028 961 998 163 1007 035
B.Il. 1.]| Pozemky a stavby 015 962 721 -328 569 634 152 637 760
1.1.] Pozemky 016 55219 55219 55219
1.2.| Stavby 017 907 502 -328 569 578 933 582 541
2. | Hmotné movité véci a jejich soubory 018 963 008 -647 759 315 249 323 837
3. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019
4. | Ostatni dlohodoby hmotny majetek 020 54 342 -52 633 1709 1959
4.3.] Jiny dlouhodoby hmotny majetek 023 54 342 -52 633 1709 1959
5 Poskytnu}e z’alohy na dIO}JhodobY hmptny majetek 024 47 053 47 053 43 479
nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek
5.1.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 1667 1667 1424
5.2.| Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 45 386 45 386 42 055
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (f. 28 az 36) | 027 62 737 62 737 62 737
B. lll. 1.| Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 62 737 62 737 62 737
2. | Zapujcky a avéry - ovladana nebo ovladajici osoba 029
3. | Podily - podstatny vliv 030
4. | Zapujcky a avéry - podstatny vliv 031
5. | Ostatni douhodobé cenné papiry a podily 032
6. | Zapujcky a avéry - ostatni 033
7. | Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034




BéZné Ucetni obdobi

Minulé G¢€. obdobi

Oznaé. AKTIVA fad.
a b c Brutto Korekce Netto Netto
1 2 3 4
C. Obézna aktiva (F. 38 + 46 + 68 + 71) | 037 688 398 -65 406 622 992 540 841
C. I Zasoby (F. 39 az 45) | 038 345 634 -24 222 321 412 286 742
1. | Materiél 039 136 752 -15 256 121 496 110 426
2. | Nedokon¢ena vyroba a polotovary 040 138 622 138 622 118 162
3. | Vyrobky a zbozi 041 67 050 -8 966 58 084 57 270
3.1.] Vyrobky 042 67 050 -8 966 58 084 57 270
3.2.| ZboZi 043
4. | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
5. | Poskytnuté zalohy na zasoby 045 3210 3210 884
C. 1 Pohledavky (F. 47 + 57) | 046 340 432 -41 184 299 248 251 920
C.Il. 1.| Dlouhodobé pohledavky (F. 48 az 56) | 047 5750 5750 6 800
1.1.| Pohledavky z obchodnich vztahl 048
1.2.| Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 049 5750 5750 6 800
1.3.| Pohledavky - podstatny vliv 050
1.4.| Odlozen4 dariova pohledavka 051
1.5.| Pohledavky - ostatni 052
C.Il. 2.| Kratkodobé pohledavky (f. 58 az 67) | 057 334 682 -41 184 293 498 245120
2.1.] Pohledavky z obchodnich vztahu 058 305 222 -20 537 284 685 234102
2.2.| Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 059 4200 4200 4200
2.3.| Pohledavky - podstatny vliv 060
2.4.] Pohledavky - ostatni 061 25 260 -20 647 4613 6818
2.4.1.| Pohledavky za spoleéniky 062
2.4.2.| Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063
2.4.3.| Stét - dariové pohledavky 064 2677 2677 1413
2.4.4.| Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 591 591 3862
2.4.5. Dohadné ucty aktivni 066
2.4.6.] Jiné pohledavky 067 21 992 -20 647 1345 1543
C. 1. Kratkodoby finanéni majetek (F. 69 az 70) | 068
1. | Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 069
2. | Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
C.IV. Penézni prostredky (F. 72 az 73) | 071 2332 2332 2179
1. | Penézni prostfedky v pokladné 072 421 421 460
2. | Penéini prostfedky na Uctech 073 1911 1911 1719
D. Casové rozliseni aktiv (F.75az77) | 074 37534 37534 37 686
1. | Néklady pfistich obdobi 075 37 534 37 534 37 686
2. | Komplexni néklady pfistich obdobi 076
3. | Prijmy pristich obdobi 077
Kontrolni &islo (f. 01 az77) | 999 13 062 221 -5 146 607 7915614 7 577 626

Vnitini zG¢tovani




Oznac. PASIVA fad. [Stav v béZném Ucet. obdob| Stav v minulém Gcet. obdobi
a b c 5 6
PASIVA CELKEM (F. 79+ 126 + 170) =F. 01 | 078 1725943 1652 881
A Vlastni kapital (F.80 + 84 + 92+ 95 +99) | 079 1306 388 1248 896
Al Zakladni kapital (f.81az83) | 080 455 797 455 797
Al 1 Zakladni kapitél 081 455 797 455 797
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 082
3. | Zmény z&kladniho kapitalu 083
Al Azio a kapitalové fondy (f.85a291) | 084 45 409 45 409
Al 1 Emisni aZio 085
2. | Kapitalové fondy 086 45 409 45 409
2.1.| Ostatni kapitalové fondy 087
2.2.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd (+/-) 088 45 409 45 409
2.3.| Ocerovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-) | 089
2.4.| Rozdily z pfemén obchodnich koropraci (+/-) 090
2.5.| Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich korporaci (+/-) 091
Al Fondy ze zisku (F. 93 +94) | 092
AN Ostatni rezervni fondy 093
2. | Statutarni a ostatni fondy 094
A IV. Vysledek hospodareni minulych let (F. 96 + 98) | 095 690 829 690 829
A V.1 Nerozdéleny zisk minulych let 096 690 829 690 829
2. | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 097
3. | Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-) 098
A. V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+-) 099 57 492 56 861
A. VL. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 100
B.+C. Cizi zdroje (F. 102 + 107) | 101 415741 398 970
B. Rezervy (. 103 az 106) | 102 6 037 10 682
B. 1 Rezerva na duchody a podobné zavazky 103
2. | Rezerva nadan z pfijmu 104
3. | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 105
4. | Ostatni rezervy 106 6 037 10 682
C. Zavazky (f. 108 +123) | 107 409 704 388 288
C. I Dlouhodobé zavazky (f. 109 az122) | 108 126 969 131123
C. 1. 1. | Vydané dluhopisy 109
2. | Zavazky k avérovym institucim 112 97 269 101 423
3. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 113
4. | Zavazky z obchodnich vztah 114
5. | Dlouhodobé sménky k Ghradé 115
6. | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116
7. | Zavazky - podstatny vliv 117
8. | OdlozZeny darovy zavazek 118 29 700 29700
9. | Zavazky ostatni 119
HV ve schvalovacim fizeni 56 861




Ozna¢ PASIVA fad. [Stav v béZném Gcet. obdob| Stav v minulém Gcet. obdobi
a b c 5 6
C. 1 Kratkodobé zavazky (F. 124 az 140) | 123 282 735 257 165
C.Il. 1. | Vydané dluhopisy 124
1.1.| Vyménitelné dluhopisy 125
1.2.| Ostatni dluhopisy 126
2. | Zavazky k uvérovym institucim 127 70 762 36 373
3. | Kratkodobé prijaté zalohy 128 3371 7 427
4. | Zéavazky z obchodnich vztahl 129 145 072 150 820
5. | Kratkodobé sménky k uhradé 130
6. | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131
7. | Zavazky - podstatny vliv 132
8. | Zavazky ostatni 133 63 530 62 545
8.1.| Zavazky ke spole¢nikim 134 14107 14 893
8.2.| Kratkodobé finan¢ni vypomoci 135
8.3.| Zavazky k zaméstnancim 136 22 909 21 001
8.4.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 12 352 12 096
8.5.| Stat - dariové zavazky a dotace 138 5983 6 926
8.6.| Dohadné ucty pasivni 139 4 095 3585
8.7.| Jiné zavazky 140 4084 4044
D. Casové rozliseni pasiv (F. 142 a2 143) | 141 3814 5015
D. 1. | Vydaje pristich obdobi 142 1527 367
2. | Vynosy pfistich obdobi 143 2287 4648
Kontrolni ¢islo (F. 78 @z 143) | 999 7 247 387 7 045 890




Vysledovka

dle CUS
ke dni: 31.3.2017
(v celych tisicich K¢&) OSTROJ a.s.
Rok | Mésic ICO Tésinska 1586/66
Opava 746 41
2017 3 45193681
DUVERNA INFORMACE
Gislo Skutec¢nost v ucetnim obdobi
Oznaceni TEXT tadk
fadku sledovaném minulém
a b c die CUS dle CUS
. Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 01 344 311 324 795
Il Trzby za prodej zbozi 02
A. Vykonova spotieba (F. 09 + 10) 03 199 392 187 188
A. 1. | Naklady vynalozené na prodané zbozi 04
2. Spotfeba materidlu a energie 05 154 593 139 819
3. | Sluzby 06 44 799 47 369
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 07 -21 266 -6 525
C. Aktivace (-) 08 -4 254 -6 940
D. Osobni naklady (f. 13 az 16) 09 110 963 103 063
D. 1. | Mzdové naklady 10 80 873 75131
o Ngklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojidténi a ostatni 11 30 090 27 932
naklady
2.1.| Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 27 361 25 431
2.2.| Ostatni naklady 13 2729 2 501
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 14 18 229 14 481
E. 1. Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 18 999 14 828
i1 tLrJ\pl);i;/y hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - 16 18 999 14 828
12 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - 17
"'l docasné
2. | Upravy hodnot zasob 18 747 -334
3. | Upravy hodnot pohledavek 19 -23 -13
1. Ostatni provozni vynosy 20 15 359 12 946
1. 1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 192 464
2. Trzby z prodaného materialu 22 11 150 8785
3. | Jiné provozni vynosy 23 4017 3 697
F. Ostatni provozni naklady 24 -746 -503
F. 1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25
2. Zustatkova cena prodaného materialu 26 1137 1929
3. Dané a poplatky v provozni oblasti 27 260 244
4. Rezerva v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 -4 645 -4 432
5. Jiné provozni naklady 29 2502 1756




Provozni vysledek hospodareni (+/-)

* 30 57 352 46 977
[F.11-12-17-18 + 19-22 - 25 + 26 - 27 + (-28) - (-29)]
Gislo Skute¢nost v ucetnim obdobi
Oznacen TEXT Fadk
fadku sledovaném minulém
a b c die CUS dle CUS
IV. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 31 1000 2000
V. 1 Vynosy z podilt - ovladana nebo ovladajici osoba 32 1000 2 000
2. Ostatni vynosy z podilt 33
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 35 29
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladana
V.1 PP 36 29
nebo ovladajici osoba
2. Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 39 2 142
VI 1 Vynosové Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici 40
o osoba
2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 41 2 142
. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
J. Nakladové Uroky a podobné naklady 43 720 583
U1 Nakladové Groky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici 44
’ osoba
2. Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 45 720 583
VII. Ostatni finanéni vynosy 46 50 4 549
K. Ostatni finanéni naklady 47 221 536
N Finanéni vysledek hospodareni (+/-) 48 140 5572
[F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43 + 44 - 45 + (-46) - (-47)]
** Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 49 57 492 52 549
L. Dari z pFijmu (.50 +51) | 50
L. 1 Dan z pfijma splatna 51
2. Dan z pfijmG odlozena 52
** Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) (F. 52 + 58 - 59) 53 57 492 52 549
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-) 54
o Vysledek hospodareni za Géetni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 59) 55 57 492 52 549
* Cisty obrat za Géetni obdobi = I. + II. + lll. + IV. + V. + VI. + VII. 56 360 751 344 432
Kontrolni ¢islo (. 01 az 61) 99 1 304 455 1228 808




Priloha ¢.3



OSTROJ a.s.

IC: 45193681
746 41 Opava, Tésinska 1586/66

ROZVAHA

k 31.12.2016
v celych tisicich CZK

B ek Bézné obdobf Minulé obdobi
Brutto Korekece Nello Netto

AKTIVA CELKEM 2 800 258 =1 147 377 1652 881 1861923

B. Diouhodoby majetek 2 155 556 -1 081 202 1074 354 945 149

. Dlouhadoby nehmolny majetek 67 407 -62 825 4 582 6 349

2 Ocenitelna préva 67 407 -62 825 4 582 5485

1 Software 66 824 -62 264 4 560 5445

2 Ostatni ocenitelnd prava 583 -561 22 50

5 Foskytnuteé zéimy na dloruhadnbg- nghm_omy majetek a 0 0 0 854
nedokoneny dlouhodoby nehmotny majetek

2 Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 BS54

II. Dlouhodoby hmotny majetek 2025 412 -1018 377 1007 035 876 165

1 Pozemky a stavby 961 062 -323 302 637 760 606 146

1 Pozemky 556219 55 219 55219

2 Stavby 905 843 -323 302 582 541 550 927

2 Hmotné movité vaei a jejich soubory 866 500 -642 672 323 837 171 627

4 Oslatni diouhodoby hmotny majetek 54 362 =52 403 1959 2 261

3 Jiny diouhodoby hmotny majetek 54 362 -52 403 1959 2 261

5 ;‘;‘;‘;ﬂﬁfﬁi;fﬂ;ﬁ”ﬁm SR s eckpvicany 43 479 0 43 479 96 131

1 Peskytnuié zalohy na diouhodoby hmaotny majetek 1424 1424 30 958

2 Medokongeny dlouhadoby hmotny majelek 42 055 42 055 65173

ll. Dlouhodoby finan&ni majetek 62 737 0 62 737 62 635

1 Podily - ovadana nebo oviadajici oscba 62 737 62 737 62 621

5 Oslatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 14

C. Obézné aktiva 607 016 =66 175 540 841 887 338

I. Zasoby 311 710 =24 968 286 742 243 132

1 Malerial 126 420 -15 994 110 426 101 148

2 Nedokonéend vyroba a polotovary 118 162 118 162 101 034

3 Vyrobky a zbo2i 66 244 -8 974 57 270 38 848

1 Vyrobky 66 244 -8 974 57 270 38 848

5 Poskytnuté zalshy na zasoby 884 &84 2102

Il. Pohledavky 293 127 -41 207 251 920 238 164

1 Dlouhodobé pohledavky 6 80D 0 6 800 0

2 Pahledavky - oviadana nebo oviadajic! osoba 6 800 6 BOO 0




Bidek 2ol Eeir:; ::lobr o Minuriﬂ ot:jobi
2 Kratkodobé pohledavky 286 327 ~41 207 245120 238 164
1 Pohledavky z obchodnich vztahl 254 662 -20 580 234102 214 983
2 Pohledavky - ovladans nebo oviadajici oscba 4 200 4 200 0
4 Pohledavky - ostatni 27 465 -20 647 6818 23181
3 Stat - dafiové pohledavky 1413 1413 9455
4 Kratkodobé poskytnuté zalohy 3 862 3 862 13 564
6 Jiné pohledavky 22 190 -20 647 1543 162
IV. Penézni prostiedky 2179 0 2179 406 042
1 Penézni prostfedky v pokladné 460 460 922
2 PendZni prostfedky na (8tech 1719 1719 405 ‘E}—
D, Casove rozliseni aktiv 37 686 0 37 686 29 436
1 Naklady pfigtich obdobi 37 688 37 686 29 438

I [ 51l
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Radek Bé#né abdobi Minulé obdobi

PASIVA CELKEM 1652881 1861923
A Wasini kapital 1248 896 1484 359
I Zakladni kapitél 455 7a7 760 382

1 Zakladni kapital 455 747 785 275
2 Masini padily (=) . _ - 0| - -4 393_

Il Afio a kapitdiow fondy 45 409 45179

2 Kapitalové fondy 45 409 45179

2 Ocefiovaci rozdily z pfecendni majetku a zavazki (+/-) 45 409 45179

V. Wisledek hospodafeni minuljch el (+/) 690 829 649 638

1 Nerozdéleny zisk minulych let 690 829 649 638

V. Vysledek hospodafeni b&Zného Ofetniho abdobi (+/) 56 B61 39 160
B.+C. Cizi zdroje 398 970 365 489
B. Rezervy 10 682 10 670
4 Oslaini rezervy 10 682 10670

C. Zavazky 388 288 354 819
1. Diouhodobé ravazky 131123 99 333

2 Zavarky k (verovim institucim 101 423 76 500
4 Zavazkyz ﬂbl?h-ﬂdl“lich vztah - o - 0 . ?25“
émomoienjr dafiowy .zlé'-;azek B ; 39 ;00 o 22 105

Il Kratkodobé zdvazky 257 165 255 486

2 Zévazky k Gvrowym institucim 36 373 12 000

3 Kr;lk.mb& piijaté zalohy - . 7427 “ 6 003
4 z.amlzl;z obchodnich vatahl I 150 820 1?355

& Zavazky - ostalni 62 545 63 513

1 Zévazky ke spolednikim 14 893 16 425

3 Zavazlykzamésnancim - o ae|  a0ner
:Zavazky ze socidlniho z.‘;lbezpeﬁﬂnl a mra“.:m;jﬁo pojigtén| - 12 096 i ;1 11
5 Sti-defovézvazyadomce T 3204

[ Dnn-a.drsé u:‘.'ry pasivni o - 3 585 i _ E 530-

7 Jing zévazky - . 4 044 3396

0. Casové roziigeni pasiv 5015 2075
1 Viydaje pfigtich obdobi 367 303

2 Vynosy piitich obdobi o - 4 648 o 1772




OSTROJ a.s.

I€: 45193681
746 41 Opava, Tésinska 1586/66

VYKAZ ZISKU

A ZTRATY

za obdobi od 1.1.2016 do 31.12.2016
v celych tisicich CZK

Radek Bazné obdobi Minulé obdabi
I Triby z prodeje virobk( a sluzeb 1 204 901 1071970
A, Vykonova spotfeba 739 278 697 662
Spotfeba materidiu a energie 538 641 528 163
SluZby 200 637 169 499
B. Zména stavu zasob viastni &innosti {+/-) -35 729 -37 758
C.  Aktivace {-) =23 751 =20 687
D. Oscbni naklady 425 984 383512
Mzdové naklady 310 695 279 140
Naklady na sociaini zabezpedeni, zdravotn| poji$téni a ostatni naklady 115 289 104 372
1 Naklady na socialni zabezpedeni a zdravolni pojisténi 104 012 93 450
2 Oslatni naklady 11277 10 922
E. Upravy hodnot v provazni oblasti 62 643 53 060
Upravy hodnot dlouhodobéha nehmotného a hmotnéha majetku 68 528 57 738
1 Upravy hednot diouhedobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 68 528 57 738
Upravy hodnot zésob -182 2939
Upravy hodnot pohledavek -5 733 -T817
Il Ostatni provozni vinosy 50 828 110 587
Triby z prodaného diouhodebého majetku 1796 1215
Trzby z prodaného materialu 33 206 85 360
Jiné provozni wnosy 15 826 24 022
F.  Ostatni provozni naklady 22 925 55683
Zistatkova cena prodaného materialu 4072 39 091
Dané a poplatky z provozni &innosti 3178 2788
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady ptistich obdobi 12 -41
Jiné provoeni naklady 15 663 13 845
Pravozni wsledek hospodafeni (+/-) 64 379 51 095
V. Vymosy z dicuhodobého finanéniha majetku - podily 2 000 3000
Vynosy z podill - oviddand nebo oviadajici csoba 2000 3000
VI, Wynosowe oroky a podobné wnosy 711 1749
Vynosové roky a podot_rn; wynosy - oviadana nebo oviadajici osoba 1 0
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Radek

Bé&Zné obdobi Minule obdobi

Ostatni vynosové droky a podobné vimosy 710 1749
J. Nakladové droky a podobné naklady 2 587 2 057
Ostatni nakladové droky a podobné naklady 2 587 2057

VIl Ostatni finan&ni vynosy 7 852 8 523
K.  Ostalni finanéni naklady 5672 16 666
*  Finanéni visledek hospodafeni (+/-) 2104 -4 451
" Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (+/-) 66 483 46 644
L. Dafiz pfijmQ 9622 7 484
Dafi z pfijmd splatnd 1882 5943

Dafi z pfijmi odloZena (+/-) 7730 1 541

**  Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 56 861 39 160
% ﬁist;} obrat za Getni obdobi = L+ 11+ 1L+ IV.+ V.4 VI.+ VI 1266 092 1196 839




Priloha ¢.4



OSTROJ a.s.

iC: 45193681
746 41 Opava, TésSinska 1586/66

ROZVAHA

k 31.12.2015
v celych tisicich CZK

> o -
Radel w\—w Brutto Béi'::eit:"b' Netto M‘“U:e::df’b‘

AKTIVA CELKEM 2979729 -1 117 806 1 861 923 1736192

B. Plouhodoby majetek 1990 894 -1 045 745 845 149 849 468

|. Dlouhodoby nehmotny majetek 66 801 -60 452 6 349 4 664

3 Software 65 364 -59 919 5445 4 bB6

4 Ocenitelné prava 583 -533 50| 78

7 Nedokongeny diouhodoby nehmotny majetek 854 854 0

Il. Dtouhodeby hmotny majetek 1861 458 -85 293 876 165 782 372

1 Pozemky 55 219 55219 52 099

2 Stavby 855 297 -304 370 550 927 482 443

e e i Al 799 287 -627 660 171 627 172 303

& Jiny diouhodoby hmotny majetek 55 524 -53 263 2 261 2604

7 NedokonZeny disuhodoby hrnotny majetek 65173 65173 63 838

§ Poskytnuté zalohy na diouhadoby hmotny majatek 30 958 30958 9085

HI. Dlouhodeby finanéni majetek 62 635 0 62 635 62 432

1 Podily - ovladana osoba 62 621 62 621 62 418

3 Ostatnl dlouhodobé cenné papiry a podily 14 14 14

C. Ob&2na aktiva 959 399 -72 061 887 338 867 973

|. Zasoby 268 252 -25120 243132 193 130

1 Material 117 431 -16 283 101 148 90 215

2 Nedokon&ena vyroba a polotovary 101 080 -46 101 034 65 850

3 Vyrobky o 47 639 -8 791 38 848 36 965

6 Poskytnuté zdlohy na zésoby 2102 2102 o]

ill. Kratkodobé pohledavky 285105 ~46 941 238 164 202 465

1 Pohledévky z obchodnich vztahl 241 277 -26 294 214 983 174 890

6 Stat - dafiové pohledavky 9 455 9 456 26 629

7 Krétkodobé poskyinuté zalohy 13 564 13 564 247

8 Dohadné &ty aktlvni 0 o 253

9 Jiné pohledavky - 20 809 =20 647 162 446

V. Kratkodoby finangni majetek 406 042 -0 406 042} - 472 378

1 Penize 922 922 978

2 Usty v bankéch o 405120 o 405 120 “4"148 702

3 Kratkodobé cenné papiry a podily S 5 B 0 _-—22 698

D. Casavé roziisenl 29 436 0 29 436 18 7581




Eadek B&Zné obdobi Minulé obdobi
e Brutto Korekee Netto Netto
I. 1 Nakiady pfistich obdobi 29 436 29 436 17 596
3 Pfijmy pfistich obdobi 0 o 1155

£ar




Radek B&2né obdobl Minulé obdobt
PASIVA CELKEM 1861 923 1736 182
A. Vlastni kapita! 1 494 359 1454 650
I. Zékladni kapital 760 382 764 315
1 Zakladni kapltal 765 275 765 275
2 Vizsini akcie a vlastnl obchodni podily -4 893 -960
il. Kapitdlové fondy 45 179 40 697
3 Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zévazkl 45178 40 697
V. Vysledek hospodareni minulych let 649 638 621 294
1 Nerozd&leny zisk minulych let 649 638 621 294
V.1. Vysledek hospodalen! b&2ného Géetniko obdobi /+-/ 39 160 28 344
B. Cizi zdroje 365 489 280 382
|. Rezervy 10 €70 10 714
4 Ostaini rezervy 10 670 10 711
II. Dlouhodobé zavazky 22 833 20 957
1 Zavazky z obchodnich vztahil 728 1397
10 OdloZeny daitovy zévazek 22 105 19 560
1. Kratkodobé zdvazky 243 486 208 214
1 Zévazky z obchodnich vztah( 173 970 159 887
4 Zavazky ke spole&nikim 16 425 2503
5 Zavazky k zaméstnancim 20 197 19 141
6 Zévazky ze socidiniho zabezpegeni a zdravotniho pojistén( 11711 10 618
7 Stat - dafiové zévazky a dotace 3204 3 006
8 Kratkcdobé piifaté z&lohy 6 003 4 11?
10 Dohadné G&ty pasivni 8 580 210
11 Jind zavazky 3396 8 632
IV, Bankovni Gvéry a vipomocl B8 500 40 500
1 Bankovni Uvéry diouhodobé 76 500 34 500
2 Kratkodobé bankovni Gviry 12 000 6000
¢. Casové rozilZenl 2075 1160
I. 1 Vydaje pfistich obdabi 303 209
2 Vynosy ptistich ahdobi 1772 851




OSTROJ a.s.

IC; 45193681
746 41 Opava, Tésinska 1586/66

VYKAZ ZISKU
A ZTRATY

za obdobi od 1.1.2015 do 31.12.2015
v celych tisicich CZK

Radek BéZné obdobl Minulé obdobi
li. Vykony 1130 415 1 063 096
1 Trzby za prode] viastnich vyrobki a stuZeb 1071 970 1041 427
2 Zména stavu zésnbv_lastni ¢innostf 37758 4518
3 Aktivace 20 687 17 151
B. Vykonové spotfeba -697 662 -637 920
1 Spotfeba materidlu a enargie -528 163 -500 758
2 Sluzby -169 499 -137 161
+  Plidané hodnota 432 752 425176
C. Osobni naklady -383 512 -382 032
1 Mzdové néklady -275 827 -274 883
2 Odmaény &lenltm orgéntl obchodnl kerporace -3313 -2 184
3 Nékladg-/ na sociélni zabezpeteni a zdravotnl poji§tént -93 450 -84 242
4 Socialni naklady =10 922 -10723
B D. Dan& a poplatky -2 788 -2 842
E. Qdpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku -57 738 61322
. TrEby z prodeje diouhodobého majetku a materialu 86 575 43 700
1 Trzby z prodeje dlouhedobého majetku 1215 1183
2 Trzby z prodeje materidlu 85 360 42 507
F. Zustatkova cana prodaného diouhodobého majetku a matetialu -39 091 -7 817
1 Zlstatkové cana prodaného diouhodobého majetku D -128
2 Prodany matertal -39 091 ~7 689
. e S s e ol eovcan ol 51 580
’ v, Ostalni provozni vynosy N 24 022 19 687
H. Ostatni provozni naklady -13 845 -9 659
*  Provozni vysladek hospodateni §1 095 56 477
VIl.  Vynosy z dlouhodobéha finanéntho majetku:. - 3000 2000
) ::Ssotsag m:i[fe:n oviddenych osobach a v Ggetnich jednotkéch pod 3 000 T 2 000
) X.  Vynosové Groky 1749 4 046
N.  Nakladové droky —_-2 057 -3 164
Xl.  Cstatni finan&ni vynosy - 9523 6 529
0. Ostatni finan&ni naklady‘-. T -16 666 “.-.-29 850



Réadek B&zZné obdobi Minulé obdobi
*  Finané&nl vysledek hospodafent -4 451 ~20 439
Q. Daf z pifjmi za b&2nou innost -7 484 7694
1 Daii z pfijm{ za b&Znou &innost {splatna) -5943 -9
2 Dahf z_;zﬂjmﬂ za b&Znou &innost {odloZen4) -1 544 -7 685
**  \Ysledek hospodafeni za bé&Znou &lnnost 39 160 28 344
***  Vysledek hospodafent za Udetnl obdob! 39 160 28 344
Vysledek hospodafent pfed zdan&nim 46 644 36 038




Priloha ¢.5



OSTROJ ass. ROZVAHA
IC: 45193681 k 31.12.2014
746 41 Opava, Tésinska 1586/66 v celych tisicich CZK

Ridw Brutto &:::;:w I | Netlo um:mma
AXTIVA CELKEM 2810811 1074618 1736182 1847 802
B. Diouhodoty majetes 1“1340[ -997 881 849 468| 732 968
| Diouhicdoby nehmatry majetek 63 128 -58 464 4664 3913
3 Sofware 62545 57 959 1598 3e13
4 Oceniteina prava 583 505 78 0
1 Diouhodaby hemotary maesek 1721789 -939 417 782372 713980
| Pazemky 52099 52 0% 52 085
2 Stavby 768 250 -266 807 462 443 480 (56
S o 770 908 508 605 172 303 169 847
6 Jny diouhodoby hmotny majtek 56 609 54 D05 2604 3351
7 Nedokondeny diounodoty hmalny majetek 63838 63838 2753
B Poskyinuté zhkany ra dh ¥ himotny majel a0es 2085 5887
1. Doy y fieanini 62 432 0 62 432 15 065
1 Podly - ovladana osoba 62418 62418 15051
3 Ostatnl diounododé cenné papiry @ podily 14 14 14
C. Obiina akiva ML -76 738 mmI 1088773
I Zhsoby 21531 -22 181 183 130 181 583
1 Matersy 104 350 -14 135 80 215 84161
2 Nedokoniend wyroba a poklovacy 66 030 80 65850 54 395
3 Vyrobky 4931 -7 966 36 065 42 685
6 Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 1"
Il Dicuhiodobé pohiedavky 0 0 0 140
1 Pohiediviy 2 obehodnich vztahl 0 0 140
it Kratkodobe pohbedivky 257 022 -54 567 202 465/ 438 207
1 Pohlectiviy 2 obichodnich vztahl 208 800 -33910 174 630 418677
6 Stat - dafiowé pohiedavky 26 629 26 629 10 678
7 Kratkodobe poskytnute zakohy 247 247 745
B Dotiadné Oty aktni 253 253 45
9 Jné ponlediky 21093 20 847 448 3081
1v. Kritkodoby finantni majetek 472378 0 472378 468 843
! Penlze a78 078 830
2 Uty v bankach 448702 448702 468013
3 Kratkodobé cenné papiry a podity 22 698 22 698 0



S Bedneé abdobi Minuié obdobi
Radek
Brutto Koreece Nzt Netto
— —
0. Casové razideni 18 784 18 751 265 071
L 1 Nékiady pfistich obdobi 17 S 1T 5 2747
| 155 1 155 4304

A Pfigmy pfigtich obdobi
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Radek Be2né obdobi Mnuié obdobi

PASIVA CELKEM 1736192 1847 802
A Viastni kapedd 1 ‘“ml 1410 249
| Zakladni kapeal 764 315 764 426

1 Zakdadni kapital 765275 765275

2 MViastnl akce a viastni obchodnl podily -060 -840

1l Kapitdlové fordy 40 697 -19 549

2 Ostatnl kapitalove fondy 0 1702

3 Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 40 697 -21 251

lll. Fordy 2e 2sky 0 34

1 Rezervni fond 0 3471

IV Vysledek hospodafent minulyeh let 621 294 372 092

1 Nerozdéleny zek minulych fet 021294 372092

V1. Vysledek hospodateni béZného Gtetnibo obdobi /+-/ 28 344 258 569
B Cui zdroje 280 382 437 205
| Rezervy 1071 39 462

4 Ostami rezervy 1071 39 462

Il Dlouhodobe zavazky 20 957 10 490

| Zivazky 2 obchodnich vztahi 1397 1325

9 Jiné Zhvazky 0 710

10 CdloZeny dafovy zavazek 19 560 8455

N Kratkodobé zévazky 208 214 304 003

1 Zavazky z abchodnich vztahl 159 087 139 421

4 Zavazky ke spoletnikim 2503 4177

5 Zivazky k zaméstnancim 19141 19 587

6 Zavazky ze socidiniho zabezpeZeni a zdravotndho pojisténi 10618 10 464

7 Stit - darfowé zdvazky a dokace 3006 34738

B Kratkodobé pfyaté zalohy 4117 3425

10 Dohadné ity pasivni 210 66 068

11 Jiné zavazky 8632 26 123

IV Bankovni Uvéry a vypomoc 40 500 83 250

1 Bankowni ivéry dlouhodobé 34 500 70 250

2 Kratkodobé bankavni uvésy 6000 13 000

C. Casové rozideni 1160| 348
I 1 Vydae piistich cbdobi 204 348

2 Vynaosy pfistich obdobi 951 0
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VYKAZ ZISKU

OSTROJ as. A ZTRATY
IC: 45193681 za obdobi od 1.1.2014 do 31.12.2014
746 41 Opava, Tésinska 1586/66 v celych tisicich CZK

Radek BéZné obdabl Minuié obdobl

I Vykony 1063 096 1926 938
1 Tr2by za prode; viastnich wprobkil a siuded 1041427 2069914

2 Zména stavu zasob viastni {innost 4518 -153 258
1 Aktwace 17151 10 282
B Vykonova spoieta 637 920 -1 247 857
1 Spoteba matesidhi a energie 500 759 755877

2 Shaty 137 161 481980

v Phdana hodnota 425 176| 689 081
€. Osobni naklady 352032 -302 508
1 Mazdowé ndklady -274 883 -280 151

2 Odmény Elentm organ( obchodni karporace -2184 -2400

3 Nitklady na socidini zabezpedent a zdravomni pojsténl 94242 -6 331

4 Socilni nakiady 10723 13620
D.  Dan a popiatky 2842 -2 956
E  Odpisy douhodobiho nehmotnéha a hmotného majetiu 61322 -62 000
I Triby 2 prodeje diouhodobeho majetiu & mateniak 43700 127 431
1 Trby 2 prodeje dicuhodobého majtiu 1193 3146

2 Triby z prodeje matentlu 42 507 124 285

F  Zistatkova cena prodaného diouhodobého majetku a materidlu T817 -58 761
1 Zistatkovd cena prodaného dloubodobého majetky -128 793

2 Prodany matendl 7689 -57 968
B e P K psomd tala 31 566 25748
IV Ostatni proveznl vynosy 16 687 20656
H  Ostatni provozni naklady 0650 15185
* Provozni wsledek hospodadeni 56 477 219121
VIl Vynosy z dicuhodobeho finand nitvo magethu 2000 2000
: m&mmammmmm 2000 2000
X Vynosavé droky 4046 5387
N Nakladows troky -3164 3779
X1 Ostatni finanéni vynosy 520 44 608
0 Ostatni finanéni naklady -29 850 46113
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Radek Bé&2né abdob| Manulé obdobi
Finanéni vysiedex hospodaieni 20 439 2101
Daf z ptiymd za bédnou Linnost -7 694 -22 853
1 Daf z pijmd za bénou Linnost {splatnd) -4 -25 268
2 Dah z plimd 2a bédned Linnost (odlodend) -7 685 2815
Vysledak hospodafeni za bé2nou tanost 28344 258 569
* Vysledek hospodatend za Uletni abdobi 28 344 258 569
Vysiedek hospodalent pled 2danénim 36 ml 281222
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Priloha ¢.6



Vykaz zisku a ztrat
OSTROJ a.s.

| Trzby za prodej zbozi

A Naklady vynaloZené na prodej zbozi

+  Obchodni marze

I Vykony

1.1 Trzby za prodej vlast.vyrobku a sluzeb
1.2 Zména stavu vnitropod.zasob vl.vyroby
1.3 Aktivace

B Vykonova spotieba

B.1 Spotfeba materialu a energie

10 B.2 Sluzby

11 +  Pfidana hodnota

12 C  Osobni ndklady

13 C.1 Mzdové naklady

14 C.2 Odmeény ¢lenim organl spolecnosti

15 C.3 Naklady na socialni zabezpeceni

16 C.4 Sociélni naklady

17 D  Dané a poplatky

18 E  Odpisy dlouhodobého majetku

19 Il Trzby z prodeje dlouh.majetku a materialu
20 F  Zustatkova cena prod.dlouh.majetku a materialu
21 IV Zuctovani rezerv a ¢as.rozlis.prov.vynosu
22 G Tvorba rezerv a €as.rozli$.prov.nékladd
283 V  Zuctovani oprav.polozek do prov.vynosu
24 H  Zuctovani oprav.poloZek do prov.nékladi
25 VI Ostatni provozni vynosy

26 | Ostatni provozni naklady

27 VIl Pfevod provoznich vynosu

28 J Prevod provoznich nakladt

29 * Provozni hospodaisky vysledek

30 VIl Trzby z prodeje cennych papirt a vkladt
31 K  Prodané cenné papiry a vklady

32 IX Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
33 IX.1 Vynosy z cen.papiri a vklad(i ve skupiné
34 IX.2 Vynosy z ost.inv.cen.papirl a vkladu

35 IX.3 Vynosy z ost.finan¢nich investic

36 X  Vynosy z kratkodobého fin.majetku

37 Xl  Zuctovani rezerv do fin.vynosu

38 L  Tvorba rezerv na finanéni naklady

39 Xl Zuctovani oprav.polozek do fin.vynost
40 M Ziétovani oprav.poloZek do fin.nékladu
41 Xl Vynosové Uroky

42 N Nékladové troky

43 XIV Ostatni finanéni vynosy

44 O Ostatni finanéni naklady

45 XV Prevod finanénich vynost

46 P Prevod finan¢nich nakladu

47 * Hospodarsky vysledek z finan.operaci
48 R Dafi z pfijmu za b&Znou ¢innost

49 R.1  -splatna

50 R.2 -odloZzena

OO NGO Hs N =

52 ** Hospodarsky vysledek za béznou ¢innost
53 XVI Mimoradné vynosy

54 S  Mimoradné naklady

55 T  Dan z pfijmt z mimofadné &innosti

56 T.1 -splatna

57 T.2 -odloZzena

58 * Mimoradny hospodaisky vysledek

59 U Prevod podilu na hosp.vys.spole¢nikim

60 ** Hospodarsky vysledek za tucetni obdobi

61 Hospodarsky vysledek pred zdanénim
71 Trzby z prodeje inv.majetku

72 Zlstatkova cena prod.inv.majetku

73 Pocet pracovniki

74 Primérna mési¢ni mzda

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2029 804 1926 938 1063 096 1130 415 1 264 381 1 294 020 1322 523 1360 015 1398 326 1437 594 1 481 566
1977877 2069 914 1041 427 1071970 1204 901 1239 964 1280 138 1321 359 1363510 1406 734 1449 780
36 789 -153 258 4518 37758 35729 33556 21270 16 908 12415 7787 8 021
15 138 10 282 17 151 20 687 23 751 20 500 21115 21748 22 401 23073 23 765
1373 726 1 237 857 637 920 697 662 739 278 756 378 774 484 799 422 824 924 851 073 877 117
922 922 755 877 500 759 528 163 538 641 551 784 569 662 588 005 606 762 625 996 645 152
450 804 481980 137 161 169 499 200 637 204 594 204 822 211 417 218 162 225 077 231 965
656 078 589 081 425176 432 753 525 103 537 642 548 039 560 593 573 402 586 521 504 449
384 278 392 508 382 032 383 512 425 984 435 158 443 861 452738 461793 471 029 480 450
275 418 280 151 274 883 275 827 310 695 316 909 323 247 329 712 336 306 343 032 349 893
2 400 2 400 2184 3313 0 0 0 0 0 0 0
93 209 96 331 94 242 93 450 104 012 107 749 109 904 112 102 114 344 116 631 118 964
13 251 13 626 10723 10 922 11277 10 500 10710 10 924 11143 11 366 11593
3010 2956 2842 2788 3178 2955 3014 3074 3136 3199 3263
55 711 62 909 61322 57 738 68 528 81500 78 000 76 000 76 000 76 000 76 000
150 163 127 431 43700 86 575 35 002 38 000 38 760 39 535 40 326 41132 41955
99 214 58 761 7817 39 091 4072 0 0 0 0 0 0
2357 31586 4719 5873
25 748
16318 20 656 19 687 24 022 15 826 21173 21858 22 562 23 282 24 020 24755
11103 15165 9659 13 845 15 663 16119 16 641 17177 17 725 18 287 18 846
271 600 279 121 56 477 51 095 54379 51083 67 141 73 701 78 356 83 159 92 601
169 0
652 0
6 000 2000 2000 3000 2000 0 0 0 0 0 0
6 000 2000 2000 3000 2000
1776 5387 4046 1749 711
5545 3779 3164 2057 2587 2986 3120 2778 2718 2664 2592
48 857 44 606 6 529 9523 7 652 7875 8032 8193 8 357 8 524 8 694
71588 46113 29 850 16 666 5672 5837 5 954 6073 6194 6318 6 445
20 983 2101 20 439 4 451 2104 ~949 1042 ~658 "556 ~458 342
41870 22 653 7 694 7 484 9 622 11 426 12 559 13878 14 782 15713 17 529
42 059 25 268 9 5943 1892 11426 12 559 13878 14782 15713 17 529
189 2615 7685 1 541 7 730
208 747 258 569 28 344 39 160 56 861 48 709 53 541 59 165 63018 66 988 74730
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
208 747 258 569 28 344 39 160 56 861 48 709 53 541 59 165 53018 56 983 74 730
250 617 281 222 36 038 16 644 66 483 60 134 66 100 73043 77 800 82 701 92 259
861 872 855 878 940 940 940 940 940 940 940
26 657 26773 26 792 26179 27 544) 28 095 28 657 29 230 29814 30 411 31019




Majetkova rozvaha

AKTIVA CELKEM

Pohledavky za upsany zakladni kapital
Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Software

Ocenitelna prava a goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na nehmotny dlouhodoby majetek
Dlouhodoby hmotny majetek

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory movitych véci
Péstitelské celky trvalych porostt

Z&kladni stado a tazna zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
Opravna polozka k nabytému majetku
Dlouhodoby finanéni majetek
Podil.cen.papiry a vklady v pod.s rozhod.vlivem
Podil.cen.papiry a vklady v pod.s podst.vlivem
Ostatni dlouhodobé cenné pap. a vklady
Pujcky podnikim ve skupiné

Jiné dlouhodoby finanéni majetek

Obézna aktiva

Zasoby

Materiél

Nedokonéena vyroba a polotovary

Vyrobky

Zvitata

Zbozi

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohledavky v podn. s rozhod. vlivem
Pohledavky v podn. s podstat. viivem
Doahadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht

Sociélni zabezpeéeni

Stéat - dariové pohledavky a dotace

Stéat - odlozena dariova pohledavka
Pohledavky v podn. s rozhod. vlivem
Pohledavky v podn. s podstat. viivem
Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finanéni majetek

Penize

Uéty v bankach

Kratkodobé cenné papiry a podily

Ostatni aktiva - prechod.ucty aktiv
Casové rozliseni

Néklady pristich obdobi

Piijmy pfistich obdobi

OSTROJ a.s.
1

2 A

3 B

4 B.l

5 B.l.1
6 B.l.2
7 B.1.3
8 B.l.4
9 B.l.5
10 B.l6
11 B.L7
12 Bl
13 B.IA
14 B2
15 B.L3
16 B.ll.4
17 B.L5
18 B.I.6
19 B.L7
20 B.8
21 B.L9
22 B.N
23  B.lIA
24  B.I.2
25 B3
26 B.ll.4
27 B.I5
28 C

29 Cl
30 C.1
31 Cl2
32 ClI13
33 Cl4
34 Cl5
35 C.leé
36 Cul
37 C.iA
38 Cll.2
39 C.I.3
40 C.ll.4
41 ClI5
42 C.i
43  C.IA
44  C.Il.2
45 C.IL.3
46 C.llL.4
47 C.IL5
48 C.lle
49 C.IL7
50 C.l.8
51 ClIv
52 C.IV.1
53 C.v.2
54 C.IV3
5 D

56 D.
57 D.I1
58 D.l.2
59 D.IL.3

Kursové rozdily aktivni

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
1748 800 1847 802 1736 192 1861923 1 652 881 1701 180 1736 953 1767 038 1821 143 1842 911 1867 388
729 822 732 958 849 468 945 149 1074 354 1082 633 1082 935 1084 137 1085 456 7085 640 1085 823
3997 3913 4664 6 349 4582 4048 4745 4783 5317 4617 3917
3991 3913 4586 5 445 4560 4048 4745 4783 5317 4617 3917
0 0 78 50 22
6 0
854
710 733 713 980 782 372 876 165 1007 035 1015848 1015 453 1016617 1017 402 1018 286 1019 169
52 086 52 086 52 099 55 219 55 219 55 219 56 219 55 219 55 219 55 219 55 219
427 921 480 056 482 443 550 927 582 541 520 000 616 900 615 816 614 736 613 663 612594
149 192 169 847 172 303 171 627 323 837 340 029 342 009 345 483 347 446 349 404 351 356
2867 3 351 2604 2 261 1959 600 325 100
73677 2753 63 838 65173 42 055
4990 5887 9085 30 958 1424
15 092 15 065 62 432 62 635 62 737 62 737 62 737 62 737 62 737 62 737 62 737
15078 15 051 62418 62 621 62 737 62 737 62 737 62 737 62 737 62 737 62 737
14 14 14 14
982 750 7088 773 867 973 887 338 540 841 580 571 616 031 644 871 697 612 719 189 743 477
421778 181 583 193 130 243 132 286 742 327 591 353 133 374 403 391 237 403 531 415 840
148 286 84 191 90 215 101 148 110 426 118 603 122 875 127 238 131 657 136 163 140 451
162 368 54 395 65 950 101 034 118 162 150 000 169 500 184 585 195 123 200 976 207 006
93 906 42 986 36 965 38 848 57 270 58 988 60 758 62 580 64 458 66 392 68 383
17 218 11 0 2102 884
0 140 0 0 6 800 0 0 0 0 0 0
140 0 0 0
6 800
246 957 438 207 202 465 238 164 245 120 247 993 256 028 264 272 299 972 309 481 318 952
205 298 418 677 174 890 214 983 234102 247 993 256 028 264 272 299 972 309 481 318 952
28 050 10678 26 629 9 455 1413
4200
230 46 253
13379 8 806 693 13726 5 405
314 015 168 843 472378 406 042 2179 4986 6870 6196 6 402 6177 8 685
821 830 978 922 460
313194 468 013 448 702 405 120 1719 4986 6 870 6196 6 402 6177 8 685
22 698 0
36 228 26 071 18 751 29 436 37 686 37 976 37 987 38 029 38 075 38 082 38 088
36 228 26 071 18 751 29 436 37 686 37 976 37 987 38 029 38 075 38 082 38 088
35 365 21747 17 596 29 436 37 686 37976 37987 38 029 38075 38 082 38 088
863 4324 1155 0




Majetkova rozvaha

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Zakladni kapital

Vlastni akcie

Kapitalové fondy

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy

Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku
Ocerovaci rozdily z kapit.tucasti
Fondy ze zisku

Zakonny rezervni fond

Nedélitelny fond

Statutarni a ostatni fondy
Hospodarsky vysledek minulych let
Nerozdéleny zisk minulych let
Neuhrazena ztrata minulych let
Hospodarisky vysledek bézného obd.(+-)
Cizi zdroje

Rezervy

Rezervy zakonné

Rezerva na kurzové ztraty

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztaht
Zavazky k podnikim s rozhod. a podstat. vlivem
Dlouhodobé pfijaté zalohy

Emitované dluhopisy

QOdlozeny darovy zavazek

Jiné dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodniho styku

Zavazky ke spole¢nikim a sdruzeni
Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze sociélniho zabezpeceni
Stat - dariové zavazky

Zavazky k podnikim s rozhod. vlivem
Zavazky k podnikim s podstat. vlivem
Dohadné Gcty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni uvéry a vypomoci
Bankovni Gvéry dlouhodobé

Bézné bankovni Gvéry

Kréatkodobé finanéni vypomoci
Ostatni pasiva - prechod.uéty pasiv
Casové rozliseni

Vydaje pristich obdobi

Vynosy pfistich obdobi

Kurzové rozdily pasivni

OSTROJ a.s.
61

62 A

63 Al
64 AlA1
65 Al2
66 Al
67 All1
68 All2
69 AlL3
70 All4
71 Al
72 AlllA
73 Alll.2
74 A3
75 AlV
76 A.VA
77 AlvV2
78 AV
79 B

80 B.

81 B.1
82 B.2
83 B.3
84 B
85 B.Il1
86 B.l.2
87 B.3
88 B.l.4
89 B.5
90 B.Il.6
91 B.ll
92  B.I1
93 B.lI.2
94 B3
95 B.ll.4
96 B.IIL.5
97 B.ll.6
98 B.IL7
99 B.IIL.8
100 B.IIL.9
101 B.IV
102 B.IV.1
103 B.IV.2
104 B.IV.3
105 C
106 C.I
107 C.IA
108 C.l.2
109 C.1.3
110

Aktiva - pasiva

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
1748 800 1847 802 1736 192 1861 923 1652 881 1701 180 1736 953 1767 038 1821 143 1842911 1867 388
1226 562 7410 249 1 454 650 1494 359 1248 896 1297 605 1336 146 1377 311 1420 329 1442317 1457 046

764 681 764 426 764 315 760 382 455 797 455 797 455 797 455 797 455 797 455 797 455 797
765 275 765 275 765 275 765 275 455 797 455 797 455 797 455 797 455 797 455 797 455 797
-594 -849 -960 -4 893 0
8 467 19 549 40 697 45179 45 409 45 409 45 409 45 409 45 409 45 409 45 409
1661 1702 0
6 806 -21 251 40 697 45179 45 409 45 409 45 409 45 409 45 409 45 409 45 409
0 0 0 0 0 0
24 274 34 711 0 0 0 0 2435 5112 8071 11 222 14 571
24274 34711 0 0 2435 5112 8 071 11222 14571
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
220 393 372092 621 294 649 638 690 829 747 690 778 963 811827 848 034 862 901 866 540
220 393 372092 621 294 649 638 690 829 747 690 778 963 811 827 848 034 862 901 866 540
0 0 0 0 0 0
208 747 258 569 28 344 39 160 56 861 48 709 53 541 59 165 63018 66 988 74730
522 073 437 205 280 362 365 489 398 970 403 575 200 807 389 727 200 814 400 594 710 342
30 939 39 462 10711 10 670 10 682 10 682 10 682 10 682 10 682 10 682 10 682
30 939 39 462 10 711 10 670 10 682 10 682 10 682 10 682 10 682 10 682 10 682
20 823 10 490 20 957 22 833 29 700 29 700 29 700 29 700 29 700 29 700 29 700
1258 1325 1397 728 0
17 645 8 455 19 560 22105 29 700 29 700 29 700 29 700 29 700 29 700 29 700
1920 710
374 061 304 003 208 214 243 486 220 792 223 193 240 425 237 845 245 432 253 212 260 960
258 411 139 421 159 987 173 970 150 820 223193 240 425 237 845 245 432 253 212 260 960
4441 4177 2503 16 425 14 893
18 752 19 587 19 141 20 197 21001
9513 10 464 10618 11711 12096
43168 34738 3006 3204 6926
2954 66 068 210 8 580 3585
36 822 29 548 12 749 9399 11 471
96 250 83 250 40 500 88 500 137 796 140 000 120 000 11 500 115 000 107 000 109 000
83 250 70 250 34500 76 500 101 423 100 000 90 000 80 000 70 000 60 000 60 000
13 000 13000 6 000 12 000 36373 40 000 30 000 31 500 45 000 47 000 49 000
165 348 7160 2075 5015 0 0 0 0 0 0
165 348 1160 2075 5015 0 0 0 0 0 0
165 348 209 303 367
951 1772 4648
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Penézni toky

OSTROJ a.s.

A1
A11
A1.11
A1.13
A.1.2
A122
A123
10 A124
1 A13
12 A1.3.1
13 A132
14 A1.33
15 A14
16 A.15
17 A1.51
18 A152
19 A

20 A2

21 A.21
22 A211
23 A212
24 A22
25 A23
26 A*

27 A3

CONOOOHAWN =

29 A5
30 A6
31 A

33 B.1.1
34 B.1.2

36 B.2.1
37 B22
38 B3

39 B**

41 C.AAd
42 C.1.2
43 C.1.3

45 C.241
46 C.2.3
47 C.24
48 C.25
49 C.2.6
50 C.3

52 O+

Stav penéznich prostiedki a pen.ekviv.na poéatku obdobi
Ugetni hospodarsky vysledek z béz.éinnosti pred zdanénim
Upravy o nepenézni operace

Odpisy dlouhodobého majetku a pohledavek

QOdpisy dlouhodobého majetku a pohledavek

QOdpis opravné polozky k Uplatné nabytému majetku
Zmény stavu opr.polozek rezerv a pirechodnych uéta
Zména stavu rezerv

Zména stavu pfechodnych G¢th aktiv

Zména stavu prechodnych Gt pasiv

Zisk (ztrata) z prodeje dlouhodobého majetku

Zisk (ztrata) z prodeje dlouhodobého majetku

Zisk (ztrata) z prodeje dlouhodobého finanéniho majetku
Ocerfiovaci rozdily z diouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z dividend a podili na zisku

Vyuétované vynosové a nakladové droky

Vyuctované nakladové Uroky

Vyuctované vynosové Uroky

Cisty pen.tok z prov.éin.pfed zdan., zménami prac.kap.
Zména potieby pracovniho kapitalu

Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti

Zména stavu dlouhodobych pohledavek z provozni ¢innosti
Zména stavu kratkodobych pohledavek z provozni ¢innosti
Zména stavu kratk.zavazka z provozni éinnosti

Zména stavu zasob

Cisty pen.tok z prov.éin.pfed zdanénim a mimot.poloz.
Vydaje z plateb aroka s vyjimkou kapit.urokt

PFijaté uroky

Zaplacena daii z pfijmi za béznou ¢innost

PFijmy a vydaje spojené s mimof.uéetnimi pfipady
Cisty penezni tok z provozni &innosti

PENEZNi TOKY Z INVESTICNi CINNOSTI

Vydaje spojené s pofizenim dlouhodobého majetku
Vydaje spojené s potizenim dlouhodobého majetku

Vydaje spojené s pofizenim dlouhodobého finanéniho majetku
PFijmy z prodeje dlouhodobého majetku

PFijmy z prodeje dlouhodobého majetku

P¥ijmy z prodeje dlouhodobého finanéniho majetku

Pujcky a uvéry spriznénym osobam

Cisty penézni tok z investiéni &innosti

PENEZNI TOKY Z FINANCNi CINNOSTI

Zména stavu dlouhodobych prip.kratkodobych zavazka
Zména stavu dlouhodobych zavazka

Zména stavu dlouhodobych Gvéra

Zména stavu béznych bank.uvérud a finan.vypomoci
Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostredky
ZvySeni penéznich prostredkl z titulu zvySeni zaklad.kapitalu
Penézni dary a dotace do vlastniho kapitalu

Uhrada ztraty spole&niky

Piimé platby na vrub fondim

Vyplacené dividendy a podily na zisku

Prijaté dividendy a podily na zisku

Ostatni uziti zisku

Cisty penézni tok z finanéni éinnosti

Cisté zvyseni, resp.snizeni pen.prosti.a jejich ekviv.
Stav pen.prostiedka a ekviv.na konci obdobi

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

314 015 468 843 472 378 406 042 2179 4 986 6870 6 196 6402 6177
281222 36 038 46 644 66 483 60 134 66 100 73 043 77 800 82 701 92 259
78 164 37 821 45235 63 106 79 181 81109 78 736 78 672 78 658 78 586
62 909 61322 57738 68 528 81500 78 000 76 000 76 000 76 000 76 000
62 909 61 322 57 738 68 528 81 500 78 000 76 000 76 000 76 000 76 000
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18 863 -20 619 -9 811 -5 298 -5 305 -1 -42 -46 -6 -6
8 523 -28 751 -41 12 0 0 0 0 0 0
10 157 7320 -10 685 -8 250 -290 -11 -42 -46 -6 -6
183 812 915 2940 -5 015 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
-2 000 -2 000 -3 000 -2 000 0 0 0 0 0 0
-1608 -882 308 1876 2986 3120 2778 2718 2 664 2592
3779 3164 2057 2587 2986 3120 2778 2718 2 664 2592
-5 387 -4 046 -1749 -711 0 0 0 0 0 0
359 386 73 859 91 879 129 589 139 315 147 209 151 779 156 472 161 358 170 844
-21 253 128 546 -50 429 -80 060 -34 521 -16 345 -32 095 -44 947 -14 022 -14 032
-191 390 235 882 -35 699 -13 756 3927 -8 035 -8 244 -35 700 -9 509 -9 471
-140 140 0 -6 800 6 800 0 0 0 0 0
-191 250 235742 -35 699 -6 956 -2 873 -8 035 -8 244 -35 700 -9 509 -9 471
-70 058 -95 789 35272 -22 694 2401 17 232 -2 580 7 587 7780 7748
240 195 -11 547 -50 002 -43 610 -40 849 -25 542 -21 271 -16 834 -12 293 -12 309
338 133 202 405 41 450 49 529 104 794 130 864 119 684 111 525 147 336 156 812
-3 779 -3 164 -2 057 -2 587 -2 986 -3 120 -2 778 -2718 -2 664 -2 592
5387 4 046 1749 711 0 0 0 0 0 0
-22 653 -7 694 -7 484 -9 622 -11 426 -12 559 -13 878 -14782 -15 713 -17 529
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
317088 195 593 33 658 38 031 90 382 115185 103 028 94 025 128 959 136 691
-66 045 -177 832 -153 419 -197 733 -89 779 -78 302 -77 202 -77 318 -76 184 -76 183
-66 072 -130 465 -1563 216 -197 631 -89 779 -78 302 -77 202 -77 318 -76 184 -76 183
27 -47 367 -203 -102 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
-66 045 -177 832 -153 419 -197 733 -89 779 -78 302 -77 202 -77 318 -76 184 -76 183
-23 333 -32 283 49 876 56 163 2204 -20 000 -8 500 3 500 -8 000 2000
-10 333 10 467 1876 6 867 0 0 0 0 0 0
-13 000 -35 750 42 000 24 923 -1423 -10 000 -10 000 -10 000 -10 000 0
0 -7 000 6 000 24 373 3 627 -10 000 1500 13 500 2000 2000
-44 825 -43 891 -933 -300 554 0 -15 000 -18 000 -20 000 -45 000 -60 000
-255 -1 -3933 -304 585 0 0 0 0 0 0
LAl -1702 0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0
-46 611 -44 078 0 2031 0 -15 000 -18 000 -20 000 -45 000 -60 000
2000 2000 3000 2000 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
-68 158 -76 174 48 943 -244 391 2 204 -35 000 -26 500 -16 500 -53 000 -58 000
182 885 -58 413 -70 818 -404 093 2 807 1884 -674 207 -225 2508
496 900 410 430 401 560 1949 4 986 6 870 6196 6 402 6177 8685
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Finanéni analyza
OSTROJ a.s.

SO =

o o,

I. Ukazatele zadluzenosti
Stupeni finanéni nezavislosti
Stuperni zadluzeni

Urokové kryti

Stuperi samofinancovani

Il. Ukazatele kryti stalych aktiv

I.stuperi kryti dlouhodobého majetku
Il.stuperi kryti dlouhodobého majetku

III. Likvidita

Okamzita likvidita

Rychla likvidita

Bézn4 likvidita

IV. Ukazatelé obratu

Obrat zasob

Obrat pohledavek

Obrat vlastniho kapitalu
Obrat celkového kapitalu

V. Ukazatelé rentability
Rentabilita trzeb

Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita celkového kapitalu
VI. Ukazatelé produktivity

Produktivita z vykonu (tis.K&/prac)

100*VK/K
100"CK/K
100*(HZ+U)/0

100*(NZ+FZ)/(ZK+KF)

100*VK/DM
100*DK/DM

100*FM/KCK

100*(FM+POHLK)/KCK

100*OA/KCK

T/ZAS
T/POHL
T/VK
T/K

100°Z/T
100*Z/VK
100*(Z+U(1-Sdp))/K
100*(HZ+UYK

V/pocet prac.

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

VII. Ukazatelé kapitalového trhu

Zisk na 1 000 K¢ akciového kap.

Dividendy na 1 000 K¢ akciového kap.

Podil dividend ze zisku

Z/(AK/1000)
DIV/(AK/1000)
100"DIV/Z

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
76,32% 83,78% 80,26% 75,56% 76,28% 76,92% 77,94% 77,99% 78,26% 78,03%
23,66% 16,15% 19,63% 24,14% 23,72% 23,08% 22,06% 22,01% 21,74% 21,97%

7541,70% 1239,00% 2367,57% 2669,89% 2113,67% 2218,58% 2729,35% 2962,41% 3204,39% 3659,37%
54,61% 77,18% 80,64% 137,83% 149,18% 155,90% 162,99% 170,81% 174,40% 175,80%
192,41% | 171,24% | 158,11% | 116,25% 119,86% | 123,38% | 127,04% | 130,85% | 132,85% | 134,19% |
208,80% | 179,03% | 169,75% | 129,45% 132,82% | 135,42% | 138,15% | 141,02% | 142,10% | 143,43% |
147,90% 220,52% 158,93% 0,85% 1,89% 2,54% 2,30% 2,20% 2,06% 2,80%
286,13% 315,03% 252,15% 96,16% 96,12% 97,22% 100,42% 105,49% 105,15% 105,70%
343,46% 405,19% 347,31% 210,31% 220,59% 227,80% 239,42% 240,20% 239,56% 239,86%

6,86 5,56 4,91 4,55 4,04 3,76 3,63 3,56 3,54 3,54
6,04 3,25 4,87 4,92 4,96 5,08 5,08 4,83 4,62 4,61
1,57 0,73 0,73 0,88 0,97 0,97 0,97 0,97 0,98 1,00
1,15 0,58 0,60 0,69 0,74 0,74 0,75 0,76 0,77 0,78
12,49% 2.72% 3,65% 4,72% 3,93% 4.18% 4,48% 4,62% 4,76% 5,15%
19,61% 1,98% 2,66% 4,15% 3,83% 4,07% 4,36% 4,51% 4,68% 5,15%
14,54% 1,72% 2.27% 3,35% 3,05% 3,26% 3,51% 3,64% 3,77% 4,14%
15,85% 2,19% 2,71% 3,93% 3,76% 4,03% 4,33% 4,49% 4,66% 5,11%
2210] 1243 | 1287 | 1345 1377 | 1407 | 1447 | 1488 | 1529 | 1576 |
790 | 497 | 493 | 559 572 | 583 | 596 | 610 | 624 | 643 |
338,25 37,08 51,50 124,75 106,87 117,47 129,81 138,26 146,97 163,95
60,98 57,67 0,00 -4,46 0,00 32,91 39,49 43,88 98,73 131,64
18,03% 155,51% 0,00% -3,57% 0,00% 28,02% 30,42% 31,74% 67,18% 80,29%
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NAKLADY VLASTNIHO KAPITALU - CAPM S RIZIKOVOU PREMIi ZEME

4-12/2017 2018 2019 2020 2021 2022 Perpetuita
r¢ (aktudlini vynosnost 10letych vlddnich dluhopistd USA) 2,70% 3,30% 3,40% 3,80% 3,80% 3,80% 3,80%
Beta nezadluzené pro Machinery 0,8916 0,8916 0,8916 0,8916 0,8916 0,8916 0,8916
Rizikova prémie kap. trhu USA (primér 1928-2016) 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62%
Rating Ceské republiky (Al - Moody's) Al Al Al Al Al Al Al
Rizikova prémie zemé 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Inflace US 2,60% 2,40% 2,60% 2,30% 2,30% 2,30% 2,30%
Inflace CR 2,30% 1,80% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Rizikova prémie zemé opravena o rozdil v inflaci 0,70% 0,40% 0,40% 0,70% 0,70% 0,70% 0,70%
Rizikova prirazka za mensi spolecnost - dle 2016 Valuation Handbook by Duff&Phelps 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3,58%
Rizikova pfirazka za specifické riziko - nejasnd budoucnost 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Pomeér ciziho a vlastniho kapitalu u ocefiovaného podniku 40% 32% 25% 22% 20% 18% 18%
Darova sazba 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19%
[Beta zadluzené 1,1789] 1,1232] 1,0736] 1,0474] 1,0389] 1,0223]  1,0217|
[Naklady vlastniho kapitalu 12,43%| 12,47%| 12,34%| 12,92%| 12,88%| 12,80%|  12,80%|
2017 2018 2019 2020 2021 2022(2. faze

CK k pocatku obdobi 168 031 140 000 120 000 111500 115 000 107 000 109 000
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0 0
Bankovni Gvéry a vypomoci 168 031 140 000 120 000 111500 115 000 107 000 109 000
Urokova sazba u Gvérd 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40%
Naklady na cizi kapital 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40%
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Vypocet vysledné hodnoty podniku metodou DCF

OSTROJ a.s.

4-12/2017 2018 2019 2020 2021 2022]|2. Faze
PHV (pred dani) 5940 69 219 75 821 80519 85365 94 850
Sazba dané 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19
Dan 1129 13 152 14 406 15299 16 219 18 022
PHV (po dani) 4811 56 067 61415 65 220 69 146 76 829
NepenéZni operace 100 907 77 989 75958 75954 75993 75994
Investice do PK 43 692 -18 229 -31420 -45 153 -13 798 -14 740
Investice do DM -79717 -78 302 -77 202 -77 319 -76 184 -76 183
FCFF 69 693 37 525 28 751 18 702 55157 61 900 58 163
rf 2,70% 3,30% 3,40% 3,80% 3,80% 3,80% 3,80%
beta nezadluZzena pro Farming/Agriculture 0,8916 0,8916 0,8916 0,8916 0,8916 0,8916 0,8916
RPT USA 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62%
RPZ 0,70% 0,40% 0,40% 0,70% 0,70% 0,70% 0,70%
Pfirazka 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3,58% 3,58%
beta zadluZena 1,1789 1,1232 1,0736 1,0474 1,0389 1,0223 1,0217
CK/K 28,46% 24,29% 20,13% 17,74% 16,94% 15,32% 15,26%
VK/K 71,54% 75,71% 79,87% 82,26% 83,06% 84,68% 84,74%
CK/VK 39,78% 32,08% 25,21% 21,57% 20,40% 18,09% 18,01%
nck 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40% 2,40%
nvk 12,43% 12,47% 12,34% 12,92% 12,88% 12,80% 12,80%
WACC 9,44% 9,91% 10,25% 10,97% 11,03% 11,14% 11,14%
Diskontni faktor 0,9137 0,9098 0,9071 0,9011 0,9007 0,8998 12,2800
Hb k pocatku obdobi 590 410 576 471 596 092 628 425 678 671 698 350 714 240
CK k pocatku obdobi 168 031 140 000 120 000 111 500 115 000 107 000 109 000
Hn k pocatku obdobi 422 379 436 471 476 092 516 925 563 671 591 350 605 240
Vysledny CK/K 28,46% 24,29% 20,13% 17,74% 16,94% 15,32% 15,26%
Neprovozni majetek 72 687
Prebytecnd hotovost 0
Pohledavky za ovladanou osobou 9950
DFM 62 737
Rust provozniho zisku v perpetuité 3,00%
Mira investic v perpetuité 26,50%
WACC v perpetuité 11,14%
Rentabilita investic v perpetuité 11,32%
FCFF 58 163
Pokracujici hodnota 714 240
Neprovozni majetek v tis. K¢ 72 687
Vysledna hodnota VK v tis. K¢ 495 066
Pocet akcii v ZK (NH = 600 K¢) 759 662
Hodnota 1 akcie o NH= 600 K¢ 652
Pocet akcii do drazby 15175
Ocenéni predmétu drazby 9894 100
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