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Souhrnna zprava k ocenéni ucastnickych cennych papir(

Ukol zpracovatele

Ukolem zpracovatele je ocenit G¢astnicky cenny papir, ktery je predstavovan 1 kusem kmenové
akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢ spolecnosti Lesni spole€nost
Opoéno, a.s. (déle téi jako , Spole¢nost” nebo ,LSO“), IC: 474 52 668, se sidlem Nadrazni 2495/20,
Vychodni Predmésti, 301 00 Plzen, zapsané pod spisovou znackou B 2206 vedené u Krajského soudu
v Plzni.

U¢el znaleckého posudku

Znalecky posudek byl vypracovdn za Ucelem dolozeni pfimérenosti protiplnéni ve smyslu § 328

v

Zakona €. 90/2012 Sb. Zdkon o obchodnich spolecnostech a druZstvech (zdkon o obchodnich
korporacich).

Tento znalecky posudek je pouzitelny pouze pro ucely, které jsou vymezeny v tomto posudku,
a zavéry v ném uvedené nelze zobecriovat k jakymkoli jinym pripadam.

Zpracovatel

Posudek zpracovala Praiska znalecka kancelat, s.r.o., IC: 489 10 660, se sidlem Vinohradska
938/37, Vinohrady, 120 00 Praha 2 (dale téz jako ,Zpracovatel”).

Zadavatel

Zadavatelem Posudku je spole¢nost Lesni spoleénost Opocno, a.s., IC: 474 52 668, se sidlem
Nadrazni 2495/20, Vychodni Predmésti, 301 00 Plzen (dale téz jako , Zadavatel”).

Rozhodné datum znaleckého posudku

Zadavatelem je den ocenéni Ucastnickych cennych papird stanoven na 23.9.2023. K tomuto
rozhodnému dni je tak provedeno ocenéni spole¢nosti a akcii.

Rekapitulace

Hodnotu ucastnického cenného papiru, ktery je pfedstavovan 1 kusem kmenové akcie na jméno v
listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K& spole¢nosti Lesni spoleénost Opoéno, a.s., IC: 474
52 668, jsme k datu ocenéni 23. 9. 2023 na zakladé pouzitych metod odhadli nasledovné:

e metodou sumace na 291,77 K&/akcie
e likvidaéni metodou na 278,09 Ké/akcie
e metodou Ucetni hodnoty na 291,77 Ké/akcie

Zaverecny vyrok

Na zakladé pozadavku Zadavatele jsme odhadli hodnotu jednoho kusu kmenové akcie na jméno v
listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢ spole¢nosti Lesni spoleénost Opoéno, a.s., IC: 474
52 668, se sidlem Nadrazni 2495/20, Vychodni Pfedmésti, 301 00 Plzer, zapsané pod spisovou
znackou B 2206 vedené u Krajského soudu v Plzni, k datu ocenéni 23. 9. 2023 za ucelem dolozeni
pfimérenosti protiplnéni na ¢astku

278,09 Kc/akcie
(slovy: dvé sté sedmdesat osm korun ceskych devét haléri).
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A.UVODNI CAST
1 Uvod

1.1  Ukol zpracovatele

Ukolem zpracovatele je ocenit Gcastnicky cenny papir, ktery je predstavovan 1 kusem kmenové
akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢ spolecnosti Lesni spole€nost
Opoino, a.s. (déle téz jako , Spole¢nost” nebo ,LS0“), IC: 474 52 668, se sidlem Nadraini 2495/20,
Vychodni Predmésti, 301 00 Plzen, zapsané pod spisovou znackou B 2206 vedené u Krajského soudu
v Plzni.

1.2 Uéel vypracovani znaleckého posudku

Znalecky posudek byl vypracovdn za ucelem dolozeni pfimérenosti protiplnéni ve smyslu § 328

v

Zakona €. 90/2012 Sb. Zdkon o obchodnich spolec¢nostech a druZstvech (zdkon o obchodnich
korporacich).

Tento znalecky posudek je pouZitelny pouze pro ucely, které jsou vymezeny v tomto posudku,
a zavéry v ném uvedené nelze zobecriovat k jakymkoli jinym pripadam.

Podrobnéjsi vymezeni predmétu je provedeno v kapitole ¢. 3 Popis pfedmétu znaleckého posudku.

1.3 Skutecénosti sdélené Zadavatelem

Zadavatel nesdélil Zpracovateli Zadnou skutecnost, kterd muize mit vliv na presnost zavéru
znaleckého posudku.

1.4 Zpracovatel

Posudek zpracovala Praiska znalecka kanceldf, s.r.o., IC: 489 10 660, se sidlem Vinohradska
938/37, Vinohrady, 120 00 Praha 2 (dale téz jako ,Zpracovatel”).

Ing. David Stédra
V nasledujici tabulce jsou uvedeny dalsi osoby podilejici se na zpracovani znaleckého posudku

Vedouci znalec:

véetné ¢asti znaleckého posudku, na kterych se podileli.
CAsT |
A. Uvodni ¢ast

B. Nalezova ¢ast

Kapitola Zpracovatelé

Uvod Ing. Jakub Solc

Vycet podklady a jejich zpracovdni

Ing. David Stédra a Ing. Jakub Solc

Popis predmétu znalecké posudku Ing. Jakub Solc

Strategickd analyza

Ing. David Stédra a Ing. Jakub Solc

Finanéni analyza Ing. David Stédra a Ing. Jakub Solc
Finanéni pldn Ing. David Stédra a Ing. Jakub Solc
Metodologie Clenové znalecké kancelare

C. Posudkova ¢ast | Analyza hodnoty Ing. David Stédra

Volba oceriovaci metody

Ing. David Stédra a Ing. Jakub Solc

Odhad hodnoty metodou sumace

Ing. David Stédra a Ing. Jakub Solc

Odhad hodnoty likvidacni metodou

Ing. David Stédra a Ing. Jakub Solc

Odhad hodnoty ucetni metodou

Ing. Jakub Solc

Rekapitulace

Ing. David Stédra a Ing. Jakub Solc

Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s.



’J Drozsa

Oddvodnéni Ing. David Stédra
Kontrola postupu Ing. David Stédra
D. Vyrokova ¢ast Zdverecny vyrok Ing. David Stédra

Pfi zpracovani znaleckého ukolu nebyl pfibran konzultant.

1.5 Zadavatel

Zadavatelem Posudku je spole¢nost Lesni spoleénost Opocno, a.s., IC: 474 52 668, se sidlem
Nadrazni 2495/20, Vychodni Predmésti, 301 00 Plzen (dale téz jako , Zadavatel”).

1.6 Rozhodné datum znaleckého posudku

Rozhodnym dnem ocenéni dle Zadavatele je datum 23. 9. 2023. Ocenéni ucastnickych cennych

papirQl je provedeno k tomuto dni, tj. k 23. zaFi 2023. Pro volbu ocenéni neni relevantni, zda od
rozhodného dne do data vypracovani Posudku doslo k vyznamnym zménam ¢i skute¢nostem.

1.7 Pouzité zkratky

Zpracovatel....................... Prazska znalecka kanceldr, s.r.o., IC: 489 10 660

Spolec¢nost ¢i LSO.............. Lesni spole¢nost Opocno, a.s., IC: 474 52 668

Zadavatel .......................... Lesni spole¢nost Opocno, a.s., IC: 474 52 668
Zakon........cccoceeeeieeiinninnn, zédkon €. 90/2012Sb. Zakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech
Posudek............ccuvernnnen. tento znalecky posudek ¢. 065047/2023

1.8 Predpoklady a omezujici podminky

Toto ocenéni je zpracovdno v souladu s nasledujicimi obecnymi a omezujicimi podminkami:

1. Zadavatel prohlasil, Ze poskytnuté podklady a informace jsou pravé, spravné a vérohodné, a
tudiz Zpracovatel jiz neovéroval jejich pravost a spravnost.

2. Dale se predpoklada, Ze vlastnictvi je pravé a Cisté od vSech zadrzovacich prav, sluzebnosti nebo
bfemen zadluZeni kromé téch, jeZ jsou vyznaceny v listinach osvédcujicich vlastnictvi a které
bylo eventualné sdéleno Zpracovateli.

3. Informace z jinych zdrojl, na nichzZ je zaloZeno celé nebo ¢ast ocenéni, jsou vérohodné, ale
nebyly ve vSech ptipadech ovérovany.

Tento Posudek mUze byt pouZit vyhradné k tcelu, pro ktery byl zpracovan.

5. Zpracovatel neprebira odpovédnost za zmény v trznich podminkach. Nepredpoklada, ze by
divodem k prezkoumani tohoto Posudku mélo byt zohlednéni udalosti nebo podminek, které
by se vyskytly nasledovné po datu ocenéni.

6. Predpoklada se odpovédné vlastnictvi a sprava vlastnickych prav.

7. Pokud se nezjisti néco jiného, predpoklada se u podnikani ocefiované spolecnosti plny soulad
se véemi aplikovanymi zakony a predpisy v CR.

8. Ocenéni zohlednuje vSsechny skutecnosti znamé Zpracovateli, které by mohly ovlivnit dosazené
zavéry nebo odhadnuté hodnoty.

9. Zpracovatel prohlasuje, Ze nemd Zadné soucasné ani budouci zajmy na vlastnictvi cilové
spolec¢nosti, kterd je predmétem Posudku, a Ze neexistuje osobni zajem nebo zaujatost
vzhledem k zahrnutym ¢astem.

Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s. -7-
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10. Analyzy, nazory a zavéry uvedené v Posudku jsou platné jen za omezenych podminek a

predpokladl, které jsou v Posudku uvedeny a jsou nezaujatymi profesiondlnimi analyzami,
nazory a zavéry Zpracovatele.

11. Udaje o skute¢nostech obsazenych v Posudku jsou pravdivé a spravné.

Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s. -8-
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B. NALEZOVA CAST

2 Vycet podkladu a jejich zpracovani

2.1 Popis postupl pfi sbéru nebo tvorbé dat a jejich zpracovani

Zpracovatel pfi sbéru dat nejprve sbiral data ze sekundarnich zdrojui a poté vyuzZil primarnich zdroja.
V pfipadé prvotniho vyuZiti sekundarnich dat se Zpracovatel seznamil s predmétem ocenéni, kdy
tyto informace doplnil o tzv. primarni data, aby se mohl blize sezndmit s predmétem a identifikovat
silné a slabé stranky, pripadné k identifikaci hrozeb &i prilezitosti. Tato data poté zpracoval pomoci
nékteré z nize uvedenych metod. V nasledujicich kapitolach jsou popsany zpUlsoby sbéru dat a jejich
zpracovani.

2.1.1 Sbér primarnich dat

Primarni data jsou data, kterd nebyla podrobena transformaci i jinému analytickému zpracovani.
Tato data jsou ziskavana na zakladé experimentl, pozorovani a dotazovani. Primarni data pomoci
pozorovani jsou ziskana na zakladé mistniho Setfeni v misté predmétu ocenéni. V pripadé
dotazovani jsou ziskdvana primdarni data na zakladé osobniho ¢i telefonického dotazovani
Zadavatele a jim povérenych osob poskytujici informace ke zpracovani znaleckého posudku.

2.1.2 Sbér sekundarnich dat

Sekundarni data jsou data, kterd jsou ziskana z verejnych ¢i soukromych databazi a publikaci. Tato
data tedy byla podrobena analytickému zpracovani. ZpUsoby ziskavani téchto dat Ize rozdélit do
nasledujicich skupin:

- Sekundarni data z vefejnych databazi a publikaci, mezi kterd mGZeme zaradit data ziskana
z verejnych rejstfika (jako jsou obchodni rejstfik, Zivnostensky rejstiik, insolvencni rejstrik,
katastr nemovitosti, aplikace ARES Ministerstva financi, Cesky statisticky Grad, Ceska narodni
banka a dalsi). Tyto zdroje poté povaZujeme za vhodnovérné a dale jiz neni ovérovana
pravdivost takto ziskanych dat.

- Sekundarni data ze soukromych databdzi, mezi které patfi webové stranky spole¢nosti, a dalsi.
U téchto zdrojli nejsme vzdy schopni ovéfit jejich pravdivost a vérohodnost.

- Sekundarni data ziskana od Zadavatele, mezi tato data bychom mohli zahrnout ucéetni data
tykajici se predmétu ocenéni. Tato data jsou povazovana za divéryhodna a pravdiva.

2.1.3 Postupy zpracovani dat!

Pfi zpracovani sekunddarnich a primarnich dat Zpracovatel poté pouzil nékteré z ndsledujicich
metod. Mezi metody, které byly vyuZity pfi zpracovani dat patti obecné védni metody, které jsou
ve védeckych zkoumanich volné vyuzitelné bez ohledu na predmét zkoumani. Tyto metody jsou
poté rozdéleny na empirické a obecné teoretické. Pfi zpracovdni dat Zpracovatel vyuzil obecné
teoretickych metod, mezi které Ize zaradit analyzu, syntézu, indukci, dedukci, srovnani, specifikaci,
abstrakci, generalizaci, modelovani, explanaci a naraci. Kdy v pribéhu znaleckého zkoumani

1 OCHRANA, Frantiek. Metodologie, metody a metodika védeckého vyzkumu [online]. Praha: Univerzita Karlova,
nakladatelstvi Karolinum, 2019 [cit. 2021-07-28]. ISBN 978-80-246-4204-8.
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Zpracovatel pouziva tyto metody automaticky a ¢asto také vyuziva vice metod, které se vzajemné
kombinuji a doplniuji.

V nasledujicim textu jsou definovany metody, které jsou nejCastéji vyuzivany pfi zpracovani
znaleckych posudkd.

Analyza je pfistup, v rdmci kterého je blize zkouman pfedmét ocenéni. Na zakladé této metody je
rozlozen celek dat na blizsi ¢asti, diky kterym jsou sledovany vztahy, funkce a procesy uvnitf podniku
¢i prostiedi. Analyzy Ize dale rozlisit na obsahovou, klasifikaéni, procesni a strukturné-funkéni.
Analyza se v ramci znaleckych posudk( pouziva pro zjisténi going-concern principu spolecnosti ¢i
trzniho prostredi.

Dedukce je logickd metoda, diky které lze na zakladé existujicich pfedpokladd ¢i premis vyvodit
zavér. Jde o zakladni postup pfi dokazovani a v rdmci dedukce nejsou pfinaseny nové informace.
Prikladem dedukce muZe byt odvozeni vyvoje trhu na zakladé zmén meziproduktd, a dalsi.

Indukce je metoda, kdy na zdkladé zkoumani dochazi k zobecnéni. Tedy postup od jedine¢ného
k obecnému. Na zakladé indukce jsou ziskany jen pravdépodobné vysledky.

Srovnani je metoda, jejiz podstatou je hledani odlisnosti ¢i spole¢nych znakd dvou ¢i vice entit. Lze
rozlisit dva zpUsoby srovnani, a to kvalitativni (porovnavani kvality entit) a kvantitativni (porovnani
znakd, které Ize vyjadrit kvantitativné).

Analogie je metoda, kterd je zaloZena na vztahu podobnosti porovnavanych predmétd, kdy na
zakladé reseni podobného problému, lze vyuZit stejného postupu k feseni obdobnych problém.
Cim vice jsou porovnavané subjekty &i procesy podobné, tim vice je analogie presnéjsi. Prikladem
mUZe byt ocefiovani pomoci porovnavaci metody.

Abstrakce nabizi postup, kdy odhlizime od nepodstatnych, jedinecnych znak(l a charakteristik
zkoumanych predmétl a hledame podstatné a spolecné vlastnosti téchto predmétd. Této metody
je vyuzivano pfi ocenovani movitého majetku porovnanim.

Na zakladé vyse uvedenych metod poté Zpracovatel data zpracuje, dale analyzuje a interpretuje
vysledek zkoumani.

2.2 Zdroje informaci a pouzité informace

2.2.1 Predané podklady Zadavatelem

Zadavatel predal Zpracovateli nasledujici podklady a informace:

/| Zadost o zpracovani znaleckého posudku ze dne 4.10.2023

Vyrocni zprava spolecnosti LSO a.s. za rok 2022

Rozvaha, vykaz zisku a ztraty a priloha spolec¢nosti LSO a.s. za rok 2022

Rozvaha a vysledovka analyticky spole¢nosti LSO a.s. k 23.9.2023

Inventura zlstatkd spolecnosti LSO a.s. k 23.9.2023

Vypis z bankovniho Gctu €. 94-6388220647/0100 vedeného u Komeréni banky a.s.
Vypis z bankovniho Gctu €. 78-9303680227/0100 vedeného u Komeréni banky a.s.

S~ T~ T Y

2.2.2 Podklady a informace zjisténé Zpracovatelem

/ Ucetni zavérka spole¢nosti LSO za rok 2021
/ U&etni zavérka spoleénosti LSO za rok 2020

Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s. -10-
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Ucetni zavérka spole¢nosti LSO za rok 2019

Makroekonomicka predikce Ceské republiky srpen 2023

Informace CNB k oceriovéani Ucastnickych cennych papird pro ucely povinnych nabidek
prevzeti, vefejnych navrh smlouvy a vytésnéni (OCE)

Vypis z UFadu primyslového vlastnictvi spoleénosti LSO
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2.2.6 Daliinformace

/ Zakon ¢&. 254/2019 Sb., o znalcich, znaleckych kanceldfich a znaleckych Ustavech, v
aktualnim znéni;

/ Vyhlaska ¢. 503/2020 Sb., o vykonu znalecké ¢innosti, v aktualnim znéni;

/ Vyhlaska ¢. 504/2020 Sb., o znale¢ném, v aktuadlnim znéni;

/' Vyhlaska ¢. 505/2020 Sbh. kterou se stanovi seznam znaleckych odvétvi jednotlivych
znaleckych obord, jind osvédcéeni o odborné zpUsobilosti, osvédéeni vydana profesnimi
komorami a specializa¢ni studia pro obory a odvétvi;

/ Zakon €. 563/1991 Sh., o Ucetnictvi, v aktudlnim znéni;

/ Zakon €. 90/2012Sb. o obchodnich spoleénostech a druzstvech

2.3 Specifikace kategorie hodnoty

Hodnota je ekonomicky pojem, ktery lze chdpat jako vztah mezi uréitym subjektem a objektem.
Hodnota neni objektivni vlastnosti. Je zavisla jednak na ucelu ocenéni a jednak na subjektu, z jehoz
hlediska je urcovana. Cena je historickd skutecnost. Naproti tomu, hodnota neni skutecnost, ale
odhad pravdépodobné ceny, kterd by méla byt zaplacena za zbozi nebo sluzby v dané dobé
v souladu s konkrétni definici (kategorii) hodnoty.

2.3.1 Rozbor a definice pojmu spravedliva hodnota

Znalecky posudek je vypracovan za Ucelem dolozZeni pfimérenosti protiplnéni ve smyslu § 328
Zakona o obchodnich korporacich. V ramci tohoto paragrafu je dale uvedeno, Ze navrhovatel dolozi
pfiméfenost protiplnéni posudkem znalce

Ceska narodni banka uvadi v dokumentu OCE v bodé 3.22: ,,Zdkon o obchodnich korporacich i zékon
o nabidkdch prevzeti pouZivaji pojem ,,hodnota” bez pfesnéjsiho urceni, jakou kategorii hodnoty mél

zdkonoddrce na mysli. CNB tento pojem chdpe ve smyslu vymezeni fair value v Mezindrodnich
standardech uéetniho vykaznictvi® jako &dstku, za niZ by bylo mozZné uéastnicky cenny papir sménit,
a to pfi transakci mezi nezdvislymi, informovanymi a ochotnymi stranami.

V pripadé vytésnéni nebudou podminky této definice zcela spinény (poZadavek ochotného
proddvajiciho). Pfesto podle ndzoru Ceské ndrodni banky neni ani zde diivod na tuto interpretaci
pojmu hodnota rezignovat, a to s ohledem na poZadavek poskytnuti piné majetkové kompenzace za
nucené vykoupené ucastnické cenné papiry. Jak totiZ plyne z vyse uvedené definice, tato predstavuje
zjednodusené receno optimadini situaci, za které by minoritni akcionar mohl zcizit své akcie a je mu
tedy umoznéno ziskat za nucené vykoupené akcie minimdlné stejné protiplnéni jako v idedlnim
pfipadé transakce uzavirané mezi nezdvislymi subjekty jednajicimi informované, rozumné a bez
jakéhokoliv natlaku.”

Navrh ¢eskych ocefiovacich standardil pfipravenych Institutem ocefriovani majetku pfi VSE definuje
pojem spravedlivé ceny nasledovné:* ,Spravedlivd hodnota (fair value) je odhadovand cena pro

2 Informace CNB k ocefiovani Ucastnickych cennych papirl pro Géely povinnych nabidek pievzeti, vefejnych navrhd
smlouvy a vytésnéni (OCE) verze 1.1, ke stazeni zde: https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-
trh/.galleries/legislativni_zakladna/emise_evidence_cp_nabidky_prevzeti_vytesneni/download/metodika_oce_201008
16.pdf

3 IFRS 13 — Fair Value Measurement

4 Ceské ocefiovaci standardy [online]. [cit. 2023-10-25]. Dostupné z: https://iom.vse.cz/odborna-cinnost/odborne-
texty/ceske-ocenovaci-standardy/.
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prevod aktiva nebo zdvazku mezi konkrétnimi, informovanymi a ochotnymi stranami, kterd odraZi
prislusné zdjmy téchto stran.

Tato hodnotovd bdze reprezentuje cenu, kterd by byla rozumné odsouhlasena mezi dvéma
specifickymi stranami pfi sméné majetku. Mezi stranami nemusi existovat propojeni a strany mohou
vyjedndvat nezdvisle, ale majetek neni nezbytné vystaven na Sirsim trhu a odsouhlasend cena miize
odrdZet specifické vyhody (nebo nevyhody) vlastnictvi pro zucastnéné strany a nikoli pro trh obecné.
Jednd se o Sirsi pojem neZ trzni hodnota. V nékterych pripadech miZe byt spravedlivé hodnota prdvé
na drovni trZzni hodnoty, ale v jinych pfipadech muZe zahrnovat prvky specidlni hodnoty, které se v
trzni hodnoté vyskytovat nesméji. Spravedlivou hodnotu Ize povaZovat za synonymum némeckého
pojmu rozhodc¢i hodnota.”

V pfipadé pojmu spravedliva hodnota jde pfevainé o netrzni droven hodnoty, ktera je platna
pouze pro Ucastniky transakce a je tak vétSinou obecné neprenosna. | pres uvedené by vsak presto
méla byt ekonomicky odlivodnéna, protoze by neméla poskozovat Zadného z Gcastniku transakce
anebo by poskozovala vsechny ucastniky stejnou mirou. V Mezindrodnich standardech pro
ocenovani EVS 2000 Evropské skupiny asociaci odhadcll (The European Group of Valuers’
Assotiations, TEGoVA), je ve Standardu 4 — ocefiovaci zakladny definovana tzv. ,fair value” (redlna
hodnota). Podle definice Mezinarodnich oceriovacich standardd muze Fair value oscilovat i do trzni
hodnotové baze, mlize tak do urcité miry definicné nabyvat charakteru trzni hodnoty. Pfesnéji
mnoZina trzni hodnoty se do urcité miry mize prekryvat s mnozinou férové hodnoty.

2.3.2 Definice pojmu trzni hodnota

Pojem trzni hodnota je definovan dle Standardu 1 1VS 2005, kde:

»1rzni hodnota je odhadnutd Cdstka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi
ochotnym kupujicim a ochotnym proddvajicim pfi transakci mezi samostatnymi a nezdvislymi
partnery po ndleZitém marketingu, ve kterém by obé strany jednaly informované, rozumné a bez
ndtlaku.”

Pojmy definice trzni hodnoty dle IVS®:

e ...0odhadnutd cdstka...” — odpovida cené vyjadiené v penézich, ktera by byla zaplacena za
aktivum v transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery,

e ..by mél byt majetek sménén...” — odrazi skutec¢nost, ze hodnota majetku je odhadnuta
Castka, nikoli predem urcend ¢astka nebo skutecna prodejni cena,

e ..kdatuocenéni...”— poZaduje, aby stanovena trzni hodnota byla ¢asové omezena,

e ..mezi ochotnym kupujicim...” — kupujici neni pfili§ dychtivy ani nuceny kupovat za kazdou
cenu,

e ...ochotnym proddvajicim...” — prodavajici neni pftilis dychtivy ani nuceny prodavat za
kazdou cenu,

e ..pritransakci samostatnych a nezavislych partnert...” — urCuje transakci mezi osobami,
které nemaji mezi sebou blizké ¢i zvlastni vztahy (napt. dcetind spolecnost, vlastnik-
najemce),

e ..po ndlezitém marketingu...” — majetek by mél byt na trhu vystaven nejvhodnéjsim
zpUsobem, aby za néj byla ziskana nejlepsi cena pfichazejici v Gvahu,

5 MARIK, Milo$ a kol. Metody ocefiovdni podniku: Proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. 3. vyd. Praha: Ekopress,
s.r.o., 2011. ISBN 978-80-86929-67-5. s. 22—-24.
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e ..ve které by obé strany jednaly informované, rozumné...” — kupujici i prodavajici byli
k datu ocenéni dostatecné informovani o podstaté a vlastnostech majetku, jeho vyuziti
a stavu trhu k datu ocenéni,

e ... bezndtlaku”— zadna ze stran nebyla nucena ani tlaéena do realizace.

2.3.3 Rozbor ucelu ocenéni vzhledem k volbé kategorie hodnoty a volby
postupu znalce

S ohledem na uUcel tohoto ocenéni, kterym je doloZeni pfimérenosti protiplnéni podle § 328 zdkona
€.90/2012 Sh., o obchodnich spolec¢nostech a druzstvech (zdkon o obchodnich korporacich)
hodnoty ucastnickych cennych papirQ, tj. akcii spoleénosti Lesni spoleénost Opocno, a.s., je
hledanou hodnotou Spravedliva hodnota (Fair value). Ta bude stanovena v konkrétnim pripadé
tak, Ze bude nejprve odhadnuta hodnota spolecnosti (jako celku) na Urovni kategorie trini hodnoty.
Nasledné bude pro ucely nalezeni spravedlivé hodnoty jedné akcie tato ¢astka vydélena poctem
akcii emitovanych Spoleénosti. Jednda se tak o alikvotni hodnotu podkladového aktiva, kterym je
spolecnost, pfipadajici na jeden kus akcie.
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3 I50pis predmeétu znaleckého posudku

Pfedmétem ocenéni jsou akcie nize specifikované spolecnosti Lesni spole€nost Opocno, a.s. Data
o Spolecnosti jsou platna k datu ocenéni, tj. k 23. 9. 2023.

3.1 Identifikace LSO k datu ocenéni

Nazev: Lesni spolecnost Opocno, a.s.

Datum vzniku: 22. zafi 1992

Identifikacni Cislo: 474 52 668

Sidlo: Nadrazni 2495/20, Vychodni Predmésti, 301 00 Plzen
Pravni forma: akciova spole¢nost

Zakladni kapital: 21 195 000,- K¢

Pfedmét podnikani:
— Cinnost Ucetnich poradcl, vedeni Ucetnictvi, vedeni dariové evidence
— vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona, s vyjimkou
oboru ¢innosti "vyroba, obchod a sluzby jinde nezarazené"
— silniéni motorova doprava
o nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvétsi povolené
hmotnosti nepresahuijici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k prepravé zvirat nebo véci

Tabulka 1 Charakteristika ¢innosti spolecnosti LSO dle CZ-NACE
02200 | Tézba dieva

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

16 Zpracovani dfeva, vyroba dfevénych, korkovych, prouténych a slaménych vyrobkd, kromé nabytku
46 Velkoobchod, kromé motorovych vozidel

47 Maloobchod, kromé motorovych vozidel

55 Ubytovani

016 Podpdrné Cinnosti pro zemédélstvi a posklizriové ¢innosti

02400 | Podplrné Cinnosti pro lesnictvi

49410 | Silni¢ni nakladni doprava

69200 | Ucletnické a auditorské Einnosti; dafiové poradenstvi
Zdroj: ARES MF CR

Tabulka 2 Statistické udaje o spole¢nosti LSO
institucionalni sektor: podle ESA2010 | 11002 - Narodni soukromé nefinancni podniky

velikostni kat. dle poc¢tu zam. Neuvedeno
Zdroj: ARES MF CR

3.1.1 Statutarni organ —spravni rada

Ing. Zdenék Pokorny, dat. nar. 27. listopadu 1966
Bélohorska 1166/18, Severni Pfedmésti, 301 00 Plzer
den vzniku funkce: 13. zafi 2023
den vzniku ¢lenstvi: 13. zafi 2023

Clen spravni rady zastupuje spole¢nost samostatné.

3.1.2 Akcie a zakladni kapital

Zakladni kapital spole¢nosti cini 21 195 000,- K¢ a je 100% splacen. Zakladni kapital je tvoren
21 195 ks kmenovych akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢. Akcie
spole¢nosti vedené na jméno jsou omezené prevoditelné, a to pouze se souhlasem spravni rady
spolec¢nosti.
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3.1.3 Nehmotna prava spole¢nosti

Podle narodni databaze Ufadu priimyslového vlastnictvi CR je evidovén jediny zapis ve prospéch
spolecnosti LSO (prohledané databaze: vynalezy/patenty a uZitné vzory, prlimyslové vzory,
ochranné znamky, oznaceni plvodu a zemépisnd oznaceni). Jedna se o jiz zaniklou ochrannou
znamku. V ucetnictvi spole¢nosti LSO neni k datu ocenéni evidovan zadny dlouhodoby nehmotny
majetek.

3.1.3.1 Ochranné znamky

Lesni spolecnost Opocno, a.s.

o C(islo pfihlagky: 122519 “A 4

e Datum pfihladeni: 27.05.1997 CZ b lESN| s

e Datum zépisu: 29.10.1998 CZ é SPOLE[NOS]
e Platnost do: 27.05.2017 >4

e Stav: Zanikly dokument ﬁ OPOCNO 0.5,
e Druh: Kombinovana

3.1.4 Historie a Cinnost spole¢nosti

Spole¢nost LSO se v minulosti zabyvala lesni ¢innosti zejména tézbou dfevni hmoty. Vzhledem
nevénovala. Ekonomickd ¢innost v poslednich letech souvisela pouze s prondjmem nemovitého
majetku, tj. manipulacniho skladu v Opocnu. Tento nemovity majetek byl v roce 2021 prodan.
Z obdrzenych penéznich prostfedkl byly nasledné uhrazeny veskeré zavazky, zejména dluhy vici
materské spolecnosti (Lesni spole¢nost Krdlovsky Hvozd, a.s.). Zbytek vytézku z prodeje
dlouhodobého majetku je na Uc¢tu spolecnosti LSO, coz je patrné z finanéni analyzy spole¢nosti.
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4 Strategicka analyza

Strategickd analyza je zakladnim ndastrojem pro zjisténi celkového vynosového potencidlu
spole¢nosti. U¢elem je vymezeni relevantniho trhu, odhadu jeho vyvoje a zjisténi triniho podilu
spolecnosti. Findlnim cilem strategické analyzy pak bude kvalifikovany odhad trzeb oceriované
spolecnosti.

V radmci této analyzy je Cerpano zinformaci ziskanych konzultacemi s predstaviteli spole¢nosti
a z dalsich relevantnich zdroju.

4.1 Analyza vnéjSiho potencialu

Ukolem analyzy vnéjsiho potenciélu je identifikovat a podrobné analyzovat $ance, které spole¢nosti
nabizi trzni prostredi. Zaroven je nutno brat v potaz také rizika podnikatelského prostredi, kterym
podnik bude muset pti napliovani svych cil Celit.

4.1.1 Makroekonomicka analyza

Tato ¢ast vychazi z Makroekonomické predikce Ministerstva financi Ceské republiky (srpen 2023)°.
Je zde shrnut vyvoj narodniho hospodafstvi, tedy prostredi, ve kterém se spolecnost LSO nachazi.
Dale je predikovan budouci vyvoj hospodarstvi.

Tabulka 3 Vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazatelti

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Aketudini predikce

Momindlni hruby domaci produlkt mid ki be ! 5411 5791 5709 6109 6786 7384 7751
riist v % b.c. 5.9 7.0 -1,4 7.0 111 3.8 5,0

Redlny hruby domadci produkt rist v % 5.c. 3,2 3,0 5,5 3,6 24 -0,2 2,3
Spotfeba domacnosti rist v % 5. 3.5 2.7 7,2 4.1 0.7 -3,4 3,9
Spotfeba vliadnich instituci rost v %, s.c. 39 2,5 4,2 1.4 0.6 2,4 1,8
Tworba hrubého fixniho kapitalu rost v %, s.c. 10,0 5,9 6,0 0.8 3.0 0,8 0,7
Piispévek Eistych vyvozd k ristu HDP pb, e 1,2 0,0 0,4 3.6 0,9 2,4 1,3
Prispévek zmény zdsob kristu HDP pb, s 0.5 -0,3 -0,9 4.8 0.9 -1,7 -1,3
Deflitor HDP riist v 2,6 3,9 4,3 3,3 5 9,0 2,6
Mirainflace spotfebitelsiych cen priimér v % 21 2,8 3,2 3,8 15,1 10,9 2,8
Zaméstnanost (V5P5) riist v 1,4 0,2 1,3 04 08 1,0 0,7
Mira nezaméstnanosti (V5PS) priimér v % 2,2 2,0 2,6 2,8 23 2,8 2,7
Objem mezd a platd (dom. koncept) ristv i b.c. 9.6 7,8 0,1 5,9 9.3 8.4 6,1
saldo béiného Gétu % HDP 0,4 0,3 20 28 61 17 06

Saldo sektoru viadnich instituci % HOP 0.9 0,3 -5,8 5,1 -3,2 -3,6
Dluh sektoru viadnich instituci % HOP 321 30,0 37,7 42,0 44 .2 44,7
Predpoklady:

Ménowy kurz CZK/EUR 256 257 264 256 246 238 239
Dlouhodobé drokové sazby %p.a. 2,0 1,5 1,1 1,9 4,3 4,3 3,9
RopaBrent USDy/barel 71 64 42 71 101 BO 77
HDP aurozdny rist v %, s.c. 1,8 1,6 6,2 5.4 34 0,7 1,2

Zdraj: fNB, ESL:I, Eurostat, U. 5. Energy Informotion Administration. Vipoéty a predikce MF CR.

6 Makroekonomicka predikce — srpen 2023 [online]. [cit. 2023-10-25]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/rozpoctova-
politika/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2023/makroekonomicka-predikce-srpen-2023-52667.
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4.1.1.1 Shrnuti predikce

Globalni ekonomicky rlst zpomaluje. Dodavatelské fetézce jiz sice funguji bez vyznamnéjsich
problému, v fadé zemi vsak inflace i pres postupny pokles zlistava vysoka, a nadale tak citelné
snizuje kupni silu domacnosti. Hospodarskou aktivitu tlumi také predchozi zpfisnéni ménové
politiky centralnich bank.

Podle pfedb&iného odhadu Ceského statistického Ufadu se redlny hruby doméci produkt CR,
ocCistény o sezénni a kalendarni vlivy, ve 2. ¢tvrtleti 2023 mezictvrtletné zvysil 0 0,1 % a meziro¢né
klesl 0 0,6 %. V 1. ctvrtleti 2023, pro které jsou k dispozici detailni Udaje o strukture rlstu, HDP
mezirocné (bez ocisténi) klesl 0 0,2 %.

Spotfeba domdcnosti se v 1. ¢tvrtleti mezirocné propadla o 5,8 %. Negativni dopad na spotiebni
vydaje mél nejen pokles rediného disponibilniho dlchodu, zplisobeny velmi vysokou inflaci, ale i
narlst miry Uspor. Spotifeba sektoru vladnich instituci vlivem zvySeni zaméstnanosti ve verejném
sektoru a ndkupt zboZi a sluzeb vzrostla 0 2,8 %.

Pokles tvorby hrubého fixniho kapitdlu se prohloubil na 2,3 %. Investi¢ni aktivitu podpofily investice
do strojU a zafizeni, ostatni kategorie ale vykazaly pokles, z toho nejvice investice do obydli. Ze
sektorového hlediska bylo sniZeni investic domacnosti a firem tlumeno vys$simi investi¢nimi vydaji
vladnich instituci.

Zména stavu zasob a cennosti ubrala z rdstu ekonomiky 0,5 p. b. Firmy tak sice dale razantné
navysovaly skladové zasoby vyrobnich vstuput, aby predesly ztratam plynoucim z vysoké inflace a
moznych vypadkd v doddvkach komponent, v meziro¢nim srovnani se ovsem akumulace zdsob
snizila.

Saldo zahrani¢niho obchodu ekonomicky rist podpofilo v rozsahu 3,0 p. b. Zatimco vyvoz zboZi a
sluZeb vzrostl o 7,6 %, dovoz se zvysil jen o0 3,9 %. ZlepSeni v dodavatelskych fetézcich umozZnilo
firmam dokoncovat rozpracovanou produkci, kterd byla nasledné exportovdna. Dovoz pak tlumila
také slaba domaci poptdvka.

Za cely rok 2023 by HDP mohl klesnout 0 0,2 % (po ocisténi o kalendarni vlivy by mél stagnovat).
Domacnosti se i v letoSnim roce potykaji s dopady vysoké inflace, jejich readlna spotfeba by se tak
méla dale snizit. Spotfeba sektoru vladnich instituci i tvorba hrubého fixniho kapitalu budou pUsobit
prordstové, meziro¢né slabsi akumulace zdsob ale ekonomiku citelné zpomali. Vliv celkové slabé
domaci poptdvky bude z velké ¢asti vykompenzovdn saldem zahrani¢niho obchodu. V roce 2024 by
se vykon ekonomiky mohl zvysit 0 2,3 %, hlavné zdsluhou obnoveného ristu spotfeby domacnosti.
Hospodafskou aktivitu vsak budou mirné tlumit dopady konsolidaéniho bali¢ku, coZ ale zaroven
pfispéje ke snizeni inflacnich tlaka.

Vysoka inflace zpomaluje ekonomicky rist a sniZuje Zivotni Uroven obyvatel. K mimoradné silnému
rastu spotrebitelskych cen vyznamné pfispivaji nejen potraviny, elekttina ¢i zemni plyn, ale i dalsi
kategorie zboZi a sluzeb. Silné domdci poptavkové tlaky jsou jiz tlumeny zvySenymi
ménovépolitickymi sazbami. Protiinflacné plsobi rovnéz posilovani koruny. Mezirocni inflace se v
prabéhu 1. poloviny letos$niho roku rychlym tempem snizovala, ve 2. pololeti by se méla drzet na
vysokych jednocifernych hodnotéach. V zavéru roku bude v meziro¢nim srovnani plsobit bazicky
efekt isporného energetického tarifu. Primérna mira inflace by tak letos mohla dosahnout 10,9 %.
V prlibéhu celého roku 2024 by se jiz mezirocni rlst spotrebitelskych cen mohl pohybovat v
toleranénim pasmu infla¢niho cile Ceské narodni banky. V celoro¢nim vyjadieni o¢ekdvame pokles
na 2,8 %.
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Na trhu prace se nadale projevuji nerovnovahy souvisejici s nedostatkem pracovnik(. V dasledku
toho by navzdory slabé hospodarské dynamice neméla mira nezaméstnanosti v roce 2023 pfilis
vzrlst. Z pramérnych 2,3 % v roce 2022 by se letos mohla zvysit na 2,8 %, v pfistim roce by mohla
klesnout v priméru na 2,7 %. Pretrvavajici napéti na trhu prace bude tlacit na rlist mezd, ktery vsak
i letos bude zaostavat za inflaci. K obnoveni rlistu primérné readlné mzdy by tak mélo dojit az v roce
2024,

4.2 Zaveér strategické analyzy

Jak jiz bylo uvedeno v Uvodu této Casti, strategicka analyza je zakladnim ndstrojem pro zjiSténi
celkového vynosového potencialu spole¢nosti LSO. Ugelem je vymezeni relevantniho trhu, odhadu
jeho budouciho vyvoje a zjisténi trzniho podilu spole¢nosti. Finalnim vystupem strategické analyzy
pak byva kvalifikovany odhad trZeb ocefiované spolec¢nosti.

K datu ocenéni je situace spolecnosti LSO nasledujici. Spolecnost v poslednich dvou letech a k datu
ocenéni jiz Zddnou ¢innost nevykonavala. Jeji trzby byly v nulové vysi. Veskery dlouhodoby majetek
byl v letech 2020 a 2021 proddn. K datu ocenéni spole¢nost LSO eviduje pouze penézni prostfedky.
Ty jsou uloZeny na bankovnich uctech, kde jsou Uroceny. Spolecnost tak eviduje pouze vynosové
uroky.

Vynosovy potencidl samotné spolecnosti je nulovy. Pouze penéini prostredky disponuji nizkym
vynosovym potencialem, ktery je vSak ovliviovan makroekonomickou situaci a ur¢ovan bankou.
Vyssi vynosové uroky k datu ocenéni souvisi s makroekonomickou situaci, kdy vzhledem k vysoké
inflaci nabizely banky i vyssi sazby z vkladU. Dlouhodobé je vSak sazba z vklad( nizsi neZ vynosnost
statnich dluhopisl (bezrizikova sazba) viz tabulka €. 7.

Na zakladé téchto skutecnosti, kdy spolecnost LSO zpenézila veskery dlouhodoby majetek, jiz
nevykondva Zadnou Cinnost a sama nedisponuje vynosovym potencidlem, je vysledné prohldseni na
urovni strategické analyzy, Ze spolecnost LSO predstavuje podnik/zdvod z hlediska strategické
analyzy s neprokdzanym going-concern principem.
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5 Financni analyza

Finan¢ni analyza predstavuje ohodnoceni finanéniho zdravi ocefiované spolecnosti v minulosti a v
soucasnosti. Za financné zdravy subjekt je mozné povazovat takovy, ktery je v danou chuvili i
perspektivné schopen napliiovat smysl své existence. V podminkach trzni ekonomiky to znamen3,
Ze je schopen dosahovat trvale takové miry zhodnoceni vlozeného kapitalu (miry zisku), ktera je
poZadovdna investory (akcionafi) vzhledem k vysi rizika, s jakym je prislusny druh podnikani spojen.
Cim vétsi je vynosnost neboli rentabilita viozeného kapitdlu, tim Iépe pro podnik a jeho investory.
Zaroven s rentabilitou je nutnou podminkou finanéniho zdravi i likvidita, tedy schopnost véas
uhrazovat splatné zavazky.

Finan¢ni analyza spolecnosti LSO vychazi z ro¢nich Ucetnich zavérek spolecnosti za roky 2018 az
2022. Dale jsou zde uvedeny i finanéni vysledky za ¢ast roku 2023, tj. k 23.9.2023. Vzhledem
k dosahovanym finanénim vysledkdim jsme provedli zkracenou finanéni analyzu.

Trzby spole¢nosti LSO béhem sledovaného obdobi dosahovaly nulovych ¢&i zanedbatelnych hodnot
do zhruba 100 tis. K¢. Jednalo se o trzby z pronajmu nemovitého majetku (manipulac¢niho skladu
v Opocnu). Dale v ramci vykonové spotieby evidovala spolecnost naklady souvisejici s vedenim
spolecnosti, tj. za vedeni Ucletnictvi, poplatky notdfi, ndklady v souvislosti s poradanim valné
hromady atd. Do roku 2022 spolecnost evidovala odpisy z dlouhodobého majetku. Ten byl ke konci
sledovaného obdobi prodan, a proto jsou i odpisy jiz nulové. Ostatni provozni vynosy a naklady byly
ovlivnény zejména zminénym prodejem dlouhodobého majetku v roce 2021 v fadu miliond K¢.
Provozni VH byl vyjma roku 2021 vZdy zaporny. V roce 2021 byl pozitivhé ovlivnén dosazenym
ziskem z prodeje DM.

Finan¢ni vysledek hospodareni je od roku 2022 pozitivné ovlivnén vynosovymi Uroky v fadu desitek
tisich K¢. VySe hospodarského vysledku byla zpocatku zaporna. V roce 2021 spolecnost dosahla
zisku ve vysi 4 mil. K¢. Tohoto zisku spole¢nost dosahla prodejem dlouhodobého majetku. Jedna se
tak o jednorazovy zisk, protoZe spole¢nost jiz Zadny dalsi dlouhodoby majetek nevlastni. Za rok 2022
spole¢nost dosahla diky Grokiim z penéznich prostfedkd mirného zisku ve vysi 25 tis. K.

Tabulka 4 Zkraceny VZZ spolecnosti LSO (v tis. K¢)

2018 2019 2020 2021 2022 1X.2023
Trzby 0 104 103 52 0 0
Vykonovd spotieba 47 42 14 16 29 104
Osobni naklady 0 0 0 0 0 0
Odpisy 175 175 175 109 4 0
Ostatni provozni vynosy 293 61 62 8458 205 0
Ostatni provozni naklady 88 96 273 3216 212 0
Provozni vysledek hospodareni -17 -148 -297 5169 -40 -104
Vynosové uroky 0 0 0 0 73 156
Ostatni finan¢ni vynosy 2 2 1 1 1 0
Ostatni finanéni naklady 2 2 2 1 1 1
Financni vysledek hospodareni 0 0 -1 0 73 155
Vysledek hospodareni pred zdanénim -17 -148 -298 5169 33 51
Daii z pfijmQ 0 0 0 1140 8 10
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi -17 -148 -298 4029 25 42
Cisty obrat za ucetni obdobi 295 167 166 8511 279 156

Zdroj: ucetni data spolecnosti LSO; viastni zpracovani

Vramci aktiv spolecnost LSO evidovala zpocatku sledovaného obdobi zejména dlouhodoby
majetek. V ¢ervnu roku 2021 spole¢nost prodala nevyuZivany dlouhodoby majetek. Ke konci roku
2021 pak vlastnila vramci dlouhodobého majetku pouze trafostanici v zlstatkové hodnoté
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215 tis. K&. Ta byla prodana vroce 2022. Uéetni hodnota dlouhodobého majetku béhem
sledovaného obdobi tedy klesla az na 0,- K¢.

Diky prijmim z prodeje dlouhodobého majetku pak vzrostla hodnota obézného majetku konkrétné
penéinich prostfedkd. Vyse penéinich prostiedk( vzrostla z0,5 na 6 mil. K& Spolecnost dale
vymohla zbylé kratkodobé pohledavky ¢i k vytvofila opravné polozky k tém nedobytnym. K datu
ocenéni byla aktiva spolecnosti LSO tvofena prevazné penéznimi prostredky.

Béhem roku 2021 spolec¢nost LSO uhradila témér veskeré cizi zdroje, tzn. zavazky vici materské
spolec¢nosti (Lesni spolecnost Kralovsky Hvozd, a.s.). V poslednich dvou letech tak byla pasiva
spolecnosti tvofena z 99 % vlastnim kapitalem.

Tabulka 5 Zkrdcend rozvaha spolec¢nosti LSO (v tis. KC)

2018 2019 2020 2021 2022 1X.2023
AKTIVA 4210 4034 3536 7 258 6154 6214
Stala aktiva 3503 3328 3153 215 0 0
ObézZna aktiva 707 706 383 7043 6154 6214
Kratkodobé pohledavky 200 192 9 0 1 10
Penézni prostredky 507 514 374 7043 6153 6204
Casové rozlieni aktiv 0 0 0 0 0 0
PASIVA 4210 4034 3536 7 258 6154 6214
Vlastni kapital 2534 2387 2088 7258 6143 6183
Zakladni kapital 21195 21195 21195 21195 21195 21195
Kapitalové fondy -85 -85 -85 -85 -85 -85
Fondy ze zisku 4239 4239 4239 4239 4239 4239
VH z minulych let -22798 -22814 -22 963 -22120 -19231 -19 206
VH bézného ucetniho obdobi -17 -148 -298 4029 25 42
Cizi zdroje 1647 1647 1448 0 11 31
Rezervy 0 0 0 0 0 10
Dlouhodobé zavazky 7 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 1640 1647 1448 0 11 21
Casové rozliseni pasiv 29 0 0 0 0 0

Zdroj: ucetni data spolecnosti LSO; vlastni zpracovdni

5.1 Zavér finan¢ni analyzy

Z financni analyzy je zfejmé, Ze spolecnost LSO k datu ocenéni jiz Zadnou ¢innost nevykonava.
Veskery dlouhodoby majetek byl prodan, zavazky byly uhrazeny a zbylé penéini prostfedky
z prodeje DM jsou uloZeny na bankovnich uctech. V ramci vykazu zisku a ztraty pak eviduje
spolec¢nost naklady souvisejici s vedenim spole¢nosti a vynosy z urokd. Vynosy jsou k datu ocenéni
vyssi neZz naklady. To bylo zpUsobeno makroekonomickou situaci, kdy vzhledem k vysoké inflaci
nabizely banky i vy$si sazby z vkladu.

Vzhledem k vysokému objemu likvidnich penéznich prostfedkd, limitné nulovému vysledku
hospodareni a témér nulovému zadluZeni neni spolecnost LSO na durovni finanéni analyzy
v ndsledujicich letech bezprostredné ohroZena.

Lze viak predpokladat, 7e po nasledné stabilizaci miry inflace okolo infla¢niho pasma CNB klesne i
sazba vkladd. Vynosové uUroky z penéZinich prostfedkd nepokryji naklady spolecnosti LSO. Tato
ztrata by pak postupné sniZovala objem penézZnich prostfedk( na bankovnich Gétech. Vzhledem
k jejich vysi k datu ocenéni by vsak tento proces mohl probihat nékolik let. Z tohoto divodu
spolecnost LSO predstavuje podnik/zdvod s neprokdzanym going-concern principem.
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6 Financni plan
Financni plan odrazi budouci hospodareni oceriované spolecnosti LSO, které Zpracovatel s ohledem
na zavéry strategické a finan¢ni analyzy ocekava, a to ve formé planovanych ucetnich vykazl
doplnénych o vysvétlujici komentar ke vSem vyznamnym polozkam.
Finanéni plan spolecnosti LSO byl sestaven na zdkladé poskytnutych informaci a predanych

podkladd do konce Gcetniho obdobi v roce 2027, tj. do 31. 12. 2027. Plan byl sestaven v béznych
cendch. V dalsim textu jsou pak popsany nejvyznamnéjsi polozky finan¢niho planu.

6.1 Komentar k finanénimu planu

Spole¢nost béhem poslednich dvou obdobi negenerovala zadné trzby. Veskery dlouhodoby
majetek byl proddn. Spolecnost k datu ocenéni nedisponuje majetkem, ktery by mohla napfriklad
pronajimat Ci jej vyuzit k vyrobé. Spole¢nost nezaméstndva ani zZddné zaméstnance. Na zakladé
tohoto stavu neni schopna béhem finan¢niho planu generovat néjaké trzby. Z tohoto divodu
predikujeme trzby v nulové vysi.

V ramci provoznich nakladl predikujme pouze vykonovou spotfebu konkrétné naklady na sluzby.
Jednd se o zdkladni provozni ndklady spojené s vedenim ucetni evidence, realizaci valnych hromad
atd. Za ¢ast roku 2023 jsou tyto naklady oproti minulym rokdm vyssi. Tyto zvysené naklady souvisi
s realizovanou preménou akcii. Do budoucna nelze takto vysokou vysi predikovat, a proto je za cely
rok 2023 predikujeme ve vysi 130 tis. K& V roce 2024 pak na urovni roku 2022, tj. 29 tis. K¢,
navysenych o predikovanou miru inflace. Dale pak o¢ekavame rist téchto nakladd na Urovni inflace
dle inflaéniho cile CNB. Dal$i provozni naklady ji? neuvaZujeme, protoie Spole¢nost jiz vedkery
dlouhodoby majetek prodala. Jiz tedy neeviduje odpisy a nemUlzZe evidovat ani trzby z prodeje
dlouhodobého majetku. Ostatni naklady pak byly v zanedbatelné vysi.

V rdmci finanéniho VH tvofi vyznamnou poloZzku vynosové uroky. Jedna se o jediné vynosy, které
spolecnost LSO v poslednich letech realizovala. Jde o vynosy z penéznich prostfedk(l na bankovnich
Uctech. Jejich vysi predikujeme pomoci odhadované vynosnosti z priimérného stavu penéznich
prostiedk(l v daném roce. Za cely rok 2023 ji odhadujeme ve shodné urovni jako za ¢ast roku 2023,
tj. 3,8 %. V nasledujicich letech ptedpokladame postupny pokles na dlouhodoby primér sazby
z vklad(, tj. 0,74 % (viz tabulka €. 7)

Ostatni finan¢ni naklady a vynosy jiz neplanujeme, protoze byly v minulosti v zanedbatelné vysi.

Sazbu dané z pfijm{ predpokladame pro rok 2023 na drovni 19,0 %. V dalSich letech jiZ uvazujeme
s ohledem na navrhovany konsolidacni bali¢ek sazbu 21 %. Za zakladé téchto predikci je sestaven
planovany vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti LSO (viz. tabulka €. 6).

V rdmci rozvahy predikujeme vysi dlouhodobého majetku naddle v nulové hodnoté. To znamen3,
Ze i investice jsou nulové. U kratkodobych pohledavek predpokladame, Ze ke konci roku budou vzdy
veskeré pohledavky uhrazeny, obdobné jako tomu bylo v minulosti, kdy byla jejich vyse limitné
nulova. Stav pénénich prostfedkd pak vychazi z vykazu cash flow (CF). V rdmci pasiv jsou zakladni
kapital, kapitalové fondy a fondy ze zisku predikovany v konstantni vysi.

Dale predikujme, Ze vytvorena rezerva na dan z pfijmu bude rozpusténa, dan bude zohlednéna ve
vykazu zisku a ztraty a bude uhrazena, tzn. nevznikne tak zdvazek vici statu. Kratkodobé zavazky
pak predikujeme obdobné jako pohledavky v nulové vysi. Pfedpokladame tak, Ze spole¢nost LSO
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vzdy ke konci roku veskeré zavazky uhradi. Tato predikce odpovida stavu kratkodobych zavazki
v letech 2021 a 2022.

Tabulka 6 Financni pldn spolecnosti LSO (v tis. KC)

Rozvaha 2020 2021 2022 | IX.2023 2023 2024 2025 2026 2027
AKTIVA 3536 7258 6154 6214 6228 6303 6315 6326 6338
Stala aktiva 3153 215 0 0 0 0 0 0 0
ObézZna aktiva 383 7043 6154 6214 6228 6303 6315 6326 6338
Kratkodobé pohledavky 9 0 1 10 0 0 0 0 0
PenéZniprostfedky 374 7043 6153 6204 6228 6303 6315 6326 6338
PASIVA 3536 7258 6 154 6215 6228 6303 6315 6326 6338
Vlastni kapital 2088 7258 6143 6185 6228 6303 6315 6326 6338
Zakladni kapital 21195 21195 21195 21195/ 21195| 21195 21195 21195 21195
Kapitdlové fondy -85 -85 -85 -85 -85 -85 -85 -85 -85
Fondy ze zisku 4239 4239 4239 4239 4239 4239 4239 4239 4239
VH z minulych let -22963( -22120( -19231| -19206| -19206| -19121| -19046 -19034| -19023
VH béZného ucetniho obdobi -298 4029 25 42 85 75 12 12 11
Cizi zdroje 1448 0 11 31 0 0 0 0 0
Rezervy 0 0 0 10 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 1448 0 11 21 0 0 0 0 0

Vykaz zisku a ztraty 1X.2023

Trzby 103 52 0 0 0 0 0 0 0
Vykonova spotfeba 14 16 29 104 130 31 31 32 33
odhadovany mezirocni rist v % 2,80% 2,00% 2,00% 2,00%
Odpisy 175 109 4 0 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 62 8458 205 0 0 0 0 0 0
Ostatni provozni ndklady 273 3216 212 0 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni -297 5169 -40 -104 -130 -31 -31 -32 -33
Vynosové uroky 0 0 73 156 235 125 47 47 47
vynosnost z priim. stavu penéZ.prosiedki 1,11% 3,80% 3,80% 2,00% 0,74% 0,74% 0,74%
Ostatni financni vynosy 1 1 1 0 0 0 0 0 0
Ostatni financni naklady 2 1 1 1 0 0 0 0 0
Finan¢ni vysledek hospodareni -1 1] 73 155 235 125 47 47 47
Vysledek hospodareni pred zdanénim -298 5169 33 51 105 94 15 15 14
Dati z pFijmu 0 1140 8 10 20 20 3 3 3
sazba DzPPO 0,00%| 22,05%| 24,24%| 1887%| 19,00%| 21,00%| 21,00%| 21,00%| 21,00%
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi -298 4029 25 42 85 75 12 12 11
Cisty obrat za Gi¢etni obdobi 166 8511 279 156 235 125 47 47 47

Vykaz cash flow 2020 2021 2022 | IX.2023 2023 2024 2025 2026 2027
Pocétecni hotovost 514 374 7043 6153 6153 6228 6303 6315 6326
VH za téetni obdobi (+/-) -298 4029 25 42 85 75 12 12 11
odpisy 175 109 4 0 0 0 0 0 0
zména prac. kapitalu -16| -1439 10 1 -10 0 0 0 0
ostatni 0 0 0 -10 0 0 0 0 0
Provozni CF -139 2699 39 33 75 75 12 12 11
Investi¢ni CF 0 2829 211 0 0 0 0 0 0
Financni CF -1 1141 -1140 0 0 0 0 0 0
Cista CF v obdobi -140 6 669 -890 33 75 75 12 12 11
koneény zUstatek 374 7043 6153 6186 6228 6303 6315 6326 6338

2020 2021 2022 | IX.2023 2023 2024 2025 2026 2027
Rentabilita celkového kapitdlu (ROA) -8,4%| 71,2% 0,5% - 1,7% 1,5% 0,2% 0,2% 0,2%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) -14,3%| 55,5% 0,4% - 1,4% 1,2% 0,2% 0,2% 0,2%

Zdroj: vlastni zpracovani
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6.2 Zavér financniho planu

Na zékladé takto sestaveného financ¢niho planu je vynosnost neboli rentabilita spole¢nosti LSO
velmi nizkd. Rentabilita vlastniho kapitdlu a rentabilita aktiv se ke konci finan¢niho planu pohybuji
okolo 0,2 %. Tato rentabilita je pak nizZsi nez Urokova sazba z vloZzenych penézZnich prostredkd,
protozZe vedle vynosovych uroku spolecnost eviduje naklady souvisejici s vedenim spolec¢nosti.

evvs

vynosnosti dlouhodobych statnich dluhopist, které se vyznacuji nizkym rizikem a odrazeji
dlouhodobé inflaéni ocekavani. Bezrizikovd Urokovd mira byla odvozena od vynosnosti
dlouhodobych statnich dluhopisti CR’. Spole¢nost pouhym uloZzenim penéznich prostfedk( v bance
neni schopna dosdhnout takového zhodnoceni vloZzeného kapitalu, které poZaduji vlastnici a
véfitelé. Toto je i zfejmé z tabulky ¢. 7, kde je obecné Urokova sazba z vkladl nizsi neZ vynosnost
statnich dluhopist. Z tohoto divodu neni moiné k ocenéni spolecnosti LSO pouiit vynosovou
metodu ocenéni.

Tabulka 7 Vyvoj vybranych finanénich ukazateli v CR (v %)
Vynosy statnich dluhopist: Mésiéni, Vynos Statistika urokovych sazeb - stavy obchodt -

kose statnich dluhopisti s priimérnou vklady v CZK: Mési¢ni, Urokova sazba,
zbytkovou splatnosti 2 roky, mésicni Nefinancni podniky, Typy celkem, CZK,
pramér Celkem
Xl1l1.22 5,19 2,20
Xll.21 3,07 0,41
Xl11.20 0,16 0,05
XI11.19 1,36 0,37
XI11.18 1,52 0,18
XI.17 0,19 -0,01
XIl.16 -0,81 0,06
XI11.15 -0,38 0,14
Xll.14 0,13 0,22
Xl11.13 0,19 0,33
XIl.12 0,26 0,46
Xll.11 1,78 0,51
XI11.10 1,59 0,47
XI11.09 1,95 0,57
XI11.08 3,58 1,21
XI11.07 4,13 1,67
XI11.06 3,07 1,18
XI11.05 2,68 0,91
XI11.04 2,94 1,21
XI11.03 0,85
XI11.02 1,25
Xl11.01 1,96

Zdroj: CNB ARAD

7 Ceska narodni banka: Casové fady ARAD [online]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/arad/#/cs/home.
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7 Metodologie

7.1 Metody ocenéni zavodu jako celku?®

V teorii i praxi ocefiovani zdvodd (dale také ,podnik”)® se vyuZivd velké mnoZstvi metod pro
stanoveni hodnoty spolecnosti, které lze sdruZit do tfi zakladnich skupin: metody majetkové,
metody vynosové a metody zaloZené na trznim porovnani. V nasledujicim textu se budeme stru¢né
zabyvat popisem zakladnich charakteristik jednotlivych metod.

Hodnotu podniku lze stanovit na zdkladé nékolika obecné pouzivanych metod. Volba metody je
zavisla na Ucelu ocenéni (k jakému Ucelu je hodnota zjiStovana) a dale je také nezbytné pfihlédnout
k charakteristikam ocefiované Spolecnosti (napf. v jaké fazi rozvoje se firma nachazi, jaké je jeji
postaveni na trhu a jaké jsou vyhledy na budouci prosperitu).

7.1.1 Metody majetkové

Pfi tomto pfristupu k ocenovani podniku je uréitym zplsobem ocenéna kazda majetkova slozka.
Souctem téchto cen pak ziskdme souhrnné ocenéni aktiv podniku. Odpocteme-li vSechny dluhy
a zavazky, dostaneme hodnotu vlastniho kapitalu. RozliSujeme tyto majetkové metody:

e metoda Ucetni hodnoty
e metoda substancni hodnoty (vécna hodnota)
e metoda likvidaéni hodnoty

7.1.1.1 Metoda ucetni hodnoty

Ucetni hodnota podniku vyplyva z Getni evidence, kterd minimdalné obsahuje nasledujici
informace:

e hodnota podniku celkem = aktiva (pasiva)
e hodnotu vlastniho kapitalu = aktiva (pasiva) — cizi zdroje

Existuje celd rfada vyhrad proti pouZiti této metody. Tyto vyhrady se odviji pfedevsim od rozdilnych
G¢etnich technik. U¢etni hodnota je véak hodnocenim podniku, které je tieba vzit v Gvahu.

7.1.1.2 Metoda substancni hodnoty

Substanéni hodnota podniku je zakladnim ocenénim zaloZenym na analyze jednotlivych sloZek
majetku a rozumime ji souhrn relativné samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych slozek
podniku. Tyto slozky pfitom ocenujeme k datu ocenéni a za predpokladu, Ze podnik bude
pokracovat ve své Cinnosti (tzn. pfi splnéni principu going concern). Ve vétsiné pfipadul se tedy
snazime zjistit reprodukéni hodnoty jednotlivych aktiv snizené o patficné opotfebeni. Pokud
ocenujeme pouze aktiva, pouzivame oznaceni brutto substancni hodnota. Odpocteme-li od hrubé
substanc¢ni hodnoty redlné ocenéni vsech zavazkd, ziskdme substanc¢ni hodnotu netto.

Substancéni metoda nechava stranou ocenéni nekvantifikovatelnych nehmotnych slozek — goodwill,
pracovni sila, organizacni struktura, vybudovana sit odbérateld a dodavatell. Vyslednou hodnotu
tedy oznacujeme jako neuplnou substanéni hodnotu. Tato skutecnost je slabym ¢lankem metody.

8 MARIK, Milo$. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd. Praha:
Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5.
9Vzhledem k dosud zazité terminologii bude déle pouzivan i plvodni pojem podnik namisto zavod.
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7.1.1.3 | Metoda sumace

Dle Mezinarodnich ocefiovacich standardd (IVS 105)% Ize k ocenéni investi¢ni spole¢nosti, ktera
obdobné jako holdingova spolecnost spravuje aktiva v jejim majetku, pouzit nakladovou metodu
konkrétné metodu sumace. Pouziti metody sumace je dle IVS 105 odst. 70.8. nésledujici: ,,Metoda
sumace, oznacovana také jako metoda podkladovych aktiv se obvykle pouzije pro investi¢ni
spolecnosti nebo jiné druhy aktiv nebo subjektd, jejichZz hodnota se primarné odvozuje od hodnoty
drzeného majetku.”

V odst. 70.9. IVS 105 je uveden obecny postup pro vypocet hodnoty aktivy
»Hlavnimi kroky metody sumace jsou:

1) ocenéni kazdého dil¢iho aktiva, které je soucasti oceriovaného aktiva, pomoci vhodnych
ocenovacich pfistupl a metod, a
2) secteni hodnoty dilCich aktiv pro zjisténi hodnoty oceriovaného aktiva.”

7.1.1.4 Metoda likvidacni hodnoty

Podstata metody likvida¢ni hodnoty spociva ve zjisténi hodnoty majetku k uréitému casovému
okamziku, kdy se predpoklada, ze podnik ukon¢i svoji ¢innost a jednotliva aktiva budou rozprodana
a splaceny veskeré zdvazky podniku véetné odmény likvidatora.

Konecény narok vlastnik( v pfipadé likvidace podniku = hodnota podniku — hodnota zavazki

Na rozdil od metody substanéni hodnoty klicovou roli hraje faktor ¢asu, likvidator musi v urcitém
Case rozprodat jednotlivé majetkové casti. Protoze se predpoklada prodej po ¢astech, mohou
nékteré specializované soucasti ztracet na své hodnoté a jen obtizné se bude hledat kupec.

7.1.2 Metody vynosové

Metody vynosové predstavuji skupinu metod, kde zdkladem pro stanoveni trini hodnoty podniku
je stanoveni redlného vynosu pro vlastnika. Ocenéni zahrnuje stanoveni vyse tohoto realného
vynosu, zohlednéni faktor( ovliviiujicich pfedpokladany vyvoj v budoucnosti a stanoveni souc¢asné
hodnoty téchto vynos( za predpokladu nepretrzité ekonomické existence podniku (tj. pfi splnéni
principu going-concern). Mezi vynosové metody patti tyto metody:

¢ metody diskontovanych penéznich tokl (discounted cash flow — DCF)

e metoda kapitalizovanych Cistych vynosu

e metoda ekonomické pfidané hodnoty (economic value added — EVA)
Pfi hledani trini hodnoty si musime klast otazku, jaké vynosy u oceriovaného podniku ocekava
prislusny trh. Pfi subjektivnim ocerovani zjistujeme, jaké vynosy ocekava konkrétni subjekt.

7.1.2.1 Metody diskontovanych penéZnich tokt (DCF- Discounted cash flow)

Metoda je alespon z pohledu teorie povaZovana za zakladni metodu ocenovani. Lze dokonce
vyslovit nazor, Ze vétsina ostatnich vynosovych ocefiovacich metod jsou predevsim derivaty metody
DCF. V praxi se nejcastéji uplatriuji dvé varianty vypoctu penéznich tok:

e metoda ,entity” (entity = jednotka, zde oznacuje podnik jako celek)

e metoda ,equity” (equity = vlastni kapital)
PFi pouziti metody DCF entity probiha vypocet ve dvou krocich. Nejprve vyjdeme z penéznich tokd,
které byly k dispozici jak pro vlastniky, tak pro véfitele, a jejich diskontovanim ziskdme hodnotu

10 Mezindrodni ocefiovaci standardy 2017. Jesenice: Ekopress, 2018. ISBN 978-80-87865-44-6.

Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s. -26-



’J Drozsa

podnik]] jako celku. Od ni pak v druhém kroku odecteme hodnotu ciziho kapitalu ke dni ocenéni,
a ziskdme tak hodnotu vlastniho kapitalu.

S pouzitim metody DCF equity vyjdeme z penézZnich tok(, které jsou k dispozici pouze vlastnikim
podniku. Jejich diskontovanim ziskame pfimo hodnotu vlastniho kapitalu.

7.1.2.2 Metoda kapitalizovanych Cistych vynosi

Metoda kapitalizovanych Cistych vynosl predstavuje nejjednodussi vynosovou metodu zaloZenou
na vykonnosti podniku, tj. na historické Urovni zisku. Zakladni myslenkou je, Ze hodnotu podniku
Ize odvodit pravé od hodnoty tzv. trvale udrzitelné Urovné zisku podniku.

Casova fada minulych hospodatskych vysledkil se upravuje na srovnatelnou redlnou Urover a je
zakladem pro vypocet tzv. odnimatelného Cistého vynosu. Odnimatelny Cisty vynos je tfeba chapat
jako velikost prostredkd, které je mozno rozdélit viastnikim. Tyto prostfedky mohou byt rozdéleny,
aniz by byla dotéena podstata podniku.

7.1.2.3 Metoda ekonomické pridané hodnoty (economic value added — EVA)
Metoda EVA na rozdil od modeld DCF nepracuje s cash flow, nybrz s ukazatelem ekonomické
pfidané hodnoty (tzv. ,EVA“). Myslenkovy zaklad metody EVA stavi na o¢ekdvaném vynosu, ktery
musi pokryt nejen naklady na cizi kapital, ale i naklady na kapital vlastni, a proto zahrnuje
tzv. oportunitni naklady (tj. naklady uslé pfrileZitosti), které odecitd od operacniho vysledku
hospodareni.
Za jistych okolnosti ma metoda EVA schopnost vyjadiovat stejné vysledky jako metoda DCF. Metoda
DCF vSak musi splnit tyto podminky:

e pouzit v metodé stejné primérné vazené naklady kapitalu,

e vypocet volnych penéinich tok( musi vychazet z ¢istého provozniho zisku po zdanéni

(NOPAT),
e investovany provozné nutny kapital musi byt stejny jako u metody EVA.

7.1.3 Metody zaloZzené na analyze trhu (porovnavaci)

Metody ocenéni podniku zaloZené na analyze trhu vychazeji z informaci o konkrétnich cenach di
trznich hodnotach obdobnych podnikl. Pro spravné stanoveni je nezbytné, aby mezi jednotlivymi
porovnavanymi podniky existovali malé ¢i nepatrné rozdily at jiz z hlediska odvétvi, produktd,
pravni formy, velikosti apod. Metody zaloZené na analyze trhu jsou uplatfiovany v téchto rovinach:

e srovnani s podobnymi podniky, u nichZ je hodnota zndma
e odvozeni hodnoty podniku ze srovnatelnych transakci
e odvozeni hodnoty podniku z Udaji o podnicich uvaddénych na burzu

Vyuziti prednosti metod zaloZenych na analyze trhu je vazano na rozvinuty kapitalovy trh, ¢asté
a prtihledné transakce s podniky a dostatek spolehlivych dat.

7.1.4 Metody kombinované

e metoda stfedni hodnoty

e metoda vazené stfedni hodnoty

e metoda nadzisku a superzisku
Pro stanoveni hodnoty Ize vyuZit nejen substancni a vynosové metody ale i dalsi, které jsou od nich
odvozeny nebo jsou jejich kombinaci. Tyto metody pracuji s vysledky dfive uvedenych metod a jsou
uzivany k syntéze vysledk( ocenéni.
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C. POSUDKOVA CAST

8 Analyza hodnoty

Hledana kategorie hodnoty v ramci tohoto Posudku odpovida spravedlivé hodnoté, ktera je
definovana v kapitole €. 2.3.1 Rozbor a definice pojmu spravedlivd hodnota. ZdGvodnéni hledané
trzni hodnoty je provedeno v kapitole €. 2.3.3 Rozbor ucelu ocenéni vzhledem k volbé kategorie
hodnoty.

9 Volba ocenovaci metody

Na zakladé strategické a finan¢ni analyzy se ndm nepodafilo potvrdit pfedpoklad going-concern
principu. Vynosnost v sestaveném finan¢nim planu ocenované spolecnosti je nizsi nez ta, kterou
obecné pozaduji vlastnici a véfitelé. Z tohoto bylo pro stanoveni hodnoty spolec¢nosti LSO vybrano
majetkové ocenéni.

Z majetkovych metod jsme zvolili metodu sumace a likvida¢ni metodu. Z analyzy majetku a ¢innosti
spolecnosti LSO by bylo mozné ji oznacit za spole¢nost investi¢niho typu, jejimz predmétem ¢innosti
je vlastnéni a sprava penéznich prostfedk(. Spoleénost LSO tak zajistuje obsluznou ¢&innost
spodivajici ve vedeni spoleCnosti a spravé penéinich prostfedkl. Hodnota spolecnosti LSO je
vdaném piipadé odvozena od hodnoty drieného majetku. Dle Mezinarodnich ocernovacich
standard (IVS 105) ! Ize k ocenéni investiéni spole€nosti pouzit ndkladovou (majetkovou) metodu
konkrétné metodu sumace.

Pouziti likvida€ni metody neznamend, Ze by bylo ohroZeno bezprostiedni fungovani spole¢nosti.
Tato metoda pouze zohlediuje nejlepsi vyuZiti oceiovaného majetku k datu ocenéni (pro bézného
ochotného kupujiciho), a to ze znaleckého pohledu dle zasad kategorie trzni hodnoty. Pfedpoklada
se (fiktivné) ukonceni ¢innosti spole¢nosti. Majetek spolecnosti bude zpenézen a nasledné budou
uhrazeny veskeré zavazky. Zistatek penéznich prostredk( na konci likvidace predstavuje likvidacni
majetek, od kterého je jesté nutné odecist odménu likvidatora, ¢imz ziskame likvidacni zlstatek
k rozdéleni mezi vlastniky spole¢nosti LSO. Diskontovani tohoto likvidaéniho zlstatku pak ziskdame
likvida¢ni hodnotu spolec¢nosti LSO k datu ocenéni.

Jako doplrikova metoda je pouZita ucetni hodnota (book value), kterd vsak obecné nezohlednuje
pozadovanou vypovidaci Uroven o trzni hodnoté majetku, protoZe je zaloZena (v souladu s ¢eskymi
Ucetnimi standardy) na principu ocenéni potizovacimi cenami. Tuto metodu pouZivdame proto
pouze pro srovnani hodnot spolecnosti LSO.

11 Mezindrodni oceriovaci standardy 2017. Jesenice: Ekopress, 2018. ISBN 978-80-87865-44-6.

Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s. -28-



Prozskd

znaleckd kanceldr

10 Odhad hodnoty spolecnosti LSO metodou sumace

Pouziti metody sumace je dle IVS 105 odst. 70.8. nasledujici: ,Metoda sumace, oznacovdna také
jako metoda podkladovych aktiv se obvykle pouZije pro investicni spolecnosti nebo jiné druhy aktiv
nebo subjektd, jejichZ hodnota se primdrné odvozuje od hodnoty drZzeného majetku. “

V odst. 70.9. IVS 105 je uveden obecny postup pro vypocet hodnoty aktiv
»Hlavnimi kroky metody sumace jsou:

1) ocenéni kaZdého dilciho aktiva, které je soucdsti oceriovaného aktiva, pomoci vhodnych
ocefiovacich pfistupl a metod, a
2) secteni hodnoty dilcich aktiv pro zjisténi hodnoty oceriovaného aktiva.”

Jednotlivd dil¢i aktiva v majetku spolec¢nosti jsou v nasledujicich kapitoldch ocenény pomoci
vhodnych metod vedoucich k trzni hodnoté téchto aktiv. Tim je zajiSténo, Ze metoda sumace vede
k vysledné trzni kategorii hodnoty podniku jako celku.

10.1 Precenéni aktiv

10.1.1 Stala aktiva

Spolecnost LSO k datu ocenéni neeviduje v majetku Zadna dlouhodoba aktiva.

10.1.2 Obézna aktiva

10.1.2.1 Krdtkodobé pohleddvky

Spole¢nost LSO evidovala k datu ocenéni kratkodobé pohledavky v celkové brutto a netto hodnoté
10 332 K¢. Tyto kratkodobé pohledavky jsou tvofeny pouze pohledavkami za statem.

Stat — danové pohledavky

Hodnotu pohleddvek za statem ve vysi 10 332 K¢ jsme vzhledem k jejich povaze a vysi ponechali ve
stejné hodnoté jako je jejich Ucetni zlstatkova hodnota. Jednd se o pohledavky za finanénim
Uradem z titulu dané z pridané hodnoty, u nichZ je velice pravdépodobné, Ze budou zapocteny napf.
vUcCi zavazk(im za statem.

Tabulka 8 Prehled a precenéni pohleddvek za statem (v KC)

Ucetni netto hodnota TrZni hodnota
343000 |DPH Martia 2000 sro 1-6/2023, VS2301145 3570 3570
343000 |DPHinzerce Mafra 5733 5733
343000 |DPHinzerce Economia 1029 1029
Stat — danové pohledavky 10332 10332

Zdroj: Inventura zlstatku k 23.09.2023

Hodnotu kratkodobych pohledavek za statem jsme odhadli na 10 332 K¢ k datu ocenéni.

10.1.2.2 Penéini prostredky/Krdtkodoby financni majetek

Kratkodoby finanéni majetek je tvorfen penéinimi prostifedky v pokladné a na uctech. Vyse
penéznich prostfedk( v pokladné cini 5 000 KE. VySe penézZnich prostfedkd na bankovnich uctech
¢ini k datu ocenéni 6 199 007 K¢. Stav penéznich prostfedkd na bankovnich Uétech vedenych u
Komercni banky a.s. byl ovéren z poskytnutych vypist z bankovnich G¢tll. Vzhledem k jejich vysoké
likvidité uvazujeme jejich trzni hodnotu na urovni Ucetni hodnoty.
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Ucetni netto hodnota Trini hodnota
211000 ([PenéZniprostfedky v pokladné 5000 5000
221001 |KB 78-9303680227/0100 43437 43437
221101 |KB TV 94-6388220647/0100 6 155570 6 155570
Penéini prostredky 6204 007 6 204 007

Zdroj: Inventura zastatkd k 23.09.2023, vypis z bankovnich uctd

Celkovou hodnotu penéznich prostiedkl jsme odhadli na 6 204 007 K¢ k datu ocenéni.

10.2 Precenéni cizich zdroju

Spole¢nost LSO evidovala k datu ocenéni cizi zdroje ve vysi 30 260 K¢. Dle rozvahy spolecnosti LSO
se jednalo pouze o rezervu a kratkodoby zavazek. K datu ocenéni se jednalo o

/ rezervu na daf z pfijmu ve vysi 9 690 K¢,

/ kratkodoby zavazek z obchodniho vztahu ve vysi 20 570 K¢.
Zavazek z obchodniho vztahu predstavuje zdvazek vici spole¢nosti Martia 2000 s.r.o. za vedeni
Ucetnictviv obdobi 1-6/2023. Jedna se tedy o redlny dluh, ktery je 100% splatny. Zavazky neni nutné
navysovat proti jeho Ucetni hodnoté o pfipadné Uroky z prodleni, protozZe je ve splatnosti. Jeho trzni
hodnotu odhadujeme na drovni jeho Ucetni hodnoty k datu ocenéni, tj. ve vysi 20 570 K¢.
K datu ocenéni ndm byly pfedloZzeny mezitimni finanéni vykazy. Rezerva na dan z pfijmu ve vysi
9 690 K¢ predstavuje odhad vyse dané z prijmu pravnickych osob. Jedna se tak o zavazek viéi statu
ve vysi 19 % (sazba DPPO) z vysledku hospodareni pfed zdanénim, tj. 51 000 K¢, ktery by spole¢nost
LSO byla povinna uhradit.
V poslednich péti letech a ani k datu ocenéni dle Zadavatele neprobihal zddny soudni spor ¢&i jiné
fizeni, jehoz vysledkem by byla povinnost spole¢nosti LSO poskytnout financni plnéni.

Celkovou hodnotu cizich zdroju jsme odhadli na 30 260 K¢ k datu ocenéni.

10.3 Souhrn precenéni aktiv a cizich zdroju

V nasledujicich tabulkach je uvedeno precenéni jednotlivych poloZzek aktiv a cizich zdrojl
spolecnosti LSO.

Tabulka 10 Hodnota aktiv spolecnosti LSO po preceneéni (v tis. KC)

. Ucetni hodnoty
v tis. K¢
Brutto Korekce Netto
AKTIVA 6214339 0 6214339
B Dlouhodoby majetek 0 0 0
C Obézna aktiva 6214339 0 6214339
I Zasoby 0 0 0
1. Pohledavky 10332 0 10332
2|Kratkodobé pohledavky 10332 0 10332
2.4.3|Stat - dariové pohledavky 10332 0 10332
M. Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0
V. Penézni prostredky 6 204 007 0 6 204 007
1{Penéiniprostredky v pokladné 5000 0 5000
2|Penéini prostredky na uctech 6 199 007 0 6 199 007
D Casové rozliseni aktiv 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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v tis. K¢ Ucetn Trzni hodnoty

hodnoty
PASIVA 6214 339 6214 339
A Vlastni kapital 6174 389 6184 079
B+C |Cizi zdroje 39950 30 260
B Rezervy 9 690 9 690
2[Rezerva na dari z pfijma 9690 9690
C Zavazky 30260 20570
l. Dlouhodobé zavazky 0 0
Il Kratkodobé zavazky 20570 20570
4|Zavazky z obchodnich vztah( 20570 20570
D Casové rozliseni pasiv 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
Hodnotu odhadnutou metodou sumace spolec¢nosti LSO k datu ocenéni, tj. k 23. 9. 2023, jsme
odhadli na 6 184 079,- K¢.

11 Odhad hodnoty spolecnosti LSO likvidacni metodou

Z majetkovych metod jsme dale zvolili likvidaéni metodu. PouZiti této metody neznamena, Ze by
bylo ohroZeno bezprostfedni fungovani spole¢nosti. Tato metoda pouze zohledriuje nejlepsi vyuZiti
ocenovaného majetku k datu ocenéni (pro bézného ochotného kupujiciho).

Postup vypoctu pti pouZiti této metody je takovy, Ze se predpoklada (fiktivné) ukonceni Cinnosti
spolecnosti. Majetek spolecnosti bude zpenézen (tedy odproddn, pfipadné inkasovany pohledavky)
a nasledné budou uhrazeny veskeré zavazky véetné dané z prijmu pravnickych osob (pokud byl
vytvoren za obdobi likvidace zisk) a ostatnich danovych povinnosti. Zistatek penéznich prostiredki
na konci likvidace predstavuje likvidacni majetek, od kterého je jeSté nutné odecist odménu
likvidatora, ¢imz ziskdme likvidaéni zGstatek k rozdéleni mezi vlastniky spolecnosti LSO. Tento
likvidacni zGstatek musime jesté diskontovat k datu ocenéni, ziskdme pak likvidaéni hodnotu
spolecnosti LSO k datu rozhodného dne ocenéni.

11.1 Vypocet likvida¢ni hodnoty

K datu ocenéni nevykazuje podnik predluzeni, proto nasledujici postup bude proveden postupem
likvidace podniku, nikoliv modelem simulace konkurzu. V ndvaznosti na precenéni majetku
spole¢nosti LSO uvedené v predchozich kapitolach byla dale odhadnuta doba potfebnd pro
modelovou likvidaci podniku, na velice kratkou dobu, tj. v fddu mésici. Béhem této doby by byl
zpenézen veskery majetek, vyrovnany veskeré zavazky, a to i mimobilan¢ni souvisejici s likvidaci
podniku. Takto kratkd doba je zvolena vzhledem k vysoce likvidnimu majetku (pouze penézini
prostiredky), ktery spole¢nost LSO k datu ocenéni vlastni, a limitné nulovym zavazk(m, které by bylo
za pottebi vyrovnat.

Obecné v ramci ocenéni podniku likvidacni metodou je tfeba zvazit nejlepsi moiné zpenézeni
majetku, zaroven vsak nelze opomijet naklady souvisejici s likvidaci podniku. resp. konkursem
(nebude-li postacovat majetek k Uhradé zavazk(). Jde predevsim o:

1. Naklady spojené s ukonéenim pracovniho poméru zaméstnancl uvaZujeme nulové,
protoze spolec¢nost LSO nema Zadné zaméstnance (viz. nulové mzdové naklady).
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2. Technické a administrativni naklady spojené s likvidaci. U spolecnosti LSO neni nutné
pfipravit majetek ke zpenéZeni, protoZe jiz zadny nevlastni. S likvidaci vSak souvisi
administrativni naklady:

o Vsouvislosti s uvazovanou likvidaci je nutné svolat valnou hromadu, ktera likvidaci
schvali. Na valné hromadé musi byt ptfitomen notar. S valnou hromadou dale souvisi
zverejnéni pozvanky v OV a na webu ¢i prondjem prostor. Tyto naklady jsou odhadnuty
na 30 000,- K¢.

o Vedle oznameni vstupu do likvidace v Obchodnim véstniku a na internetovych
strankach je nutné vyzvat véfitele, aby pfihlasili své pohledavky. Tyto ndklady jsou
odhadnuty na 15 000,- K¢.

o Po ukonéeni ¢innosti je spole¢nost LSO povinna dale uchovdvat mzdové listy a dalsi
Ucetni zdznamy pro uUcely dichodového pojisténi. A to po dobu 30 let. Dle nabidek
firem, zabyvajicimi se archivaci se ceny pohybuji mezi 0,80 az 1,20 za béZny metr a den.
Vzhledem k rozsahu Sanon ¢ini dle Zadavatele naklady za archivaci okolo 113 000,- K¢
vCetné DPH.

o Pfivyplaceni likvidaéniho zlstatku je nutné ze strany spolecnosti LSO fesit srazkovou
dan, tj. zjistit nabyvaci cenu akcii jednotlivych akcionafl a stanovit zédklad dané. To
znamena obeslat akcionare se Zadosti o doloZeni nabyvaci ceny a sdéleni udaju pro
vyplatu. Jedna se tak o ndklady za poStovné pro 560 akcionard, administraci a material.

o Scelym procesem souviseji i dalSi administrativni naklady spojené s oznamenim

0 zménach (zejména dédictvi), vedeni Ucetnictvi, tvorba Ucetnich zavérek, se kterymi
je potfeba se vyporadat.

Technické a administrativni naklady na zakladé vyse uvedenych divodi odhadujeme
v celkové vysi na 290 000,- K&. Castky jsou uvedeny véetné DPH, protoZe predpokladame,
Ze bude spole¢nosti LSO zruSeno platcovstvi DPH. Toto bylo jiz avizovdno ze strany
finan¢niho uradu.

3. Odména likvidatora — odména likvidatora byla stanovena podle Nafizeni vladdy ¢. 351/2013
Sb., kterym se urcuje vyse uroku z prodleni a ndkladi spojenych s uplatnénim pohleddvky,
uréuje odména likviddtora, likvidacniho sprdvce a clena orgdnu prdvnické osoby
jmenovaného soudem a upravuji nékteré otdzky Obchodniho véstniku a verejnych rejstriki
prdvnickych a fyzickych osob ucinného od 1.1.2014. Odména likvidatora se urcuje podle
nasledujici tabulky.

Tabulka 12 Odména likviddtora

Interval v K¢ Odména v %
Obchodni majetek 0-100 000 15 %
spolecnosti pied uréenim 100 000 — 500 000 15 000 K¢ + 10 % z Castky presahujici 100 000 K¢
odmény likvidatora (= Aktiva 500 000 — 1 000 000 55 000 K¢ + 7 % z castky presahujici 500 000 K¢
— cizi zdroje) 1 000 000 — 20 000 000 90 000 K¢ + 5 % z castky presahujici 1 000 000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Zde predpokldaddame, Ze tyto ndklady jsou zohlednény jiz ve vySe uvedenych
administrativnich nakladech.

4. Dané - po zpenéZeni majetkové podstaty je tfeba pocitat s daflovou povinnosti ve vysi 19 %
ze zisku z prodeje, tj. zrozdilu prodejni ceny od zlstatkové hodnoty nemovitosti
v Uéetnictvi. Tento typ dané neuvaZujeme, protoZe spolec¢nost LSO neeviduje Zadny
dlouhodoby majetek k datu ocenéni.
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5. Naklady prodeje nemovitych véci — marze realitni kancelare pfi prodeji nemovitosti. Tento
typ nakladu opét neuvazujeme, protoze spolec¢nost LSO neeviduje Zadny nemovity majetek
k datu ocenéni.

Na zdakladé vySe uvedenych skutecnosti byly znalcem odhadnuty celkové naklady likvidace
spolecnosti LSO na 290 000,- K¢.

JelikoZ uvaZujeme dobu likvidace ve velmi kratkém case, tj. v fadu mésic(, kvali vysoce likvidnim
aktiviim a velmi nizkym cizim zdrojlim, neni nutné zohledrovat faktor ¢asu a rizika. Z tohoto ddvodu
jsme v ramci likvidacni metody neodhadovali diskontni sazbu. Penézni tok, tj. hodnota aktiv po
odecteni zavazkd a nakladl na likvidaci, ve vysi 5 894 079 K¢ jiz odpovida likvidacnimu z(statku
k rozdéleni mezi spolec¢niky spole¢nosti LSO.

Hodnotu spolecnosti LSO, resp. Cisty likvidacni zGstatek pfipadajici na vlastniky zjistény k datu
ocenéni, tj. 23. 09. 2023 (jako hypotetického data zapoceti likvidace), jsme odhadli na
5894 079,- K¢.

12 Odhad hodnoty spolecnosti LSO ucetni metodou

Struény popis této metody je obsahem kapitoly ¢. 7 Posudku (7.1.1.1 Metoda ucetni hodnoty).
Vychodiskem pro stanoveni Ucetni hodnoty vlastniho kapitdlu spolecnosti LSO byla analyticka
rozvaha spolecnosti k 23. 9. 2023 poskytnutd zastupcem Zadavatele. Dle tohoto dokumentu
vykdzala spolecnost LSO ucéetni hodnotu vlastniho kapitalu ve vysi 6 184 079,- K&, coz predstavuje
hodnotu pro vlastniky (hodnotu netto).

Tabulka 13 Hodnota VK spolecnosti LSO odhadnutd metodou ucetni hodnoty (v tis. KC)

Uéetni hodnota aktiv 6214 339
Ueetni hodnota cizich zdroj(i a €asového rozlideni pasiv 30260
Vyslednd hodnota vlastniho kapitalu (netto) 6 184 079

Zdroj: vlastni zpracovdni

Hodnotu spolecnosti LSO odhadnutou metodou tucetni hodnoty (historické ceny) k datu ocenéni,
tj. k 23. 9. 2023, jsme odhadli na 6 184 079,- K&.
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13 Rekapitulace

Trini hodnotu spole¢nosti Lesni spoleénost Opoéno, a.s., IC: 474 52 668, se sidlem Nadrazni
2495/20, Vychodni Pfedmésti, 301 00 Plzen, zapsané pod spisovou znackou B 2206 vedené
u Krajského soudu v Plzni, jsme k datu ocenéni 23. 9. 2023 na zakladé pouzitych metod odhadli
nasledovné:

e metodou sumace na 6 184 079,- K¢
e likvida¢ni metodou na 5894 079,- K¢
e metodou Ucetni hodnoty na 6 184 079,- K¢

Ukolem zpracovatele je ocenit G¢astnicky cenny papir, ktery je predstavovan 1 kusem kmenové
akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢ spolec¢nosti Lesni spolecnost
Opoéno, a.s., IC: 474 52 668. Spravedliva hodnota 1 kusu akcie je odhadnuta jako alikvotni podil
z trini hodnoty spoleénosti Lesni spoleénost Opoéno, a.s., IC: 474 52 668. Hodnotu 1 kusu kmenové
akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢ spolecnosti Lesni spolecnost
Opoéno, a.s., IC: 474 52 668, jsme k datu ocenéni 23. 9. 2023 na zakladé pouzitych metod odhadli
nasledovné:

e metodou sumace na 291,77 K&/akcie
e likvidacni metodou na 278,09 Ké/akcie
e metodou Ucetni hodnoty na 291,77 Ké/akcie

14 Oduvodnéni

Vysledna hodnota spolec¢nosti LSO byla odhadnuta majetkovou metodou, protoZe nebyl potvrzen
predpoklad going-concern princip. Metodu sumace jsme zvolili z dlivodu, kdy z analyzy majetku lze
spolecnost LSO oznacit za typ investicni spolecnosti. Veskeré vynosy spolecnosti plynou z drokd
z ulozenych penéznich prostfedkd. K ocenéni spolecnosti LSO jako celku jsme tak pouzili metodu
sumace, ktera spliiuje hledanou trzni kategorii hodnoty u spolecnosti tohoto typu. U metody
sumace je nezbytné individudlné precenit kazdou polozku majetku a zavazk(i oceriované
spolec¢nosti. Hodnota jméni je nasledné vypocitana jako rozdil trzni hodnoty jednotlivych poloZzek
majetku a trzni hodnoty jednotlivych zavazk.

Hodnota spole¢nosti odhadnutd metodou sumace je vyssi nez likvidacni hodnota. To je zplsobeno
skutecnosti, Ze v rdmci likvidace Spole¢nosti uvazujeme naklady s ni spojené ve vysi 260 tis. K¢.
Jedna se zejména o administrativni naklady, protoZe Spolecnost eviduje pouze vysoce likvidni
penézni prostfedky a nema témér zadné zavazky. | Cas spojeny s pfipadnou likvidaci by byl velmi
kratky.

| Ucetni hodnota Spolecnosti odpovida hodnoté odhadnuté metodou sumace. Obecné je ucetni
hodnota (book value) zaloZena (v souladu s ¢eskymi Ucetnimi standardy) na principu ocenéni
potizovacimi cenami. V daném pfipadé, kdy spolecnost eviduje pouze penézni prostfedky odpovida
jejich trzni hodnota ucetni hodnoté.

Zavér rozboru pouZiti ocenovacich metod: V daném pfipadé jsme odhadli hodnotu spole¢nosti LSO
na urovni hodnoty odhadnuté likvidaéni metodou. Tato metoda zohledfuje realné naklady, které
by spolec¢nost LSO musela v pripadé ukonceni ¢innosti vynalozit.

Hodnotu jednoho kusu akcie jsme pak odhadli v drovni spravedlivé hodnoty. Hodnota akcie
vychazi z hodnoty spolecnosti LSO jako celku a je odhadnuta jako alikvotni podil z této hodnoty.
V ramci vypoctu nejsou uplatiiovany Zadné srazky za pripadny minoritni podil.
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15 Kontrola postupu Zpracovatele

Pfi zpracovani znaleckého posudku jsme provedli nejprve identifikaci pfedmétu ocenéni na zakladé
pfedanych dat Zadavatelem znaleckého posudku ve srovnani s vefejnymi daty uvedenymi v
obchodnim rejsttiku, katastru nemovitosti, registru ekonomickych subjektd i jinych.

Pfi ocenéni podniku, resp. akcie, byly nejprve provedeny strategicka a finanéni analyza. Strategicka
analyza predstavuje analyzu vnéjSiho a vnitfniho potencialu. V této ¢asti jsou obvykle analyzovany
makroekonomické veli¢iny zvefejiované obvykle Ministerstvem financi CR, Ministerstvem
primyslu a obchodu CR, Ceskou narodni bankou ¢i Ceskym statistickym uradem. Jedna se tak o data
zverejiovana obvykle vSseobecné uzndvanymi autoritami.

Druha analyza predstavuje ohodnoceni finanéniho zdravi zkoumaného subjektu. Tato analyza
vychazi zejména z Ucetnich dat subjektu (Ucetni zavérky, analytickd rozvaha, obratova predvaha) za
minulost. Tato data jsou zpracovdna pomoci horizontdlni a vertikdlni analyzy

Na zakladé vysledkd z jednotlivych analyz je zvolena vhodna metoda ocenéni. Ze strategické analyzy
je zfejmé, Ze se jedna o neaktivni spole¢nost, kterd pouze drzi a spravuje penézni prostredky, které
ziskala zpenézenim veskerého majetku. Z urcitého hlediska lze na ni pohlizet jako na urcity druh
investi¢ni spolecnosti. Veskeré vynosy, které Spolecnost realizuje, jsou vynosové Uroky. Na zakladé
této skutecnosti jsou zvoleny majetkové metoda ocenéni, konkrétné metoda sumace, likvidaéni
metoda a metoda Ucetni hodnoty. Mistni Setfeni provedeno nebylo, protoZe Spolecnost nevlastni
zadny dlouhodoby majetek. Stav penéinich prostfedkl byl ovéren z bankovnich vypisG. Nasledné
byl ocenény jednotlivé polozky majetku.

Jiz pfi zpracovani Znaleckého posudku jsou dil¢i otdzky konzultovdny v ramci zpracovatelského
tymu. Také je dodrzovano pravidlo minimalné ,¢tyr oci“, kdy je provedena kontrola vysledného
dokumentu dalsim zaméstnancem ¢i spolupracovnikem znalecké kancelare.
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Priloha €. 1 — Analyticka rozvaha a vysledovka spolecnosti LSO k 23.9.2023

Rozvaha analyticky

Strana 1

Lesni spoleénost Opoéno, as. IE: 47452668 Rok: 2023  Dne: 24.10.2023 Tisk wybranych zaznami
Cislo . - Poéatedni Obraty za Obraty za Obraty Koncovy
Gity  Mazev dctu stav  obdobi MD obdobi D rozdil stav
Aktiva
211000  Pen&Eni prostfedky v pokladné 0,00 5 00000 0.00 5 00000 5 00000
21x  Pené&Eni prostiedky v pokladné 0,00 5 000,00 0,00 5 000,00 5 000,00
221001 KB T8-0303880227/0100 6 152 723,83 BET100 611865807 -5 109 287.07 43 43676
221101 KB TV 84-53882206847/0100 000 6155 570,04 000 B155570.04 6 15557004
22x  PenéEni prostfedky na G8tech £152 723,83 G165241,04 & 118 958,07 46 28297 & 199 006,80
261000  Penize na cestd 000 6008 630,00 6 D08 630,00 0,00 0,00
26x  Prevody mezi finanénimi 0éty 0,00 G008 630,00 6008 630,00 0,00 0,00
Zux 6152 723,83 12178 871,04 12 127 588,07 5128297 6204 006,80

Aktiva celkem 6152 723,83 12178 871,04 12 127 588,07 5128297 6204 006,80
Pasiva
321000  Zavazhky z chohodnich vztahd 2 520,00 101 176,07 119 12607 17 950,00 20 570,00
32x  Zivazky (kritkodobé) 2 620,00 101 176,07 119 126,07 17 950,00 20 570,00
341000  Dah z phijmi 8 350,00 8 350,00 0,00 & 360,00 0,00
343000  Dan z pfidané hodnoty 408,00 15 074,18 5 150,00 092419 -10 332 18
34x  Ziétovani dani a dotaci 7 952,00 23 434,19 5150,00 18 284 19 -0 332,19
3xx 10 572,00 124 610,26 124 276,07 334,19 10 237,81
411000  Z3Kladni kapital 21 185 000,00 0,00 0,00 0.00 21 185 000,00
413000  Ostatni kapitalové fondy -85 365,00 0,00 0,00 0,040 -85 385,00
41x  Zikladni kapitil a kapitilové fondy 21 109 635,00 0,00 0,00 0,00 21 109 635,00
421000  Ostatni rezerni fondy 4 230 000,00 0,00 0,00 0.00 4230 000.00
420000  Meuhrazena zirita minuljch let -19 230 858,07 0,00 24 374,80 24 374,00 -15 208 48317
42x  Fondy ze zisku a pfevedens vysledl -14 991 858,07 0,00 24 374,90 24 374,90 -14 967 48317
431000 Vysledek hospodafeni ve schvalow 24 374,90 24 374,00 0,00 -24 37480 0,00
43x  Vysledek hospodafeni 2437490 24 374,90 0,00 -24 374,90 0,00
453000  Rezervanadaf z pfijma 0,00 0,00 9 650,00 9 580 00 g BE0.00
45x  Rezervy 0,00 0,00 9 690,00 9 630,00 9 630,00
dxx 6142 151,83 24 374,90 34 064,90 630,00 6151 841,83

Pasiva celkem 6 152 723,83 148 965,16 158 340,97 935581 6162 079,64

Hospodafsky zisk za obdobi 41 927,16
Hospodafsky zisk celkem 4192716

Tisk vybranych zaznamd: Datum == 01.01.2023, Datum <= 23.00.2023
Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s. -37-
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Vysledovka analyticky

Strana 1

Lesni spoleénost Opoéno, a.s. IC: 47452668 Rok: 2023  Dne: 24.10.2023 Tisk vybranych zaznamu
Cislo . . Pocateéni Obraty za Obraty za Obraty Koncovy
uety  Nazevuctu stav obdobi MD obdobi D rozdil stav
Naklady
518000 Ostatni sluzby 0,00 104 051,88 0,00 104 051,88 104 051,88
51x Sluzby 0,00 104 051,88 0,00 104 051,88 104 051,88
568000 Ostatni a mimofadné finanéni nakl 0,00 792,00 0,00 792,00 792,00
56x% Finanéni naklady 0,00 792,00 0,00 792,00 792,00
599000 Zména Stqyu rezervy na dan z piijl 0,00 9690.00 0.00 9 690,00 9 690.00
59x Dané z pfijmu, prevodoveé uéty a rez 0,00 9 690,00 0,00 9 690,00 9 690,00
Naklady celkem 0,00 114 533,88 0,00 114 533,88 114 533,88
Vynosy
662000 Urol-o,f 0,00 0.00 156 461.04 156 461.04 156 461.04
66x Finanéni vynosy 0,00 0,00 156 461,04 156 461,04 156 461,04
Vynosy celkem 0,00 0,00 156 461,04 156 461,04 156 461,04
Hospodafsky zisk za obdobi 4192716
HospodaFsky zisk celkem 4192716
Tisk vybranych zaznamid: Datum == 01.01.2023, Datum <= 23.09.2023
Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s. -38-



Prazskd

znaleckd kanceldr

Priloha €. 2 — Vypisy z bankovnich ucta spolecnosti LSO

VYIS . e
= KB DENNI PRI POHYBU NA U&TU :"5'“ VYL ‘“15
i (- TE-B303680227 FEna '
- 7 Usoly Zaslanic elektronick

Komeréni banka, & 5. IBAN: gzze. 0100 0000 TBE3 0368 0227 HZ{M : ek ¥
KOMBCZPPIXX e EZEE !
Predchozi wypis ze dne: 31.08.2023
Podatedni zistatek: 43 337,76 LESHI SPOLECNOST OPOCNOD, AS.
Konetny zistatek: 43 43676 MWADRAFNI 2405120
Pfipsano: 99,00 301 00 PLZEN - VYCHODNI
Odepsans 0.00 PREDMESTI
Podet transakei: i
Diatum splamasti Popis plathy Vs Phipsano
Datum odepsani v JB Mazew probiGétu KS Odepsano

Protiiifet a kod banky 55

ldentifikace ransakcs
07092023 Piichozi ahrada i 29.00

BOMUS Za VEDENI OETUBALIEKU 0

Bonus 100.00% 0303660227

MOUE ODMENY

22507002023 1085007525558

s Komeréni banka, a.5., se sidlem: Praha 1, Na Plikops 33, &p. 069, P5SC 114 07, 180: 4531 7054,
VytiEtEno dne 251002023 pro Ofst 73-9303680227 Strana 1
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VIPIS

VLASTHI Zislo wypisu: .
k Gt 04-BIBETI0E4T swna /1
- IBAMN: CZ04 0100 D000 B463 8922 0647 zpusch zaslant elekinonicky
Komeréni banka, a_ 5. ? za obdobi: 20.07 X023
KOMBCZPRIX L. TERMINOVANT CET
Predchozi wypis ze dne: 20.04 2023
Podatedni zistatek: & O75 525,00 LESNI SPOLECNOST OPOCND, AS.
Koneény mistatek: & 155 570,04 MADRAFNI 2495120
Pfipsana: B0 045,04 301 00 PLZEN - VFCHODNI
Odepsano 0,00 PREDMESTI
Podet transakei: 1
Datum splatosti Popis platy Pfipsana
Datum odepsani v .JB Mazew proticu Odepsano
Protincet a kod banky
ldentifikace ransakce
20072023 Pripsany trok 80 045,04
PRIPSANY UROK
000-20072023 060-050-001003187
ceretnsse K.omer&ni banka, a.5., se sidlemn: Praha 1, Ma Plikops 33, ép. 080, P5E 114 07, 180: 4531 7054,
WytiEtEne dne 25/10/2023 pro Géet 04-G3BE220647 Strana 1
Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s.
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Priloha €. 3 — Inventarizace zastatku k 23.9.2023
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D.VYROKOVA CAST
17 Zavérecny vyrok
17.1 Ukol Zpracovatele
Ukolem zpracovatele je ocenit G¢astnicky cenny papir, ktery je predstavovan 1 kusem kmenové
akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢ spolecnosti Lesni spole€nost
Opoéno, a.s., IC: 474 52 668, se sidlem Nadrazni 2495/20, Vychodni Pfedmésti, 301 00 Plzen,
zapsané pod spisovou znackou B 2206 vedené u Krajského soudu v Plzni, za Uucelem doloZeni

primérenosti protiplnéni ve smyslu § 328 Zakona ¢. 90/2012 Sb. Zakon o obchodnich spole¢nostech
a druzstvech.

17.2 Zavér

Na zakladé pozadavku Zadavatele jsme odhadli hodnotu jednoho kusu kmenové akcie na jméno v
listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K& spole¢nosti Lesni spoleénost Opoéno, a.s., IC: 474
52 668, se sidlem Nadrazni 2495/20, Vychodni Pfedmésti, 301 00 Plzenr, zapsané pod spisovou
znackou B 2206 vedené u Krajského soudu v Plzni, k datu ocenéni 23. 9. 2023 za ucelem dolozeni
pfimérenosti protiplnéni na ¢astku

278,09 Ké/akcie
(slovy: dvé sté sedmdesat osm korun ¢eskych devét halérti).

Nakladdni s obsahem znaleckého posudku a znaleckym posudkem jako celkem se Fidi zdkonem
¢ 121/2000 Sb., o prdvu autorském, o prdvech souvisejicich s prdvem autorskym a o zméné
nékterych zdkont (autorsky zdkon), ve znéni pozdeéjsich predpist; jeho obsah ani jeho jednotlivé
¢dsti nesmi byt reprodukovdny, ukldddny do vyhleddvaciho systému Ci prevdadény do jakékoli formy
pro pouZivdni v zobrazovacich zafizenich a pristrojich za ucelem kopirovdni, zaznamendni nebo
k jinym ucelum bez predchoziho pisemného souhlasu podepsaného Zpracovatelem.

Ocenéni jednoho kusu akcie spole¢nosti Lesni spole¢nosti Opocno, a.s. -42 -
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18 Znaleckd dolozka

Znalecky posudek jsme podali jako znaleckd kanceladi zapsand vseznamu znalcli vedeném

Ministerstvem spravedInosti pro obor

Ekonomika — Finance a finan¢ni fizeni — Posuzovéni metodiky uréovani ptevodnich cen mezi spojenymi
osobami (transferové ceny)

Ekonomika - Finance a finan¢ni fizeni — Posuzovani otazek v oblasti obchodovani na kapitalovych trzich
Ekonomika — Finance a finanéni fizeni — Posuzovani otazek v oblasti Gv&rovani a bankovnich obchodi
Ekonomika — Finance a finanéni Fizeni — Posuzovani spravy investi¢nich nastroju

Ekonomika — Oceflovani cennych papirii — Uréovani hodnoty cennych papirti a zaknihovanych
cennych papirli neobchodovanych na kapitalovych trzich

Ekonomika — Ocefiovani cennych papiri — Uréovani hodnoty cennych papirti a zaknihovanych
cennych papirl obchodovanych na kapitalovych trzich

Ekonomika — Ocefiovéni cennych papirt — Uréovani hodnoty investi¢nich néstrojti

Ekonomika — Ocerlovani lesa, rostlinstva a nerostd — Uréovani hodnoty lesnich pozemkd

Ekonomika — Ocenovéni nemovitych véci

Ekonomika — Oceriovéani obchodnich zavodd

Ekonomika — Uéetnictvi — Posuzovani souladu vykazovanych tdajl s predmétem uéetnictvi

Znalecky Ukon je zapsén v evidenci posudk(i pod pofadovym &islem 065047/2023.

Otisk znalecké peceti:

Znalecky posudek sestavili:  Ing. David Stédra, Ing. Jakub Solc

Pfipadna vysvétleni poda: Ing. Jakub Solc

PFi zpracovéni znaleckého tkolu nebyl p¥ibran konzultant.

Odména znalecného byla sjednana smluvné.

Podpis za znaleckou kancelar:

A _—

Ing. David Stédra L Ing. Jakub Solc
znalec v oboru Ekonomika jednatel
Ocenovani obchodnich zavoda Prazskd znalecka kanceld¥, s.r.o.

V Praze dne 16.11.2023
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