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1. UVOD

1.1 Uéel ocenéni

Na zékladé poZadavku spolecnosti WEST BROKERS a.s., se sidlem Plze, Slovanska 100,
PSC 326 00, ICO 64832341, jsem zpracoval posudek na hodnotu akcie spolecnosti ARKUS,
akciova spoletnost., se sidlem Plzeti, Solni 278/4, PSC 301 00, ICO 444 44 133 (dale jen
»Spolecnost®).

Posudek je zpracovan jako podpiirny materidl pii stanoveni vychozi ceny akcie pii vefejné
drazb€ obchodnikem s cennymi papiry. DraZené akcie nebyly vyzvednuty pfi zméné podoby
akcii spoleénosti.

1.2 ProhliSeni zadavatele

Vramci zadani zpracovani tohoto Dokumentu prohlasil zadavatel, ¢ Dokument vyslovné
neslouZi pro vklad do zakladniho kapitalu jiné pravnické osoby ani neni zpracovan pro Gcely
povinnych nabidek prevzeti a vefejnych navrhl smluv o koupi tcastnickych cennych papiri,
ani pro posouzeni pfiméfeného vyrovnani v ramci prava odkupu G¢astnickych cennych papirti
z diivodu tzv. ,,sqeeze outu ani neslouZi pro jiné obdobné ugely. Jedn4 se tedy o podplrny
material pfi stanoveni ceny akcie pro drazbu nevyzvednutych akecii.

1.3 Piedmét posudku
Ocenéni kmenovych akcii Spole¢nosti.

1.4 Datum ocenéni

Zadavatel poZadal, aby rozhodnym dnem pro ocenéni akcie byl 31. dervenec 2007. K tomuto
datu také zadavatel prostfednictvim urdenych zastupcl Spoleénosti predloZil neauditované
mési¢ni GCetni zavérky, o kterych prohlésil, Ze plné a pravdivé zobrazuji stav a situaci
Spolecnosti.

Podstata podnikéni a struktura majetku Spolecnosti jeZ maji na ocenéni podstatny vliv je
rozebrana v dal§im textu tohoto Dokumentu.

1.5 Zdroje informaci

Tento dokument je zpracovan na zaklad& udaji poskytnutych zadavatelem v ramci zadani a
dale pak zastupci Spole¢nosti. Tito zastupci poskytli pfi zpracovéani dokumentu zpracovateli
soucinnost v oblasti poskytovani vysvétleni (napiiklad k podnikatelskym zdmérim, plantim,
aktivitdm, stavu majetku apod.). Déle je tento dokument zpracovan na zakladé informaci
dostupnych z vefejnych informacnich zdroji (zejména internet). Pro zpracovani Dokumentu
byly pouzity i informace divémého charakteru, které nejsou vefejné dostupné a jsou
pfedmétem obchodniho tajemstvi Spolecnosti. Jedna se o udaje finanéniho planu, prognézy
vyvoje trhu, investi¢éni zdméry apod. Zadavatel ani Spoleénost neposkytli zpracovateli souhlas
s jejich uvadénim vtomto Dokumentu, jsou vSak zohlednény v jednotlivych pouZitych
metodach ocenéni.

1.6 Vymezeni pojmu ,,sraZka za minoritu® a jeji aplikace
V ocefiovaci praxi, kterd je na kapitalovych trzich s dostate¢nou likviditou (coZ bohuZel
prozatim neni Cesky kapitalovy trh) pouZivana existuje tzv. sraZka za minoritu, coZ znamena,
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ze ten, kdo oceiuje akcii nasledné jesté zjistuje, jak ,,velky balik akcii vzhledem
k celkovému zékladnimu kapitalu je pfedmétem ocenéni, resp. prodeje. Pokud je pfedmétem
ocenéni ,,balik akcii* s vyznamné malym podilem na celkové nominalni hodnoté zékladniho
kapitalu spole¢nosti, uplatni se pfi stanoveni hodnoty jeji nasledné sniZeni.

Obdobn¢ pak je pouZivan postup pii stanoveni ceny akcii pro ucely ziskani kontroly nad
spolecnosti (majoritniho ,,baliku akcii* ), tedy tyto ceny jsou obvykle cenami za ,,majoritu” a
vyjadiuji tak hodnotu celé spoleénosti.

BohuZel, tuto otdzku Obchodni zakonik (nebo p¥islusnd judikatura) nefesi a desk4 ocetiovaci
praxe je v této problematice prozatim nejednotna.

II. POPIS PREDMETU OCENENT

2.1 Udaje o emitentovi akcie

Obchodni nazev i ARKUS, akciova spole¢nost

IC ; 444 44 133

Sidlo : Plzeti, Solni 278/4, PSC 301 00

Datum zaloZeni 2 10.ledna 1992

VOR vedeny : Krajskym soudem v Plzni oddil B, vloZka 668
Pravni forma . akciova spole¢nost

Zakladni kapital 2 178 361 500,- K¢

Splaceno : 100 %

2.2 Zakladni idaje o cenném papiru (dale jen ,,CP%)

Spole¢nost emitovala tyto kmenové akcie:

Druh CP : akcie

Forma CP : na majitele

Podoba CP i listinna

Préavo na dividendu . dle obecné platnych norem a stanov spole¢nosti
Registrace CP : neni kotovan

Ptevoditelnost CP : bez omezeni

Nominalni hodnota : 500,- K¢

2.3 Zakladni kapital a aktuilni vlastnicka struktura akciové spole¢nosti

Zakladni jméni je splaceno v celém rozsahu.

Podle vyjadfeni zastupc zadavatele jsou hlavni akcionafské podily v soudasnosti relativné
stabilizované a lze prohlésit, Ze z hlediska téchto hlavnich akcionait se jednd o strategické
partnery. Konkrétni podily nebyly pro Gcely ocenéni sdéleny.

2.4 Popis akciové spole¢nosti

2.4.1 Historie

Akciovd spolecnost byla zaloZena zakladatelskym planem ze dne 20. 10. 1991 jako
Agrofond Hradec Kralové, a.s., investi¢ni fond, a to jednorazové v souladu s par. 25 zak. &.
104/90 Sb. o akciovych spole¢nostech a v rozsahu souhlasu k povoleni zaloZeni fondu
vydaného Ministerstvem pro privatizaci ze dne 19. 12. 1991.
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Spole¢nost prevzala veskery majetek, priva a zavazky zruSené a.s. IPF Agroinvest Hradec
Kralové (B. 480) a COTTON-INVEST s.r.o. (C. 859).
Agrofond Hradec Kralové, a.s., investiéni fond vznikl jako investiéni privatizaéni fond, kde
cilem podnikéni bylo zejména ziskdni akciovych podilli privatizovanych spole¢nosti
prostiednictvim sdruZeni kuponti a nasledné podnikani v souladu se zdkonem o investi¢nich
fondech a investi¢nich spole¢nostech. Hlavnimi pfedméty podnikéni za timto ti¢elem byly:
- sdruZovéni privatizaénich kupéni jednotlivych ob&ant a jejich skupin k investovani v
procesu privatizace
- nakupy akcii privatizovanych podniki za pouZiti sdruZovanych privatizaénich kupont
- ndkupy a prodej cennych papird v souvislosti s investiéni &innosti podnikatel&
- vykon préace akcionére v¢. podnikatelské aktivity ve spolegnostech, jejich akcie IPF
vlastni
Na zikladé rozhodnuti fadné valné hromady ze dne 24.4.1996 bylo spoleénosti MF CR
rozhodnutim ¢&.j. 101/2446/1997 ze dne 27.1.1997 odejmuto povoleni k ¢innosti investi¢niho
fondu a dne 10.4.1997 byla spole¢nost zapsana do obchodniho rejstiiku pod obchodni firmou
ARKUS, akciova spolecnost, nyni vedenou Krajskym soudem v Plzni, oddil B., vloZka 668.
Opis vypisu z obchodniho rejstiiku je pfedmétem piilohy.

2.4.2 Soucasnost

Podnikatelskd ¢innost je v soucasnosti zamé&fena zejména na spravu svych finanénich
investic. Zaroven vSak poskytuje i sluzby spojené pronajmem strojli a zafizeni. Kromé téchto
stéZejnich ¢innosti spole¢nost realizuje poradenskou ¢innost.
Opis aktudlniho vypisu z obchodniho rejstfiku je pfedmétem piilohy.

2.5 Prehled majetku a jeho zdroji

[tis. K&] |

A. |Dlouhodoba aktiva 38 869|

B. |Obézna aktiva 57 043

C. |Ostatni aktiva 0

AKTIVA CELKEM 95 912
[tis. Ké]

A. |Vlastni kapital 88 059

B. |Cizi zdroje 7 853

C. |Ostatni pasiva 0

PASIVA CELKEM 95 912

Dlouhodobé aktiva piedstavuji 40% na celkovém majetku Spole¢nosti. Ta jsou tvofena
dlouhodobym majetkem (stroje, které jsou pfedmétem prondjmu) a finanénimi investicemi.
Nehmotny majetek neni ve Spole¢nosti evidovan.
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Struktura aktiv (v tis. K¢)
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O Ostatni aktiva
0O Obézna aktiva
| Stala aktiva

ObéZnd aktiva jsou tvofena kratkodobym finanénim majetkem a zejména kratkodobymi
pohledavkami, které jsou tvofeny pohledavkami z obchodnich vztahl a z nejvétsi &asti jiné
pohledavky.

Struktura obéznych aktiv (tis. K¢)

60 000 —
50 000
40 000
30 000 Fin?néni
majetek
<100 O Kratkodobé
pohledawky
10000 m Dlouhodobé
0 pohledavky
2004 2005 2006 31.7.07 | "7

Analyza aktiv je obsaZena v dal$im textu tohoto dokumentu.

Na druh€ stran€ pasiva Spolecnosti tvoi{ viceméné pouze vlastni kapital (91,8%). Ten je
tvofen zékladnim kapitdlem (185,9%). Kapitalové fondy predstavuji ocefiovaci rozdily
(1,8%). Zakonny rezervni fond je pouhym 1,04%. Vysledek hospodafeni minulych let snizuje
hodnotu pasiv svoji vyrazné zapornou hodnotou (-41,7 mil. K&). Rezervy maji na celkové
bilan¢ni sumé 3,7% podil. Kratkodobé zavazky predstavuji 4,5 %.
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Struktura pasiv (v tis. K¢)
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2.5.1 Ochranné znamky
Podle idajli internetové databaze Utadu primyslového vlastnictvi spole¢nost ARKUS,
akciova spolecnost neni majitelem Z4dné ochranné znamky.

2.5.2 Patenty a uzitné vzory
Podle udajt internetové databaze Utadu primyslového vlastnictvi spoleénost ARKUS,
akciova spole¢nost nema Zadny zaznam..

2.5.3 Primyslové vzory
Podle udaji internetové databaze Utadu primyslového vlastnictvi spoleénost ARKUS,
akciova spole¢nost neni vlastnikem zadného primyslového vzoru.

2.5.4 Dalsi (mimobilanéni) majetek

Podle informaci poskytnutych predstaviteli spole¢nosti, vlastni ke dni ocenéni
Spolecnost v ramci tohoto majetku pouze nabytek a vypocetni techniku. Z Gdetniho hlediska
ma tento majetek nulovou hodnotu. Nejednd se tedy o Zadny dalsi podstatny majetek
z hlediska tvorby vynosi nebo podnikani. Objem tohoto majetku neni vzhledem k celkové
bilan¢ni sumé Spolecnosti nijak vyznamny. Specifikace a stanoveni hodnoty tohoto majetku je
predmétem dalsiho textu. Podklady k tomuto ocenéni jsou souédsti archivu znalce.

2.5.5 Uvéry a finan¢ni vypomoci
Ke dni ocenéni Spolecnost necerpala Zadné bankovni Gvéry a finanéni vypomoci.

2.6 Ostatni skutecnosti

2.6.1 Zastavni prava a biemena

Spole¢nost m4 zastavené cenné papiry vii¢i SCP ve vysi 1.077 tis. K& netto.
K 31.12.2006 byly blokovany CP evidované v SCP pro obchod v netto vysi 17.737 tis. K&,
Podle informaci poskytnutych predstaviteli Spolenosti neni Zadny dal$i hmotny majetek ani
pohledavky zatiZeny zastavnim pravem a nebyla zfizena ani Z4dn4 v&cna biemena.
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2.6.2 Leasing

Ke dni ocenéni Spole¢nost neméla uzavienou Zadnou leasingovou smlouvu, kde by
Spole¢nost figurovala na strané leasingového néjemce. Naopak, Spolenost majetek
pronajimé za uplatu.

2.6.3 Poskytnuté zaruky
Zadné zéruky ke dni ocenéni poskytnuty nebyly.

2.6.4 Ochrana Zivotniho prostiedi
Spole¢nost nemd Zadné zavazky z hlediska ochrany Zivotniho prostiedi v kategorii
ochrany vod, ochrany ovzdusi a odpadového hospodafstvi, a to ke dni ocenéni.

2.6.5 Soudni spory

Podle udajt poskytnutych znalci pro Géely zpracovani tohoto posudku je Spolenost ke
dni 20.9. 2007 ucastnikem jediného soudniho sporu, ve kterém jako Zalobce Zaluje byvalého
¢lena piedstavenstva spolecnosti, a to o ¢astku ve vysi 14.800.000,- K¢&.
Zalovana ¢astka predstavuje zptisobenou skodu, kterd vznikla spole¢nosti neopravnénym
prodejem akcii z majetku spole¢nosti. Zalovany prodal akcie bez védomi orgéni Spole&nosti,
a to na zakladé smlouvy o piijcce, kterou si podle Zalobce padélanim vyhotovil pro svoji
potiebu, aby tim legalizoval kradez pifedmétnych akcii.

Tento soudni spor trva od poloviny roku 2004 a na nejbliz§im soudnim jednéani, jenZ je
svolano na 8.10.2007, pfednesou ti¢astnici sporu sva zavéretna vyjadreni.

Pfedstavenstvo Spole¢nosti pfedpoklada, ze tento spor bude rozhodnut ve prospéch
Zalobce, tj. ARKUS, a.s..

V pfipad€, Ze soud rozhodne ve prospéch Zalovaného, nebude timto existence
spole¢nosti ohroZena.

Jiné soudni spory Spole¢nost v blizké budoucnosti nepiedpoklada.

2.6.6 Lidské zdroje

Spole¢nost patii do kategorie 1-5 zaméstnancti. Nicméné, jisté provozni &innosti
zabezpecuji i €lenové statutarniho organu.

Neékteré Cinnosti (napiiklad vedeni udetnictvi, operace s cennymi papiry, realizuje
spole¢nost prostiednictvim outsorcingu.

2.6.7 Struktura trzeb a nakladi a jejich vyvoj

Trzby maji v dobé ocenéni tii slozky. Prvni je v oblasti trZzeb za prodej zboZi, coZ jsou
trzby z prodeje kozeného zboZi, jeZz Spole¢nost realizuje jako rozprodej zasob plivodné
podniku KOZAK. Tyto zasoby ziskala Spole¢nost namisto finanéniho plnéni. BohuzZel se
jedna o zboZi z hlediska mddniho trendu velice zastaralé, proto se prodej postupné sniZuje na
nulu. Drubd sloZka trZeb je tvofena piijmy z prondjmu stroji a souvisejiciho strojniho
vybaveni. Nejvétsi podil tvori trzby z operaci s cennymi papiry.

Soucasné s témito trzbami jsou generovany i naklady a tomu pochopitelné odpovidaji i
prubéehy jednotlivych slozek hospodaiského vysledku:
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Prabéh a struktura jednotlivych slozek
hospodaiského vysledku Spoleénosti
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Vyvoj celkovych naklada a vynosu

Spolecnosti
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lm Celiové vynosy | 21468 | 53307 | 25204 | 44963
|m Celkové néikiady | -8820 | -50346 | -24637 | -94368
|0 Hosp. vysledek | 12639 | 3051 657 | -49405

2.6.8 Investice

Ve sledovaném obdobi byly sméfovany investice do stalych aktiv, zejména pak ndkupu
cennych papiri. V posledni dob& Spolecnost realizovala i nakup stroji a jejich pfislusenstvi,
které dale ,,leasuje* vyrobnim podniktim.

2.6.9 Vydaje na vyzkum a vyvoj
Spole¢nost tyto druhy vydaji v minulosti nerealizovala.
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2.7 Vymezeni provozné nepotiebnych aktiv Spole&nosti

Ocenéni Spolecnosti musi zohledfiovat provozné nepotfebnd aktiva, tzn. majetek, ktery
nepfispiva k tvorbé hodnoty, tedy netvoii trzby. Né&kterd aktiva mohou pfinaset trzby, ale
nejsou potfebna pro hlavni podnikatelkou &innost Spoleénosti. Pfedstavuji tak samostatné
pfijmy, ale také samostatné riziko. Nicméng, tato Gast aktiv mliZze predstavovat Gast
spolecnych ndkladi (byt' tfeba jen v podobé odpist), které je potieba oddélit a zohlednit zcela
samostatné. Provozn€ nepotiebna aktiva se proto oceni zcela samostatng. Takto zjisténa
hodnota se pak piiéita k hodnot& provozni &asti podniku.

Pii rozdé€leni se vychazi z pfedpokladu, Ze podnik pro své zékladni podnikatelské zamé&teni
potiebuje aktiva urcité velikosti a struktury, v&etn& pfiméfenych kapacitnich rezerv. Nicméné,
toto vymezeni se tykd pfedeviim vyrobnich kapacit v§robnich podnikéi nebo spolednosti
nabizejicich redlné sluzby. S ohledem na podstatu podnikatelské ¢innosti Spole¢nosti, nema
rozd€leni majetku na provozné nepotiebnd 7adny vyznam a nebylo proto k déleni aktiv na
provozné potfebna a nepotiebna viibec pfistoupeno.

2.8 Pouzité informaéni zdroje

2.8.1 Predané podklady zadavatelem

Vykazy ziski a ztrat za roky 2004 — 2006 spolecnosti ARKUS, akciova spolednost

Rozvaha za roky 2004 — 2006 spoleénosti ARKUS, akciova spolecnost

Vyroéni zprava spolecnosti Lécebné Lazné Konstantinovy Lazné, a.s. za rok 2004 -2006

Zprava auditora o ovéfeni vyroéni zpravy spole¢nosti Lé¢ebné Lazné Konstantinovy Lazné,

a.s. za rok 2004, 2005, 2006

e Mésicni vykazy spole¢nosti Lécebné Lazné Konstantinovy Laznég, a.s. ke dni 30.6.2007

o Ucetni zavérku Investi¢niho fondu AB-UNIFOND, a.s.v likvidaci za rok 2006 véetné jeji
ptilohy

e Zpravu nezavislého auditora Investi¢niho fondu AB-UNIFOND, a.s.v likvidaci za rok 2006

o Ugetni zédvérku spolednosti Stavebni podnik Klatovy a.s. v konkursu ke dni 25.7.2007

e Ugetni zavérku spolenosti Stavebni podnik Klatovy a.s. v konkursu ke dni 25.7.2007

e o o o

2.8.2 Pouzita literatura
Milo§ Mafik a kolektiv: Metody ocefiovani podniku, Vyd. L., Ekopress, Praha 2003
Eva Kislingerova: Ocefiovani podniku, Vyd.Il., C.H.Beck, Praha 2001
R.A.Brealey, S.C.Myers:Teorie a praxe firemnich financi, Victoria Publishing, Praha 1992
Griinwald,R., Holeckova,J.: Finan¢ni analyzy a planovani podniku, Economia, Praha 2001
Santrii¢ek,J: Pohledavky a jejich cese a hodnota, VSE-IOM, Praha 2000

e o e e o

2.8.3 Obchodni rejstiik
Uplny vypis z obchodniho rejstitku akciové spoleénosti ARKUS, akciova spoleénost
Aktualni vypis z obchodniho rejstitku akciové spole¢nosti ARKUS, akciové spoleénost
Vypis z obchodniho rejstiiku spolednosti Lécebné Lazné Konstantinovy Lazné a.s.
Vypis z obchodniho rejstiiku Investi¢niho fondu AB-UNIFOND, a.s.v likvidaci
Vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti Stavebni podnik Klatovy a.s. v konkursu
V3ypis z obchodniho rejstiiku spoleénosti CEZ, a. s.
Vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti Harvardsky primyslovy holding, a.s.- v likvidaci
Vypis z obchodniho rejstfiku spoleénosti KAROSERIA a.s.
Vypis z obchodniho rejstiiku spoleénosti TATRA, a.s.

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -10-
Vytvofil: Petr Smid



e Vypis z obchodniho rejstiiku spolecnosti Telefonica O2 Czech Republic, a.s.
Vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti VITKOVICE, a.s.

2.8.4 Internetové zdroje
Makroekonomicka predikce CR (MF CR)
Zprava o inflaci CNB 07 2007
Seznamy dluZnik (aktualni)
Pouzité Internetové stranky: www.ihned.cz; www.cnb.cz; www.mpo.cz; www.mfer.cz; www.czso.cz;
WwWw.patria.cz; www.justice.cz, www.usi.vutbr.cz; www.akcie.cz; www.ekonomicke-analyzy.cz,

www.bepp.cz; www.rms.cz; www.finance.cz; www.business.center.cz; www.info.mfer.cz/ares/ares. himl:
www. bpx.cz/seznam-dluzniku-databaze-neplaticu

e o o e

2.8.5 Dalsi informace

e Zakon €. 513/1991 Sb., obchodni zékonik, ve znéni pozdé&jsich piedpist

e Zakon ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech ve znéni pozd&jsich predpisii

e Zékon €. 151/1997 Sb., o ocefiovani majetku a o0 zmé&né& nékterych zakont (zdkon o
ocefiovani majetku), ve znéni pozdé&jsich pedpisi

e Zakon ¢. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumoénicich, ve znéni pozdéjsich ptedpist
Vyhlagka €. 37/1967 Sb., o provedeni zdkona o znalcich a tlumoénicich, ve znéni
pozdgjsich predpist

III. ANALYTICKA CAST

3.1 Makroekonomicka analyza

Nasledujici tabulkovy prehled vybranych zakladnich ukazateld vyvoje eské ekonomiky za
roky 2003-2006 doklada pozitivni zménu v celkovych vyvojovych trendech zédkladnich
narodohospodafskych ukazateld. Déle existuje pomérn& optimisticka predikce pro dals v{voj
¢eské ekonomiky:

Tabulka 0.1: Hlavni makroekonomické indikdtory

Hruby doméci produkt ristv %, s.c. | 3,6 4,6 6,5 @ 64
Spotfeba domacnos ti ristv %, s.c. | 6,0 3,0 2,5 4.4 6,6 4,2 5.4 3.8
S potieba viady ristv %, s.e. | 7,1 -3,1 2,3 1,1 0,2 -0.4 0,3 -0,5
Tvorba hrubého fixniho kapitalu | ristv %,sc.| 04 | 39 | 23 76 62 | 91 82 9,0
Prispévek ZO k riistu HDP proc.body, s.c. | -0,6 1,3 4,8 1,0 -0,2 0,1 0,1 0,2
Deflitor HDP ristv%| 09 | 45 | 02 1,1 | 32 | 28 | 27 28
Primérns mira inflace % 0,1 2.8 1,9 2,5 2.3 34 2,1 3,2
Zaméstnanost (VSPS) ristv%| 0,7 | -0,6 | 1,2 1.3 1,1 1,0 1,1 1,0
Mira nezamés tnanosti (VSPS) primérv% | 7,8 83 | 79 71 58 55 6,4 6,0
Objem mezd a plath (dom.koncept)| ristv %, be.| 6,0 63 68 7.4 9,4 7,4 7.5 7.1
Podil BU na HDP " %| 62 | 52 | -1,6 | 31 21 | -1,5
Predpoklady:
Sménny kurz CZK/EUR 31,8 31,9 298 @ 283 28,0 1 274 27,9 27,3
Dlouhodobé tirokové sazby % pa.| 4,1 4.8 3.5 3,8 4,2 4.8 3.8 3,9
Ropa Brent USD/barel | 28,8 @ 383 544 @ 654 | 65,0 | 66,8 ol S - o
{HDP eurozény (EA-12) _j rustv%,sc.| 0,8 2,0 1,5 2,8 2.6 2.4 22 2,2
At A i R I O s O IO ; s 3
Zdroj: Makroekonomicka predikce CR; MF CR
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole&nost. -11-
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Nasledujici makroekonomické informace jsou Serpany ze zpravy CNB:

3.1.1 Ekonomicky vykon

Ceska ekonomika se pohybuje po rustové trajektorii nad vrovni potencidlniho
produktu.
Meziroéni piiriistek realného HDP podle poslednich platnych tdaj CSU doséhl v 1. &tvrtleti
2007 hodnoty 6,1 % (proti odhadu z dubna 2007 ve vysi 5,6 %).
V nésledujicim obdobi CNB o&ekavé postupné uzavirani kladné produkéni mezery a navrat
k potencialnimu produktu spojeny s mirnym zpomalenim ristu HDP.
Pro rok 2007 je pak odhadovan piiristek HDP na 5,8 % (proti 5,3 %), na rok 2008 pak 5,0 %
(proti 4,9 %).
Struktura ristu HDP se v ¢ase méni. V soudasné dobé je tazen zejména spotfebou domacnosti
a zménou zasob, pfiCemZ vysoky piispévek zmény zasob k riistu HDP je obtizné ekonomicky
interpretovat. Rist vyvozu je sledovan rostoucimi dovozy a tak i pfes dynamicky rist vyvozu
klesa piispévek salda zahrani¢niho obchodu se zbozim i sluzbami k ristu HDP.
Od pocatku roku 2008 se postupné za¢ne projevovat reforma vefejnych rozpoétii poklesem
redlné spotieby vlady a pfesunem od spotieby domécnosti k investicim. Riist investic bude
stimulovan také ptisunem prostiedki z fondi EU.
Do konce roku 2007 se budou domacnosti snazit urychlit investice do bydleni i opravy a
rekonstrukce bytl jako reakci na navrhovany rist sniZené sazby DPH od poéatku roku 2008.
Ostatni komodity patiici do sniZené sazby umozZiiuji jen omezené predzasobeni. V prvnim a
Castecné 1 ve 2. ¢tvrtleti 2008 1ze odekavat komplementarni efekt.

3.1.2 Ceny zbozi a sluzeb

V porovnani srokem 2006 doslo ke zpomaleni meziroéniho rdstu hladiny
spotiebitelskych cen, avSak jeji rist byl vétsi, nez predpokladala dubnova predikce. V kvétnu
2007 dosahl meziro¢ni riist 2,4 % (proti 1,8 %) pfi piispévku administrativnich opatieni ve
vysi 1,1 p.b. (proti 1,0 p.b.).
Odchylka od predikce byla zplisobena vy$§imi korunovymi cenami ropy, které se projevily
v cenach pohonnych hmot, a vétsi dynamikou ristu u jinych trznich cen, zejména cen potravin
a nékterych sluZeb.
Dlouhodobé je inflace taZena zejména cenami elektfiny a plynu pro domdcnosti. To se
projevuje v ristu nakladii na bydleni. V roce 2007 je CNB predpokladan jejich piispévek
k celkovému meziroénimu rastu cen ve vysi 0,6 az 0,8 p.b. V soucasné dobé k meziro¢nimu
ristu cen pfispivaji pfibliZzné stejné ceny alkoholu a tabdkovych vyrobkd (0,7 p.b.) a ceny
potravin a nealkoholickych napoji (0,6 p.b.)
Pro rok 2007 by méla primérma mira inflace doséhnout 2,3 % (proti 2,1 %). Divodem zvyseni
Inflace vroce 2008 bude zna¢n€ ovlivnéna reformou vefejnych financi. Je proto
ptedpokladano, Ze dojde oproti ptedchozimu roku k jejimu zrychleni na 3,4 % (proti 3,2 %).
Od 1. 1. 2008 by mélo dojit ke zméné sniZzené sazby DPH z 5 % na 9 %, coz se dotkne cca
28 % objemu polozek spotiebniho kose.

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -12 -
Vytvofil: Petr Smid



Tabulka 1: Ceny zhoZi a sluzeb — rocni

Spotiebitelské ceny
priamér roku priimér 2005=100| 89,5 93,7 95,4 95,5 98,2 100,0 102,5
- priimérna mira inflace ristv% | 3.9 4,7 1,8 0,1 2.8 1.9 2,5
koncem roku primér 2005=100| 90,6 94,3 94,8 95,8 98,5 100,6 102,3
-zvySeni cen vpriibéhu roku ristv % | 4,0 4.1 0.6 1,0 2,8 22 1
- z toho piispévek proc. body | 1,8 2.3 0,7 0,3 1.7 1,9 0.8
. adminis trativnich " opatieni
Hicp ” primér 2005=100| 90,6 | 947 | 96,1 96,0 | 984 | 1000 | 102,1
ristv% | 3,9 45 14 -0,1 2,6 1,6 2.1
Deflitory 3
HDP priim ér 2000=100 | 100,0 104,9 1078 108.8 113,8 113,6 1148
predch.r.=100| 101,5 ' 1049 | 1028 ' 1009 1045 99.8 101,1
Hrubé domici vydaje oriimér 2000=100| 100,0 103,1 103,6 104,2 1078 109,2 111.1
predch.r=100| 1034 | 103,1 | 1005 | 1006 = 103,5 | 1012 | 1018
Spotfeba domécnosti (vé. NZI)  primér 2000=100| 100,0 103,9 105,2 104,8 108,2 109,2 111,0
predch.r.=100| 103,1 103,9 1012 99.6 103.3 1009  101,6
Spotieba viddy priim ér 2000=100| 100,0 104,0 107.8 110,5 118,0 122,2 1259
pfedch.r.=100 | 103,9 1040 ' 1037 ' 1024 106,8 103,5 103,1
Tvorba fixniho kapitilu oritm ér 2000=100| 100,0 101,0 98.8 99.8 101,5 101,8 103,1
predch.r=100| 103,7 | 1010 | 97,8 | 101,0 | 101,8 = 1003 | 1013
Viyvoz zboZi a sluZeb privmér 2000=100 | 100,0 99,7 94,2 94,3 96,9 94.6 92,7
predch.r.=100| 1032 99,7 94,5 100,1 102,7 97.6 98,0
Dovoz zhoZi a sluZeb vriim ér 2000=100 | 100,0 974 89,2 88,8 90,0 89,5 88,4
predch.r=100| 106,1 | 974 | 916 : 996 = 101,3 | 995 | 988
Sménné relace oriimér 2000=100| 100,0 1024 105.6 106,2 107,7 105,7 104.9
e 100 97,2 1032 | 1005 | 1014 98,2 ,_

Zdroj: Makroekonomickd predikce CR; MF CR

Graf 1: SpotFebitelské ceny
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Graf 2: HICP a Maastrichtské kriterium inflace
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Zdroj: Makroekonomickd predikce CR; MF CR

Graf 2.4: Indikatory spotiebitelskych cen
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3.1.3 Trh prace

Zaméstnanost nadale rostla, ale ne tak intenzivné, aby (v bilanci VSPS) vyrovnala
ubytek nezaméstnanosti, rist primérmé mzdy jiZz nevyluduje moZnost zakladani infla¢nich
tlakd. Nartst podtu ekonomicky neaktivnich osob se zvyraznil. Diky ekonomickému ristu
vznikaji nova pracovni mista, ktera jsou viak obtiZzné& obsazovina a mnoh4 mohou byt vyuZita
jen diky nartstajicimu poétu zaméstnavanych cizinctl.
Rist zaméstnanosti v 1. étvrtleti 2007 (meziro&né o 80 tis. osob) v zdsadé odpovidal cyklické
pozici ekonomiky. Nadéle se nejvice projevoval v primyslu a v oblasti nemovitosti, prondjmu
a podnikatelskych ¢innosti. Nejvyraznéjsi ubytek byl nadale zaznamenan ve §kolstvi.
Z pohledu postaveni v zaméstnani pokracoval meziroéni piiristek poctu podnikateld i
zaméstnanctl.
Na ristu zaméstnanosti se i v 1. ¢tvrtleti 2007 nadéle vyznamnou mérou podileli zahraniéni
pracovnici, jejichZ pocet ke konci obdobi vzrostl o 15,9 % a dosahl 270 tisic osob.
Vzhledem k cyklické pozici ekonomiky i rlznym formém podpory zaméstnanosti CNB
ocekava v pribéhu let 2007 i 2008 dalsi rist zamé&stnanosti, a to 0 1,1 % a o 1,0 % (v obou

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -14 -
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pfipadech beze zmény). V roce 2008 by se mél pozitivné projevit vliv reformnich opatieni
vy88i motivaci k praci a usnadnénim podnikatelskych aktivit.
Mezinarodné srovnatelnd obecnd mira nezaméstnanosti podle VSPS by se méla v roce 2007
sniZit na 5,8 % (proti 6,4 %), vroce 2008 by méla déale klesnout na 5,5 % (proti 6,0 %)
Priméma mira registrované nezamé&stnanosti by méla poklesnout na 6,9 % (proti 7,1 %) v

roce 2007 ana 6,3 % (proti 6,7 %) v roce 2008.

Uplné jednotkové naklady prace by se za podminek uvazovanych v predikci mély v roce 2007
zvysit o 3,5 % (proti 2,1%) a v roce 2008 o 2,1 % (proti 2,0 %). Pro rok 2007 jde o rychlejsi
rlst oproti deflatoru HDP, a je tak naznac¢eno riziko inflaénich tlak.
Primérna hruba mési¢ni mzda by pfi pokradujicim ristu mezd v podnikatelském sektoru méla
dosahnout cca 21 900 K¢& v roce 2007 a 23 300 K& v-roce 2008.

| V¢bErové Setfeni pracovnich sil - ¢S 0
Zamgstnanost " rim ér v tis.050b ; 4728 | 4765 | 4733 | 4707 | 4764 | 4828 4832 4937 4956
predch.r.=100 [ 993 © 100,4 [(100,8): 99,3 | 994 : 1012 | 101,3 = 1011 101,0 1005
- zam¥stnanci” riim ér v tis.050b . 4014 | 4002 | 3922 | 3914 | 4001 | 4048 4088 4110 4115
predch.r.=100 | 98,6 : 100,2 | (99,7) | 98,0 | 99,8 | 102,2 | 101,2 | 101,0 1005  100,1
- podnik atelé ' Fim &r v tis.050b " 714 763 811 792 763 780 795 827 340
preden.r=100 | 103,4 | 1008 |(106,8)  106,4 | 97,6 © 963 | 102,2 = 1019 1035 1022
Makroekon. produktivita prace ' | predcnr-i00| 1044 | 102,1 [(101,1)] 104,3 1052 | 1052 | 1050 1046 1040 1046
Nezaméstnanost riim ér v tis,osob 421 374 399 424 410 371 &Bi 285 268
Mira nezaméstnanos ti priomérv % 8.8 8,1 7.3 7.8 8.3 7.9 7,1 58 55 5.1
Pracovni sila rim ér v iis.os0b 4 5149 & 5139 | 5132 ' 5131 & 5174 : 5199 . 5185 5217 5224
) . predch.r.=100| 994 99,7 99,8 99,9 100,0 100,8 100,5 99,7 100,6 1001
Podet obyvatel ve véku 15 - 64 let orimér v tis.osob . 7165 | 7183 | 7214 : 7247 | 7270 | 7307  732% 7331 1319
predch.r.=100 | 100,4 | 100,4 | 100,3 | 100,4 | 1004 | 100,3 | 100,5 = 1003 100,0 998
Mira zaméstnanosti > primérv % | 66,0 ¢ 660 | 663 | 656 | 64,9 | 655 | 66,0 66,6 673 67,7
Mira participace ' i primérve | 72,4 1 71,9 | 71,5 71,0 0 70,8 | 712 | 712 708 712 Ti4
Registrovand nezaméstnanost- MPSV; ;
Nezaméstnanost ramér v tisosob | 470,0 | 4438 | 4775 | 521.6 | 5374 (5143 | 4748 . 407 379 359
Mira nezam¥stnanosti primérves | 902 | 854 | 916 | 9,90 | 10,24 @ 9,79 ; : :
primérv % 9.2 897 | 813 69 6.3 6,0
Registrovani z ¢i-MPSV, MPQ
Celkem riméryviisosob | 155,01 © 166,7  167,6  163,2 1694 1952 2332 ., 5 i
predch.r.=100 1033 : 107,5 | 100,5 97,4 : 103,8 . 1153 . 1194 = i i
-zaméstnanci riim ér v tis.osob | 957 105,1 : 106,0 : 102,3 : 106,01 : 131,2 & 165,5 - . e
predch.r.=100 1 960 1098 | 1009 i 96,5 103,7 § 1237 | 126,1 =
- podnik atelé primérysisosob | 594 1 61,7 | 61,6 | 60,9 | 633 | 64,0 | 67,7 | = ;
predch.r=1001 1179 | 103.8 { 99,9 98,9 1030 | 101,2 | 1057 - .
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolenost. -15-
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3.1.4 Vztahy k zahranici

Podil salda b&zného uétu (BU) na HDP se od roku 2005, kdy dosdhl nejlepsiho
vysledku ve vysi -1,6 % HDP, postupné zhorSoval a v 1. &tvrtleti 2007 (v roénim vyjadieni)
dosdhl -3,2 % HDP. Zvétieni deficitu BU souviselo pfedev§im s nartistem schodku bilance
vynosti a v roce 2006 i béZnych pfevodd. Bilance vynost bude i v nasledujicich letech tladit
BU do deficitu.
Obrat zahrani¢niho obchodu dosahuje stdle vysoké dynamiky a i pii nevelkém piedstihu
tempa ristu vyvozu pied dovozem se piebytek obchodni bilance bude zvySovat. Tento trend
by mél byt podporovdn zastavenim ristu cen paliv na svétovych trzich i pfznivou
konjunkturdlni situaci v zemich EU 15. Pfedpokladana stabilizace cen ropy a plynu a
apreciace koruny k dolaru se projevi ve sniZeni schodku palivové ¢asti obchodni bilance.
Pozitivni vyvoj obchodni bilance vyplyva z piiznivého plsobeni volného pohybu zbozi v
ramci EU a zndbéhu novych exportnich kapacit odvétvi zpracovatelského, zejména
automobilového primyslu. Navic tyto kapacity ve stdle vétsi mife vyuZivaji sluzeb
tuzemskych subdodavatelli, coZ vede ksubstituci dovozi. Piiznivé pisobi zlepSeni
ekonomické situace zemi eurozény a ostatnich rozhodujicich obchodnich partneris CR. V této
souvislosti doSlo jiZ Etvrty rok po sobé k ristu exportnich trhi (na 12,0 % v roce 2006). Jejich
dynamicky rist okolo 8 % by mél pokradovat také v nasledujicich letech, a to i pfes
pfedpokladany mimy pokles tempa ristu ekonomik zemi EU. Vedle tradi¢nich trhii desky
vyvoz vyuZzivd vyhod plynoucich z dynamického riistu ekonomik evropskych tranzitivnich
zemi a zemi SNS.
Trvajici zlepSovani exportni vykonnosti (o cca 6,7 % v roce 2007), které indikuje zvySovani
podilu Ceského zboZi na exportnich trzich, pravdépodobné umozZni dosaZeni tempa riistu
redlneho vyvozu zboZi nad hodnotou 14 % v roce 2007. Na druhé stran& zrychleni doméci
poptavky udrzi na vysoké hladiné dynamiku réistu redlného i nominalniho dovozu zbo#i.
V roce 2007 pravdépodobné dosdhne podil schodku b&Zného Gétu na HDP 2,1 %. Predikce
CNB na rok 2008 &ini 1,6 % HDP s tim, e v del§im horizontu by se méla projevit tendence
k vyrovnavani béZného uctu.

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -16 -
Vytvoril: Petr Smid



Tabulka: Sménné kurzy — rocni

Sménné kurzy nominglni: !
CZK / EUR roéniprimér| 3561 | 34,08 | 30,81 31,84 31,90 | 2978 | 28,34 28,0 274 26,8
index zhodnoceni: predch.r.=100 103.6 104,5 110,6 96,8 99.8 107,1 105,1 101.1 - 102.2 . 1026
CZK /USD roéniprimér| 38,59 38,04 32,74 28,23 25,70 23,95 22,61 -~ 212 20,8 . 20,3
index zhodnoceni | predch.r.=100 89,7 101,5 116,2 116.0 109.8 107.3 1059 - 1068 1019 102.6
NEER " rimér 2005=100 | 80,9 | 84,4 | 94,3 94,0 | 944 | 1000 @ 1048 106 108 111
index zhodnocent predch.r.=100 101,2 1043 111,7 99,7 100,4 105,9 104,8 © 1007 102.2 102.6
Realny sménny kurz :
viigi EA-12 rimér 2000=100 | 100,0 © 107,0 = 118,6 ' 113,5 | 116,2 | 122,0 | 1273 = 130 134 138
_index zhodnoceni | predch.r.=100| 1037 | 1070 1109 CLHoe 10300 1030
) Nomindini efektivai sménny kurz — index agregujici sménné kurzy na zdkiadé vah zahranicniho obchodu, i
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3.1.5 Uspory a investice

Dynamicky riist investic do tvorby hrubého fixniho kapitalu i zvySeny pfirtistek zasob
a rezerv kladou zvySené naroky na financovéani Gsporami. Tvorba uspor v sektorech vlady i
domacnosti ma dlouhodobé¢ klesajici tendenci, Gispory se zvySuji pouze v sektorech finanénich
a nefinanénich instituci. Vysledkem bylo zvySeni deficitu béZného tctu platebni bilance v roce
2006.
Tato situace by se méla v budoucich letech zlepsit vlivem zdsadni zmény v hospodaieni
vefejnych rozpoc¢tl a odvratit tak riziko tzv. dvojitého deficitu béZného ¢tu platebni bilance a
rozpodétového schodku.
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3.1.6 Demografie

Budouci vyvoj je zpracovan na zékladé demografické projekce CSU z konce roku
2003, jejiz vysledky se za¢inaji vyznamné odliSovat od aktualnich tidaji o vyvoji populace.
Podstatn¢ vice se zvySuje porodnost a sniZuje umrtnost. Aktivni saldo migrace je rovnez
vyrazn€ vyssi, coZ se projevuje v podstatné rychlej$im riistu populace oproti projekci CsU.
CR je na po&atku procesu starnuti obyvatelstva. Vzhledem k hlubokému poklesu miry
porodnosti v devadesatych letech se podil mladych vékovych kategorii bude nadale sniZovat.
V roce 2006 sice uhrnna plodnost vzrostla na 1,33 (proti minimu 1,13 v roce 1999), ale tato
hodnota je stdle velmi vzdalena referenéni hodnoté 2,04, ktera zajistuje dlouhodobou stabilitu
populace.
Naopak pocet i podil seniori v populaci poroste v diisledku demografické struktury a
prodluZovani stfedni délky Zivota. Nepiiznivy vyvoj miZe byt pouze &astetné piitlumen
imigraci. Demograficky vyvoj pfedstavuje riziko pro vyvoj ekonomiky ve stfednim a dlouhém
obdobi.
Ke zmiméni nepfiznivych dopadl starnuti obyvatelstva na vefejné rozpocty byla zatim piijata
opatfeni typu parametrické reformy. Do roku 2016 je legislativné stanoveno postupné
prodluzovani zakonného véku odchodu do dichodu.
Od konce roku 2003 pocet starobnich diichodcti opét zvysuje. V budoucnosti tak bude
diichodovy ucet v tradiénim pribé&Zném systému vystaven deficitnim tendencim.
Ministerstvo prace a socialnich véci proto v dervnu 2007 pfedstavilo dali zdméry v oblasti
zmén diichodového systému.
Vramci 1. etapy by mély byt provedeny parametrické zmény — daldi prodlouzeni vékové
hranice pro nérok na starobni diichod na 65 let pro muZe i Zeny po roce 2030, prodlouZeni
potiebné doby pojisténi z 25 na 35 let, zvySeni motivace starobnich diichodct k praci a
parametrické zmény invalidnich a pozistalostnich diichodd. Opatieni 1. etapy by méla byt
legislativné projednana a schvalena v roce 2008.
Druha etapa by méla zménit strukturu financovani zdkladniho diichodového systému a provést
zmény podminek penzijniho pfipojisténi a Zivotniho pojisténi. V ramci 3. etapy by pojisténci
méli mit moZnost ¢aste¢ného dobrovolného vyvazani (opt-out) ze zékladniho déichodového
pojisténi a individualniho spofeni na dichod.

3.1.7 Urokové sazby

V kvétnu byly referen¢ni tirokové sazby zvySeny na nasledujici troveti: 2T repo sazba
na 2,50 %, diskontni sazba na 1,50 % alombardni sazba na 3,50 %. Mezi hlavni inflaéni
rizika, kterd ovlivnila toto rozhodnuti, patfi vy$di neZ odekdvana inflace, vy$si oéekévané
tlaky plynouci z reélné ekonomiky (produkéni mezera, trh prace a mzdy), vyvoj ekonomické
aktivity a urokovych sazeb v eurozoné a slabii kurz koruny k euru. JelikoZ na &ervnovém
zasedani se sazby neménily a inflaéni rizika jsou opravdu vyrazna.
Expandujici ekonomika a obavy z infladnich tlak(i pfimély Evropskou centralni banku
v Cervnu opét zvySit referencni Grokové sazby o 0,25 p.b. Zakladni Girokova sazba EMU je na
4,00 % a je tak o 1,25 p.b. vy38 neZ v CR. V USA ke zmé&ndm nastaveni ménové politiky
dosud nedoslo a referencni trokova sazba setrvava na 5,25 %. Zakladni trokové sazby v USA
prevysuji sazby CNB 0 2,50 p.b.
Zvyseni zikladnich urokovych sazeb se piirozené promitlo i do sazeb mezibankovniho trhu
s delsi splatnosti. Kratkodobd vynosova kiivka se adekvatn& posunula nahoru. Nicméné jeji
sklon se v disledku obav ze silicich inflagnich rizik a odekavani dalsiho zpfisnéni mé&nové
politiky jesté zvysil. Primérnd hodnota tfimé&siéni sazby PRIBOR dosahla ve 2. étvrtleti 2007
hodnoty 2,77 %. V priiméru za cely rok 2007 ji odhadujeme na urovni 2,9 % (proti 2,7 %),
v roce 2008 potom na 3,3 % (proti 2,9 %).
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Vynosy do doby splatnosti 10letych statnich dluhopist pro konvergenéni udely nabraly
v bfeznu rostouci trend, ve kterém pokracuji aZ do soucasnosti. Vzestup vynost, resp. pokles
cen dluhopist, souvisi nejen snavySenim zékladnich urokovych sazeb, ale zejména se
zhorSenym vnimanim stfedoevropského regionu a o¢ekavanim ristu tirokovych sazeb v EMU
a USA. Pro rok 2007 CNB odhaduje primé&my vynos 10letych statnich dluhopiséi na 4,2 %
(oproti 3,8 %), pro rok 2008 vzestup na 4,8 % (oproti 3,9 %).

Primémé sazby z vkladli domacnosti dosdhly v 1. ¢tvrtleti 2007 hodnoty 1,27 %. Sazby
z uvérh nefinancnich podnikd se posunuly na 4,54 %. Vzhledem k jiZ realizovanému a déle
o¢ekavanému ristu zakladnich urokovych sazeb predpokladame ve 2. pololeti 2007 jejich
pozvolny vzestup. Pro rok 2007 odhadujeme, Ze se sazby z vkladi domécnostem budou
pohybovat okolo trovné 1,4 % (odhad neménime) a vroce 2008 okolo 1,6 % (také bez
zmény). U urokovych sazeb z celkového stavu Gvérd nefinanénim podnikim pifedpokladame
vzestup na 4,7 % v roce 2007, resp. 5,0 % v roce 2008 (oproti 4,6 %, resp. 4,7 %).

Tabulka.2: Urokové sazby — rocni

primémé sazby - v % p.a.
Diskontni sazba (konec roku) 5,00 3,75 1,75 1,00 1,50 1,00 1,50 i i
Repo 2T (konec roku) 5,25 4,75 2,75 2,00 2,50 2,00 2,50 “ +
Lombardni sazba (konec roku) 7,50 5,75 3,75 3,00 3,50 3,00 3.50 v . .
PRIBOR 3M " 536 518 ! 355 © 318 236 1 201 2,30 9 33 30
Vinos do doby splatnos ti 5R 6,77 597 . ‘ . . . . - o
_stitnich diuhopisd pro konvergenéni aéely” 10R S 838 | 494 | 412 | 475 | 381 | 378 42 48 43
| Urokové sazby z tvérii nefinanénim podnikim 6,83 5,82 4,57 4,51 427 4,7 5,0 4.9
- Urokové sazhy z vkladii domdcnos ti 2,90 2,06 1,40 1,33 1,24 1,22 14 1.6 BT
Redlné sazby z ivéri nefinanénim podnik iim” 6,3 52 1,0 3,2 24 1 25 2.2 2.7 28
ICisté redlné sazby z vkladi
_domdcnosti s dohodnutou splatnosti A e o201 -0,1 1,1 -1,6 08 | -15 =11 I0 s

Y 3mésicni sazba PRIBOR na mezibankovnim trhu,

2 Winos 10letjch stdtnich dluhopisii pro konvergencni vicely podle statistity CNB. Slouzi k posouzeni vyse dlouhodobych tirokovych sazeb podle Maastrichtskych
kritérii,

¥ Deflovdno mezirocnim risstem deflitoru domdci poptdvky ve 4. étvrileti.

¥ Deflovdno riistem spotiebitelskych cen v pribéhu roku, wazovdna jednotnd 15% dari z kapitdlovich vwnosit.

Graf4: Urokové sazby
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Graf 5: Priimérné redlné sazby z tvérii a terminovanych vkladii
Sazby z uvérii prepocteny riistem defldtoru domdciho ufiti v pricbéhu roku, sazby z terminovanych vikladii po zdanéni deflovdny riistem
indexu spotrebitelskych cen v pribéhu roku.
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3.1.8 Svétova ekonomika

Svétova ekonomika patrné v roce 2007 mirné zpomali proti piedchozimu roku, a to
mimo jiné v disledku zpomaleni americké ekonomiky. Ke globélni dynamice stale vyrazng&ji
piispivaji asijské ekonomiky, zejména Cina a Indie. Ekonomika EU by méla solidné riist na
podobné tirovni jako v pfedchozim roce. Na vysoké urovni ziistanou ceny surovin, zejména
ropy.

Americkd ekonomika vzrostla v roce 2006 03,3 %. V 1. &tvrtleti 2007 se uZ objevilo
ocekavané zpomaleni riistu, ekonomika rostla mezirocn& jen o 1,9 % (proti 2,8 %), co¥ byl
nejpomalejsi rist od pololeti 2003. Rust je jako obvykle taZen soukromou spotiebou.
Ochlazeni na trhu s nemovitostmi, ktery siln& ovliviiuje spotiebni vydaje, nemélo zatim tak
silny vliv, jak se Cekalo. Soukroma spotieba a vladni spotfeba na Grovni statd a municipalit
pfekryla vypadek soukromych investic a federalnich vydaji. Slabii dolar napomohl exportu a
deficit platebni bilance se zuzil, i kdyZ stale predstavuje vyraznou nerovnovihu (pies
6 % HDP). Podle pievladajiciho nazoru zpomaleni uz doséhlo nejniZ§iho bodu a ekonomika
se postupné vrati k vyS8imu ristu. Dolar od zacatku roku 2007 prodélal dalsi periodu
postupného znehodnocovani viiéi euru. Fed ponechal koncem &ervna hlavni trokovou miru na
5,25 %. Pies pomérné silné infla¢ni tlaky zfejmé nechce dale pFiskrtit rist.

Pro rok 2007 je otekdvan v USA rist o 2,2 % (proti 2,5 %), v roce 2008 o 2,7 % (proti 2,9
%).

Ekonomika eurozény (EA-12) po nejvys$im ristu od roku 2000 (2,8 % v roce 2006) rostla
dynamicky i v 1. Etvrtleti, a to 0 3,0 % (proti naSemu odhadu 2,3 %). Rostl export, investice a
posilila i spotfeba domacnosti (po vyrazném ristu koncem roku v 1. étvrtleti stagnovala
vzhledem k vyvoji v SRN). Riistu v EA-12 dodal potifebnou robustnost silny riist v Némecku.
Némecka ekonomika vzrostla v roce 2006 o 2,8 %, v poslednim &tvrtleti rostla dokonce o
3,9 % a v 1. ¢tvrtleti 2007 o 3,6 % (proti 2,2 %). Zatimco expanze spotieby domacnosti pied
zvySenim DPH koncem roku zvedla riist, v 1. &tvrtleti byl negativni vliv zvySeni DPH
v Némecku na spotfebu absorbovan néristem investic a ekonomika byla tradiéné taZena
vysokou dynamikou exportu. Navic predstihové indikatory poskytuji vyhled na dalsi
zesilovani ristu v dal§im pribéhu roku.

Domaci poptavku v eurozéné posilily dva miliény novych pracovnich mist. Podle Komise se
uz projevuji vysledky strukturdlnich reforem, a to zejména na trhu prace. EK oéekava v letech
2007-08 v Unii vytvoteni 5,5 mil. novych mist.
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Infla¢ni tlaky vyvolavané ristem cen surovin vedou ECB k vys§im sazbam. ECB reagovala
zvySenim Urokové sazby na nyné&jsi 4,0 %.

Rizikem pro pokraCujici oZiveni zlstavaji dopady moZného hlubstho zpomaleni americké
ekonomiky. Také se miiZe jesté projevit dopad piipadného dalsiho riistu cen surovin, a¢ zatim
se s nim evropské ekonomiky vyrovnavaly celkem dobfe.

V roce 2007 pravdépodobné dojde v EA-12 k ristu HDP na 2,6 % (proti 2,2 %) a na 2,4 %
(proti 2,2 %) pro rok 2008.

Stfedoevropské ekonomiky dlouhodobé rostou rychleji nez zapadni Evropa.

Slovenska ekonomika dale zvysila tempo ristu na 8,3 % za rok 2006 a v 1. &tvrtleti 2007
rostla 0 9 % (proti 8,6 %). Rust HDP byl tazen vysokym exportem, investicemi, a i nadale
spotfebou domacnosti. Pomérmné vysoka inflace (4,5 % za rok 2006) v poslednich mésicich
klesla na kvétnovych 2,3 %. Vzhledem k cili zavést od roku 2009 euro je viak potiebné
nizkou trovei inflace také dlouhodobé udrzet. Ke zietelnému zlepSeni doslo i na trhu préce,
kde nezaméstnanost meziroéné klesla o 3,4 p.b. na 11,5 %. Problémem ziistdva zejména
sniZeni po¢tu dlouhodobé nezaméstnanych.

Pro rok 2007 zde CNB predpokladd, také sohledem na nabéh vyroby dvou novych
automobilek, akceleraci ristu HDP na 8,7 % (beze zmény), v roce 2008 korekei na 8,0 %.

V Polsku se rlist HDP v roce 2006 zrychlil na 5,8 % a v 1. ¢tvrtleti 2007 na 7,4 % (proti
5,7 %). Byl tazen hlavné investicemi a i nadale domaci spotiebou. B&hem roku 2006 i pogatku
roku 2007 rapidné poklesla nezaméstnanost diky dynamické tvorbé mist a ¢asteéné i vlivem
obnovené emigrace.

Pro rok 2007 je predikovan riist HDP o0 6,0 % (proti 5,4 %), pro rok 2008 potom 5,4 % (proti
5,0 %).

Dolarova cena ropy Brent dosdhla za rok 2006 rekordnich 65,4 USD za barel. Po do¢asné
relaxaci v 1. Ctvrtleti 2007 dochézi k novému néristu a cena za 2. &tvrtleti se dostane
k hodnoté kolem 68 USD (proti 57,5 USD). Trvajici vysoka poptivka (Cina, Indie)
nasveédCuje tomu, Ze je tieba nadéle poéitat s vysokou cenou. OPEC navic oznamil sviij imysl
udrZet cenu nad trovni 50 USD. Geopolitické napéti v oblasti Blizkého a Stfedniho vychodu
(iransky jaderny programu, situace v Palesting apod.) vytvaii nejistotu, ktera vyhani cenu ropy
jesteé vyrazné vyse.

Pro rok 2007 byl odhad dosti vyrazné zvy$en na 65,0 USD za barel (proti 57,3 USD) a pro rok
2008 na 66,8 USD. Rizika odhadu CNB povazuje v soudasné chvili za zhruba vyrovnana.

3.1.9 Mezinarodni srovnani

Pfi pfepo¢tu pomoci b&Zné parity kupni sily ma od roku 2000 proces piiblizovani
ekonomické trovné CR smérem kpriméru eurozény, podobné jako v ostatnich
stiedoevropskych ekonomikéch, setrvalou tendenci. Primémé ,,tempo piibliZzovani“ &ini 2 p.b.
ro¢né.
V roce 2007 doséhne HDP Ceské republiky na obyvatele cca 24 100 USD, coZ odpovidd
dosazeni 74 % ekonomického vykonu eurozény a v roce 2008 by méla byt prekonana hranice
tf Ctvrtin.
Alternativni pfepocet prostfednictvim béZného sménného kurzu bere v uvahu trZni ocenéni
meny jako disledek ekonomické konkurenceschopnosti a z n&ho vyplyvajici riiznou trovei
cenovych hladin. HDP na obyvatele v tomto vyjadfeni by mohl v roce 2007 dosahnout irovné
16 200 USD, coz odpovida cca 44 % tdrovné EA-12.
Podil b&Zné parity kupni sily a sménného kurzu vyjadiuje komparativni cenovou hladinu
HDP. V roce 2007 by mohla dosahnout k 59 % priméru EA-12. Je zajimavé, Ze komparativni
cenova urovefl vSech Ctyf stfedoevropskych novych &lenskych zemi se nachdzi v uzkém
koridoru 56 az 63 % priméru EA-12.
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3.1.10 Ocekavani ekonomickych subjekti

Budouci inflace ocekdvand ucastniky finanéniho trhu se vroénim horizontu
pohybovala mirn& nad 3% cilem CNB. Analytici predpokladaji, Ze k hlavnim faktorim
inflaéniho vyvoje budou patfit poptavkové inflaéni tlaky (rist mezd, spotieba domacnosti).
Infla¢ni ocekavani podnikdi se nezménila a nadale odpovidala inflaénimu cili. V tfiletém
horizontu se infla¢ni oc¢ekavani finanéniho trhu i podniké pohybuji pod 3% infladnim cilem
CNB, aviak nad nové vyhlasenym cilem platnym pro obdobi do ledna 2010.
Hodnoty budoucich tirokovych sazeb oéekdvané finanénimi analytiky se v pribéhu druhého
Ctvrtleti zvySily ve vSech sledovanych splatnostech. Trajektorie urokovych sazeb se
v nejbliZiim obdobi pohybovala na mimé vy3si hlading v porovnani s odekdvanim analytik®i
finan¢niho trhu. V del$im horizontu se tato trajektorie pohybiovala na vys3i hladiné.

3.1.11 Inflaéni oéekavini CNB

Tlaky z realné ekonomiky — zachycené mezerou realnych meznich nékladt — budou ve
zbytku letoSniho roku proinflaéni. V roce 2008 proinflaéni pisobeni redlné ekonomiky
postupné zeslabi.
Pisobeni prvni slozky redlnych meznich nakladi — mezery vystupu — bude na celé prognéze
proinflatni. Ve zbytku letosniho roku dojde k dal§imu rozevieni mezery vystupu do kladnych
hodnot pfedevsim z diivodu uvolnénych ménovych podminek v kurzové slozce. K vy$simu
ekonomickému ristu v leto$nim roce pfisp&je i fiskalni politika. Zahrani¢ni poptavka bude
plisobit na domaci mezeru vystupu zhruba neutralng, resp. jen mirné protiinflaéné. Za t&chto
predpokladi rist redlného HDP v leto$nim roce dosdhne 6,2 %. V roce 2008 se mezera
vystupu zaCne uzavirat vlivem zpiisilovani ménové i fiskalni politiky. P¥ naplnéni téchto
pfedpokladii prognoézy riist HDP v roce 2008 zpomali na 5,4 %.
Z hlediska jednotlivych sloZek ekonomického ristu bude v letodnim roce hrat nejvyznamnéjsi
roli spotfeba domécnosti, ktera poroste tempem 6,1%. Za vysokou dynamikou spotfeby bude
stat vysoké tempo zvySovani realnych mezd a rlst sociélnich transferd, plynouci ze zakonné
upravy vySe rodiovského pfispévku a ze zmén v systému socidlnich divek. Rist spotieby
bude téZ podporovan pokracujicim riistem zaméstnanosti.
Cervencova prognéza inflace se nachazi oproti dubnové prognoze vyse. Toto pfehodnoceni
odrazi soubéh proinfla¢nich signéll pfichazejicich v poslednim &tvrtleti z domaci i zahraniéni
ckonomiky. V nejblizsich ¢tvrtletich se projevi zvySeni progndzy dovoznich cen a v del§im
obdobi zpozdéné dopady infla¢niho pisobeni redlné ekonomiky. Ve druhém pololeti letosniho
roku bude celkova inflace zrychlovat vlivem vSech svych slozek a ke konci roku 2007
dosdhne 3,8 %. Infla¢ni tlaky z redlné ekonomiky se v prib&hu roku 2008 sice ponékud
zmirni, budou vsak nadéale pfispivat k rustu inflace. Pfispévek administrativnich vlivii do
inflace vyvrcholi v prvnim étvrtleti 2008. Ke zrychleni celkové inflace v roce 2008 mirné nad
4 % piispéje 1 narust inflacnich ocekavani ovlivnény zpozdénymi dopady téchto faktort.
K infla¢nimu cili se inflace za¢ne vracet az v roce 2009, kdy se projevi posilovani kurzu a
mirny pokles tlak{i z redlné ekonomiky. V horizontu ménové politiky, tj. ve druhém pololeti
roku 2008, se inflace bude pohybovat nad hornim okrajem toleranéniho pasma pro inflaéni cil.
Vyvoj inflace bude v nasledujicich letech, stejné jako v leto$nim roce, vyznamné ovlivnén
dopady daflovych zmén plynoucich z potieby harmonizace nepiimych dani s pravidly EU.
Vedle jiz v ptedchozich prognézach uvazovanych zmén spotiebnich dani na tabdkové vyrobky
bylo do prognézy nové zapracovano zavedeni tzv. ekologickych dani. Primémy primarni
dopad zmén nepfimych dani do meziro¢ni inflace bude v horizontu ménové politiky 0,7
procentniho bodu. Na primérni dopady zmén nepfimych dani je standardn& aplikovan institut
vyjimek. Po ocisténi o tyto vlivy se mé&novépoliticka inflace pohybuje v horizontu ménové
politiky v horni poloving toleranéniho pasma pro inflaéni cil na primé&mé hodnoté 3,6 %.
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S makroekonomickou prognézou a jejimi pfedpoklady je konzistentni rfist nominalnich
urokovych sazeb.

V ramci sestaveni prognézy byl zpracovan standardni citlivostni scénaf dopadu odchylky
ménového kurzu do prognézy a diskutovan alternativni scénai zachycujici nejistotu tykajici se
inflaénich oc¢ekavani.

Zékladni scénat progndzy predpokladd pomémé rychly narist inflaénich ocekavani.
Alternativni scénaf uvazuje situaci, kdy jsou inflatni odekavéani ovlivnéna dlouhodobou
zkuSenosti spotfebitell s nizkou korigovanou inflaci bez pohonnych hmot a nizkou inflaci cen
potravin. Tato zkuSenost miiZe vést k niZz$i oCekavané inflaci neZ je v zdkladnim scénafi
prognozy a k nepromitani dafiovych zmén do inflaénich oéekavani.

Diky nizSim inflaénim odekdvanim dochazi v alternativnim scénafi k pomalej$imu riistu
ménovepoliticke inflace, celkové inflace a k ponékud mirngjsi reakei Grokovych sazeb oproti
zdkladnimu scénafi. Mezera v redlnych meznich nékladech je mirné vice otevienid do
kladnych hodnot v disledku rychlej$iho ristu redlnych mezd.

Jeji v porovnani se zékladnim scéndfem vice proinflaéni vliv je viak pfevaZzen niZ§imi
inflaénimi oéekavanimi.

3.2 Strategicka analyza cilové spole¢nosti

Zikladnim tukolem strategické analyzy je vymezeni celkového vynosového potencidlu
Spolecnosti. V konkrétnim vyjadfeni pak ze zavéru strategické analyzy vyplyne perspektiva
podniku z dlouhodobého hlediska, tedy pfedpoklad vyvoje trhu, konkurence a v téchto
podminkach ma strategickd analyza ovéfit redlnost vyvoje trZeb podniku do budoucna.
Zarovei pak, jaka rizika jsou s podnikem spojena.

Vynosovy potencidl ma dva zakladni parametry: vn&jsi a vnitini potencial. Vné&jsi potencial se
sklada z analyzy narodniho hospodéi'stvi a zaroveni z analyzy odvétvi a trhu. Vnitini potenciél
je zkouméan zejména z pohledu konkurence.

3.2.1 Analyza vnéjsiho potencidlu

V pfedchozim textu je uvedeno, Ze Spoletnost ma svoji podnikatelskou aktivitu
zamé€fenou vzhledem Kk historii, zejména na spravu svych vlastnich aktiv. Nikdy tedy
nerealizovala Zadnou konkrétni podnikatelskou aktivitu typu prodeje vyrobkid nebo sluzeb.
V posledni dobé€ pouze realizuje trzby z pronajmu stroji. Nicméné, tato ¢innost neni stéZejni.
TrZzby jsou pievazné tvofeny trzbami z prodeje cennych papird.

Analyza ndrodni ekonomiky je pfedmétem predchoziho textu.

Analyza odvétvi a trhu neni s ohledem na podnikatelskou aktivitu Spole¢nosti podstatna.

3.2.2 Analyza vnitiniho potenciilu

Vzhledem k podnikatelské neaktivité (pfi zanedbani trzeb z prondjmu strojd, jejichz vliv
na trzby Spole¢nosti je minimalni) nelze provést standardni vymezeni relevantniho trhu a
postaveni firmy na tomto trhu, na kterém se firma pohybuje, protoze Spole¢nost nenabizi
vyrobky a ani sluzby. Jeji podstatou je pouze zhodnoceni vloZenych aktiv akcionafd.

3.2.3 Zavér strategické analyzy
S ohledem na podstatu podnikatelské ¢innosti Spolecnosti je snaha o vymezeni
relevantniho trhu bezpfedmétna.
e spole¢nost nelze zaradit do Zadného konkrétniho sektoru
e nelze analyzovat konkurenéni prostiedi
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e podstata podnikani je v majetku Spole¢nosti

¢ ve struktufe majetku pfevazuji dlouhodoby majetek a pohledavky
Jako silnou stranku Spole¢nosti lze oznagit strukturu portfolia po zménach, kterou Spole¢nost
realizovala v prvni polovin€ roku 2007. Sice diky tomuto kroku do$lo ke vzniku vyrazné
ztraty, ale do budoucna lze oznait jiZ portfolio jako podstatné efektivng&jsi.
Za slabou stranku Ize jednoznaéné prohlasit strukturu kapitalu Spoleénosti ke dni ocenéni:

- financovani z vlastnich zdroji ~ 92%

- financovani z cizich zdroji 8%

- uroCené cizi zdroje 0

Spolecnost byla zaloZena na dobu neuréitou. Ze zavérh strategické analyzy vyplyva, Ze

neni nijak zpochybnén ptedpoklad dalsiho trvani podniku v budoucnosti, tedy, je zde
zachovan pfedpoklad tzv. ,,goin koncern principu®.

3.3 Finan¢ni analyza spoleénosti

Finan¢ni analyza spolecnosti vychazi z auditovanych vysledkd spole¢nosti az do 30.12.2006
a z mésicni Ucetni zavérky (neauditované) k datu 31.7.2007. Podrobny piehled této analyzy je
soucasti bodu Piilohy tohoto dokumentu, a to v tabulkové &asti (posledni obdobi
k rozhodnému dni je zkreslené o neuplné roéni hospodatské vysledky; uvedeno je tedy pouze
pro orientaci).

3.3.1 Rentabilita

Spole¢nost vykazuje ve sledovaném obdobi postupné klesajici rentabilitu. Diivodem je
pokles hospodafského vysledku, ktery je ve Spolednosti tvofen viceméné pouze operacemi
s cennymi papiry. Rentabilita celkovych aktiv (ROA) se pohybuje v rozmezi 9,34% a kles4 az
na -51,57% k rozhodnému dni. Rentabilita vlastniho jméni (ROE) logicky kopiruje vyvoj
ukazatele ROA a ke dni ocenéni dosahuje hodnoty -2597 %.

3.3.2 Aktivita

Ve sledovaném obdobi Spolecnost vykazovala velice nizky obrat aktiv. Diivod spoéiva
v logice méfeni tohoto ukazatele, ktery méfi pomeér trzeb vlastnich vyrobkti a sluZeb oproti
celkovym aktiviim, coZ vzhledem k charakteru Spolecnosti neni objektivni ukazatel.
Analogicky pak vyznivaji ostatni ukazatele aktivity, které hledaji souvislost mezi trzbami a
aktivy Spole¢nosti. Nizkou vypovidaci schopnost budou mit i ukazatele doby obratu a
splatnosti pohledavek a zavazki, a to ze stejnych divodd. Nicméné, doba inkasa pohledavek
roste, coZ je dano jejich absolutnim ristem. Obdobna situace je u zavazki, kde vSak od
posledniho Gcetné uzavieného hospodaiského obdobi doslo k poklesu absolutni hodnoty
zavazkl. Z dlouhodobého pohledu je pak spoleénost vystavena potiebé inkasa pohledavek,
coZ se projevuje jiZ poslednim zépisem z predstavenstva spole¢nosti. Diivod je v nepfiznivém
poméru vlastniho kapitalu a zakladniho kapitalu.

3.3.3 Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Objem cizich zdrojii ve sledovaném obdobi kolisd. Zatimco v prvnim roce predstavuji
cizi zdroje pouhé 1%, v nasledujicich letech doslo k jejich vyraznému narGstu i pies hranici
49% (20006) a ke sledovanému dni Spole¢nost vykazuje jiZz pouhych 8%. V této souvislosti je
nutné zdiiraznit, Ze se ani v pfedchazejicich letech nejednalo o klasicky urodeny cizi kapital
z bankovnich zdrojt, ale jednalo se o zavazky. Tuto skute¢nost dokladaji ukazatele Girokového
kryti.

Z hlediska cizich zdroji tedy Spoleénost neni dlouhodobé& ohroZena.
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3.3.4 Likvidita

Spole¢nost je schopna hradit svoje kratkodobé zavazky, coZ zarucuje jeji finanéni
stabilitu. Vykazované hodnoty celkové likvidity jsou uspokojivé. Nicméné, podle informaci
poskytnutych ptedstaviteli Spole¢nosti, se likvidita v nejbliz§im obdobi pravd&podobng
vyrazné zvysi, a to z diivodu optimistického ogekavani pozitivniho vysledku probihajiciho
soudniho sporu s panem Doupovcem (viz daldi text posudku), ale také Spolednosti zaénou
»nabihat dal3i vynosy z pronajmu strojii a zaf{zeni. Vyvoj pracovniho kapitélu je pozitivni, i
kdyZ vykazuje znaky vyznamné vysokych pohledivek ve srovnéni s aktudlnimi zavazky
Spole¢nosti. Finan¢ni prostfedky jsou tak ,.blokovany* v pohledavkéch, ale z dalsi analyzy
pohledavek vyplyva, Ze vyznamna ¢ast pohledavek je pied splatnosti.

3.3.5 Produktivita prace

Vzhledem ke skute¢nosti, Ze Spolecnost nema ?adného zaméstnance v plném pracovnim
poméru a osobni ndklady jsou tvofeny zejména odménami &lentim organii Spole¢nosti, neméa
sledovani ukazatelti produktivity prace ekonomicky vyznam.

3.3.6 Ukazatele kapitilového trhu
Tyto ukazatele nelze stanovit, protoZe akcie nejsou kotované na vefejném trhu.

3.3.7 Zavér finanéni analyzy

Celkova ekonomickd situace spoleénosti ARKUS, akciova spolecnost se jevi jako
stabilni, avSak existuje zde fada disproporci (napiiklad mezi vysi pohledévek a zavazk, nizky
podil cizich zdroji, atp.) Podrobnéjsi rozbor (numericky) vyznamnych ekonomickych aspekti
Jje uveden pfiloze v tabulkové ¢asti pfedstavujici finanéni analyzu spoleénosti. Hodnoceni
ekonomiky podnikéni Spoleénosti by se mélo piibliZovat spiSe hodnoceni finanéni instituce,
protoZe se jednd o spole¢nost nevyrobniho charakteru bez poskytovani sluZeb (spise asset
management). Nicméné lze prohlésit, Ze z finanéniho hlediska neni divod piedpokladat
ohroZeni existence Spole¢nosti

IV. Metody ocenéni

4.1 Zakladni skutecnosti a pojmy
Zékon ¢&. 151/1997 Sb., o ocefiovani majetku, stanovuje v §2, Ze majetek a sluZba se ocetiuji
obvyklou cenou, pokud zdkon nestanovi jiny zplisob ocefiovani.
Obvyklou cenou se rozumi cena, kterd by byla dosaZena pfi prodeji stejného, popiipadé
obdobného majetku se stejnou uZitnou hodnotou, nebo pfi poskytovéni stejné nebo obdobné
sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Takto stanovend obvykla
cena je v trznim oceilovani synonymem mezinarodné pouzivaného pojmu trzni hodnota.
Pojem trzni hodnota je v souladu se standardy evropského sdruzeni odhadcii majetku
TEGANOVA a americké spole¢nosti odhadeti majetku ASA definovan jako odhadni suma
pen€z nebo jiného sménného ekvivalentu, kterou by kupec zaplatil za majetek se stejnou
uZitnou hodnotou jako je majetek ocetiovany. Predpoklada se, Ze kupec i proddvajici jsou
k uskutecnéni transakce obvykle motivovani, jednaji v souladu s platnymi pravnimi predpisy,
jsou sezndmeni se vSemi podstatnymi okolnostmi véazicimi se k ocefiovanému majetku a
jednaji svobodné a bez natlaku. Pfi ocenéni je tieba zvazit viechny zndmé skuteénosti, které
maji na ocenéni vliv, aviak do jeji vySe se nepromitaji vlivy mimotadnych okolnosti trhu,
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osobnich poméri prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvla$tni obliby. Mimoiadnymi
okolnostmi trhu se rozuméji zejména stav finanéni tisné prodévajiciho nebo kupujiciho.

V pfipadé oceiiovani akcii obchodovanych na vefejnych trzich Zakon o ocetiovani
majetku stanovuje v §19:

»Registrované cenné papiry, tuzemské nebo zahrani¢ni, obchodované na tuzemském
vefejném trhu nebo souCasné na tuzemském i zahraniénim vefejném trhu, se ocetiuji kurzem
vyhlaSenym na tuzemské burze v den ocenéni. Pokud nebylo v den ocenéni cennym papirem
na tuzemské burze obchodovéno, oceni se poslednim kurzem vyhlaSenym na tuzemské burze
v obdobi pfedchazejicich 30 dnd piede dnem ocenéni, pokud byl tento papir obchodovan.
Nebyl-li cenny papir obchodovan na tuzemské burze v téchto poslednich 30-ti dnech, oceni se
nejniZ¥im dosaZenym kurzem vyhlaSenym ve stejném obdobi u ostatnich organizitort
mimoburzovniho trhu cennych papirt.«

Vzhledem ke skutecnosti, Ze predmétna akcie nebyla registrovana na vy$e uvedenych
trzich v obdobi 30 dni pfed rozhodnym datem ocenéni, je kolem znalce v tomto piipadsd
posoudit hodnotu akcie jako hodnotu podilu na celé spoleénosti. V piipadé stanoveni hodnoty
podniku jsou standardné€ vyuZivany niZe uvedené ocetiovaci pfistupy:

e Majetkové metody
e Vynosové metody

e Porovnavaci metody
e Trzni metody

Pokud je majetek ocenén za predpokladu pokradovani jeho soudasné formy uZiti,

vychazi ocenéni z pfedpokladu, Z¢ majetek, ktery je piedmétem ocenéni, bude i nadile
vyuzivan ke stejnym Gcéelim, a to v misté, ve kterém se nachazi.
Setfeni zahrnovalo majetek ocefiované spolecnosti. Toto Setfeni jsem provedl pro stanoveni
odhadu trZni hodnoty akcie spoleénosti, pfi némz jsem vychazel z informaci a ze skute¢nosti,
které byly platné k datu ocenéni, tj. 31.7. 2007, s tim, Ze v dob& ocenéni mi byly k dispozici
auditované vysledky spole¢nosti za rok 2006. Akcie byla ocenéna za piedpokladu pokratovani
stavajici podnikatelské Cinnosti spole¢nosti a soucasné formy uZiti majetku spolecnosti,
nicméné tento piedpoklad byl ovéfen v rdmci Setfeni.

Majetek, ktery tvoiil pfedmét ocenéni, sestdval z investiéniho majetku evidovaného
v UCetnictvi, finan¢nich investic, zasob, pohledavek a finanéniho majetku.

Veskeré skute¢nosti a zavéry uvadéné v tomto odborném posouzeni, jsou zaloZeny na
poskytnutych dokumentech a informacich o majetku. Neovéfoval jsem, kromé& vetejnych
informacnich zdrojii, pravost ani pravdivost poskytnutych dokument@ a informaci pfedanych
mi druhymi osobami. V pfedklddanych materidlech jsem nenalezl rozpory vedouci ke
zpochybnéni téchto materiali.

4.2 Majetkové ocenéni

Tyto metody vychazeji z predpokladu, Ze hodnota podniku je totoznd shodnotou
majetku, ktery je v tomto podniku obsaZen.

Metody jsou tedy zaloZeny na analyze jednotlivych sloZek aktiv. Odedteme-li od
celkové hodnoty aktiv podniku vSechny jeji zavazky, dostaneme hodnotu ocefiovaného
podniku. Podle uzitych cen jednotlivého majetku lze tyto metody délit:

o Uketni ceny .......couee... ucetni hodnota (hodnota vlastniho kapitalu)
e Likvidaéni ceny ............ likvida¢ni hodnota
e Reprodukéni ceny ......... substan¢ni hodnota
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolednost. -26-
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4.2.1 Metoda ucetni hodnoty

Pfes fadu vyhrad, které provazeji pouZiti této metody, diva postup ocenéni na bézi
ucetnich cen informaci o rozsahu pivodné investovaného kapitdlu v nominalnim vyjadfent.
Touto metodou je tedy moZné stanovit tzv. ,,vnitini hodnotu®. Je-li totiz book value — ,,BV*
niz8i neZ aktudlni trZni cena akcie na kapitalovém trhu, vznika pro akcionéfe tzv. MVA, tedy
hodnota pfidand trhem. V daném piipad® neni akcie ocenéna redlnym kapitdlovym trhem
(vefejné obchodovanym).

Nicméné, tato metoda je zaloZena myj. i na prikaznosti udetnictvi, coz miiZe byt znaéné
relativni pojem pro Ucely ocenéni. Tato metoda tedy v eské ocetiovaci praxi neni piilis
pouZivana. Nebyla tedy pouZita ani v ptipadé tohoto ocenéni.

AvSak, pfi jejim stanoveni byla zji§téna skuteénost limitniho stavu poméru aktualniho
poméru mezi vlastnim a zakladnim kapitalem, ktery se dostal na zdkonem stanovenou hranici
50% k datu ocenéni. Vzhledem k tomu, Ze se nejednd o roéni nebo mimofadnou G&etni
zévérku, miize byt situace realné odli$na. Zastupce Spoleénosti prohlasil, Ze predstavenstvo
tuto situaci v sou€asné dobé fesi a ¢eka na vyrok soudu tykajici se soudni pte o pohledavku ve
vySi vice neZ 19 mil. K&, kterd je podle pravnich expertnich ndzori udajné vymahatelna
v blizké dobé s vysokou pravdépodobnosti. Navic se jedna o situaci pomémé aktualni, protoze
k tomuto stavu doslo aZ v pribéhu roku 2007.

Metoda icetni hodnoty tedy v piipadé tohoto ocenéni pouZita nebyla.

4.2.2 Metoda likvida¢ni hodnoty

Na rozdil od vSech ostatnich ocefiovacich metod je tato metoda jako jedina zaloZena na
piedpokladu, Ze ocefiovany podnik jiz dile nebude pokracovat ve svoji podnikatelské aktivits,
tedy bude pouzitelnd pouze tam, kde neexistuje redlny piedpoklad pokradovani podniku.
Jednd se tedy o sumu, kterou lze ziskat prodejem veskerych jednotlivych aktiv podniku,
poniZenou o odménu likvidatora. Podstatné pro zpenéZeni aktiv a tedy maximalizaci dosaZené
prodejni ceny byva skuteénost, zda prodavajici je v asové tisni, ¢i nikoli a zaroven i
schopnost relevantniho trhu vstfebat podnikovy majetek. Soudasné lze fici, Ze likvidadni
hodnota podniku ptedstavuje dolni hranici hodnoty podniku.

Vzhledem k situaci Spoleénosti tedy neni pfedpoklad pro pouZiti této ocefiovaci metody a
tato metoda tedy také nebyl pro ocenéni akcie Spoleénosti pouzita.

4.2.3 Metoda substan¢ni hodnoty

Substanéni hodnota reaguje na nedostatky vyplyvajici pfi pouZiti historickych cen
v ocenéni stalych aktiv, u kterych je problematika historickych, resp. &istych reprodukénich
ndkladld. Druhou sloZku pak tvoii ob&Zny majetek, u néhoz se pak vzhledem k ocenéni
nejedna o naklady na znovupofizeni, tedy reprodukéni néklady, ale o posouzeni, zda &astky
uvadéné v ucetnictvi jsou schopny realné pfemény v pohotové, likvidni prosttedky. Podstatou
substanéni hodnoty je tedy ziskani aktudlnich reprodukénich (v pfipadé obéZnych aktiv
likvidnich) cen, které jsou v souétu poniZeny o aktudlni hodnotu dluhi podniku.

Ocetiovaci teorie vramci substanéni hodnoty definuje je$té tzv. ,iplnou a netiplnou
substan¢ni hodnotu®. Jedna se o zohlednéni problematiky, Ze podnik nemtze byt chapan jako
pouhy soubor véci, ale Ze obsahuje jesté identifikovatelny nehmotny majetek (patenty,
licence) a zejména know how (vztahy k dodavatelim, odbératelim, pracovni postupy,
kvalifikace persondlu, apod.). Uplnou substanéni hodnotu podniku vSak v praxi lze zjistit
velmi té€Zko a v daném konkrétnim pfipadé Spole¢nosti, pfi neexistenci redlné vyroby, &
prodeje sluZeb lze prohlésit, Ze nelplnd substanéni hodnota ma dostate¢nou vypovidaci
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schopnost. Pfi racionalnim piistupu by pravdépodobné nebyl nikdo ochoten zaplatit za podnik
vice, nez by stalo jeho znovuvybudovani.

4.3 Vynosové metody

NejpouZivan€j$im zplisobem ocenéni akcii je skupina vynosovych metod. Tato skupina
metod vychazi z diisledného vyuZzivani poznatku, Ze hodnota statku je uréena odekdvanym
uZitkem pro jeho drzitele. U hospodaiskych statkd, ke kterym patii i podnik (akcie, obchodni
podil), jsou timto uZitkem v budoucnu o&ekavané piijmy. Zékladni otidzkou téchto metod je
tedy uréeni moZnych pifjmi (uZitkd) plynoucich z drZeni ocefiovaného aktiva. Soudet viech
piijmt plynoucich z drZeni aktiva diskontovanych v &ase tvoii hodnotu aktiva.

Nejvetsim dskalim téchto metod je proto piesny odhad vyvoje velkého mnoZstvi
ekonomickych veli¢in na n€kolik let dopiedu (5-10 let). Jedna se pfevazné o prognézy vyvoje
trhu a postaveni podniku na tomto trhu, progndézy budoucich treb a nakladd, dani a mnoha
dalsich faktorG. Pfesny odhad téchto udajéi v Ceské republice, kterd jesté nemd plng
rozvinutou a stabilni trZni ekonomiku, je znaéné obtiZzny. Stejny problém pak miZzeme nalézt i
v historickych datech, kde vlivem rychle se ménicich podminek dochézi ke zménam, které je
tieba sloZité urcit a odfiltrovat pfi analyze ekonomickych dat.

NejrozsifenéjSimi vynosovymi metodami jsou:
e Metoda kapitalizovanych &istych vynost
e Skupina metod diskontovanych penéznich tokd
¢ Kombinované metody

4.3.1 Metoda kapitalizovanych ¢istych vynosi

Jedna se o metodu uplatfiovanou zvlasté v némecky mluvicich zemich. Vice neZ metody
diskontovanych penéznich tokl se opira o historicka data podniku (za 3-5 let zpét). Zakladni
mySlenkou kapitalizace vynosi je, Ze hodnota podniku je stanovena na zakladg tzv. UdrZitelné
urovné zisku odvozené od vykonnosti podniku v minulych letech. Vlastni vypodet hodnoty
spole¢nosti je mozné odvodit podle vztahu:

HP =TZ/x
kde
HP............ hodnota podniku
i L/ AR trvale dosaZitelny zisk
Tisucusansianns kalkulovana urokova mira (diskontni mira)

V této nejjednodussi verzi jde tedy o soudet nekoneéné fady konstantnich vynosti. Metodu je
moZno zpfesnit rozd€lenim sledovaného obdobi na &asti s2 (nebo 3) &asové tseky
s rozdilnym odhadovanym vynosem & vynosem nartstajicim (1+g) krat.

Metodu kapitalizovanych ¢istych vynos miiZzeme povaZovat za vyraz némeckého piistupu k
ocefiovani. Na rozdil od anglosaskych pohledd se vyznaduje v&ts$i snahou o objektivitu a
opatrnost.

4.3.2 Metoda diskontovanych penéinich toki

Z hlediska principu je zdkladni vynosovou metodou metoda diskontovanych penéznich
toki (DCF — discounted cash flow). Tato metoda m4 vice variant liSicich se v n&kolika
ohledech:
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Podle zptisobu kalkulace dani:

e Nekalkuluji dané

e Kalkuluji dan¢ pouze na urovni pi{jmi ocefiované spole¢nosti.
Nejuzivangjsi zpisob.

¢ Kalkuluji dan€ na urovni ocetiované spole¢nosti i na urovni majitele
podniku. Tento pfistup jiz lze povaZovat za ,,subjektivni“ ocenéni,
protoZe souvisi piimo s konkrétni osobou vlastnika.

Podle pouZitych cen:

e Pracuje s inflaci a penéZnimi toky vyjadfuje v budoucich nominalnich
cendch — bézné ceny. Piesnéjsi zptisob pii kalkulaci riznych inflaénich
trendid u riznych odhadovanych veli¢in.

e Pracuje se stalymi cenami

Podle kalkulace penézniho toku:

* Metoda ,entity“. Metoda hledd hodnotu podniku jako celku
diskontovanim celkovych pené&Znich tokd ze spole¢nosti a v druhém
kroku od¢itd hodnotu urodeného ciziho kapitidlu ke dni ocenéni.
Vysledkem je pak hodnota podniku pro vlastnika.

e Metoda ,.equity“. Vychazi pouze z diskontovanych pené&Znich tokd,
které jsou uréeny pro vlastniky podniku.

e Metoda APV (upraveny vlastni kapital). Metoda v prvnim kroku
zjiStuje hodnotu podniku jako celku ve dvou polozkich hodnoty
nezadluZeného podniku a soucasné hodnoty dafiovych uspor. V druhém
kroku je odectena hodnota ciziho kapitalu.

Nejuzivangjsim pfistupen je metoda ,.entity* kalkulovana s danémi na trovni podniku
a v béZnych cenach.

Postup uZiti této metody lze rozdélit do nékolika krok:

1. Vymezeni ukolu pro ocenéni. V na§em piipadé se jedna o ocenéni akcie, jakoZto
podilu na hodnoté podniku.

2. Strategickd analyza ocefiovaného podniku. Tento krok ma odpovédét na otizku
souCasné¢ho trZznitho a vnitiniho potencidlu podniku a vyvoje téchto hodnot, pti
respektovani stavu a vyvoje oboru, trhi a konkurence.

3. Finanéni analyza ocefiovaného podniku. V tomto kroku je tfeba analyzovat
finan¢ni zdravi spolecnosti. Tato analyza byla provedena jiZ v kapitole 2.7 tohoto
dokumentu a je soucasti tabulkové ¢asti.

4. Sestaveni finan¢niho plinu Bezprostfedni zakladnou pro ocenéni je finanéni plan
sestavajici zejména z plani prodeje, planu ndkladhi a pracovnich sil, pland
provozniho hospodaiského vysledku a z ného plynoucich dani a podil na HV,
plénu provozniho a planu celkového penéZniho toku. Tvorba tohoto finanéniho
planu musi vychazet ze zamért a informaci jak ze samotné spoleénosti, tak i ze
situace v oboru a na relevantnim trhu. Plany téZ musi zohlediiovat celkovou
hospodéiskou situaci spoletnosti s ohledem na jeji moZny vyvoj. Vzhledem
k neexistenci pisemnych pland spole¢nosti byla tato ¢ast zjednodusena na odhad
provozniho zisku a odpist, jakoZto zdroje mozného volného pené&Zniho toku.

5. Vlastni ocenéni. V tomto kroku vymezime cash-flow pro vlastni ocenéni, tj. pro
kazdy rok mnoZstvi penéz, které je mozné odejmout z podniku, aniZ by byl narusen
jeho pfedpokladany vyvoj. Tim se rozumi pen&Zni tok , ktery je k dispozici, jak pro
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vlastniky, tak pro véfitele. Volny pené’ni tok se vztahuje pouze k provozni
¢innosti podniku, proto neprovozni aktiva je tfeba oddélit, neuvaZovat s jejich
vynosy v budoucnu, ale jejich sou¢asnou trzni hodnotu pfi¢ist k hodnoté podniku.
Diskontovanim vSech finanénich tokd ziskdme hrubou hodnotu podniku.
Odettenim hodnoty cizich zdroji a pfiStenim trZni hodnoty neprovoznich aktiv
ziskame hodnotu podniku. Vydélenim hodnoty podniku poétem emitovanych akcii
ziskame hodnotu jedné akcie.

Standardn€ se pouzivda dvoufazovd varianta DCF. Vychazi zjednoduchého
pfedpokladu, Ze budouci obdobi 1ze rozdglit na dvé faze. Prvni faze zahrnuje obdobi, po které
je oceilovatel schopen vypracovat prognézu volného penéZniho toku v jednotlivych letech.
Druha faze sahajici od konce prvni faze do nekonecna predstavuje obdobi s obtiznou predikci
vyvoje, a je proto charakterizovano ,.trvalou“ pokradujici hodnotou. Zakladni piistup pro
uréeni pokracujici hodnoty vychdzi z modelu stabilniho roéniho cash-flow s trvalym ristem
(g). Pokracujici hodnota pak je souétem nekone&né fady piijmil (Gordoniiv vzorec).

DuleZitym prvkem této metody je spravné uréeni kalkulované urokové miry (diskontni
mira). Dle definice se jednd o ,,Miru vynosnosti ofekdvana investorem p¥i akvizici
budouciho penéZniho toku s ohledem na riziko spojené s moZnosti tento vynos ziskat*.
Kalkulovand vynosnost tudiz musi korespondovat srizikem spojenym s odhadovanymi
budoucimi vynosy.

Vramcei metody DCF ,entity je tfeba obecné vychdzet z ,,primémych vaZenych
nakladd kapitdlu®, tj. nakladd, které odpovidaji rizikovosti ptijmd, pii uréitém poméru cizich
a vlastnich zdroji v podniku. Obecny vzorec pro primémé véazené naklady kapitélu je:

WACC = ncg(1-d)CK/K + nvkzy VK/K

kde:
NE spsmsammsmniimss néaklady na cizi kapital
DV oo naklady na vlastni kapital pii daném zadluZeni podniku
s S ——— sazba dané z pfijmu ocefiovaného podniku
LG ARR——— hodnota uroéeného ciziho kapitalu
VK i hodnota vlastniho kapitalu
K s celkova vyse kapitalu (K= CK + VK)

NejuZivanéj$im zplsobem uréeni nakladii vlastniho kapitalu je stavebnicovy model.
Ten ptedpoklada, ze tato veli¢ina ma dvé slozky. Prvni slozka predstavuje bezrizikovou
urokovou miru a druhd pak rizikovou piirazku.

Bezrizikova trokova mira vychdzi zvynosu nejméné rizikového aktiva —
dlouhodobych statnich dluhopisti. Splatnost pouzitych dluhopist by méla v co nejvétsi mife
korespondovat s planovanou Zivotnosti podniku nebo by méla byt alespoii co nejvétsi.

Rizikova piirazka pak odraZi charakteristiku podniku. V prostfedi Ceské republiky je,
dle mého nézoru, spiSe pfistoupit k expertnimu odhadu této hodnoty, protoze vypoétové
slozit€j§i metody nardZeji na problematické charakteristiky akciovych trhu (beta) & na
nesnadnost nalezeni podobnych podniki. Rizikova pfirdZzka proto byva stanovena na zakladé
kvantifikace rizikovych faktorti ovlivitujicich spoleénost.
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4.4 Porovnavaci zptisob ocenéni

PouZitim t€chto metod srovnavame ocefiovany podnik s podniky, jejichZ cenné papiry jsou

v urcitém obdobi bézné obchodovany na vefejnych trzich nebo jejichz trzni hodnoty jsou
znamé. I ptes néktera specifika tohoto ocenéni, zv1asté se tykajicich mnohdy neuplnych &i
zkreslenych informacich o cenach zaplacenych za jednotlivé podniky, je moné i tyto metody
pouzit.

Pro spéSné pouZiti téchto metod je tieba postupovat v nasledujicich krocich:
e Vybér srovnatelnych podniki
Analyza srovnatelnych podniki a jeji konfrontace s podnikem ocefiovanym
Vybér vhodnych multiplikatort
Volba hodnot multiplikatord pro dany p¥ipad
Vypocet hodnoty akcie s pouzitim raznych multiplikatort
e Odvozeni kone¢né hodnoty akcie

vvvvvv

rozdily mezi absolutni velikosti vybranych ukazatel ocefiovaného podniku a porovnivanych
podnikil.
Propocet trZni hodnoty ocefiované akcie na zdkladé multiplikace miZzeme vyjadfit timto
vztahem:

TI‘IOS =Mos/MAX THA

Kde:

L T trzni hodnota oceriované spole¢nosti
L multiplikator oceriované spoleénosti
L R multiplikator vybrané spole¢nosti

4 . R ——— trzni hodnota vybrané spoleénosti

Nejvice pouZivané multiplikatory pro ocenéni akcie témito metodami jsou:

e EBIT na akcii
Cash-flow na akcii
Vlastni kapital na akcii
Pfidana hodnota na akcii
Trzby na akcii
Piedpokladem uspé¥ného pouziti této metody je kromé& zjisténi redlné trzni hodnoty
srovnatelnych podnikid také pouZiti vétsiho poétu jednotlivych multiplikatori ve zvoleném
¢asovém obdobi.
Ke spolecnosti ARKUS a.s se mi nepodafilo nalézt vhodné srovnatelné podniky se shodnym
pfedmétem podnikéni a obdobnou strukturou majetku, u kterych by byla znama jejich
objektivni cena na vefejnych trzich. Porovnavaci metody proto nebylo moZno pii ocenéni
pouzit.

[ ]

4.5 Trini metody

Trzni metody vychazeji z pfedpokladu, ze vefejny trh urduje cenu akcie na urovni jeji
skutecné hodnoty. Tento pfedpoklad je splnén pfi existenci silné nabidky a poptavky na trhu.
DalSim omezujicim pfedpokladem je zde i rovnomeérnost rozloZeni akcii mezi jednotlivymi
akciondfi, kde pfi existenci velkého akciondfe se cena na trzich odviji od jeho z4jmu
nenakupovat nebo za ur¢itou cenu nakupovat dal$i akcie, a tim znaéné zkresluje cenu na trhu.
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V Ceské republice tyto zakladni pfedpoklady splituje jen nékolik malo spole¢nosti. Akcie
spolecnosti ARKUS a.s. tyto pfedpoklady nesplituji.

Takto ziskané hodnoty lze povaZovat pouze jako pomocné, a proto nebyla t&émto hodnotam
pfifazena Zadna véha v celkovém hodnoceni.

4.6 Ocenéni podle zikona o ocefiovani majetku

Zakon €. 151/1997 Sb., ocetiovani majetku a o zméné& nékterych zdkoni (zdkon o ocetiovani
majetku) upravuje zplsoby ocetiovani véci, prav a jinych majetkovych hodnot a sluZeb pro
ucely stanovené zvlaStnimi pfedpisy. Zakon plati i pro Ggely stanovené zvlastnimi piedpisy a
dale tehdy, stanovi-li tak pfislu§ny organ v ramci svého opravnéni nebo dohodnou-li se tak
strany.

Majetek a sluzba se ocetiuji obvyklou cenou, pokud tento zdkon nestanovi jiny zpiisob
ocetiovani. Obvyklou cenou se pro tcely tohoto zdkona rozumi cena, ktera by byla dosaZena
pii prodejich stejného, popiipadé obdobného majetku nebo pii poskytovani stejné nebo
obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pfitom se zvazuji
v8echny okolnosti, které maji na cenu vliv, aviak do jeji vySe se nepromitaji vlivy
mimofadnych okolnosti trhu, osobnich pomérd prodavajiciho nebo kupujictho ani vliv
zv1astni obliby. Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota pfikladana majetku nebo sluzbé
vyplyvajici z osobniho vztahu k nim.

Sluzbou je poskytovani ¢innosti nebo hmotné zachytitelnych vysledkd ¢innosti.

Jinym zpiisobem ocefiovani stanovenym timto zdkonem nebo na jeho zakladé je:

a) nakladovy zpisob, ktery vychdzi z nékladd, které by bylo nutno vynaloZit na pofizeni
predmétu ocenéni v misté ocenéni a podle jeho stavu ke dni ocenéni,

b) vynosovy zplsob, ktery vychazi z vynosu z pfedmétu ocenéni skuteéné dosahovaného nebo
z vynosu, ktery lze z pfedmétu ocenéni za danych podminek obvykle ziskat, a z kapitalizace
tohoto vynosu (drokové miry),

¢) porovnavaci zpiisob, ktery vychdzi z porovnani pfedmétu ocenéni se stejnym nebo
obdobnym pfedmétem a cenou sjednanou pii jeho prodeji; je jim téZ ocenéni véci odvozenim
z ceny jiné funkéné souvisejici véci,

d) oceflovani podle jmenovité hodnoty, které vychéazi z &astky, na kterou pfedmét ocenéni zni
nebo ktera je jinak zfejma,

e) ocefiovani podle ucetni hodnoty, které vychazi ze zplsobl ocefiovani stanovenych na
zaklad¢ pfedpisil o Gdetnictvi,

f) ocefiovani podle kurzové hodnoty, které vychazi z ceny pfedmétu ocenéni zaznamenané ve
stanoveném obdobi na trhu,

g) ocetiovani sjednanou cenou, kterou je cena pfedmétu ocenéni sjednand pii jeho prodeji,
popfipadé€ cena odvozena ze sjednanych cen.

4.6.1 Oceniovani kotovanych cennych papiri obchodovanych na regulovaném trhu

§19, odst. 1, pism. a) zadkona o ocefiovani majetku se tuzemské nebo zahrani¢ni cenné
papiry, obchodované na tuzemském regulovaném trhu nebo soudasné na tuzemském i
zahrani¢nim regulovaném trhu, se ocefiuji kurzem vyhldSenym na tuzemské burze v den
ocenéni. Pokud nebylo v den ocenéni cennym papirem na tuzemské burze obchodovano, oceni
se poslednim kurzem vyhlaSenym na tuzemské burze v obdobi predchazejicich 30 dnt piede
dnem ocenéni, pokud byl v tomto dni cenny papir obchodovan. Nebyl-li cenny papir
obchodovén na tuzemské burze v téchto poslednich 30 dnech, oceni se nejniz&im dosaZenym
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kurzem vyhlaSenym ve stejném obdobi u ostatnich organizatorti tuzemského mimoburzovniho
trhu cennych papirt.

4.6.2 Oceniovani kétovanych cennych papiri neobchodovanych na regulovaném
trhu a nekétovanych cennych papiri

V piipadé kotovanych cennych papiri neobchodovanych na regulovaném trhu a
nekotovanych cennych papirdi taxativné nevymezenych zdkonem v §20, odst.1 zdkona o
ocetiovani majetku tedy, tzv. ,,ostatni cenné papiry“ se ocefiuje cenou obvyklou.

4.6.3 Ocenovani podniku

V souladu s ustanoveni § 24 odst. 1 zdkona o ocetiovani majetku se podnik nebo jeho &ast
ocefiuje souctem cen jednotlivych druhli majetkt zjisténych podle tohoto zédkona snizenym o
ceny zavazku.

V. VOLBA POUZITE METODY OCENENI — NALEZ, ZDUVODNENI
Z vyse popsanych ocefiovacich metod 1ze jednoznaéné pro dany ucel ocenéni vylouéit:

e aplikaci postupu podle zdkona o ocefiovani majetku, protoZe Zzadny zvlastni predpis
nestanovuje pouZiti zpisobu ocenéni podle tohoto zdkona a rovnéZ tak mezi stranami
nebylo (a ani z podstaty v&ci byt nemohlo) dohodnuto jinak;

e ocenéni Spolecnosti jako podniku na zaklad¢ analyzy trhu z ddvodu, Ze trh s podniky
v Ceské republice je velmi omezeny, vefejné dostupné informace o cenach
zaplacenych nebo nabidnutych neobsahuji udaje o konkrétnich podminkéch transakei,
proto ani informace tohoto trhu nemohou byt relevantni pro ocenéni srovnatelného
podniku;

® ocencni na zdkladé vynosové metody, nebot’ jak je uvedeno jiz v pfededlém textu,
Spole¢nost nerealizuje vlastni vyrobu ani prodej vyrobkd, & sluZeb (ve vyznamném
méfitku vzhledem k celkovym trZzbam Spole¢nosti).

Spolecnost tedy v zasadé realizuje spravu vlastnich aktiv. Lze tedy prohlasit, Ze hodnota
Spole¢nosti nespocivd v hodnoté jejich budoucich pi{jmi, které jsou nepravidelné a tudiz
nepredikovatelné, ale Ze hodnota Spoleénosti spoéiva pravé v hodnotg jejich stavajicich aktiv.
Pfedmétn akcie neni kétovana na vefejném trhu a ani ceny pievodi akcie z posledni doby
nejsou znamy.

Spolecnost ARKUS a.s. byla zaloZena na dobu neuréitou, podle vyjadieni jejich predstavitelt
neptedpoklada svou likvidaci nebo jinou vyznamnou zménu, ktera by vedla ke zhodnoceni
akcie formou podilu na ziistatku spolenosti. Zavéry strategické analyzy nijak nezpochybnily
splnéni pfedpokladu trvani Spole¢nosti v ramci tzv. going koncern principu. Na tomto zakladé
je moZné ocenit podnik na principu reprodukénich cen, tzn prostfednictvim majetkového
ocenéni — substanéni hodnotou.
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VI. STANOVENI HODNOTY CENNEHO PAPIRU

6.1 Vynosova metoda
Touto metodou nebyla akcie ocenéna.

6.2 Porovnavaci metoda
Touto metodou nebyla akcie ocenéna.

6.3 Trzni hodnota akcie
Touto metodou nebyla akcie ocenéna.

6.4 Majetkové ocenéni — stanoveni substanéni hodnoty

V tomto pfipad€ byla pouZita substanéni hodnota. Jedna se o souhrn relativné samostatnych
ocenéni téchto jednotlivych majetkovych sloZek ocefiované spoleénosti. U konkrétnich slozek
majetku jsem pfistoupil k jejich ohodnoceni na zdkladé informaci poskytnutych zadavatelem a
vedenim spole¢nosti a na zadklad¢ vlastniho Setfeni, avSak vZdy s pfihlédnutim k zdsadé
opatrnosti. Jednotlivé sloZky jsem ocefioval na zdkladé pfedpokladu, Ze spoleénost bude
nadale pokra¢ovat ve svoji dosavadni ¢innosti.

6.4.1 Pfecenéni majetku

Dlouhodoby nehmotny majetek
Ve struktufe aktiv neni zastoupen.

Dlouhodoby hmotny majetek

Jednd se o majetek typu zejména strojii, piistrojli, zafizeni, dopravnich prostfedkii a

inventafe, a to takovy, jehoZ pofizovaci cena je vy$3i neZ zdkonem stanovend hranice.
Na hodnotu samostatnych movitych véci a souborti movitych véci plisobi soub&Zné piimo, &
nepiimo celd fada faktord, napiiklad inflace, technicky pokrok, snahy odbératelli o ziskani
modnich novinek a v neposledni fadé€ i zvySujici se ekologické néroky vefejnosti, autorit i
odbérateld.

Dlouhodoby hmotny majetek je tvofen stroji a zafizenimi, které jsou piedmétem
prongjmu najemctim. Celkova pofizovaci cena téchto zafizeni byla 20.236 tis. K¢&. Odpisy
byly realizovany ve vysi 7.784 tis. K&. Udetni ziistatkova hodnota je tedy vykazovana ve vysi
12.452 tis. K¢, coZ ptedstavuje 61,5% celkové pofizovaci ceny.

Pfedmé&tny movity majetek je pfecenén za pouziti metodiky Ustavu soudniho inZenyrstvi pro
ocefiovani stroji a zafizeni. Metodika vychdzi zprincipu technického, resp.
technickomoralniho zastaravani, tzn., Ze je urdena realna Zivotnost , doba provozu, technicka
hodnota, ¢asova a obvykla cena.

Pro urdeni technické hodnoty jsem pouZil tabulku s amortiza¢ni stupnici, kterd je s minimalni
Zivotnosti 5 let. Tato minimalni Zivotnost neodpovidé realité Zivotnosti nékterych zafizeni
(zejména vypocetni a telekomunikacni technika, ale i nékterd doplitkova zafizeni, kterymi
disponuje Spole¢nost, jako nutna souéast strojniho vybaveni). Proto pro uéely precenéni
pfedmétil s krat3i Zivotnosti neZ 5 let, je tabulka roziifena o Zivotnosti 4,3 a 2 roky, a to pfi
zachovani algoritmu a linearniho principu jeji tvorby. Pokles technickych hodnot v prvnich

letech pfibliZzné€ odpovida i linearni odpisové sazbé podle pfislusné vyhlasky.

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoletnost. -34-
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0 5 4 .
100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
90% 85% 80% 70% 60% 50% 40%
85% 79% 70% 50% 40% 30% 20%
80% 73% 60% 40% 30% 20% 10%
75% 66% 50% 30% 20% 10% 10%
70% 59% 40% 20% 10% 10% 10%
65% 53% 30% 10% 10% 10% 10%
60% 46% 20% 10% 10% 10% 10%
55% 39% 17% 10% 10% 10% 10%
50% 32% 14% 10% 10% 10% 10%
45% 26% 12% 10% 10% 10% 10%
40% 22% 10% 10% 10% 10% 10%
35% 19% 10% 10% 10% 10% 10%
30% 16% 10% 10% 10% 10% 10%
27% 13% 10% 10% 10% 10% 10%
26% 11% 10% 10% 10% 10% 10%
25% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
24% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
23% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
22% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
21% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
20% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
18% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
16% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
14% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
12% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%

Redlna Zivotnost jednotlivych strojii, zafizeni a pfedmétd ocenéni se stanovi na zakladé
provoznich zkuSenosti s technickym, resp. moralnim opotfebenim. Nasledné pak zjisténi doby
provozu, resp. uzZivani pfedmétu ocenéni.

Ze stanovené realné Zivotnosti a z doby provozu je pak stanovena technickd hodnota k datu
ocenéni. Vychozi cenou pro vypocet ¢asové ceny je potfizovaci (historicka) cena:

Cena Casova = (technicka hodnota/100)* pofizovaci cena
jinak vyjadfeno
CC = (TH/100)*PC

Cena obvykla (n¢kdy je uzivan pojem cena obecnd) se pak vypocte vynasobenim ceny dasové
koeficientem prodejnosti.

Cena obvyklad = cena Casova * koeficient prodejnosti
neboli

CO = CC*k,

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -35-
Vytvoril: Petr Smid



Vzhledem ke skuteCnosti, Ze stroje a zafizeni jsou pfizplisobena podminkdm konkrétniho
uzivatele a jeho prodejnost na obecném trhu je omezena, byly pouZity pro jednotlivé poloZzky
ocenéni koeficienty prodejnosti mensi nez 1 (viz tabulka).

Datum koeficient
zarazeni do | Pofizovaci Rok Rok prodejnosti
Zafizeni Najemce evidence cena vyroby | Zivotnost| provozu ks Ocenéni
Dvacetivalcova trat AA2-400 Skoda Kovohutg Ro. 31.12.2006] 11 857 143 1982) 20/ 1 0,98 10458 000
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vjr.&.369009 HEDVA a.s. 3.3.2001 3265 000 1987 6 6 0,75, 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.&.369011 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000) 1987, 6 8| 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.&.369013 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000, 1987, 6 6] 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.&.369016 HEDVA a.s. 3,3.2001 325 000 1987| 6 6| 0,75 24 375)
stav SULTZER typ F2 A 190 R, wr.&.369017 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987 6 | 0,75 24 375]
stav SULTZER typ F2 A 190 R, wr.£.369018 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000, 1967| 6 6| 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.8.369019 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000, 1967| 6 6| 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.5.369020 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000| 1987| 6 Al 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.&.369021 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000| 1987 8 6 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.8.369022 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987 6 6 0,75 24 375
Istav SULTZER typ F2 A 190 R, wyr.£.369023 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000} 1987| [ 6 0,75) 24 375
Istav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.£.369024 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987] 6| 6 0,75 24 375
Istav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.6.369026 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000) 1987 6| 6 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, wyr.6.369031 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987 6| 6 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.&.369034 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987 | 6 0,75 24 375
stav SULTZER typ F2 A 190 R, vyr.8.369035 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987 | 6 0,75 24 375
stav SULTZER typ G6100 B N SP G1, v.&. 371380 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000) 1987| 6| 6 0,75 24 375)
stav SULTZER typ G6100 B N SP G1, v.&. 371383 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000) 1987 6 6 0,75 24 375
stav SULTZER typ G6100 B N SP G1, v.&. 371385 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000, 1987, 3 6 0,75 24 375
stav SULTZER typ G6100 B N SP G1, v.&. 371386 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987 6 6 0,75 24 375
Ev SULTZER typ G6100 B N SP G1, v.¢. 371387 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000| 1987, 6 4 0,75 24 375|
|stav SULTZER typ G6100 B N SP G1, v.&. 371388 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000| 1987| 6 6 0,75 24 375)
stav SULTZER typ G6100 B N SP G1, v.&. 371389 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987 6 6 0,75, 24 375)
stav SULTZER typ G6100 B N SP G1, v.&. 371390 HEDVA a.s. 3.3.2001 325 000 1987 6 6 0,75 24 375J
Osnovni valy SULTZER HEDVA a.s. 4,3,2001 579 000 2006 5 1 0,5 202 650
TOTAL 11 245 650

Dlouhodoby hmotny majetek byl pfecenén na hodnotu 11.246 tis. K& (po zaokrouhleni).

Drobny dlouhodoby hmotny majetek (mimobilancni)

Jedna se o majetek, ktery je veden v operativni evidenci Spole¢nosti. Jeho celkova
pofizovaci cena Cinila 63 tis. K& Podle vyjadfeni zastupcl Spolednosti se jedna o majetek,
ktery je v provozuschopném stavu, odpovidajici charakteru uZivani a jeho staii. Pfedméty byly
pofizeny vroce 2001 a jiz pfekrodily stanovenou dobu Zivotnosti. V piipadé vypodetni
techniky jiz doslo k téméf totdlnimu moralnimu zastarani. Nicméné je tento majetek evidovan
a Spolecnosti uzivan. Jeho pfecenéni bylo provedeno analogicky jako vySe uvedeny

dlouhodoby hmotny majetek:

Celkova Doba
pofizovaci Doba uZivani | Koeficient| Koeficient

Majetek cena pofizeni |Zivotnost| majetku TH prodejnosti| Ocenéni
|Nabytek 28 550 2001 4 6 10% 1 2 855
|DHIM 18 859 2001 4 6 10% 1 1 886
ypocetni technika 15 458 2001 4 6 10% 1 1 546
TOTAL 62 867 6 287
Drobny dlouhodoby hmotny majetek byl pfecenén na hodnotu 6,3 tis. K&.

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -36-
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Dlouhodoby finanéni majetek

Dlouhodoby finanéni majetek ptedstavuji cenné papiry uvedené v nasledujici tabulce.
Princip ocenéni spo¢iva u vefejné obchodovanych cennych papirdi nalezeni trzni ceny k datu
ocenéni. U neobchodovanych tituld bylo pfistoupeno k ocenéni podle hodnoty COM
pfipadajictho na jednu emitovanou akcii. Vzhledem k tomu, Ze z celkového poétu &tyi
neobchodovanych tituld, se jednalo pouze o jeden titul redlné funk&niho podniku (Lééebné
Lazné Konstantinovy Lazné, a.s.), bylo takto stanovené ocenéni uplatnéno pouze u tohoto
titulu. Investi¢ni fond AB-Unifond, a. s., "v likvidaci" ¢ekd na vyfeSeni situace kolem
Harvardského primyslového fondu, a.s. jinak je jeho situace jednoznaé¢n4, protoZe jeho aktiva
jsou sloZena jiZz pouze z finanénich prostfedki. Majetek pfipadajici na jednu akcii u tohoto
titulu je tedy stanoven opét podilem. Ostatni neobchodované cenné papiry (Harvardsky
primyslovy fond, as. ,,v likvidaci“ a Stavebni podnik Klatovy a.s ,v konkurzu®)
nevykazovaly v dobé ocenéni Zadnou realnou hodnotu. Za tabulkou, ktera precetiuje portfolio
Spolecnosti jsou uvedeny podklady pro ocenéni z vefejnych informa¢nich zdroji (vefejné trhy
k datu ocenéni).

Nominalni Pocet Stavna | Ocenéni| Ocenéni
hodnota |vlastnénych| Zakladni kapitdlovém | 1 akcie | podilu
ISIN Nazev CP Ico 1ks kust kapital |Podil na ZK trhu [Ke] [tis. KE]
C€Z0008007200] Investiéni fond AB-Unifond, a. s., "v likvidaci" 405 26 038 500| 13 580, 84 147 000 8,069%| neobchodovéno 200,00 2716
CZ0005112300|CEZ a.s. 452 74 649 100 10 000f 59 221 084 300 0,002%| obchodovano 1 076,00 10 760,
CZ00090867 08| Harvardsky pMmﬂovﬁ fond a.s. 442 69 595 1000 3 244] 16 466 840 000 0,006%| neobchodovano 0.001 0
CPL-45350121]Stavebni podnik Klatovy a.s., v likvidaci 453 57 323 1000 8 579 95 004 000 9,030%] neobchodovano ().D()I 0,
LCP-45359122) Stavebni podnik Klatovy a.s., v likvidaci 454 57 323 100 000 42 95 004 000 4,421%| neobchodovano 1,00 0f
€S0005032150|KAROSERIA a.5. 463 47 453 1000 6646] 210 705 000 3,154%| _obchodovana 450,10, 2991
LCP-45359121]Léﬁebné Lézné Konstantinovy Lézné a.s. 453 59 121 1000 2 356] 26 436 000 8,912%) neobchedovano 918,63 2 164
CS5000501 B456|TATRA a.5. 451 93 444 100 1400 2 069 752 600 0,005%) obchodovano 264,00 370
CZOOOQOQSZDQfTeIefbnica 02 as. 60193 336 100 10 000} 32 208 990 000 0,003%) obchodovana 584,00 5 B4()|
CZ0005098558|VITKOVICE a.s. 451 93 070 100 1.470] 132 792 030 0,111%| obchodovano 675,00 992]
ITOTAL 25 834]
CEZ, a.s.
. leces b e ens pys ] T e
. 1 e e L e Lo Lo ey G v
Den | , 4] Objem K¢ | Min | Max | open | close |Zména|ObjemK&| Min | Max
31.7.2007] 1078,00] 1076.00}-0,18 1937 240 3201 1 085,001 1002.00] 1 076.40] 1 080,50]0,94 11 585 4381 1 085,00] 108280
30.7.2007] 1 088,00] 1 078,00|-0,92 1454 068 760 1.063,00] 1090,00] 1086,30] 1070.40]-1,97 20 960 628] 1 055,00] 1086,00
27.7.2007] 1 101.00] 1088,00]-1.18 2362 137 804 1 080.00| 1 105,00 1085,50] 1092,00]-0,66 20 568 667 1 04540] 11086,00
26.7.2007] 1114,60] 1 101,00]-1,17 1883 248 616] 1084,00] 1124,00] 1 100,80] 1009,30|-0.62 9 472 790] 1 085,60] 1 188,70
265.7.2007] 1099,00] 1114,00)1.36 2185 860 015] 1680,00[ 1 117,00 1100.60] 1 106.20]0,5¢ 9 469 443] 1 085,80 1 114,40
24.7.2007] 1 124,60 1089,00]-2,22 18085 8065 236] 1 093,00 1130,00] 1 120,80] 1088,70{3.,67 13 033 588 1 085,00] 1 129,00
23.7.2007] 1108,00] 1124,00]1,44 1211 533 245] 1.098,00] 1124,00] 1 105,80] 1 060,70|-4.06 11 928 775] 1060,70] 1 120,00
20.7.2007] 1 122,00] 1 108,00]-1,25 1681762 173] 1102,00] 1 130,00] 1121,50] 1 105,60|-1,16 6 261 228 1 105,40| 1 138,50
19.7.2007] 1 111.00] 1122,00]0,99 2102 270 528] 1 111.00] 1130,00] 1 108,10] 1 118,60{0,68 6 973 138] 1108,10| 1129,00
18.7.2007] 1087,00] 1 111,00]2.21 2047 343 663| 1080,000 1111,00] 1093.40] 1111,00|2,02 8 302 857| 1080,70| 1112,20
17.7.2007] 1 091,00| 1 087,00]-0,37 1415126 723| 1080.00] 1097,00] 1092,00] 108300 O] 7958 518] 1040,40| 109500
16.7.2007] 1 113,00] 1081,00]-1.88 1915 203 804] 1083,00] 1140,00] 1 115,60] 1088,10]-2.32 16 062 854) 1 084,001 1 154,50
13.7.2007] 1 127,000 1 113,00)-1,24 1188 965 909] 1 113,00] 1 140,00] 1 130,60] 1 115,00]-0,88 10 524 544 1 111.,40] 1 135,80
12.7.2007] 1 098.,00] 1127,00]2,64 1221 868 893] 1 105,00] 1126,00
11.7.2007] 1 111,00] 1098,00]-1,17 1506 420 578] 1087,00] 1111,00] 1 107,80] 1 102,00]-0,48 15 058 072] 1083,40] 1109.20]
10.7.2007] 1 142,00] 1 111,00{-2,71 1467 538 670] 1 111,00] 1 142,00] 1 133,70] 1 107,50]-2,85 8927 274] 1107,40] 1 134,70
9.7.2007] 1 137.00) 1 142,00{0,44 1906 335 764 1 135,00] 1 151,00 1 135,00] 1 140,00]0.9 $ 328 979] 1 132,50] 1 148,50
4.7.2007] 1 123,000 1137,00]1,25 1352 264 573] 1 108,00] 1 140,00] 1 120,00] 1 129,80]0.87 17 531 253 1. 114,20] 1 135.00
3.7.2007] 1086,00] 1123,00/2.48 2 138 476 073] 1095,00] 1 137,00] 1082,10] 1120,00]8,32 35 637 196] 1046,10] 1 133,00
2.7.2007] 1096,00] 1096,00 0] 1025010 545] 1 090,00| 1 100,00] 1 089,90 1033,80]-5,13 11322 182] 103390 1086,00
29.6.2007] 1087,00] 1096,00/0,83 2 068 382 287| 1 683,00| 1098,00] 108250] 1089,80]1,08 25 580 771] 1080,30] 1083,00
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole&nost. -37-
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BCPP Ob,jem RMS

3.7.2007] 5754 s84f0.73 ag5533307]  sea] 3043 5821 ; 21235 395 582.1 503
30.7.2007 577.5 576,510,535 595 846 523 577 583 581.8 582|¢.08 18 305 607 579 585,8
27.7.2007 536,68 577,511,585 1291 116 359 570,5] 591 5825 551,5].2,05 36 339 548 573.1 613,4
26.7.2007 561 4 586,6]-0.81 340 617 021 585 535 592.4 593.6 o] 11870488 587,8 5679
2§.?.2927 591,8 581.4]-0,07 436 312 214 587 585 562 583,610,068 7705 374 589.3 583,68
24.7.2007 5876 591,8]-0.97 267 784 185 592 528 625,2 5831|046 3 107 548 532 625,2
23.7.2007 581,3 597.86]1.07 368 943 349 588 587 5914 598,610,77 4 122 828 590.3 5438]
20.7.2007] 5918 581,3]-0.1 A5 G28 881 501 598 593,89 591,3]-0.42 3 500 724 501,3 585,7
19.7.2007 585,5 591.6]1,09 262 120 €85 583 555) 588,7) 593,810,286 6 038 051 66,4 64,1
18.7.2007 587.8 585,5]-0,56 356 385 306 283 800 582.1 888,7]-0.57 BT2T T2 5872 58921
17.7.2007 585,49 587.8]0.29 B0 222 610 585 594 5858 592,110,358 B 872042 566,9 HE5)
16.7.2007| 583,7] 585,9]-1,31 718 184 078 582 568 596, 1 589,8]-1,05 17 083 496 #8532 528
13.7.2007 &0C.5 563, 7]-1.13 525 432 084 592,7 605,8 603,8] 566,1]-1.27 14 714 567 594,8 806,9
12.7.2007 585, 600,5]0,82 17G 526 887 569 604
11.7.2007| 5681 505,6]-0.58 131 511 108 5627 GC0 588 5| 587,8]-0.2 5494 905 £34 BG0, 7
10.7.2007| G505 56¢.1)-0,98 382 972 445 585 6508 607.7] 546[.1,43 5 225 502 539 £07,7)
9.7.2007| 603,89 605)0.18 333 283 462 B05] £03,8 608,56 807,710,711 § 157 062 504,4 817
4.7.2007 602,5) 603,8]0,23 284 953 469 500 608 805 603,4[-0,24 4 859 950 503.3 S09)
3.7.2007] 584,3 602,511,358 381 18C 334 45| GC5) 596 804,812,064 3 828 580 596 505
2.7.2007 586,3| 584.31-0,34 225 703 589 592 508.5] 597,1 592,8]-0,72 2818 21¢ 597 5G7,2]
29.6.2007 5885,5] 586,5]0.13 254 763 704 594 588 595.5 597.116.2 1701 848] 593,89 588.7]
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Karoseria, a.s

31.7.2007 - 4458 0
30.7.2007 4456] 4458 0 o] 4456|4458
27.7.2007 4456] 4456 0 o] 4458|4459
26.7.2007 4456] 4458 0 ol 4458 4459
25.7.2007 440]  4458|1.27 0 40| 4458
24.7.2007 440 440 0 0 440 440
23.7.2007 440 440]-2.48 3 520 440 449
20.7.2007 4512] 4512 0 o]  as12] 4512
19.7.2007 a51,2] 4512 0 of 4512] 4512
18.7.2007 astz| 4512 6 ol astz]  asi2
17.7.2007 4312] 4512 o o] 4512|4512
16.7.2007 451,2] 4512 0 o] 4512|4512
13.7.2007 astz| 4512 g o] 4512|4512
11.7.2007 440,8]  440.6]-2.34 o] 4408 4408
10.7.2007 430] 4512|408 0 430] 4512
9.7.2007 430 430 0 0 430 430
4.7.2007 430 430 0 0 430 430
3.7.2007 430 430 0 0 430 430
2.7.2007 430 430]-4.93 10 320 430 430
29.6.2007 4358]  452,3]1,00 ol  asss| 4523
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -39 -
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Vitkovice, a.s.

31.7.2007] 753 4471 569,7 576)
30.7.2007 510 538] 657] 651
27.7.2007 1 545 048 830, 4 [ |
26.7.2007 251975 B887.5 GE0|
| 25.7.2007 498 014 657 703.4
24.?.2297 328 348 707
23.7.25 )7 267 380 704,3]
20,7.2007 1 257 414 705
19.7.2007| 714.6 281 566 T
18.7.2007 726G 364 546 T11,1
17.7.2007 7211 1 052 378 Takie
16.7.2007| 724,7) 786 56 720,8
1§.7.2997 T2 340 908 772 73]
11.7.2007 728 8 026 228 719,58 730
10.7.2007 220,3 6777 703 710.7) 730
g.?.EQ_Q? 715 11 033 404 895 720
4.7.2007| GO5 12 487 717 B35 716
3.7.2007 713.4 4 240 325 688 733
2.7.2007 6827 2219 284 675 682,1
29.6.2007] 700 3 364 807 33,6 743]
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Tatra, a.s.
BCPPT
31.7.2007 il
30.7.2007 262,1 188 075 262,1 268
27.7.2007, 270 667 253 270 2723
26.7.2007 2731 28 121 273 2731
26.7.2007 273 187 938 272,58 273
24.7.2007 273 185 228 2923 273
23.7.2007 275,89 518 112 275 275.9
20.7.2007 275 328 425 272 2757
19.7.2007 2758 821773 2717 2758
18.7.2007 2754 801 576 274 2754
17.7.2007 272 68 000 272 272
16.7.2007 271.9) 272 550 271.7 274,7
e
13.7.2007 2757 21 180 2717 2754
11.?.@_7 273,9 344 700 270,8 274,7|
10.7.2007 275.8 1 290 384 2728 2758
9.7.2007| 273 681 300 273 275.8
4.7.2007| 275 985 726 2748 276
3.7.2007 275 209 635 271,85 275,1
2.“.'.2_()07 278 2137 699 268,9 275
29.6.2007 269.7 627 954 2659 269,7
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Zasoby

Obsahem je podle vyjadfeni statutarniho organu Spole¢nosti koZené zbozi, které
Spole¢nost prebrala v ramci vyrovnani za spoleénosti KOZAK. ARKUS, akciovéa spoleénost
ma jest€ Cast toho zbozi na skladé a eviduje jej v pofizovaci cené. Nicméng, vzhledem
k médnosti tohoto segmentu a dobé zhotoveni téchto vyrobki, neni toto zbozi prodejné jiz ani
za desetinu pofizovacich cen. Naklady spojené s prodejem téchto zasob jiz pfevySuji ,moZny
vynos z prodeje tohoto zastaralého koZeného zboZi. Hodnota tohoto majetku tedy byla (i
vzhledem k jeho celkové vysi stanovena na nulu.

Dlouhodobé pohledavky
Nejsou evidovany ke dni ocenéni.

Kratkodobé pohledavky 7 obchodnich vztahii

Tuto kategorii pohledavek pfedstavuji pohledavky uctu 311 a 315. Na nékteré z nich jiz
spole¢nost vytvofila 100% opravnou polozku a vzhledem ke skute¢nosti, Ze se jedni o
spole¢nost jiZ neexistujici (konkurz), neni ani pfedpoklad jejich budouci uhrady. Spole¢nost
tedy eviduje pohledavky z obchodniho styku v nominalni hodnoté 2.582 tis. K&, pfi¢emZ na
na Castku 1.094 tis. K¢ byla vytvofena 100% opravna polozka z diivodu prodlevy placeni
v dob& nad 360 dni. Podle bankovniho &lenéni (metodologie CNB) upravené na poméry
béznych obchodnich spolecnosti jsem pohledavky z obchodniho styku piecenil v souladu
s nasledujici tabulkou:

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. 42 -
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""" _ @canéni pﬁh‘wﬁwek Z obchodniho styku | :
ﬂminmimma el
mba spimosﬁ ﬁoit!aﬁévky  pohledivky [tis CZK] Kwﬁchm . chmni _
F'ohledavky do lhuty splatnostl 324 O 97 314
Pohledavky po Ih(té splatnosti do 30 dna 648 0,91 589
Pohledavky po Ihtité splatnosti 30 az 90 dnu 324 0,8 259
Pohledavky po Ihuté splatnostioo az 180 dnu 193 0,61 118
Pohledavky po Ih(té splatnosti180 az 360 dnii 0,32 0
Pohledavky po splatnosti vice nez 1 rok 1094 0 0
TOTAL 2582 1280

Kratkodobé poskytnuté zalohy (provozni)

Jedna se o zdlohy obchodnikovi s cennymi papiry, zalohu za bezpeénostni schranky a
zdlohu za energie. U téchto pohledavek jsem neshledal diivod k jejich piecenéni. Viz
naledujici tabulka:

: &mnm poskytnutych provoznich zaloh T :
- spwmm rizika, mwm - Nominaini hodnota | yoeficient | Ocengni
- i _ | pohledaviy msezg | T T | EReR

Pohledavka bude pinéna dodavatelem v dohledné

dobé a jedna se o bonitni a stabilni odbératele 195 1 195
Riziko neplnéni ze strany dodavatele 0 0,5 0
Odhad 100% neplnéni zavazku dodavatele 0 0 0]
TOTAL 195 195|

Dohadné ucty aktivni
Na uctu 388 SpoleCnost eviduje Eastku 209 tis. K&. Jedna se o nezaplacenou &astku
s probihajicim konkurzem s dobou po splatnosti nad 360 dni. Spole(":nost proto vytvoﬁla i zde

-----

hodnoty této pohledavky jsem proto proved] v nulové vysi.

Jiné pohledavky

Jiné pohledavky Spole¢nost eviduje v celkové vysi 78.628 tis. K& Celkové bylo
odepsano 26.503 tis. K¢. Odepsany byly pohledavky za spolecnosti Kargo Finance (viz déle) a
pohledévka, ktera je pfedmétem probihajiciho soudniho sporu s panem Doupoveem, byvalym
¢lenem predstavenstva, kterého spolednost Zaluje o astku 14.800 tis. K& za neopravnény
prodej akcii Spole¢nosti. Komentaf k této soudni pfi je uveden v pfedchozim textu. Celkové
tedy Spolecnost v této kategorii pohledavek (udet 378) pohledavky v celkové nomindlni
hodnoté 52.124 tis. K¢. Jedna se o pohledavky vzniklé pfevazné z titulu prodeje cennych
papirti, které jsou pfed splatnosti. Kromé& toho jsou zde i pohledavky z titulu pljeky pendz,
které jsou taktéZ smluvné oSetfeny a jsou pfed splatnosti, pfi¢em# u jedné z téchto smluv o
pljcce doslo dokonce ke zkraceni jeji doby splatnosti. Pohledavky jsou v dal$im textu pro
Ucely ocenéni pouze olislovany z toho divodu, Ze Spole¢nost povazuje jména o obchodni
nazvy svych véfiteld za obchodni tajemstvi a stejné jako kopie pravnich tituld k t&mto
pohledavkém jsou uloZeny v archivu znalce. Spole¢nost nedala znalci svoleni k jejich plnému
zvetejnéni v tomto dokumentu. Nésleduje tedy pouze ptehled s uvedenim jména, resp. ndzvu
dluznika a zpusob piecenéni konkrétni pohledavky. Pro pfeceni byl pouZit vypocet podle
metodiky J. Santricka doporudeny v rdmci ocenéni podniku (M. Matik a kol.). Pro
piehlednost jsem jednotlivé pohledavky oznacil pofadovym &islem:
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Faktory pro vyhodnoceni koeficientu P (metodika J. fanrr&e"ka)

Hodnota diléiho faktoru pFislusné pohledavky
Kritérium DN faktar Pohledévka Pohledsvka Pohledavka Pohledavka Pohledavka
Pohledéavka 3 Pohledévka 4 5 Pohledévka 6 7 8 Pohleddvka 9 10 11
Privni stav a vérohodnot subjektu diudnika (existujicl & Silei fyzické
losoba, podnikajlci & vlikvdacl nebo konkurzu, povist - dobré & £patnd
P1 1,00 1,50 1,50 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
UZetni evidence cedenta (jmenovité hodnota a piisiusenstv) k
Ipohledavos & soupis a salda, jde- o vics pohleddvek, jde-i o
i i P2 0,75 075 075 1,00 0,00 0,90 1,00 1,00 1,00
[Zaruéni &i zajiStovac instrumenty k pohleddvkém (bankowni garance,
, P3 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
obouU
P4 1,00 1,00 1,00 1,00 0,00 0,90 1,00 1,00 1,00

Prokazini existence alespo 28ast likvidniho pfedmétu plnénl, na
z4klacé néhoz pohladévka vznikla a kiery je mo2né pfavzit pro
lcesiondle, monost prohlidky nebo alespol zprostfedkovand Inforamee of
[stavu pedmétu pinéni. Ps 075 075 0,78 1,00 1,00 1,00 1.00 1.00 1,00

[Existence jinych subjekiti opravnénych k naklddani s pfedmétem pinénl
& k realizaci zéstav (zapsani na listu viastnictvi k nemowvitosti jako
zastavel v pofadi pfed osobou cedenta) a zdrudnich instrumentd k

Ve,

P8 1.00 1,00 1.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Dostupnost pasledn! (etni zdvérky k datu ocendni (jsouHl k dispozici:
rozvaha, W + komentdf ve smyslu Zivirky). P7 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Jo-l| k dispozic| seznam zévazk( diuznika wiisi daldim véditelim a jejich
jména.

P8 0,80 1,00 1,00 1,00 0,60 0,00 1,00 1,00 1,00
(Hodnota faktoru P 114 11 11 8 83 83 8 8 8

Dale v souladu se stejnou metodikou ocenéni pohledavek, jsem stanovil hodnotu vynosu na
bezrizikové investici s odpovidajici dobou splatnosti (emise SPP — www.cnb.cz ):

Datum Celkovy Primarni
Kod emise Emitent |Datum emise| splatnosti | objem emise| wynos [%]
21801511 |Ceské MF 19.1.2007|  18.1.2008 4 957 2,82
22112514 |Ceské MF 23.3.2007] 21.12.2007 5 000 2,63
22709515 |Ceské MF 30.3.2007)  27.9.2007 50000 2,54
21104517 |Ceské MF 13.4.2007| 11.4.2008 4 860, 2,78
22501518 |Ceské MF 27.4.2007]  25.1.2008| 4621 2,82
23005519 |Ceské MF 1.6.2007]  30.5.2008 4 633 3,15
20510520 |Ceské MF 4.7.2007| 5.10.2007| 4 143 2,94
42501215 |Ceska narod]  27.7.2007| 25.1.2006| 700 000 0
20205521 |Ceské MF 3.8.2007 2.5.2008| 4 065| 3,48
20802522 |Ceské MF 10.8.2007] B.2.2008| 4 483 3,39
22908523 |Ceské MF 31.8.2007 29.8.2008| 4 160 3,7

Vysledna hodnota bezrizikového vynosu: I 3,025|

Pohledavky této kategorie tedy byly ocenény nasledujicim zptisobem:
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Naklady viastniho kapitalu pf
Nominalni Doba do b&2né investici v daném Riziko pohledévky Diskontni mira
hodnota Beba | o pratnost Bviv proplatbydle | 1 ot Hodnota
Pohledéivka 3 splatnosti Faktor posunutého (1+i) Ocendni [Ké]
pohladavky pohledavky exponentu jmenovatele
1Ka] pohledivky | = iaice] | Bezrizikov | L. Pravni kvalita | promenlivosti | Splatkovdho
vinosnost iziko odvtvi dokumentui P, *) | bonity diuznika kalendafe i;*)
Vi)
30 246 424] cerven 08 3 3,03% 20,00% 11,10% 0,90% 23,03% 0,50 1,230 1,1082 27 269 400}
Néklady vlastniho kapitélu pfi
Nominalni Doba do béZné investici v daném Riziko pohledévky Diskontni mira
Doba odvavi pra platby die
Pohledavka 4 hodnta | oeti | SPiatnosti i posunutsho [ Hodnota |, | Hodnota |l 0
pohledéavky pohladévky & exponentu jmenovatele
1K) pohlodavky [ ) ieice] | Bezrizikov Rizike odvstyf | Prévni kvalita [ promanlivosti [ splétkovéha
vinosnost @ dokument Py *) | bonity dluznika | kalendafa ;%)
Vit
1215 696| prosinec 07 5 3,03% 19,00% 11,00% 0,75% 22,03% 0,42 1,220 1,0865 1118 931
Naklady viastniho kapitélu pfi
Nominélni Doba do béiné investici v daném Riziko pohledévky Diskontni mira
hodnota Dok o splatnosti odvivi Foplatby dia Hodnota Hodnota
Pohledévka 5 splatnosti Faktor posunutého (1+i) Ocandni [K&]
pohladavky pohledéviy exponentu Jmenovatele
K&l pohlodavky | ¥ eice] | Bezrizikovi R i | Prévol kvalita proménlivosti splatkového
vincsnost | Rizke odvBM | yoymanta Py 4 | bonity diuznika | kalendfa i)
Vi9)
6 337 240 prosinec 07 5 3,03% 20,00% 11,00% 0,75% 23,03% 0,42 1,230 1,0802 5 813 018
Niklady vlastniho kapitalu pfi
Neminalni Doba do béiné investici v daném Rizike pohledéavky Diskontni mira
Doba odvévi pro platby dle
hodnota latnosti Hodnota " Hodnota
Pohledévka 6 pohlodivky | SPlatnost ;;In:::w Faktor posunutého emo::mu (4412 jm.:w.m‘ Ocenéni [K&]
el pohlodiviy | ¥ ssice) | Bezrizkové [ o o | Préwnikealita | promaniivosti | spléthového
vinosnost | e O dokumentd P, *) | bonity dluznika | kalendafe ii*)
Vit
3 000 z4ii 07 2 3,03% 17,00% 8,00% 0,75% 20,03% 0,17 1,200 1,0308 2 910]
Néklady vlastniho kapitalu pfi
Nomindini Doba do béZné investici v daném Riziko pohladivky Diskontni mira
Doba odvivi pro platby dle
Pohledsvka 7 hodnota | o jatnoey | SPiatnost posunutsho [ Hodnota | gy, | Hodnota f oo g
pohledivky pohladivky Faktor exponentu jmanovatela
K] pohlodivky | = guica) | Bozrizkov | L vitvi | Prévnikvaiita | proménlivosti [  splitkového
vynosnost 0 odvBiv | okumonta Py *) | bonity diugnika | kalendéfe i)
Vi)
4 300 000| z&f1 07 2 3,03% 14,00% 8,30% 0.50% 17,03% 0,17 1,170 1,0265 4 188 788
Nakiady viastniho kapitélu pfi
Nominlni Doba do béné investici v daném Riziko pohladavky Diskontni mira
hodnota Doba 1 oo atnosti edvivi propiaty de: | iisdiia Hodnota
Pohladivka 8 splatnosti Faktor posunutého (1+i,) Ocenéni [K&]
pohledévky pohledavky exponentu jmenovatele
IKe] pohlodivky | seica) | Bozrizikova Riziko odvatyi | Prévnfkvalita | promaniivesti | splétkového
vinosnost i dokumentt Py *) | bonity diuznika | kalendéfe i,*)
Vi)
21382]  zail 07 2 3,03% 14,00% 8,30% 0,50% 17,00% 0,17 1,170 1,0265 20 829
Niklady vlastniho kapitalu pfi
Nomindin Debiido bé2né investici v daném Riziko pohledavky Diskontni mira
Doba odvivi pro platby dle
Pohlodévka 9 hodnota | o thoen | SPlatnostt Fakibor posunutého [ Mool |y | Hodnota o s
pohledavky pohledavky itkovsh exponentu jmanovatale
ke pohledivky [mésics] | Bozrizikova | o o i | Prévnlkvalita promanlivosti splitkovi o
vynosnost =, dokumentii Py *) | bonity dluznika | kalendafe i\*)
Vit
5 500 000 &arven 08 11 3,03% 17,00% 8,00% 0,75% 20,03% 0,82 1,200 1,1821 4 652 592]
Naklady viastniho kapitélu pFi
Nomindlni Doba do bé£né investici v daném Riziko pohleddvky Diskontni mira
Doba 2 odvavi pro platby dle
Pohledévka 10 hodnota | o atnosti | SPIatnost posunutého | Hedno |-y, | Hodnota o s
pohladavky pohledivky Faktor axponentu Jmenovatele
hledévi splatkového
wg | P W | " imbsice) | Bozeizikova [ Lo | Privnikvalita | proméniivosti p
vynosnost | 0O dokumantii Py *) [ bonity diuznika | kalendafo i)
Vi)
1 500 000| prosinec 07 3,03% 12,00% 8,00% 1,00% 15,03% 0,50 1,160 1,0725 13088 600}
Néklady vlastnihe kapitalu pfi
Nomindini Doba do b&2né investici v daném Rizike pohledavky Diskontni mira
Doba odvévi pro platby dle
Pohladava 11 hodnota | | toeti | Splatnost il posunutgho | Hodnota | ) | Hodnota f o 0
pohledavky divi pohledavky . atkovéh axponentu jmenovatele
] pohladévky [misice] | Bozrizikova il Prévni kvalita proménlivosti spl ‘:
vnosnost ok dokument(i P, *) | bonity dlugnika | kalendafe ii*)
')
3 000 000} &erven 08 11 3,03% 17,00% 8,00% 0,75% 20,03% 0,92 1,200 1,1821 2537 777
|TOTAL | 47 002 847|

Kromé vySe uvedenych pohleddvek Spoleénost eviduje v této kategorii jesté pohledavku za
spole¢nosti Kargo Finance (viz dale) a probihajici soudni spor s panem Doupovcem (viz
predesly text), ktery podle ofekavani pravnich zéastupci spoleénosti dopadne ve prospéch
Spolecnosti. Otazkou vsak ziistava, zda fyzicka osoba bude po ptpadném odsouzeni schopna
uhradit Zalovanou ¢astku (kterd je niZ§i neZ pavodni evidovana pohledavka - 14.800.000.-
K¢). Z tohoto divodu jsem v rdamci ocenéni této, Spoletnosti jiZ odepsané, pohledavky zvolil
diskontni sazbu dle doporuceni v literatufe (M. Maiik a kol., Ocefiovani podniku) ve vysi
200%. Na tomto zékladé pak vysla hodnota v dale uvedené vysi, ktera je podle dostupnych
informaci na dluZnikovi i realné vymahatelna a dobytelna.

Nominalni Doba Orbado
Pohledavka 2 A splatnosti | Diskontni | Diskontni P
hodnota splatnosti i 5 Ocenéni [Ké]
Doupovec . L . pohledavky mira faktor
pohledavky [K&] | pohledavky -
[mésice]
Doupovec 19 094 399| prosinec 07 6 200% 4,742 4 027 024

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost.
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Pohledavka za spolecnosti Kargo Finance je na zakladé informaci pfedstaviteld Spolecnosti
jiz nedobytnd, a to ani po naroéném pravnim vymahani, kde figurovaly i trestni oznameni na
piislu$né osoby. Hodnota této pohledavky je jiZ do budoucna nulova.

Celkova hodnota této kategorie kratkodobych pohledavek (ucet 378) predstavuje v rdmci
ocenéni hodnotu: 51.030 tis. K¢.

Kratkodoby financni majetek

Vzhledem ktomu, Ze se jednd pfevazné o prosttedky na bankovnich uétech, resp.
v pokladn€, piebiraji se v ucetni hodnoté. V pokladn€ bylo evidovano 19 tis. K& a na
bankovnich uctech 3.189 tis. K& Celkem se tedy podle vykédzanych hodnot v rdmci mésicni
ucetni zavérky jednalo ke dni ocenéni o ¢astku ve vysi 3.208 tis. K¢.

Casové rozliseni
Neni evidovano ke dni ocenéni.

6.4.2 Precenéni zavazki

Udaje se ve vétsing piipad piebiraji z bilance podniku. Nesledal jsem dfivody, pro které
by bylo moZné redukovat zavazky Spole¢nosti. Celkova vyse cizich zdroji, jeZ jsou ke dni
ocenéni tvofeny rezervami, zavazky z obchodnich vztahii, zdvazki za statem a jinych zavazkt
predstavovala ke dni ocenéni hodnotu 7.853 tis. K& Bankovni uvéry a ¢asova rozliSeni nejsou
ke dni ocenéni Zadna.
Podrozvahové zavazky Spoleénost podle vyjadfeni jejich zastupct nema.

6.4.3 Stanoveni substanéni hodnoty majetkovym zpiisobem
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Hodnota akcie spoleénosti - majetkovy pristup
ARKUS a.s.
fad.

oznad. a AKTIVA b c 31.7.07 koef. odhad TC
Aktiva celkem (F. 02+03+28+55) 001} 95912 97%}

A. Pohledavky za upsany viastni kapital 002 i ]

B. Stala aktiva (F. 04+12+22) 003 38 86s] gs5%|  arorg

B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek (F. 05 aZ 11) 004f ol

B.l.1. Zfizovaci vydaje 005 of

B.l.2. Nehmotné vysledky vyzkumné a obdobné &innosti 006 of

B.l.3. Software 007 0

B.l.4. Ocenitelna prava 008 0

B.1.5. Jiny diouhodoby nehmotny majetek 009 of e

B.1.6. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0

B.l.7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 L

B.II. Dlouhodoby hmotny majetek (F. 13 az 21) 012 12452 sﬁ_g 11 248

B.IIl.1. Pozemky 013 0| ]

B.I.2.  |Budovy, haly a stavby 014 of

B.11.3. Samostatné movité v&ci a soubory movitych véci 015 12452  90% 11 246

B.1l.4, Péstitelské celky trvalych porost 016 0]

B.I.5.  |Z&kladni stado a taZzna zvifata 017 of i

B.II.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 018 0

B.IL.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 019 of

B.Il.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 020 0

B.I1.9. Opravna polozka k nabytému majetku 021 0

B.IlI. Dlouhodoby finan&ni majetek (. 23 aZ 27) 022 26417 se%l 25834

B.lIIl1.  |Podilové CP a vklady v podn. s rozhod.vlivem 023 0)

B.Il.2.  |Podilové CP a vklady v podn. s podstat.viivem 024 ol

B.IIL.3.  |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 025 26417 . 98% 25 834

B.lI.4.  |Pdjeky podnikim ve skuping 026 0}

B.IIL5.  |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 027 o ]

C. ObéZna aktiva (F. 29+36+42+51) 028 57 043} af . 55714

C.I. Zasoby (F. 30 aZ 35) 020 o %‘% 0

C.1.1. Material 030 0}

C.l.2. Nedokon&ena vyroba a polotovary 031 )

C.13. Vyrobky 032 0

C.l4. Zvitata 033 0

C.l5.  [ZboZi 034 27l 0% 0

C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 035 0 ]

C.IL. Dlouhodobé pohledavky (F.37 aZ 41) 036E = 0 0

C.IL1. Pohledavky z obchodniho styku 037 o el

C.l.2. Pohledavky ke spole¢nikim a sdruZeni 038 0}

C.I.3.  [Pohledavky v podnicich s rozhodujicim viivem 039 oji

C.Il.4. ~ [Pohledavky v podnicich s podstatnym viivem 040 o] it

C.I.5.__ |Jiné pohledavky 041 0 G

C.I. Kratkodobé pohledavky (.43 aZ 50) 042 53808 'gs%f sﬁ

C.I1.  |Pohledavky z obchodniho styku 043 1.488| 86% 1 280)

C.l.2. |Pohledavky ke spole&nikiim a sdruZeni 044 Ol

C.II.3. |Socialni zabezpe&eni 045 0

C.lll.4.  [Stat - dafiové pohledavky 046 0

C.IL.5.  |Odlozena dafova pohledavka 047 0

C.I.6. |Pohledavky v podnicich s rozhodujicim viivem 048 0

C.lIL7. |Pohledavky v podnicich s podstatnym viivem 049 o
Poskytnuté provozni zalohy 196 100%| 195

C.I11.8. _[Jiné pohledavky 050 52124f 98%1 51 030

C.IV.  |Finangni majetek (F. 52 a# 54) 051 3208 _I00%E - 3008

C.IV1. |Penize 052 19 100% 19)

C.IV.2. [Ug&y v bankach 053 3189]  100% 3 189

C.IV.3. |Kratkodoby finanéni majetek 054 0 ]

D. Ostatni aktiva- pfechodné Géty aktiv (F. 56 a 60) 055} 0

D.L Casové rozligeni (7. 57 aZ 59) 056} e é : 0

D.I.1. Naklady pristich obdobi 057 of =

D.l2. Prijmy pfistich obdobi 058 Opiiainats

D.1.3. Kursové rozdily aktivni 059 ol

D.II. Dohadné Géty aktivni 060 0 e
Mimobilanéné evidovany majetek v cend pofizeni 63 _10% 6
Redukovana vy3e celk. aktiv pfi zrychleném prodeji 92 799
Celkova vyse cizich a ost. pasiv -7 853
Cista hodnota spole&nosti (tis. K&) 84 946
pocet akcii (pfi jednotné nom. hodnoté 500,-K&) 356 723
Hodnota na akcii (K&) : 238

Touto metodou byla stanovena hodnota jedné akcie 238,- K& (zaokrouhleno).

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost.
Vytvofil: Petr Smid



VII. ZAVERECNY VYROK ZPRACOVATELE

7.1 Prohlaseni zpracovatele

Pfedmétem ocenéni neni duSevni majetek, ktery neni souddsti Ucetnich aktiv
spoleénosti.

Neovefoval jsem, zda na aktivech spole¢nosti nevaznou Z4dna dalsi omezeni, jakoZto
prava tietich osob omezujicich vlastnicka prava.

Prohlasuji, Ze v soucasné dobé ani blizké budoucnosti nebudu mit téast ani prospéch
z prodeje pfedmétnych akcii.

Dokument nesmi byt ani jako celek ani jeho jednotlivé &asti kopirovany nebo
rozmnozovany pro jiné tcely bez pisemného souhlasu zpracovatele.

Interpretace a pouZiti vysledku tésné souvisi s uéelem jeho zpracovani.

7.2 Zavéreény vyrok

Vyse uvedenym zpiisobem byla stanovena hodnota 1 akcie spolenosti
ARKUS a.s. 0 nominalni hodnoté 500,- K& na 47,6 % nominalni hodnoty,
coZ predstavuje ¢astku: 238,- K& (slovy: dvé sté tFicet osm korun &eskych)
za akcii o nominalni hodnoté 500,- K¢&.

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -48 -
Vytvoril: Petr Smid



VIIL. PRILOHY

SEZNAM PRILOH:

Ptiloha ¢. 1

Aktualni vypis z obchodniho rejstifku akciové spolednosti ARKUS, akciové spolednost
Vypis z obchodniho rejstiiku spolegnosti Léebné Lazné& Konstantinovy Lazné a.s.

Vypis z obchodniho rejstiiku Investiéniho fondu AB-UNIFOND, a.s.v likvidaci

Vypis z obchodniho rejstitku spolenosti Stavebni podnik Klatovy a.s. v konkursu

Vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti CEZ, a. s.

Vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti Harvardsky primyslovy holding, a.s.- v likvidaci
Vypis z obchodniho rejstiiku spoleénosti KAROSERIA a.s.

Vypis z obchodniho rejstiiku spoleénosti TATRA, a.s.

V¥pis z obchodniho rejstiiku spolecnosti Telefénica O2 Czech Republic, a.s.

Vypis z obchodniho rejstiku spoleénosti VITKOVICE, a.s.

Pfiloha ¢. 2 — tabulkova ¢ast

o Tabulka 1 - Vykaz zisku a ztrat spolecnosti ARKUS, akciova spole¢nost

e Tabulka?2 - Rozvaha — Aktiva spolenosti ARKUS, akciova spolednost

e Tabulka 3 - Rozvaha — Pasiva spoleénosti ARKUS, akciova spoleénost

e Graf. - Pracovni kapital spole¢nosti ARKUS, akciova spoleénost

e Tabulka 4 - Vykaz ziski a ztrat - meziroéni zmény podle polozek

e Tabulka 5 - Rozvaha - Meziro¢ni zména v jednotlivych aktivech

e Tabulka 6 - Rozvaha - Meziroéni zména v jednotlivych pasivech

e Tabulka 7 - Podil na trZbach spoleénosti

e Tabulka 8 - Rozvaha - Podil jednotlivych aktiv na celkovych aktivech

¢ Tabulka 9 - Rozvaha - Podil jednotlivych pasiv na celkovych pasivech

e Tabulka 10- Financni analyza; pomérové ukazatele ARKUS, akciova spolednost
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -49 -

Vytvotil: Petr Smid



Priloha ¢&. 1
» .
Vypis
z obchodniho rejstéiku, vedeného

Krajskym soudem v Plzni
oddil B, vloZka 668

I'TUPOZORNENI!!!
Tento vypis ma pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvofeni byla ziskéna z pogitadové sité INTERNET. V piipadg, %e se domnivate, e obsahuje
chyby, obrat'te se prosim na rejstiikovy soud.

Datum zadpisu: 10.ledna
1992
Obchodni firma: ARKUS, akciova spoleénost
Sidlo: Plzeti, Solni 278/4, PSC 301
00
Identifika¢ni Cislo: 444 44
133
Pravni forma: Akciova spolednost

Udaje o zfizeni:

Akciova spoleénost byla zaloZena zakladatelskym planem ze dne
20. 10. 1991 jednorazové v souladu s par. 25 zak. &. 104/90 Sb.
o akciovych spole¢nostech a v rozsahu souhlasu k povoleni
zaloZeni fondu vydaného Ministerstvem pro privatizaci ze dne
19.12. 1991.

Spole¢nost pievzala veikery majetek, prava a zavazky zruiené
a.s. IPF Agroinvest Hradec Kralové (B. 480) a COTTON-INVEST
s.r.o. (C. 859)

Piedmét podnikani:

- Cinnost podnikatelskych, finandnich, organiza¢nich a
ekonomickych poradci

- inZenyrska ¢innost ve vystavbé

- prondjem a plijéovani véci movitych

- sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby organizatné
hospodaiské povahy u fyzickych a pravnickych osob

- zprostfedkovani obchodu

- zprostfedkovani sluZeb

- specializovany maloobchod

- velkoobchod

- pfiprava a vypracovani technickych navrhi

Statutirni organ -
pi‘edstavenstvo:

piedseda predstavenstva: Tomas Fremr, r.&. 740621/2077
Blovice, Pod Rybni¢kem 705, PSC 336 01
den vzniku funkce: 30.¢ervna 2006
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 30.¢ervna 2006

mistopiedseda piredstavenstva: Ing. Pavel Kovarik, r.¢. 580313/2214
Plzeti, Ve Visitovce 619/25, PSC 326 00
den vzniku funkce: 30.&ervna 2006
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 30.¢ervna 2006

Clen p¥edstavenstva: Jan Kiirka, r.&. 430529/054
Plzefi, Setikova 20, PSC 326 00

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -50-
Vytvofil: Petr Smid



den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 25.8ervna 2004

Zastupovani a podepisovani:

Spole¢nost zastupuje viidi tretim osobam, pfed soudem a pied
jinymi orgény v celém rozsahu pfedstavenstvo nebo predseda
piedstavenstva samostatn€ nebo samostatng jeden &len
pfedstavenstva, ktery k tomu byl pfedstavenstvem pisemné
zmocnén.

Podepisovani za spole¢nost se déje tak, Ze k napsanému nebo
vytidt€nému obchodnimu jménu spoleénosti ptipoji své
vlastnoruéni podpisy s uvedenim jména a funkce alespoii:

a) ptedseda samostatng &i mistoptedseda spolu s dalsim &lenem
predstavenstva

b) nebo dva ¢lenové predstavenstva.

Dozoréi
rada:

pi‘edseda dozoréi rady: JUDr. Jaroslav Kosnar, r.&. 440122/076
Hradek, Ovocna 108, PSC 338 42
den vzniku funkce: 30.&ervna 2006
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 30.¢ervna 2006

¢len dozor¢i rady: Pavla Kuchyiikov4, r.¢. 455630/029
Nezvéstice, Losina 98, PSC 332 04
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 30.ervna 2006

¢len dozor¢i rady: Ing. Vincent Pillar, r.&. 430121/750

Kosice, Za Amfiteatrom 10, PSC 040 01

den vzniku Elenstvi v dozor¢i radé: 14.prosince 2005
Akcie:

356 723 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 500,- K&
v listinné podobé

Zikladni kapital: 178 361 500,-
Ke

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http://www.justice.cz/).

Dne: 06.09.07 22:15:47
Udaje platné ke dni 06.09.2007, 6:00

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolecnost.
Vytvotil: Petr Smid
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r L]
Vypis
z obchodniho rejstiiku, vedeného
Krajskym soudem v Plzni
oddil B, vlozka 131

I'TTUPOZORNEN]1!
Tento vypis méa pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvoreni byla ziskana z pog&itatové sité INTERNET. V pfipadé, Ze se domnivate, Ze obsahuje
chyby, obrafte se prosim na rejstfikovy soud.

Datum zapisu; 19.listopadu

1991
Obchodni firma: Investiéni fond AB-Unifond, a. s., "v likvidaci"
Sidlo: Plzeni, Guldenerova 5, okres Plzefi-mé&sto
Identifikaéni ¢&islo: 405 26

038
Pravni forma: Akciova spoleénost

Den vzniku: 19. listopadu 1991

Udaje o zfizeni: Akciov spole&nost byla zaloZena jednorazové

na zékladé¢ zakladatelského planu ze dne 18. 11. 1991 a stanov
schvalenych téhoZ dne. Zakladatel spole&nosti slozil cely

zékladni kapital.

Pi'edmét podnikani:

- kolektivni investovéani vykonavané na zakladé povoleni vydaného
Ministerstvem financi

Statutarni orgdn -
piedstavenstvo:
¢len piedstavenstva: ing. Miloslav Sery, r.&. 480412/123
Plzein, Sokolovska 87, okres Plzefi-mésto
piedseda: Jana Zavadilova, r.¢. 625321/1635
Chocenice 135, okres Plzei-mésto
den vzniku funkce: 29.¢ervna 2001
Zptisob jednani:

a) zastupovani: spole¢nost zastupuje v celém rozsahu
piedstavenstvo, a to bud’ spoledn& viichni jeho &lenové, nebo
samostatn¢ jeden ¢len piedstavenstva, ktery k tomu byl
piedstavenstvem pisemné povéfen,

b) podepisovani - za spoleénost podepisuji spole&ng vsichni
¢lenové pfedstavenstva nebo samostatn& pfedseda, anebo dva
¢lenové predstavenstva, a to tak, Ze k napsanému nebo
vytiSténému obchodnimu jménu spoleénosti pripoji svij podpis
s uvedenim jména a funkce.

Likvidator:

Ing. Jifi FiSer, r.&. 490511/007
Praha 5, Kosite, Starokositska 695/3, PSC 150 00

Dozoréi
rada:
¢len: Jan Bezdék, r.&. 440823/011
Plzeri, Nyfanska 10, okres Plzefi-mésto
¢len: Toméas Fremr, r.¢. 74062 1/2077
Blovice, 5. kvé&tna 661, PSC 336
Ocenéni akcie ARKUS, akciov4 spoleénost. -52-
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01
Akcie:

168 294 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnot 500,- K&
Zakladni jméni spoleénosti je rozdéleno na 168 294 verejné
obchodovatelnych akcii na majitele, v zaknihované podobé s
Jjmenovitou hodnotou po 500,- K&,

Zikladni kapitdl: 84 147 000,- K&
predstavujici penéZzité vklady akcionaii.

Splaceno: v plné vysi

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http://www.justice.cz/).
Dne: 09.09.07 21:53:40

Udaje platné ke dni 07.09.2007, 6:00

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolednost.
Vytvofil: Petr Smid
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’ L
Vypis
z obchodniho rejsttiku, vedeného

Meéstskym soudem v Praze
oddil B, vloZka 1581

ITTUPOZORNENI{!!!
Tento vypis ma pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvofeni byla ziskina z po&itadové sitd8 INTERNET. V pfipadé, Ze se domnivate, Ze obsahuje
chyby, obrat'te se prosim na rejstiikovy soud.

Datum zapisu: 6.kvétna 1992

Obchodni firma: CEZ, a.s.

Sidlo: Praha 4, Duhova 2/1444, PSC 140
53

Identifikaéni Cislo: 452 74
649

Pravni forma: Akciova spoleénost

Piedmét podnikani:

- projektovani elektrickych zafizeni,

- vyroba, instalace a opravy elektrickych stroji a p¥stroj,

- automatizované zpracovani dat,

montaZ, oprava, idrZba vyhrazenych elektrickych zatizeni

a vyroba rozvadé&&i nizkého napéti,

- reprografické sluzby,

- revize elektrickych zafizeni,

- vyroba demineralizované vody,

- provadéni rozborii olejii, vody a uhli,

- koupé zboZi za ucelem jeho daliiho prodeje a prode;j - vyjma
zboZi uvedeného v pfiloh4ch zakona &. 455/1991 Sb.,

o zivnostenském podnikani a zboZi timto zakonem vylouéeného,
- vodoinstalatérstvi,

- poskytovani software,

- ubytovaci sluZby,

- hostinska &innost,

- provozovani vodovodd a kanalizaci

- instalace a opravy elektronickych zatizeni

- projektova ¢innost ve vystavbé

- kovoobrabééstvi

- izolatérstvi

- montaz, opravy, rekonstrukce, revize a zkousky vyhrazenych
tlakovych zafizeni, kotli a tlakovych nadob, periodické zkousky
nadob na plyny

- podnikani v oblasti nakladani s nebezpeénymi odpady

- poradenska ¢innost v oblasti energetiky

- analyza vzorki spodni vody

- dekontaminaéni prace

- vyroba stavebnich material

- zastupovani v celnim ¥izeni

- vyroba elektiiny

- distribuce elektiiny

- vyroba tepelné energie

- rozvod tepelné energie

- obchod s elektfinou

- vyroba a dovoz chemickych latek a chemickych pripravki
klasifikovanych jako vybusné, oxidujici, extremng hoflavé,

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -54 -
Vytvofil: Petr Smid



vysoce hoflavé, vysoce toxické, toxické, karcinogenni,
mutagenni, toxické pro reprodukci, nebezpené pro Zivotni
prostfedi a prodej chemickych latek a chemickych piipravki
Kklasifikovanych jako vysoce toxické a toxické

- provozovani kulturnich a kulturné-vzdélavacich zafizeni

- technicko-organizaéni Ginnost v oblasti poZarni ochrany

- poskytovéni sluzeb v oblasti bezpe&nosti a ochrany zdravi pfi
préci

- vyroba a dovoz chemickych latek a chemickych piipravki
klasifikovanych jako hoflavé, zdravi $kodlivé, Ziravé, drazdivé,
senzibilujici

- vyroba, instalace a opravy elektrickych strojti a p¥istroji

- prondjem a plijéovani véci movitych

- Cinnost podnikatelskych, finanénich, organizaénich a
ekonomickych poradcii

- testovani, méfeni a analyzy

- psychologické poradenstvi a diagnostika

- pofadani odbornych kurzi, $koleni a jinych vzd&lavacich akei
vietné lektorské dinnosti

- provozovani Eerpacich stanic s palivy a mazivy

- montaZ méfidel

- nakladani s odpady (vyjma nebezpeénych)

- Cinnost iéetnich poradcti, vedeni Géetnictvi, vedeni daiiové evidence
- sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby organizatn& hospodéarské povahy u fyzickych a pravnickych
osob

Statutarni orgdn -
piredstavenstvo:

mistopFedseda piedstavenstva: Ing. Daniel Bene§, r.¢&. 700319/5188
Petivald, KlimSova 797, okres Karvina, PSC 735 41
den vzniku funkce: 10.kvétna 2006
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 15.prosince 2005

piedseda predstavenstva: Dr. Martin Roman, r.&. 691029/554
6
Kamenice 26, okres Praha-vychod
den vzniku funkce: 19.tnora 2004

mistopiedseda piedstavenstva: Ing. Jifi Borovec, r.¢. 640924/0420 5
Praha 9, Hrdlofezy, Pod Smetankou 196/4, PSC 190
00
den vzniku funkce: 9.ledna 2006
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 21 §{jna 2004

¢len p¥edstavenstva: Mgr. Zden&k Pasék, r.8. 660901/1 28
Praha 8, Nad Vavrouskou 720/28, PSC 180 00
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 22.dubna 2006

¢len predstavenstva: Ing. Tomas Pleskag, r.&. 661 108]0707
Ttebi¢, Hladikova 1176/36, PSC 674
01
den vzniku funkce: 26.ledna 2006

Jménem spolecnosti jednd a podepisuje predstavenstvo, a to bud’
spole¢né viichni lenové pfedstavenstva nebo spoletné dva
¢lenové predstavenstva.

Podepisuji se tak, Ze k napsané nebo nati§téné obchodni firmg
piipoji svilj podpis.

Za spolenost jednaji téZ jiné osoby na zaklad& pisemné plné
moci, udélené predstavenstvem. Podepisuji se tak, Ze k napsané

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolegnost. -55-
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nebo nati$téné obchodni firmé p¥ipoji sviyj podpis.

Za spolecnost jednaji a podepisuji téZ zaméstnanci spoleénosti v
rozsahu vyplyvajicim z organiza&nich a podpisovych fadi

spoleénosti.

Podepisuji se tak, Ze k napsané, nebo nati§téné obchodni firmé ptipoji sviij podpis.

Dozordi
rada:

¢len dozoréi rady:

¢len dozor¢i rady:

¢len dozoréi rady:

¢len dozoréi rady:

¢len dozor¢i rady:

¢len dozoréi rady:

¢len dozor¢i rady:

mistopiedseda dozor¢i rady:

pFedseda dozoré¢i rady:

mistopredseda dozordi rady:

¢len dozoréi rady:

¢len dozoréi rady:

Akcie:

Ing. Ivan Fuksa, r.¢. 630715/0157
P¥ibram 2, Hornické 115, PSC 261 00
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 23.dubna 2007

Doc. Ing. Zdené&k Trojan, CSc., r.&. 360501/039
Praha 6, U Beranky 2032/5, PSC 160 00

den vzniku funkce: 26.ledna 2006

den vzniku ¢élenstvi v dozoréi radé: 26.ledna 2006

MUDr. Josef Janedek, r.¢. 521212/010
Kosmonosy, Stakorska 132, PSC 293 06
den vzniku élenstvi v dozoréi radé: 23.dubna 2007

Ing. Jan Demjanovié, r.¢. 531022/104
Kadaii, Trestiova 1727, PSC 432 01
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 18 kvétna 2007

Jifi Jedlicka, r.8. 590309/0380
Namést' nad Oslavou, Bfi. Capki 850
den vzniku funkce: 10.listopadu 2004

Jan Sevr, r.&. 470217/004
Meélnik, Pod Vrchem 2994
den vzniku funkce: 10.listopadu 2004

Drahoslav Simek, r.&. 530815/303
Dalesice 229, PSC 675 54
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 29.¢ervna 2006

Zdenék Zidlicky, r.&. 470917/110

Chomutov, Palackého 3997, PSC 430 01

den vzniku funkce: 29.srpna 2006

den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 29.¢ervna 2006

Ing. Martin Kocourek, r.¢. 661223/0020

Praha 6, Kopeckého 1328/43, PSC 169 00

den vzniku funkce: 14.prosince 2006

den vzniku Elenstvi v dozordi radé: 22.zafi 2006

Ing. Tomas Hiiner, r.¢. 590626/1625

Havitov, Zivotice, P¥atelstvi 269/15, PSC 736
01

den vzniku funkce: 22.zafi 2006

den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 22.za 2006

Petr Kalag§, r.¢. 400217/072 .
Praha 10, Petrovice, Milanska 465, PSC 109 00
den vzniku élenstvi v dozoréi radé: 23.dubna 2007

Ing. Zdenék Hruby, CSc., r.&. 560809/0411
Praha 6, Dr.Zikmunda Wintra 768/20, PSC 160 00
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 22.unora 2007

592 210 843 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnotg 100,- K&
VSechny akcie maji zaknihovanou podobu, zné&ji na majitele a
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jsou registrovany.

Zikladni kapital: 59 221 084 300,-
K¢
Splaceno: 100 %

Ostatni skuteénosti:

- ZaloZeni spoleénosti:

Akciova spolecnost byla zaloZena podle § 172 Obchodniho
zakoniku. Jedinym zakladatelem spoleénosti je Fond narodniho
majetku Ceské republiky se sidlem v Praze 1, Gorkého namésti
32, na ktery pfeSel majetek stitni organizace ve smyslu

§ 11 odst. 3 zék. &. 92/1991 Sb., o podminkéch pfevodu majetku
statu na jiné osoby.

- V zakladatelské listing udin&né ve formé notatského zapisu
ze dne 30. dubna 1992 bylo rozhodnuto o schvéleni jejich
stanov a jmenovani élent pfedstavenstva a dozoréi rady.

- Zakladatel splatil 100 % zakladniho jméni spoleénosti,

které je pfedstavovino cenou vkladaného hmotného a daliiho
majetku uvedeného v zakladatelské listing€. Ocenéni tohoto
majetku je obsaZeno ve schvaleném privatizaénim projektu
statniho podniku Ceské energetické zavody, Praha.

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http://www.justice.cz/).

Dne: 09.09.07 17:46:18
Udaje platné ke dni 07.09.2007, 6:00

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolednost.
Vytvofil: Petr Smid
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" .
Vypis
z obchodniho rejstiiku, vedeného
Méstskym soudem v Praze
oddil B, vlozka 1040

IMTUPOZORNENI{!!!
Tento vypis ma pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvofeni byla ziskédna z pogitacové sit& INTERNET. V ptipadg, Ze se domnivéte, e obsahuje
chyby, obrafte se prosim na rejstiikovy soud.

Datum zipisu: 21.listopadu
1991
Obchodni firma: Harvardsky primyslovy holding, a.s. - v likvidaci
Sidlo: Praha 4 - Michle, Ohradni 65
Identifikaéni €islo: 442 69
595
Pravni forma: Akciova spoleénost

Pitedmét podnikani:

- koupé zboZi za ucelem jeho daliiho prodeje a prode;j

- ekonomické a finanéni poradenstvi

- zprostfedkovatelska ¢innost v oblasti obchodu

- poskytovani sluZeb spojenych s pronajmem bytovych a nebytovych
prostor

- poskytovani leasingu na véci movité

- automatizované zpracovani dat

- zprostfedkovatelska éinnost komerénich, propagadnich a
poradenskych sluZeb

Statutarni orgsn -
predstavenstvo:

¢len predstavenstva: Ing. Drahomir Ziegler, r.&. 491105/189
Praha 9, Prachovska 1452/16, PSC 190 00
den vzniku ¢lenstvi v predstavenstvu: 26.srpna 1999

Podepisuje a jedna za spolecnost - piedseda pfedstavenstva
samostatné nebo vSichni Elenové piedstavenstva soudasné nebo
jeden nebo nékolik &lenti pfedstavenstva, ktefi k tomu byli
piedstavenstvem zmocnéni.

Likvidator:
doc. Ing. Zden&k Castoral, DrSc., r.&. 440817/008
Praha 4, Rytifova 812

Dozoréi
rada:

&len: Ing. Tomés Seveik, r.8. 690203/2841
Praha 9, Kpt. Stranského 993, PSC 190 00
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 26.srpna 1999

¢len: JUDr. Jifi Podzimek, r.¢. 511231/085
Praha 4, Psohlaveil 1498, PSC 147 00
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 26.srpna 1999

¢len: JUDr. Jana Sainerova, r.c',:. 425527/063
Praha 7, Kostelni 26, PSC 170 00
den vzniku &lenstvi v dozordi radé: 26.srpna 1999

Akcie:

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -58 -
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16 466 840 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 1 000,- K&

Zikladni kapital: 16 466 840 000,-
Keé

Ostatni skuteénosti:

- Udaje o konkursu:

Usnesenim VS v Praze ze dne 21.4.2005, ¢.j. 1 Ko 92/2005-451, které nabylo pravni moci dne 18.5.2005, bylo
usneseni MS v Praze ze dne 16.12.2004 ¢j. 89 K 22/2004 - 311 v bod& L. vyroku o prohlageni konkursu
zménéno tak, Ze se ndvrhy na prohlaseni konkursu na majetek dluZnika zamitaji.
- Udaje o konkursu:

Zanik 0¢inkd prohlaSeni konkursu nastal dne 9.5.2005.

- Udaje o z¥izeni spoletnosti:

Akciova spole¢nost byla zaloZena jednorazové zakladatelskou

smlouvou ze dne 17.f{jna 1991. Touto smlouvou bylo dohodnuto

sloZeni pfedstavenstva, dozor¢i rady a byly schvaleny stanovy

spoleénosti.

- valna hromada ze dne 20.6.1996 rozhodla o slou¢eni Harvardského
priimyslového holdingu,a.s. IC0:44269595

s Harvardskou diamantovou spole&nosti,a.s. IC0:45312125

Harvardskou contraridnskou spole&nosti,a.s.IC0:45312117

Harvardskym spolkem mengich spole¢nosti,a.s.IC0:45312109

Harvardskou arbitraZni spole¢nosti,a.s.IC0:45312095

se Sklo Union,a.s. ICO: 00012726

a Harvardskou finanéni spole¢nosti,a.s.IC0:44268777 s

tim, Ze Harvardsky primyslovy holding se stane jejich

universalnim pravnim nstupcem a pfevezme obchodni

jméni téchto spoleénosti.

Udaje o konkursu:
Konkursni spravce:

JUDr. Josef Cupka, r.8. 620121/1247, Spravce konkursni podstaty
Praha 2, Safatikova 7, PSC 120 00

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http://www justice.cz/).
) Dne: 09.09.07 22:16:25
Udaje platné ke dni 07.09.2007, 6:00

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -59-
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Vypis
z obchodntho rejstiiku, vedeného

Krajskym soudem v Brné
oddil B, vloZka 776

fTTUPOZORNENI{!!!
Tento vypis ma pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvofeni byla ziskéna z po¢itadové sit& INTERNET. V pfipadg, Ze se domnivite, #e obsahuje
chyby, obrat'te se prosim na rejstiikovy soud.

Datum zipisu: 30.dubna
1992
Obchodni firma: KAROSERIA a.s.
Sidlo: Brno, Her3picka
758/13
Identifikaéni éislo: 463 47
453
Pravni forma: Akciova spoleénost

Piedmét podnikani:

- vyroba a opravy ostatnich motorovych vozidel provadéna
primyslovym zpiisobem

- zamecénictvi

- nastrojarstvi

- hostinska &innost

- pronajem a plijéovani véci movitych

velkoobchod

- specializovany maloobchod

- maloobchod motorovymi vozidly a jejich piislusenstvim
- maloobchod provozovany mimo #4dné provozovny

- maloobchod pouZitym zbozim

- zprostfedkovani sluzeb

- zprostiedkovani obchodu

- provozovani erpacich stanic s palivy a mazivy

- realitni ¢innost

- opravy silniénich vozidel

- opravy karoserii

- opravy ostatnich dopravnich prostfedki

- mont4Z méfidel

- udrzba motorovych vozidel a jejich pfisluenstvi

- technické ¢innosti v dopravé

- vyroba Calounickych vyrobki

- sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby organiza&n& hospodétské povahy u fyzickych a pravnickych
osob

Statutdrni orgdn -
pFedstavenstvo:

pFedseda pFedstavenstva: Ing. Miroslav Kurka, r.¢. 610216/1241
Praha 4, Miroticka 11
den vzniku funkce: 18.kvétna 2006
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 18.kvétna 2006

mistopiedseda piedstavenstva: Ing. Zden&k Raska, r.¢. 631018/1680
Horni Bludovice 529, PSC 739 37
den vzniku funkce: 18 kvétna 2006
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 18.kvétna 2006

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. - 60 -
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¢len pfedstavenstva: Ing. Dugan Nevrtal, r.¢. 571029/1796
Brno, Ve vilkach 12

den vzniku Clenstvi v pfedstavenstvu: 18.kvétna 2006

Zpisob jednani:

Za pfedstavenstvo jedna navenek jménem spole&nosti kazdy &len
predstavenstva.

Podepisovéni za spolecnost se déje tak, Ze k obchodnimu jménu
spoleénosti piipoji svilj podpis spoletné dva &lenové
pfedstavenstva.

Dva €Elenové predstavenstva mohou k jednani a podepisovani za
spoleénost zmocnit Elena piedstavenstva nebo tfeti osobu.
Povéfeni k podepisovani za spoleénost miZe byt stanoveno
vnitfnim organiza¢nim pfedpisem.

Dozoréi

rada:

piedseda dozordi rady: JUDr. Martin Knoz, r.¢. 620517/1236
Brno, Obfanska 124
den vzniku funkce: 5.8ervna 2007
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 5.&ervna 2007

¢len dozordi rady: Karel Kratochvil, r.¢. 72041055183
Havifov, U stavu 314/28, PSC 736 01
den vzniku élenstvi v dozor¢i radé: 5.¢ervna 2007

¢len dozor¢i rady: Franti¥ek Chyba, r.¢. 510610/155
Slapanice, Kosmakova 556, PSC 664 51
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 1.¢ervna 2007

Akcie:
210 705 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnot& 1 000,- K&
v zaknihované podobé
Zakladni kapital: 210 705 000,-
K¢
Ostatni skuteénosti:

- ZaloZeni spoleénosti : Akciova spolenost byla zaloZeni podle
par. 172 Obchodniho zikoniku. Jedinym zakladatelem spole&nosti je
Fond nérodniho majetku CR se sidlem v Praze 1, Gorkého namésti
32, na ktery piesel majetek statniho podniku AVIA ve smyslu par.

11 odst. 3, zak. &. 92/1991 Sb., o podminkach pfevodu majetku
statu na jiné osoby.

V zakladatelské listiné uéinéné ve formé& notéiského zapisu ze dne
29. dubna 1992 bylo rozhodnuto o schvéleni jejich stanov a
Jjmenovani ¢lenti pfedstavenstva a dozoréi rady.

- Zména stanov ¢1.4 valou hromadou 31.5.1996

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http://www.justice.cz/).

) Dne: 09.09.07 23:17:53
Udaje platné ke dni 07.09.2007, 6:00

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolenost.
Vytvofil: Petr Smid
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Vypis
z obchodniho rejstiiku, vedeného

Krajskym soudem v Plzni
oddil B, vlozka 197

IMTUPOZORNENI{!!!
Tento vypis méa pouze informativni charakter,
Data pro jeho vytvofeni byla ziskana z pocitadové sit¢ INTERNET. V ptipadg, Ze se domnivate, e obsahuje
chyby, obrat'te se prosim na rejstfikovy soud.

Datum zipisu: 1 .kvétna 1992
Obchodni firma: Lécebné 1azn& Konstantinovy Lazné a. s.
Sidlo: Konstantinovy Lazné, Plzefiska &p. 58, PSC 349 52
Identifikaéni ¢islo: 453 59
121
Pravni forma: Akciova spoleénost

Piedmét podnikani:

- vyuZivani pfirodnich lé¢ivych zdroji BV 11 (Prusik) a BV 12
(Kokasicky)

- koupé zboZi za idelem jeho dalsiho prodeje a prode;j

- prani, Zehleni a mandlovani pradla

- pronajem primyslového zbozi

- ubytovaci sluzby

- hostinska &innost

- sménArenské dinnost

- provozovani télovychovnych zatizeni

- pofadani kulturnich akci

- kopirovaci sluzby

- obsluha plynovych kotelen

- ekonomické poradenstvi

- inZenyrska ¢innost ve stavebnictvi

- provozovani realitni kancelafe

- potfadani odbornych kurzi, $koleni a jinych vzdélavacich akei
véetné lektorské ¢innosti

- provozovani cestovni agentury

- lesnictvi, tezba difeva a poskytovani sluzeb v myslivosti

- poskytovani komplexni istavni a ambulantni lazeiiské péde
(preventivni, kurativni a rehabilitani za vyuZiti mistnich
piirodnich 1é€ivych zdrojii)

- vyzkum a vyvoj v oblasti pfirodnich a technickych v&d nebo spoletenskych véd
- rostlinné vyroba

- Zivoc¢i¥na vyroba

- Uprava, zpracovéani a prodej vlastni produkce zemé&dglské vyroby véetné vyroby potravin z ni
- chov ryb, vodnich Zivodichi a péstovani rostlin na vodni plose

Statutarni organ -
piredstavenstvo:

Pfedseda piFedstavenstva: Ing. Petr Kroupa, r.¢. 630808/0394
Malesice 151, Mésto Touskov
den vzniku funkce: 18.¢ervna 2001
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 14.kvétna 2001

mistopiedseda pFedstavenstva: Ing. Anna Berankov4, r.¢. 505309/085
Hromnice, Chotina 43
den vzniku funkce: 27.8ervence 2004
den vzniku Elenstvi v pfedstavenstvu: 27.8ervence 2004

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolecnost. -62 -
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Clen pFedstavenstva: Jana Zavadilové, r.&. 625321/1635
Chocenice 135

den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 14.kvétna 2001

Zpisob jednani:

Jménem spolecnosti jedné viiéi tretim osobam, pfed soudem a pted
jinymi organy v celém rozsahu pfedstavenstvo, a to bud’ spoleéné
vdichni ¢lenové pfedstavenstva nebo samostatné kazdy &len
predstavenstva.

Dozoréi
rada:

piedseda dozordi rady: Ing. Josef Velisek, r.8. 500901/304
Nebilovy 32, PSC 332 04
den vzniku funkce: 13.¢ervna 2006
den vzniku &lenstvi v dozor¢i radé: 13.8ervna 2006

¢len dozor¢i rady: PaedDr. Kamil Habr, r.¢. 361014/001
Konstantinovy Lazné, Slune¢ni 120, PSC 349 52
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi rad€; 13.&ervna 2006

¢len: Pavel Sebranek, r.¢. 530411/255
Konstantinovy Lazné, Zahradni 128
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 1.bfezna 2003

Akcie:

26 436 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnots 1 000,- K&
v podobé listinného cenného papiru

Zikladni kapital: 26 436 000,- K&
splaceno 26 436 000,-
K¢

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http://www.justice.cz/).

) Dne: 09.09.07 16:49:13
Udaje platné ke dni 07.09.2007, 6:00

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost.
Vytvofil: Petr Smid
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Vypis
z obchodniho rejstéiku, vedeného

Krajskym soudem v Brné
oddil B, vlozka 4979

ITTUPOZORNENT!!!
Tento vypis ma pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvofeni byla ziskina z pocitatové sit€ INTERNET. V pfipadé, Ze se domnivate, Ze obsahuje
chyby, obrafte se prosim na rejstfikovy soud.

Datum zapisu: 1.kvétna 1992
Obchodni firma: Stavebni podnik Klatovy a.s., v likvidaci
Sidlo: Brno, Ptikop 843/4, PSC 602
00
Identifikaéni ¢islo: 453 57
323
Pravni forma: Akciova spolecnost

zaloZena rozhodnutim Fondu narodnho majetku Ceské republiky
se sidlem v Praze 1, Gorkého namésti 32, a pfijetim
zakladatelské listiny ve formé& notafského zapisu Statniho
notafstvi pro Prahu 5 €. j. 5 NZ 295/92, 5 N 379/92 ze dne

28. 4. 1992.

Piedmét podnikani:

- Pfiprava a provadéni staveb véetné jejich zmén, udrZovacich
praci na nich a jejich odstratiovani, opravy a ipravy staveb.
Seznam ohlaSovacich Zivnosti vymezujici rozsah Zivnostenského
opravnéni provozovaného primyslovym zplisobem:

- provadéni staveb, jejich zmén a odstrafiovani

- projektova ¢innost ve vystavbé

- inZenyrska ¢innost v investi¢ni vystavbé

- pfipravné prace pro stavby

- specializované stavebni ¢innosti

- montaZ, opravy, revize a zkousky vyhrazenych elektrickych
zafizeni

- vyroba rozvad&&i nizkého napéti a baterii, kabelfi a vodida

- zednictvi

- tesafstvi

- klempitstvi

- izolatérstvi

- truhlafstvi

- montdZ suchych staveb

- zamecnictvi

- vyroba kovovych konstrukei, kotld, t&€les a kontejnert

- povrchové lipravy a svafovani kovi

- zprostfedkovani obchodu

- velkoobchod

- specializovany maloobchod

- prondjem a pljéovani véci movitych

- zprostiedkovani sluzeb

- ¢innost technickych poradcil v oblasti stavebnictvi a
architektuie

- Silniéni motorova doprava nakladni

- Silniéni motorova doprava osobni

- Opravy pracovnich stroji

- Koup¢ zbozi za i¢elem jeho dal$iho prodeje a prodej mimo zboZi, na které je tfeba zvlastni povoleni, v

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolegnost. -64 -
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rezimu Zivnosti volné

- Ubytovaci zafizeni

- Poskytovani software

- Cinnost podnikatelskych, finanénich, organizaénich a ekonomickych poradct

Statutdrni orgin -
pFedstavenstvo:

pi‘edseda pFedstavenstva: Ing. Drahomir Koéi, r.¢. 530116/043
Dééin, Slovanska 93, PSC 405 02
den vzniku funkce: 20.8ervence 2007
den vzniku élenstvi v pfedstavenstvu: 20.&ervence 2007

mistopiedseda piedstavenstva: Ing. Petr Lavicka, r.&. 671130/1652
Klatovy, Za Berankem 758/IL., PSC 339 01
den vzniku funkce: 20.¢ervence 2007
den vzniku élenstvi v pfedstavenstvu: 20.ervence 2007

Zplsob jednani:

a) zastupovani - spoleénost ve viech vécech zastupuje kazdy &len
pfedstavenstva samostatné

b) podepisovani - podepisovani za spoletnost se d&je tak, Ze k
obchodni firmé &i otisku razitka firmy pfipoji sviij podpis

spole¢né dva ¢lenové pfedstavenstva, z nichZ jeden musi byt
piedseda nebo mistopiedseda, anebo samostatng jeden ¢len
piedstavenstva, ktery byl k tomu pfedstavenstvem pisemné povéfen

Likvidator:

Ing. Drahomir Koéi, r.¢. 530116/043

Dé&in, Slovanskd 93, PSC 405 02

Zplsob jednani:

a) zastupovani - spole¢nost ve viech vécech zastupuje likvidator samostatnd

b) podepisovani - podepisovani za spole¢nost se dgje tak, Ze k obchodni firmé & otisku razitka firmy p¥ipoji
svlij podpis likvidator samostatné

Dozoréi
rada:

piredseda dozoréi rady: Jarmila Rozsypalova, r.§. 406004/074
Klatovy IV, Dr. Riegra 359, PSC 339 01
den vzniku funkce: 20.&ervence 2007
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi rad€: 20.¢ervence 2007

¢len dozordi rady: Jitka BroZova, r.¢. 555729/0299
Klatovy, Vicenice 38, PSC 339 01
den vzniku funkce: 20.¢ervence 2007
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 20.8ervence 2007

¢len dozoréi rady: Ing. Jifi Pohanka, r.¢. 690208/2000
Klatovy, Cechova 892/I11., PSC 339 01
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 2.dubna 2007

Akcie:

71 304 ks kmenové akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 1 000,- K&
vefejné neobchodovatelné, v listinné podobé

Akcie vydané spoletnosti nejsou registrovanymi cennymi

papiry

237 ks kmenové akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 100 000,- K&
vefejné neobchodovatelné, v listinné podobé

Akcie vydané spole¢nosti nejsou registrovanymi cennymi

papiry

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost.
Vytvotil: Petr Smid
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Zakladni kapital: 95 004 000,- K&
Splaceno: v plné vysi

Ostatni skutecnosti:

- Divod zruseni spole¢nosti:
Divodem zrudeni spolecnosti je ve smyslu § 68 odst. 3, pism. ¢) Obchodniho zakoniku.

Udaje o konkursu:
Usnesenim Krajského soudu v Brné ze dne 26.8ervence 2007 &islo jednaci 46 K 34/2007-221 byl prohlagen

konkurs na majetek obchodni spoleénosti Stavebni podnik Klatovy a. s. a ustaven konkursni spravee. Uginky
konkursu nastaly dne 26.¢ervence 2007 .

Konkursni spravce:

JUDr. Stanislav Kersner, advokat
Brno, Orli 18, PSC 602 00

Tento vypis je neprodejny a byl potizen na Internetu (http://www.justice.cz/).
Dne: 22.09.07 09:44:09
Udaje platné ke dni 21.09.2007, 6:00
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Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného

Krajskym soudem v Ostravé
oddil B, vloZka 309

ITTUPOZORNENI!!!
Tento vypis ma pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvofeni byla ziskéna z pocitadové sit¢ INTERNET. V pfipadé, Ze se domnivite, Ze obsahuje
chyby, obrat'te se prosim na rejstiikovy soud.

Datum zapisu: 1.dubna
1992

Obchodni firma: TATRA, a.s.

Sidlo: Kopfivnice, Areal Tatry 1450/1, PSC 742
21

Identifikacni ¢islo: 45193
444

Pravni forma: Akciova spoleénost

Piedmét podnikdni:

- koupé zboZi za idelem jeho dalsiho prodeje a prode;j

- diagnostika poruch energetickych zafizeni a rozvodii

- Ci$téni kanalizaci

- pteklad ndkladd a stroji

- sluzby - idrzba zelené

- provoz muzei

- sklenatské prace

- pronajem motorovych vozidle a piivési

- laboratorni analyzy pevnych, kapalnych a plynnych latek
- Calounictvi a autodalounictvi

- poradenstvi a konzultace

- pronajem primyslového zboZi

- ubytovaci sluZby vyjma koncesovanych

- stavba strojii s mechanickym pohonem

- opravy motorovych vozidel

- opravy karosérii

- kovéfstvi

- zamecnictvi

- projektovani elektrickych zafizeni

- vyroba, instalace a opravy elektrickych stroji a pfistrojii
- automatizované zpracovani dat

- poskytovani software (smluvni prodej nebo na zakazku)
- konstrukéni a projektova &innost ve strojirenstvi

- truhlafstvi

prondjem nebytovych prostor

- prondjem stroji a zafizeni

- provadéni zahrani¢niho obchodu s vojenskym materidlem v rozsahu
povoleni, vydaného podle zak. &. 38/1994 Sb.:

- SVM 6 - Vozidla specialni konstrukce nebo upravena pro vojenské
pouZiti a jejich specidlni konstrukéni soucasti - podle
podpoloZky e), f), g), h), 1), j).

- SVM 24 - Sluzby poskytované nebo pfijimané v souvislosti s
vyrobky uvedenymi v tomto povoleni

- sluZby v oblasti hygieny a bezpednosti prace

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -67 -
Vytvotil: Petr Smid



- organizovani a zabezpedovani kolicich akei

- vyu€ovani v oboru cizich jazykl

- provozovani Cerpacich stanic s palivy a mazivy

- poradenstvi a méfeni v pracovnim prostredi

- vyroba ostatnich motorovych dopravnich prostiedki
- opravy ostatnich dopravnich prostfedkii

- nastrojarstvi

- leSténi kovil

- kovoobrabédstvi

- galvanizérstvi

- montaZz méfidel

- projektova ¢innost ve vystavbé

- provadéni staveb véetné jejich zmén, udrzovacich praci na nich a
jejich odstrafiovani

- slévarenstvi
- vyroba, instalace a opravy elektronickych zafizeni
- polygraficka vyroba

- podnikani v oblasti nakladéani s nebezpe&nymi odpady

- podnikani v oblasti nakladani z odpady (jinymi neZ nebezpe&nymi)
- zfizovani, montdZ, drzba a servis telekomunikaénich zai{zeni

- montéZ, opravy, udrzba a revize vyhrazenych elektrickych
zatizeni a vyroba rozvad&&i nizkého napéti

- montaz, opravy, revize a zkousky vyhrazenych plynovych zafizeni,
plnéni tlakovych nadob plyny

- vyroba, montaZ, opravy, rekonstrukce vyhrazenych tlakovych
zatizeni, kotli a tlakovych nadob, periodické zkousky nadob na
plyny

- vyroba, montaz, generdlni opravy, rekonstrukce, revize a revizni
zkousky provozni zpisobilosti vyhrazenych zdvihacich zafizeni

- mezinarodni a vnitrostatni zasilatelstvi

- vedeni personalni a mzdové agendy

- technicko-organiza¢ni ¢innost v oblasti poZarni ochrany

- podniky zaji§t'ujici ostrahu majetku a osob

- sluZby vefejnych nosi¢i a posli

- Cinnost ekonomickych a udetnich poradci véetné vedeni idetni
agendy

- ufedni méfeni

- hostinska &innost

- podnikani v elektronickych komunikacich

Statutarni orgin -
piedstavenstvo:

piredseda piedstavenstva: Ronald Alan Adams,dat. nar. 13.11.1950
Hukvaldy 82
den vzniku funkce: 8.prosince 2006
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 7.prosince 2006

¢len piredstavenstva: Ing. Karel Beneda, r.&. 510702/234 5
Praha 5, Hlubogepy, Gabinova 831/14, PSC 152 00
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 7.prosince 2006

¢len piedstavenstva: Ing. Igor Vigek, r.&. 680709/1412
Senov u Nového Ji¢ina, Malostranska 602
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 7.prosince 2006

Jednani:

Jménem spole¢nosti jedna pfedstavenstvo jako statutirni organ,
pficemz pfedseda pfedstavenstva je opravnén jednat jménem
spoleénosti vZdy samostatné. Kazdy z ostatnich élend
pfedstavenstva je oprdvnén jednat jménem spolednosti vidy jen
spoleéné s dal$im Elenem piedstavenstva.

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost.
Vytvofil: Petr Smid
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Dozoréi

rada:
¢len dozoréi rady: Floris Maria Cyriel S. Vansina,dat. nar. 24.07.1963
Jette, Charles Woestelaan 147, 1090
Belgické kralovstvi
den vzniku élenstvi v dozoréi radé: 7.prosince 2006
Akcie:

4 418 055 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 100,- K&
v zaknihované podobé

16 279 471 ks kmenové akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 100,- K&
v zaknihované podobé

Zakladni kapital: 2 069 752 600,-
K¢
Splaceno: 100 %

Ostatni skute¢nosti;

- Zfizeni:

Akciova spoleénost byla zaloZena podle § 172 obchodniho
zakoniku. Jedinym zakladatelem spoleénosti je Fond narodniho
majetku Ceské republiky, se sidlem v Praze 1, Gorkého ném. &.
32.

- Dne 01.07.2000 uzaviela spole¢nost TATRA, a.s., se sidlem v
Kopfivnici, Stefanikova 1163, ICO: 45 19 34 44, jako prodavajici
smlouvu o prodeji ¢asti podniku podle ustanoveni § 476 a nasl.
zakona &. 513/1991 Sb., obchodni zékonik, ve znéni pozdéjsich
zmén a dopliikd, se spolednosti Slévarna TATRA, a.s., se sidlem v
Koptivnici, Stefanikova 1163, ICO: 61 97 46 68, jako kupujicim.
Cast podniku je definovana &lankem L. smlouvy s tim, Ze se jedna
o soubor sloZek organizagné a finanéné zadlenénych u
prodavajiciho do odboru laboratofi - nakladového stediska ¢&.
2809. Smlouva nabyla uéinnosti dne 01.07.2000.

- Rédna valna hromada spolecnosti TATRA, a.s., se sidlem v
Kopfivnici, Stefanikova 1163, PSC 742 21, ICO: 45 19 34 44
konana dne 18.6.2001 rozhodla o sniZeni zakladniho kapitalu
spoleénosti, a to takto:

Valna hromada schvaluje sniZeni zakladniho kapitalu TATRA, a.s.,
z ditvodu tthrady ztrat z minulych obdobi, a to ze zakladniho
kapitalu ve vy§i 5 174 381 500,-K& o 3 104 628 900,-K& na
zéakladni kapital ve vy%i 2 069 752 600,-K¢&, pfitemz Sastka
odpovidajici sniZeni zakladniho kapitalu bude pouZita na vihradu
ztrdt z minulych obdobi. SniZeni zakladniho kapitalu se

uskuteéni sniZenim jmenovité hodnoty akcii, a to z piivodni
Jmenovité hodnoty ve vy&i 250,-K¢& kazdé akcie o 150,-K& na novou
Jmenovitou hodnotu ve vysi 100,-K¢& kazdé akcie.

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http://www.justice.cz/).
) Dne: 09.09.07 23:16:41
Udaje platné ke dni 07.09.2007, 6:00
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’ .
Vypis
z obchodniho rejstiiku, vedeného
Meéstskym soudem v Praze
oddil B, vlozka 2322

I[ITUPOZORNEN{f!!!
Tento vypis ma pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvofeni byla ziskana z po¢itadové sité INTERNET. V ptipadé, Ze se domnivite, Ze obsahuje
chyby, obrat'te se prosim na rejstfikovy soud.

Datum zapisu: 1.ledna
1994
Obchodni firma: Telefénica O2 Czech Republic, a.s.
Sidlo: Praha 4, Michle, Za Brumlovkou 266/2, PSC 140 22
Identifikaéni €islo: 601 93
336
Pravni forma: Akciova spolecénost

Piedmét podnikdni:

- Poskytovani technickych sluzeb k ochrané majetku a osob

- projektovani elektrickych zafizeni

- Vyroba, instalace a opravy elektrickych strojii a pfistroji

- Vyroba, instalace a opravy elektronickych zafizeni

- Vyroba rozvadédii nizkého napéti a baterii, kabelt a vodist

- Projektova ¢innost ve vystavbé

- Provadéni staveb véetné jejich zmén, udrZovacich praci na nich a
Jjejich odstratiovani

- Pronajem a plijéovani véci movitych

- Skladovani zboZ{ a manipulace s nikladem

- Realitni ¢innost

- Zpracovani dat, sluzby databank, sprava siti

- Poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardware a software
- Cinnost podnikatelskych, finanénich, organiza¢nich a
ekonomickych poradct

- opravy karosérii

- Pofadani odbornych kurzii, $koleni a jinych vzdélavacich akei,
véetné lektorské Sinnosti

- Vyroba strojil a zafizeni pro uréita hospodaiska odvétvi

- Technické ¢innosti v dopravé

- Udrzba motorovych vozidel a jejich pFislusenstvi

- montaz, sefizeni a udrzba vyrobki s vyjimkou &innosti
uvedenych v pfilohach zdkona &. 455/1991 Sb.

- Pipravné prace pro stavby

- velkoobchod

- specializovany maloobchod

- kopirovaci prace

- reklamni éinnost a marketing

- ziskavani, zpracovani a poskytovani vefejnych informaénich
sluzeb s vyuZitim telekomunikaénich zafizeni a sluZeb

- pofadani kulturnich produkei, zabav a provozovani zatizeni
slouzicich zabavé

- ¢innost technickych poradeii v oblasti telekomunikaci

- vydavatelské a nakladatelské ¢innosti

- zprosttedkovani sluzeb

- rozvod elektfiny a vyroba a rozvod tepla podle zékona &islo
222/1994 Sb. o podminkach podnikéani a o vykonu stitni spravy

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -70 -
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v energetickych odvétvich a o Statni energetické inspekci.
- Vykon zemémétiéskych Einnosti.
- ¢innost uéetnich poradcd, vedeni téetnictvi
- Silni¢ni motorova doprava osobni.
- Silniéni motorova doprava nakladni
- Vyroba, opravy a montaZ méfidel.
- zprostfedkovani obchodu
- sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby organizadné
hospodaiské povahy u fyzickych a pravnickych osob
- opravy silniénich vozidel
- Montaz, opravy, revize vyhrazenych elektrickych zatizeni
- Montaz, Gdrzba a servis telekomunikacnich zafizeni
- Vykon komunika&nich ¢innosti na izemi Ceské republiky:
a) vefejna pevna sit elektronickych komunikaci
b) vefejna sif’ pro pfenos rozhlasového a televizniho signalu
¢) vefejna pevna telefonni sit
d) vefejné dostupna telefonni sluzba
e) zaji§fovani vefejné mobilni telefonni sits
f) ostatni hlasové sluzby ( sluzba je poskytovana jako vefejn& dostupné)
g) prondjem okruhii ( sluzba je poskytovana jako vefejné dostupna)
h) sifeni rozhlasového a televizniho signalu ( sluZba je poskytovéana jako vefejné dostupna)
i) sluzby pfenosu dat ( sluZba je poskytovana jako vefejné dostupna)
J) sluzby piistupu k siti Internet ( sluZba je poskytovana jako vefejné dostupna)
k) ostatni hlasové sluZby ( sluzba neni poskytovana jako vefejné dostupna)

Statutdrni organ -
pFedstavenstvo:

piredseda piredstavenstva: Jaime Smith Basterra ,dat. nar. 06.09.1965
Madrid, Urbanizacién Soto Cabaiias,Las Rozas, Comunidad de Canarias
61, PSC 282 30
Spanélské kralovstvi
den vzniku funkce: 23.8ervna 2005
den vzniku ¢élenstvi v pfedstavenstvu: 23.&ervna 2005

1. mistopfedseda pFedstavenstva: Ing. Juraj Sedivy, r.&. 620223/6447
Praha 5, Slivenec, Diamantova 743, PSC 154 00
den vzniku funkce: 13.&ervna 2003
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 13.Gervna 2003

2. mistopfedseda piedstavenstva: Ing. Petr Slovadek, r.¢. 590515/0955
Ritka, K Potokiim 205, PSC 252 03
den vzniku funkce: 13.8ervna 2003
den vzniku ¢&lenstvi v pfedstavenstvu: 13.&ervna 2003

¢len piredstavenstva: Salvador Anglada Gonzales ,dat. nar. 21.12.1965
Madrid, Moralzarzal 100, PSC 280 34
Spanélské kralovstvi
den vzniku Elenstvi v pfedstavenstvu: 23.¢ervna 2005

¢len piedstavenstva: Ramon Ros Bigeriego,dat. nar. 15.11.1967
Madrid, Juan Ramon Jimenez 28 5 C, PSC 280 36
Spanélské kralovstvi
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 16.¥{jna 2005
¢len pfedstavenstva: JUDr. Jakub Chytil, r.&. 610524/0867

Praha 2, Karlovo namésti 292/15, PSC 120 00
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 27.dubna 2006

¢len piedstavenstva: Ing. Martin Bek, r.¢. 690218/0208
Praha 3, Pod Parukétkou 2762/2, PSC 130 00
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 27.dubna 2006

¢len piedstavenstva: Jose Fernando Astiaso Lain ,dat. nar. 15.11.1961

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -71-
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Madrid, C/Marqués de Lozoya 14, 28007
Spanélské kralovstvi
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 27.dubna 2006

¢len predstavenstva: Antonio Botas Batiuelos ,dat. nar. 13.10.1963
Madrid, Celindas 39, PSC 280 16
Spanglské kralovstvi
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 27.dubna 2006

Jménem spolecnosti jedna pfedstavenstvo, a to bud’ v8ichni &lenové pfedstavenstva nebo spoleéné nejméné dva
¢lenové predstavenstva, z nichZ jeden musi byt pfedseda nebo mistoptedseda ptedstavenstva.

Dozoréi
rada:

pFedseda dozordi rady: Peter Anthony Erskine ,dat. nar. 10.11.1951
Woodedge,Shiplake,RG9 3NT,Bolney Road
Spojené kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska
den vzniku funkce: 27.dubna 2006
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 27.dubna 2006

1.mistopi‘edseda dozor¢i rady: Julio Esteban Linares Lopez,dat. nar. 26.12.1945
Madrid, c¢/Rios Rosas 5-6° D, PSC 280 03
Spang&lské kralovstvi
den vzniku funkce: 27.dubna 2006
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 23.8ervna 2005

¢len dozordi rady: Luis Lada Diaz,dat. nar. 16.10.1949
Madrid, Urbanizacion Interland - Majadahonda, Avda.Mare Nostrum 22,
PSC 282 20
Spanélské kralovstvi
den vzniku funkce: 23.&ervna 2005
den zaniku funkce: 27.dubna 2006
den vzniku Elenstvi v dozoréi radé; 23.¢ervna 2005

¢len dozordi rady: Angel Vila Boix,dat. nar. 29.07.1964
Madrid, Chalet H, ¢/Laguna Grande n°.2, PSC 280 34
Spanglské kralovstvi
den vzniku Elenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2005

¢len dozoréi rady: Alfonso Alonso Duran,dat. nar. 08.08.1957 .
Madrid, Pozuelo de Alarcén, c/Mercedes de la Cardinieri 14, PSC 282
23
Spané&lské kralovstvi
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 23.8ervna 2005

¢len dozoréi rady: Guillermo José Fernandez Vidal,dat. nar. 19.03.1946
Tres Cantos ( Madrid), Urbanizacion Soto de Vifiuelas, ¢/Nuria 7, PSC 287
61
Spanglské kralovstvi
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2005

¢len dozordi rady: Ing. Petr Zatloukal, r.¢. 700814/4462
Plumlov, 9.Kvétna 480, okres Prost&jov, PSC 798
03
den vzniku &lenstvi v dozordi radé: 23.8ervna 2005

¢len dozoréi rady: Vlastimil Barbofak, r.¢&. 530830/099
Kaplice, Linecka 350, PSC 382 41
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 28.¢ervna 2003

¢len dozordi rady: Pavel Herstik, r.¢. 510130/049
Praha 5, Motol, Jefabinova 293/1
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 28.&ervna 2003

¢len dozordi rady: Ing. Miloslav Krch, r.¢. 581009/0946
Vla$im, Velidska 1344, PSC 258 01

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -72 -
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den vzniku &lenstvi v dozordéi rads: 28.&ervna 2003

¢len dozor¢i rady: Dusan Starecek, r.¢. 560125/1579 ;
Ostrava, Dubina, Frantiska Formana 235/27, PSC 700 30
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 28.&ervna 2003

2. mistopiedseda dozor¢i rady: Lubomir Vindugka, r.¢. 561201/0624
Praha 10, Madridska 750/26, PSC 100 00
den vzniku funkce: 20.kvé&tna 2004
den vzniku ¢lenstvi v dozor¢i radé: 28.¢ervna 2003

¢len dozor¢i rady: Catherine Jane Keers ,dat. nar. 10.02.1965
Mellor, Stockport,Cheshire,SK6 5PH,Old Hall Lane 8§
Spojené kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska
den vzniku &lenstvi v dozordi radé: 27.dubna 2006

¢len dozordi rady: Sohail Qadri,dat. nar. 14.11.1960

Kingston-Upon-Thames,Surrey,KT2 7)JT,Foxgrove,Coombe Ridings 2

Spojené kralovstvi Velké Britinie a Severniho Irska
den vzniku élenstvi v dozordi radé: 27.dubna 2006

Andrew Harley,dat. nar. 08.12.1960

Hemel Hempstead, Box Lane 30

Spojené kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska
den vzniku funkce: 15.ledna 2007

Akcie:

01 ks akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 1 000,- K&
akcie se zvlastnimi pravy ve smyslu ust. § 10a) odst.4
pism. b zakona ¢&. 92/1991 Sb.

zaknihovana

322 089 890 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 100,- K&
kmenové, zaknihované

Zikladni kapital: 32 208 990 000,-
Keé

Ostatni skute¢nosti:

- ZaloZeni spoleénosti:

Akciova spolednost byla zaloZena podle par. 172 Obchodniho
zakoniku. Jedinym zakladatelem spole&nosti je Fond narodniho
majetku Ceské republiky se sidlem v Praze 2, Raginovo nab. 42,
na ktery pfefel majetek statniho podniku SPT TELECOM s.p.

ve smyslu par. 11 odst. 3 zak. &. 92/1991 Sb., o podminkich
pievodu majetku statu na jiné osoby, ve znéni pfedpist
pozdéjsich.

- V zakladatelské listin€ u¢inéné ve formé notafského zépisu

ze dne 16. 12. 1993 bylo rozhodnuto o schvaleni jejich

stanov a jmenovani ¢lend pfedstavenstva a dozordi rady.

- Obchodni spole¢nost SPT TELECOM, a.s. je pravnim nastupcem
obchodni spoleénosti TELSOURCE a.s. se sidlem Pobfezni 3,
Praha 8, ICO: 63079267.

- Zakladni jméni bylo zcela splaceno.

- Zakladatel splatil 100 % zakladniho jméni spole&nosti, které je
piedstavovano cenou vkladaného hmotného a dalsiho majetku
uvedeného v zakladatelské listing. Ocenéni tohoto majetku je
obsaZeno ve schvaleném privatizaénim projektu statniho podniku
SPT TELECOM s.p.

- Zakladni jméni - platnost je od 8. zafi 1995.

- K pfevodu akcie na jméno je tfeba pfedchoziho souhlasu pfedstavenstva a dozoréi rady spoleénosti.

Ocenéni akcie VARKUS, akciova spole¢nost.
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- Prava spojend s akeii se zvla$tnimi pravy lze uplattiovat pouze

za pfedpokladu, Ze majitelem této akcie je zakladatel.

- Na spoleénost CESKY TELECOM,a.s. pieslo v souladu se smlouvou o pfevzeti jméni uzavienou mezi
spole¢nosti Eurotel Praha ,spol. s r.0. a spole¢nosti CESKY TELECOM,a.s. dne 3.kvétna 2006 Jmeéni zanikajici
spole¢nosti Eurotel Praha,spol. s r.0., se sidlem Praha 4, Vyskogilova &.p.1442/1b, PSC 140 21, IC: 152 68 306,
zapsané v obchodnim rejstffku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil C, vlozka 1504.Spolecnost CESKY
TELECOM.,a.s. je pravnim nastupcem zaniklé spole¢nosti Eurotel Praha, spol. s r.o. a pre§lo na ni jméni této
spolecnosti véetné prav a povinnosti z pracovnépravnich vztahi.

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http://www.justice.cz/).
) Dne: 09.09.07 23:19:16
Udaje platné ke dni 07.09.2007, 6:00
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Vypis

z obchodniho rejstiiku, vedeného
Krajskym soudem v Ostravé
oddil B, vlozka 302

[TTUPOZORNENT!!!
Tento vypis mé pouze informativni charakter,
Data pro jeho vytvofeni byla ziskéna z pocitatové sit€ INTERNET. V ptipadg, Ze se domnivate, e obsahuje
chyby, obraf'te se prosim na rejstéikovy soud.

Datum zdpisu: 31.ledna
1992
Obchodni firma: VITKOVICE, a.s.
Sidlo: Ostrava-Vitkovice, Ruska 2887/101, PSC 706 02
Identifikaéni ¢islo: 45193
070
Pravni forma: Akciova spoleénost

Pifedmét podnikani:

- prondjem motorovych vozidel
- poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardware a software
- pronéjem nemovitosti véetné bytového hospodatstvi
- zprostiedkovani obchodu
- prondjem jinych strojii a piistrojit
- podnikani v oblasti nakladani s odpady
- zahradnictvi
- ostatni vzdélavani dospélych
- technicka a inZenyrskd ¢innost
- poradenstvi (kromé i¢etniho, ekonom., organiz.) a konzultace
- technicko-organizaéni &innost v oblasti poZarni ochrany
- montaZni prace (kromé vazanych Zivnosti)
- koupé zboZi za i¢elem jeho dalsiho prodeje a prode;j
- svareGské prace
- skladovaci sluzby
- zprostfedkovani praci a sluzeb
- vykon zemémeétiéskych Einnosti
- podnikani v oblasti nakladani s nebezpednymi odpady
- sluzby v oblasti administrativni spravy a sluZby organizaéné
hospodafské povahy u fyzickych a pravnickych osob
- rozvod tepelné energie
- distribuce elektfiny
- distribuce plynu
- Cinnost podnikatelskych, finandnich, organiza&nich a ekonomickych poradci
- realitni ¢innost
- sprava a idrzba nemovitosti
- ¢innost Gdetnich poradcti, vedeni Getnictvi, vedeni dafiové evidence
- poskytovani technickych sluzeb
- inZenyrska ¢innost v investiéni vystavbé
- Cinnost technickych poradct v oblasti strojirenstvi, hutnictvi, energetiky a ekologie
- psychologické poradenstvi a diagnostika
- poradenska ¢innost v oblasti spoleenskych v&d a rozvoje osobnosti
- pofadani odbornych kurzi, $koleni a jinych vzdélavacich akci véetng lektorské &innosti
- reklamni ¢innost a marketing
- technické éinnosti v dopravé
- zpracovani dat, sluzby databank, sprava siti
provozovani kulturnich a kulturné - vzd&lavacich zafizeni

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolednost. -75-
Vytvofil: Petr Smid



- silni¢éni motorova doprava osobni

- vnitrostatni pfileZitostna doprava

- mezinarodni piileZitostnd doprava

- silniéni motorova doprava nakladni
- vnitrostatni provozovana vozidly do

3,5 tuny celkové hmotnosti

- mezinarodni provozovana vozidly do 3,5 tuny celkové hmotnosti

- obchod s plynem
- obchod s elektiinou

- provadéni staveb, jejich zmén a odstratiovani

Predmét Cinnosti:

- montaz, opravy, rekonstrukce, revize a zkousky vyhrazenych tlakovych zafizeni a periodické zkousky nadob

na plyny
- zamecdnictvi

- mechanické tipravy na zakdzku nebo na smluvnim zakladé

- provozovani vodovodi a kanalizaci

- montaZ, opravy, idrzba a revize vyhrazenych elektrickych

T

zafizeni a vyroba rozvad&&i nizkého napéti
- podnikani v elektronickych komunikacich
- montaZ, opravy, revize a zkousky vyhrazenych plynovych zafizeni,

plnéni tlakovych nadob na plyny

Statutdrni organ -
pFedstavenstvo:

piredseda pFedstavenstva:

mistopFedseda pFedstavenstva:

¢len pFedstavenstva:

¢len piedstavenstva:

¢len piedstavenstva:

Jednani:

Ing. Jan Svétlik, r.¢. 580817/0203

Ostrava, Moravska Ostrava, Veleslavinova 1766/13
den vzniku funkce: 12.zafi 2003

den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 12.za¥ 2003

Ing. Milan Jufik, r.&. 430223/453

Frydek-Mistek, Na Vysluni 2801, PSC 738 01

den vzniku funkce: 22.prosince 2005

den vzniku lenstvi v pfedstavenstvu: 12.zafi 2003

Ing. Jaromir Siler, r.&. 570418/1637
Sedlidt& 206, PSC 739 36
den vzniku Glenstvi v pfedstavenstvu: 12.zafi 2003

Megr. Pavel Filipéik, r.¢. 750414/{846
Brno, LiSen, Zikova 2113/22, PSC 628 00
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 20.inora 2006

Ing. Vaclav Dostél, r.&. 58053 1/ 1732
Studénka, Smetanova 772, PSC 742 13
den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 20.tnora 2006

Jménem spole¢nosti jednd pfedstavenstvo navenek tak, Ze jednaji
vZdy spoletn€ dva €lenové predstavenstva, z nichZ alespori jeden musi byt pfedsedou nebo mistopredsedou

predstavenstva.

Dozordéi
rada:

piredseda dozoréi rady:

mistopiedseda dozoréi rady:

Ing. Ivo Tousek, r.¢. 400419/046

Pardubice, Zelené Predmésti, Amosta z Pardubic 2608, PSC 530
02

den vzniku funkce: 27.dubna 2007

den vzniku &lenstvi v dozor&i radé: 27.dubna 2007

Ing. Jaroslav Borak, r.¢. 401015/444

Praha 10, Janyrova 3/3227, PSC 100 00

den vzniku funkce: 27.dubna 2007

den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 27.dubna 2007

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolednost.
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¢len dozoréi rady: Ing. Kvétoslav Merta, r.¢. 580223/0181
Metylovice 356, PSC 739 49
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi rad&: 13.zafi 2006

¢len dozoréi rady: Mgr. Pavlina Sklenafova, r.¢. 495627/374
Ostrava, Hrabtivka, U Haldy 1541/58, PSC 700 30
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi rad&: 13.zaf 2006

¢len dozoréi rady: JUDr. Josef Babka, r.¢. 560905/0700 .
Ostrava, Moravska Ostrava, Gregorova 1572/18, PSC 702
00
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 27.dubna 2007

¢len dozordi rady: Ing. Michal Pastusek, r.¢. 690212/5527

Ostrava, Zabfeh, Bastlova 1008/34, PSC 700 30
den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé; 27.dubna 2007

Akcie:
13 279 203 ks kmenové akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 10,- K&

Zikladni kapital: 132 792 030,- K&
Splaceno: 132 792 030,-
K¢

Ostatni skuteénosti:

- Den vzniku: 31.1.1992

- Zplisob zaloZeni:

Akciova spolecnost byla zaloZena podle § 172 zakona &. 513/91

Sb.

- Rezervni fond spolednosti ¢ini 1 327 920 000 K¢&s.

- Dne 28.12.2000 byla uzaviena dle § 476 a nasl. obchodniho
zékoniku smlouva o prodeji ¢4sti podniku mezi prodavajicim
VITKOVICE, a.s. a kupujicim Energetika - Vitkovice, a.s. se

sidlem Ostrava-Moravska Ostrava, 28. fijna 52/3153, PSC 709 02,
IC: 25854712.Ptedmétem smlouvy o prodeji &4sti podniku, ktera
nabyla u¢innosti dne 29.12.2000 je &4st podniku prodavajiciho, a

to Divize 108 - Energetika.

- Dne 17.7.2001 byla dle § 60 odst. 2 obch. zikoniku uzaviena
smlouva o vkladu &asti podniku mezi vkladatelem VITKOVICE, a.s.
a VITKOVICE STEEL,a.s. se sidlem Ostrava - Hulviky, Stramberska
&.p. 2871/47, PSC 709 00, IC: 25874942, Pfedmétem vkladu je st
podniku vkladatele, a to Divize 200 - Ploché vyrobky. Smlouvou,
ktera nabyla uéinnosti 17.7.2001 byl splacen nepenézity vklad

do zakladniho kapitalu spole¢nosti VITKOVICE STEEL, a.s.

- Dne 19.12.2001 byla dle § 60 odst. 2 obch. zdkoniku uzaviena
smlouva o vkladu &asti podniku mezi vkladatelem VITKOVICE, a.s.
a VITKOVICE Ozubérna, a.s. se sidlem Ostrava - Vitkovice, Ruské
&.p. 83/24, PSC 706 02, IC: 25877933, Predmstem vkladu je &ést
podniku vkladatele, a to NS 540 - Ozubérna. Smlouvou, ktera
nabyla u¢innosti 19.12.2001 byl splacen nepené&Zity vklad do
zékladniho kapitalu spoletnosti VITKOVICE Ozubérna, a.s.

- Dne 13.5.2002 byla dle § 60 odst. odst. 2 obch. zakoniku
uzaviena smlouva o vkladu ¢asti podniku mezi vkladatelem
VITKOVICE, a.s. a VITKOVICE Doprava, a.s. se sidlem Ostrava -
Vitkovice, Ruska &.p. 94/29, PSC 706 02, IC: 25909339, Pfedmétem
vkladu je &ast podniku, a to NS 107 - Zelezniéni doprava.
Smlouvou, ktera nabyla i€innosti 13.5.2002 byl splacen

nepenéZity vklad do zakladniho kapitalu spoletnosti VITKOVICE
Doprava, a.s.

- Dne 18.10.2002 byla dle § 60 odst. 2 obch. zdkoniku uzaviena
smlouva o vkladu &4sti podniku mezi vkladatelem VITKOVICE, a.s.

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spolednost.
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a VITKOVICE STROJIRENSTVI, ass. se sidlem Ostrava - Vitkovice,

Ruské 2887/101, PSC 706 02, IC: 25877950. Pfedmétem vkladu je

¢ast podniku vkladatele, a to Divize 400 - Strojirenstvi.

Smlouvou, ktera nabyla i¢innosti 18.10.2002 byl splacen

nepené&zity vklad do zékladniho kapitélu spole¢nosti VITKOVICE

STROJIRENSTVI, a.s.

- Dne 22.4.2004 byla dle § 60 odst. 2 obch. zakoniku uzavfena smlouva o vkladu &4sti podniku mezi
vkladatelem VITKOVICE, a.s. a VITKOVICE - ENVI, a.s. se sidlem Ostrava - Vitkovice, Ruska 1 142/30, PSC
706 00, IC: 26823357. Pfedmétem vkladu j Jje Cast podniku, a to NS 640 - Povrchové ochrany. Smlouvou, ktera
nabyla u¢innosti 22.4.2004 byl splacen nepenézity vklad do zdkladniho kapitalu spoleénosti VITKOVICE -
ENVI, a.s.

- Valna hromada spoleénosti VITKOVICE, a.s. se sidlem Ostrava-Vitkovice, Rusk4 2887/ 101, PSC: 706 02,
IC: 451 93 070, zapsané v obchodnim rejstifku u Krajského soudu v Ostravé, oddil B, viozka 302 (dale jen
"Spole¢nost") rozhoduje o zvyseni zdkladniho kapitalu Spolegnosti z piivodni vyse 132 792 030,- K& (jedno sto
tficet dva miliony sedm set devadesat dva tisice tiicet korun Eeskych) upsanim novych akcii o dastku
265.584.060,- K& (dve st€ Sedesat pét miliont pét set osmdesat &tyfi tisice Sedesat korun geskych). Nova vyse
zékladniho kapitalu Spole¢nosti bude &init 398.376.090,- K& (tfi sta devadesat osm miliont t# sta sedmdesat
Sest tisic devadesat korun ¢eskych). Upisovéni akeii nad ¢astku navrhovaného zvyseni zdkladniho kapitalu se
nepfipousti.

Bude vydano 26.558.406 ks (dvacet Sest milionii p&t set padesét osm tisic Styfista Sest kusit) kmenovych akcii
na majitele v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté jedné akcie 10 K& (deset korun &eskych), které nebudou
kdtované.

Vydani nového druhu akcii, omezeni nebo vyloudeni pfednostniho prava akcionatdi, ani vydani poukézek na
akcie se nenavrhuje. Upisovani akcii nad ¢astku 265.584.060,- K& ani moZnost zapodteni pohledavky vigi
Spoleénosti proti pohledavce na splaceni emisniho kurzu se nepiipousti.

Upisovani novych akcii Spolecnosti prob&hne ve dvou kolech. Upisovani akcii v obou upisovacich kolech bude
vazano na rozvazovaci podminku, jiZ je pravni moc rozhodnuti o zamitnuti ndvrhu na zapis rozhodnuti valné
hromady o zvy$eni zékladniho kapitalu do obchodniho rejstfiku.

V prvém kole budou moci nové akcie upsat stavajici akcionafi Spole¢nosti s vyuZitim svého pfednostniho prava
podle ustanoveni § 204a obchodniho zdkoniku v sidle Spole¢nosti. Lhiita pro upséani akcii s vyuZitim
ptednostniho prava Cini 14 (¢trnact) dni ode dne zvefejnéni informace o podatku b&hu lhiity pro vyuziti
prednostniho prava na tpis novych akeii Spoleénosti v Obchodnim véstniku a celostatnim deniku urdeném
stanovami Spole¢nosti pro svolavani valné hromady (Hospodafské noviny). Nové akcie mohou stavajici
akcionafi upisovat v sidle Spole¢nosti v pracovnich dnech od 9.00 do 14.00 hodin. Na jednu akcii Spole¢nosti
se jmenovitou hodnotou 10,- K& je stavajici akcionaf opravnén upsat 2 nové kmenové akcii na majitele v
zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 10 K&. Rozhodnym dnem pro uplatnéni pfednostniho préva je v
souladu s ustanovenim § 204a odst 4 obchodniho zdkoniku prvni den lhiity pro wipis novych akcii s vyuZitim
prednostniho prava.

V3echny akcie, které nebudou u¢inné upsany v prvém kole upisovéni s vyuZitim ptednostniho prava, budou v
druhém kole upisovéni nabidnuty k upsani akcionafim spolednosti na zakladé vefejné nabidky. Tyto akcie
budou zajemci upisovany zapisem do listiny upisovatelii v sidle Spolegnosti v pracovnich dnech od 9.00 do
14.00 hodin. Lhiita k upisovani novych akcii na zdklad& vefejné nabidky &ini dva tydny. Podatek Ihiity k
upisovani novych akcii na zékladé vefejné nabidky bude spolu s dal$imi informacemi ozndmen uvefejnénim v
Hospodéfskych novinach a Obchodnim vé&stniku. Lhita k upisovani akcii, které nebudou upsany v prvnim kole
uplsovam s vyuZitim pfednostniho préva, viak skonéi okamzikem upséani viech zbyvajicich novych akcii.
Utinnost upisovéni novych akcii pii dosaZeni navrhované vyse zvyseni zakladniho kapitalu Spoleénosti bude
posuzovéna podle toho, kdy k upsani novych akcii doslo. Zajemci mohou splacet emisni kurz pouze pen&Zitymi
vklady. Rozhodnym dnem pro uplatnéni pfednostniho prava je prvni den lhiity pro tipis novych akcii ve druhém
kole tpisu.

Navrhovana vySe emisniho kursu je v obou kolech rovna jmenovité hodnoté akeii, tj. 10,- K& za jednu akcii.
Upisovatelé akcii jsou povinni splatit 100% emisniho kurzu upsanych akeii na et &islo 35-9389200297/0100,
vedeny u Komeréni banky, a.s. a to ve Ihiit€ 10 dni ode dne upséani novych akcii.

V ostatnim se bude postup zvySeni zakladniho kapitalu ¥idit pfislu$nymi ustanovenimi Obchodniho zédkoniku
(zejména §203 a nasl.), zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitidlovém trhu a stanov Spoleénosti.

Tento vypis je neprodejny a byl pofizen na Internetu (http.//www.justice.cz/).
Dne: 09.09.07 22:49:28
Udaje platné ke dni 07.09.2007, 6:00
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Priloha €. 2 — tabulkova &ast
Vykaz ziskil a ztrat (v celych Kg) k:

ARKUS a.s.
Ugetni obdobi
rad.
& 2004 2005 2006 31.7.07
............... - = = =
_____ 02 63 19 18
03 -53| =g ol
f oA 2067 -t 19_53 T
I.1. Trzbv 7 m‘ad Viastnich vyrobku a sluzeb 05 2 757 1946 1956 1905
Il.2. [Zména st. vnitr.zas.viastni vyroby 06
11.3. Aklivaae 07
B. va spolfeba (£09410) i 0 08| 1324f 390/ 1000 220
B.1. 09 7 9 10 11
B.2. BBy e e e e 10 1317 381 990 209
+ Pndana hodnota (f.03+04-08) 11 1 380 1540 oAl s 1685
C. |Osobninakiady (.13 a2 16) _ 12 Pl 420 445| 5_§_§1
1. [ mové naklady 13 3 .::j 2 2
c.2 Glenum organtl spole ﬁﬁst{aéruzswa ___________ 14 462 417 444 259
C.3 N‘ak!a / na socialni zab ezpe: eni 15
C.4. |Sociglninaklady : 16
D. ﬁaﬂé Apoplatky s e 17 6 55 77 93
E.  |Odpisy diouhodob.nehmot. a hmot, majetku 18 1071 1071 1071 1055
. [Tribyz mdeje dlouhedob mgjetku a materialu 19
F. b.majetku a mater. 20
V. . prov. vwnost ] 01 1749
G. [Tvorba te erva (Zasového rozl. prov. nakiady 22 2385 2388 -1774
V. Zuctovamoravn ych p Iozék'&d prov. vy@gsu L 23
H.  |Zuct 1 polozek do prov. nakladi 24
VI, o e 25 945 381 381
I Ostatni provozni néklady 26 1974 49 134 1835
VIl _[Pfevod provoznich vynosti 27
J. Prevod provoznich naklada 28
Provozni hospodarsky vysledek i e !
* |[F11-12-17-18+19-20+21-22+23-24+25-26+(-27)-(-28)] 20 550 -2 059 2794 215
VI, Trébg z prodeje cennych papm'l a vkladd | 30 11263 50 027, 21 889 42 996
; [0 ané« cenné pap k _ | 31 5 895 48 356 21 964 92 739
Ynos 32 0 ol o] |
33
34
35
nihﬁ maigggu ................ 5
h vynosu ] 37
38
39
40
41 1214 468 279 62
| 42
43 5279 572 786
: 44 5 13 61
XV. vod finanénich WHoBGL L iRl e 45
P. _|Prevod financnich naklady 46
Hospodarsky vysledek z financnich operaci i !
% f. 30 31 +32+36+37 38+39 40+41 42+43 44+( 45)-(-46)] 47 11 B5! 2698 ggof 49681
R , Al 'ﬁ 23) 'Td "j
49 22
50
51
52 _ 12414 617} -1.865 -49 4s6]
53
54
55 of 0 i i
56
57
58 j ........ of 0) o]
- - : 59 "l |
Hospodarsky vysledek za ucetm obdobn (+/ ) (r 52+58 -59) 60 12ataf 617} <1865} -49 46
Hospodarsky vysledek pfed zdanénim (+/-) (F.29+47+53-54) | 61 | 12414 638] -1 gaszsi  -49466
Kontrolni &islo (F.01 az 61) 99 55 546] taosife a9321] <54 401
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Rozvaha - AKTIVA (v celych Ké) k:

ARKUS a.s.
oznat. AKTIVA rad.
2004 2005 2006

a b ¢

Aktiva celkem (F. 02+03+28+55) 001 132864] 147 787| gazet]
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 002 _ﬁl
B. Stala aktiva (7. 04+12+22) 003 90903]  1050974] 79582
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek (. 05 az 11) 004 o} o] 0
B.l.1. |Zfizovaci vydaje 005
B.l.2. |Nehmotné vysledky vyzkumné a obdobné &innosti 006
B.l.3. |Software 007
B.l.4. |Ocenitelna prava 008
B.l.5. |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 009
B.1.6. |Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 010
B.l.7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 011
B.Il.  |Dlouhodoby hmotny majetek (7. 13 az 21) 012 s 2141 13507 12452
B.Il.11. |Pozemky 013
B.Il.2. [Budovy, haly a stavby 014
B.Il.3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 015 3212 2141 13 507 12 452
B.Il.4, |Péstitelské celky trvalych porostl 016
B.I.5. |Z&kladni stado a tazna zvifata 017
B.Il.6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 018
B.Il.7. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 019
B.Il.8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 020
B.1I.9. [Opravna poloZka k nabytému majetku 021
B.Il.  [Dlouhodoby finanéni majetek (f. 23 az 27) 022 _87691] 103833 86075 26 417]
B.II.1. |Podilové CP a vklady v podn. s rozhod.vlivem 023
B.IIl.2. |Podilové CP a vklady v podn. s podstat.vlivem 024
B.IIl.3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 025 84 991 102 089 66 075 26 417
B.IIl.4. |Pijéky podnikiim ve skuping 026
B.IILS. |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 027 2700 1744
C. Obézna aktiva (7. 20+36+42+51) 028 41957 41 x;&_ga_} 19426 57043
Cl Zasoby (F. 30 aZ 35) 020) 33| o ci e
C.l.1.  |Material 030
C.l.2. |Nedokontena vyroba a polotovary 031
C.I.3. |Vyrobky 032
C.l.4. |Zvirata 033
C.l.5. |Zbozi 034 33 30 27 27
C.1.6.  |Poskytnuté zalohy na zasoby 035
C.l.  |Dlouhodobé pohledavky (.37 aZ 41) 036 Of o 9|
C.I1.1.  |Pohledavky z obchodniho styku 037
C.I1.2. |Pohledavky ke spole&nikim a sdruzeni 038
C.I.3. |Pohledavky v podnicich s rozhodujicim viivem 039
C.Il.4. |Pohledavky v podnicich s podstatnym viivem 040
C.I.5. |Jiné pohledavky 041
C.ll.  |Kratkodobé pohledavky (.43 az 50) 042]  13629] 1712 14609] 53808
C.IIl.1. |Pohledavky z obchodniho styku 043 6915 6 916 9 184 1488
C.lIl.2. |Pohledavky ke spole¢nikiim a sdruZeni 044
C.IIL3. |Socialni zabezpe&eni 045
C.IIL.4. |Stat - dafiové pohledavky 046 18 0 2 280
C.IL5. |OdloZena dafiova pohledavka 047
C.lIl.6. |Pohledavky v podnicich s rozhodujicim viivem 048
C.lIl.7. |Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem 049

Poskytnuté provozni zalohy 178 345 550 196
C.1I1.8. [Jiné pohledavky 050 6518 9 861 2595 52 124
C.IV.  [Finan&ni majetek (. 52 a 54) 051 zg_g;s%_  zdes7l 4790] 3208
C.IV.1. |Penize 052 4 34 19
C.Iv.2. [Ugty v bankach 053 14 24 653 4756 3189
C.IV.3. |Kratkodoby finanéni majetek 054 28 281 0
D. Ostatni aktiva- pfechodné Gty aktiv (f. 56 a 60) 055 gl 213 of
D.l. Casové rozli§en| (f. 57 aZ 59) 056 A = -ﬂ 4 0]
D.1.11.  |Naklady pfistich obdobi 057 4 4 4
D.l.2.  |Pfijmy pfistich obdobi 058
D.1.3.  |Kursové rozdily aktivni 059
D.Il. Dohadné &ty aktivni 060 209

Kontrolni &islo (F. 1aZ 60) 999 531 456} 501 148} 396 675] 383 648

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost.
Vytvofil: Petr Smid

-80 -



Rozvaha - PASIVA (v celych Kg¢) k:

ARKUS a.s.
oenac. PA?)'VA racd' 2004 | 2005 | 2006 | 31.7.07
Pasiva celkem (. 62+79+105) 061} 1328 147787 99221 95912
A. Vlastni kapital (F. 63+66+71+75+78) 062 : | 99 587} 50 319 88 059]
Al Zakladni kapital (. 64+65) 063 187206]  186403] 178362] 178361
A1, [Zakladni kapital 064 187 296 187 296 178 362 178 361
A.l.2. |Vlastni akcie 065 -893
All.  |Kapitalové fondy (V.67 az 70) 066 [T £129]  -38040] 85443 1764
AllL1.  |Emisni &Zio 067
Al.2. |Ostatni kapitalové fondy 068
A.ll.3. [Ocenovaci rozdily z pfecené&ni majetku 069 -6 129 -38 040 -85 443 1764
070
Al Fondy ze zisku (f. 72+73+74) 071 347 g67]  998| 9g8|
A.lll.1.  [Zakonny rezervni fond 072 347 967 998 998
Alll.2. |Nedélitelny fond 073
All.3. |[Statutarni a ostatni fondy 074
A.V. |Hospodarsky vysledek minulych let (f.76+77) 075 62153]  -50380f 41733  -43508
A.IV.1. [Nerozdéleny zisk minulych let 076 -1 865
A.IV.2. [Neuhrazend ztrdta minulych let 077 -62 153 -50 360 -41733 -41733
Hospodarsky vysledek bézného UE. obdobi (+/-)
AV. [f. 01-(+63+66+71+75+79+105)] 078 12 414 817 -1 865
B. Cizi zdroje (F. 80+84+91+101) 079 1082 48193] 48894
B.l. Rezervy (F. 81+82+83) 080 of - ieveslllassel
B.l.1. |Rezervy zdkonné 081
B.l.2. |Rezerva na kursové ztraty 082
B.l.3. |Ostatni rezervy (odloZ. Dan zavazek) 083 1768 3536 3536
B.II Dlouhodobé zavazky (F. 85 aZ 90) 084 ol ) L 0
B.Il.1.  |Zavazky k podnikim s rozhodujicim vlivem 085
B.Il.2. |Zavazky k podnikiim s podstatnym vlivem 086
B.Il.3. |Dlouhodobé pfijaté zalohy 087
B.Il.4. |Emitované dluhopisy 088
B.Il.5. |Dlouhodobé sménky k tihradé 089
B.ll.6. |Jiné dlouhodobé zavazky 090
B.III Kratkodobé zavazky (F. 92 az 100) 091f 1082 464950 45358) 4317
B.lIL.1. |Zavazky z obchodniho styku 092 115 82 321 58
B.III.2. |Zavazky ke spole¢nikiim a sdruZzeni 093
B.IIL.3. |Zavazky k zaméstnancim 094
B.lll.4. |Zavazky ze socidlniho zabezpeéeni 095
B.llIl.5. |Stat- dafové zavazky a dotace 096 137 56 8 25
B.II.6. |Odlozeny danovy zavazek 097
B.III.7. |Zavazky k podnikiim s rozhodujicim vlivem 098
B.II.8. |Zavazky k podnikim s podstatnym vlivem 099
B.IIl.9. |Jiné zavazky 100 830 46 287 45 029 4234
B.IV. |Bankovni uvéry a vypomoci (F. 102 aZ 104) 10100 0 o ol
B.IV.1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 102
B.IV.2. |Bé&Zné bankovni Uvéry 103
B.IV.3. |Kratkodobé finanéni vypomoci 104
C Ostatni pasiva - pfechodné Géty pasiv (. 106+110) | 105 ¥ ol Bl
C.L Casové rozli§eni (F. 107 aZ 109) 106 7 e = ij
C.I.1.  |Vydaje pristich obdobi 107 7 7
C.1.2. |Vynosy pristich obdobi 108
C.1.3.  [Kursové rozdily pasivni 109
C.ll. Dohadné Géty pasivni 110 8
Kontrolni &islo (F.61 aZ 110) 999 519042]  590531]  ses7ar] 433114
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -81-

Vytvotil: Petr Smid



Vyvoj pracovniho kapitalu

ARKUS a.s. DosaZené hodnoty MeziroCni poméry
2004 2005 2006 31.7.07 || 2005/2004 | 31.7.07/2006
Ob&zna aktiva (AD28) PK1 arosr]  arsog] 'w@%: srol = ]
Zasoby (A029) PK2 33 30) 27| 27} -9% -10%|
|Pohledavky (A036+A042) PK3 13 629 17 122 14 609 53 808 26% 214%)
|Finanéni majetek (A051) PK4 28 295 24 657 4790 3208 -13% -87%)
Kratkodobe zavazky celkem PKS | vosa|  ae4os|  4saeal 4%[ __aiotm) 91|
Kratkodobé zavazky (P091) 1082 46 425 45 358| 431 4191% -91%)
Kratkodobé bankovni Gvéry a fin vyp.(P103+P104) 0 0 0 of #pivior #DIVIO!
PRACOVNI KAPITAL (PK1-PK5) | PK6 | apa7s]  4e16] 25932 2726l Tl 12499
Vyvoj pracovniho kapitalu
80 000 PRACOVNI KAPITAL
(PK1-PK5)
60000 B Ob&2na aktiva (A028)
40 000
O Kratkodobé zavazky
celkem
20 000
0
-20 000
-40 000
-60 000
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -82-

Vytvofil: Petr Smid



Vykaz zisk( a ztrat - meziroéni zmény podle polozek (v celych tisicich K&) k:

ARKUS a.s.
Text fad
b o | 2005 2006 | 31.7.2007
1. St 01 7 0
A |l 2 na prodej Zbozi_ 02 -44 -1
+ Obchodm marZe (F.01-02) 03 | o 1}
Il [SRonva0bs0eT0n s = s e 1 04 e 10f 1905]
1. Trzby za prod. viastnich vyrobki a sluzeb 05 811 10 1905
II.2.  [Zména st. vnitr.zas.vlastni vyroby 06
11.3. Aktsvace ' SRR R e 07
B. g 081 -934] 510} _ 220]
B.1. 09 5 1 11
B.2. |Sluzb 10 -936 609 209
+ Prldana hodnota ’_L03+04 08) 11 160} -5991 1685
C.  |Osobni ndklady (7.13 aztey 12 46} 26| Eéj
o Beas v e . . ;
C.2. 14 -45 27
C3. 15
C.4. 16 93
D I ........... = = = —
E. _[Odpisy Quhndob nehmot. 18 0 0 1055
. |Trzby z prodeje diouhodob.m ’; : 19
F. _ |2dstatkové cena prodaného diouhodob 'ma;etku a mater. 20
2 Zuctovam rezerv a ¢asoveho rozl. prov vynosu i 21 -1 749
22 2385 3| -1 774
23
: ) 1 24
; :tprovozm vynosy """""" 25 945 -381
l.___|Ostatni provozni naklady 26 -1593 332 1835
VII. 'E-Eevad provoznichwynostt 27
J.__|Prevod provoznich nakladu 128
Provozni hospodarsky vysledek :
* [F.11-12-17-18+19-20+21-22423-24+25-26+(-27)-(-28)] 29 2617 735 215
VIIl. |Trzby z prodeje cennych papirGavkladd ] 30 38 764 -28 138 42 996,
K. |Prodané cenné papiry a vklady 31 42 461 26 392 92739
IX. |Vynosy z dlouhodob. finanéniho majetku (f 33+34+35) 2 e
IX.1. [Vynosy z CP a vkladti v podnicich ve skupiné 33
IX.2. |Vynosy z ostatnich dEouhodo bych CPa vkladd 34
1X.3._[Vynosy z ostatniho diouhodobého finangniho r majetku 35
X.__|Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 36
XI.__|Zuttovani rezerv do finan&nich vynos( 37
L. "fvarba r zery na ﬁmnﬁnf ﬁéiei:—id 38
XIl. 39
M. avin [ K | 40
i ove uroky e 41 746 -189 62
N. Iﬁah‘iadwe aroky 42
XIV. |Ostatni ﬁnancm vynosy 43 4707 214
O.__|Ostatni finaneni naklady 4 - =
XV. _|Prevod financnich vynosti 145
P.__|Prevod financnich nakladu 6y L. ]l __
Hospodérsky vysledek z finan¢nich operaci
* [r 30 31+32+36+37-38+39-40+41- 42+43-44+(-45) (-46)] 47 -9 158} -1769f  -49.681)
R |Dai z prijmi za béznou Ginnost (T 49+50) 48 22] L .
RA. [S i | 49 22 -22
R.2. |Odlozena 50
51
¥ Hospodarsky vysledek za béznou Einnost _(F.29+47-48) 52 11797, -2 482 -49 468|
53
54
el e
56
57
58
.k ! podarskéem vysl 59
s Hc&darsky vysledek za ucetnl obdobi (+!-) (r 52+58 59) 60 11797 -2 482} -49 486
Hospodarsky vysledek prfed zdanénim (+/-) (F.29+47+53-54) 61 -11 775) 2 5ﬁ—‘a§’f 49466]
Kontrolni gislo (f.01 az 61) 99 23 442] -63 670} -54 401

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost.
Vytvofil: Petr Smid



Rozvaha - Meziro¢ni zména v jednotlivych aktivech (v tisicich K¢&) k:

ARKUS a.s.

SRR i =1 2005 2006 | 31.7.2007
Aktiva celkem (f. 02+03+28+55) 001 == wag sl e «4@5@1 95512

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 002

B. Stalé aktiva (F. 04+12+22) 003 | 15071 -26392| 38869

B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek (F. 05 az 11) o4

B.l.1. |Zfizovaci vydaje 005

B.l.2. |Nehmotné vysledky vyzkumné a obdobné innosti 006

B.l.3. |Software 007

B.l.4. |Ocenitelna prava 008

B.l.5. |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 009

B.l.6. |Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 010

B.l.7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 011

B.Il.  |Dlouhodoby hmotny majetek (7. 13 az 21) 012 o7 11366] 12452

B.lIl.1. |Pozemky 013

B.Il.2. |Budovy, haly a stavby 014

B.Il.3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 015 1071 -11366 -12452

B.1l.4. |Péstitelské celky trvalych porostd 016

B.IIl.5. |Zakladni stado a tazna zvifata 017

B.Il.6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 018

B.Il.7. |Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 019

B.1l.8. [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 020

B.1l.9. [Opravna poloZka k nabytému majetku 021

B.Il.  [Dlouhodoby finanéni majetek (F. 23 az 27) 022 -16142] 37758 26417

B.lll.1. |Podilové CP a vklady v podn. s rozhod.vlivem 023

B.11l.2. |Podilové CP a vklady v podn. s podstat.vlivem 024

B.II.3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 025 17098 36014 -26417

B.Il.4. |Pdjéky podnikdm ve skupiné 026

B.111.5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 027 -956 -1744

&7 Ob&2n4 aktiva (F. 29+36+42+51) 028 | -148] 223831 57043]

C.l. Zasoby (f. 30 az 35) 029} ol -3 27

C.L.1. [Material 030

C.l.2. |Nedokonéena vyroba a polotovary 031

C.1.3. [Vyrobky 032

C.l.4. |Zvifata 033

C.1.5. |ZbozZi 034 -3 -3 27

C.1.6. |Poskytnuté zalohy na zésoby 035

C.1I. Dlouhodobé pohledavky (.37 aZ 41) 036

C.lIl.1. |Pohledavky z obchodniho styku 037

C.I.2. |Pohledavky ke spoleénikiim a sdruzeni 038

C.I.3. |Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem 039

C.1l.4. |Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem 040

C.Il.5. |Jiné pohledavky 041

C.II. |Kratkodobé pohledavky (V.43 aZ 50) 042 3| -2513] 53808]

C.lI1.1. |Pohledavky z obchodniho styku 043 1 2268 1488

C.llIl.2. |Pohledavky ke spoleénikiim a sdruzeni 044

C.llI.3. |Socialni zabezpeceni 045

C.l1l.4. |Stat - danové pohledavky 046 -18 2280

C.llIl.5. |OdloZena danova pohledavka 047

C.111.6. |Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem 048

C.111.7. |Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem 049

C.111.8. |Jiné pohledavky 050 3343 -7266 52124

C.IV. [Finanéni majetek (F. 52 az 54) 051 -3638]  -19867 3208]

C.IV.1. |Penize 052 4 30 19

C.Iv.2. |Uéty v bankéach 053 24639 -19897 3189

C.IV.3. |Kratkodoby finanéni majetek 054 -28281

D. Ostatni aktiva- pfechodné Géty aktiv (f. 56 a 60) 055 of 209 5

D..  |[Casové rozlieni (f. 57 az 59) 056 0 P

D.l.1. |Naklady pfistich obdobi 057 0 0

D.l.2. |Prijmy pfistich obdobi 058

D.1.3. |Kursové rozdily aktivni 059

D.II. Dohadné uéty aktivni 060 209

Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost.
Vytvoril: Petr Smid
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Rozvaha - Meziro€ni zména v jednotlivych pasivech (v tisicich Ké&) k:

ARKUS a.s.
oznac. rad.
a PASIVA c 31.7.2007
Pasiva celkem (F. 62+79+105) 061} 95 912
A Vlastni kapital (F. 63+66+71+75+78) 062  -32 88 059
A.l.  |Zakladni kapital (f. 64+65) 063 ] 178 361
A1, |Zakladni kapital 064 178 361
A.l.2. |Vlastni akcie 065
All.  |Kapitalové fondy (.67 az 70) 066 1764
A.lL1. |Emisni azio 067
A.ll.2. |Ostatni kapitalové fondy 068
A.ll.3. |Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku 069 -31 911 -47 403 1764
070
Alll. |Fondy ze zisku (. 72+73+74) 071} 620} dEa 998|
Al 1. | Zakonny rezervni fond 072 620 31 998
A.l1.2. |Nedélitelny fond 073
A.l11.3. | Statutarni a ostatni fondy 074
A.IV. [Hospodaisky vysledek minulych let (F.76+77) 075 11 793] 8627 -43 598
A.IV.1.|Nerozdéleny zisk minulych let 076 -1 865
A.IV.2.]Neuhrazena ztrata minulych let 077 11793 8 627 -41 733
Hospodafisky vysledek bé&zného u¢. obdobi (+/-) [F. 01-
AV. |(+63+66+71+75+79+105)] 078 -11 797 -2 482 -49 466
B. Cizi zdroje (F. 80+84+91+101) 079 ammiie ;- 7853
B.. |Rezervy (f. 81+82+83) 080f  17es8| 1768 3536
B.l.1. |Rezervy zakonné 081
B.l.2. |Rezerva na kursové ztraty 082
B.l.3. |Ostatni rezervy 083 1768 1768 3536
B.Il. |Dlouhodobé zavazky (F. 85 az 90) 084 | : 3 | |
B.1l.1. |Zavazky k podnikiim s rozhodujicim vlivem 085
B.Il.2. |Zavazky k podnikim s podstatnym vlivem 086
B.11.3. |Dlouhodobé pfijaté zalohy 087
B.Il.4. |Emitované dluhopisy 088
B.II.5. |Dlouhodobé sménky k Ghradé 089
B.II.6. |Jiné dlouhodobé zavazky 090
B.IIIl. |Kratkodobé zavazky (7. 92 aZ 100) 001 [l 45 343 -1 067] 4317
B.IIl.1.|Zavazky z obchodniho styku 092 -33 239 58
B.IIl.2. | Zavazky ke spoleénikiim a sdruzeni 093
B.II1.3. | Zavazky k zaméstnancim 094
B.lll.4.|Zavazky ze socidlniho zabezpecéeni 095
B.III.5. | Stat- dafiové zavazky a dotace 096 -81 -48 25
B.I1.6. | OdloZeny dariovy zavazek 097
B.IIL.7. |Zavazky k podnikim s rozhodujicim viivem 098
B.II1.8. | Zavazky k podnikim s podstatnym vlivem 099
B.1I1.9.|Jiné zavazky 100 45 457 -1 258 4234
B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci (F. 102 az 104) 101 2 : :
B.IV.1.|Bankovni tvéry dlouhodobé 102
B.IV.2.|Bé&Zné bankovni Gvéry 103
B.IV.3.|Kratkodobé finanéni vypomoci 104
G. Ostatni pasiva - pfechodné Géty pasiv (F. 106+110) 105 ol N
C.I.  |Casové rozligeni (¥. 107 az 109) 106 o] 7
C.1.1. |Vydaje pfistich obdobi 107 0 -7
C.1.2. |Vynosy pristich obdobi 108
C.1.3. |Kursové rozdily pasivni 109
C.ll. |Dohadné Géty pasivni 110 8
Kontrolni &islo (£.61 a2 110) 999 | 71489] 191790 433 114|
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spole¢nost. -85 -

Vytvotil: Petr Smid



Podil na trzbach spole¢nosti (V01+V05) (%):
ARKUS a.s.

Fad.
c 2005 2006 31.7.2007
...................... 01 0%
02 1%
O3 p
04 | _100%¢ __100%
_____ 05 100% 100%
......... 06
; 07
= ER| R T T
B.1. 09 0% 1% 1%
B.2. 10 20% 51% 11%
+ Pfidana hodnota _(F.03+04-08) 11 el sl 88%
C. Osabni naklady (.13 aZ 16) 12 22% RN 14%]
C.1. 13 0% 0% 14%
Cc.2. b 14 21% 23%
C.3. Nékiaﬁg na sac:iéini zabezpeaem 15
C.4. [Socidlni naklady 16 5%
D. Dané a poplatkyiii e = e e 17 3% 4% 55%
E. Odpisy dlouhodob.nehmot. a hmot. majetku_ 18 55% 55% 55%
Il. Trzby z prodeje dlouhodeb ma}etku a materidlu 19
F. _|Zustatkova cena prodaného diwhodob majesz a mater. 20
V. Zuqtovanl rezerv a &asoveho rozl, pr prov. vynost 21
G. sm;:ba fezerv a éasového rozl. prov. ndkladd 22 122% 122% -93%
5 4 D ! 23
avnych poloZek do prov. nakladd 24
tatni provozni vﬁncsy 25
: Ostatni provozn néﬁfady 26 20% 19% 96%
VII. vod provoznich v e e ) 27
J. provoznich nsékiadf} """"""""" 28
Provozni hospodarsky vysledek ; ; |
¥ [.11-12-17-18+19-20+21-22+23-24+25-26+(-27)-(-28)] 29 106%| 143% 11%
VIIl._|Trzby z prodeje cennych papirti a vklad i 30 2567% 1117% 2257%
K. Pmdane cennepapitvavidady - 31 2481% 1121% 4868%
IX. Vznoszz louhodob. finanéniho majetku (F.33+34+35) | 32 ; 3
1X.1. Vxn osy z CP a vkladd v podnicich ve skupiné 33
IX.2. [Vynosy z ostatnich dlouhodobych CP a vkladi 34
1X.3. [Vynosy z'bsitéthihb'd!ouh_c;fobéhn finanéniho majetku 35
X. Vynosy z kratkodobého finanéniho majeiku 36
XI. Zuéiuvam rezerv do ﬁnancnich vynesu 37
38
39
40
41 24% 14% 3%
42
| 43 29% 40%
0. | - 44 1% 3%
XV. [Pfevnd hnaném h vynost | 45
P.__ |Pfevod finanénich nakiadu 46
Hospodarsky vysledek z finanénich operaci :
. [r 30-31+32+36+37-38+39-40+41-42+43- 44+( -45)-(- 46)] 47 138%1 47% -2608% |
R.  |Daf z ptimi za b&Znou ennost (r.49+50) 48 %l :
R.1. |Splatna 49 1%
R.2. |OdloZend 50
51
*x Hospodarsky vysledek za beznou cunnost (F.29+47-48) 52 apes -95% -2597%
53
54
56 [ el e e
56
57
S8 e
o O vy 59
Hospodarsky vysledek za U&etni obdobi (+/-) (F.52+58-59) 60 32% : -2597%
Hospodafsky vysledek pfed zdanénim (+/-) (F.29+47+53-54) 61 33% e szssm
Kontrolni &islo (F.01 aZ 61) 00 | mnln e tene be
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Rozvaha - Podil jednotlivych aktiv na celkovych aktivech (%) k:

ARKUS a.s.
ol P a1 2005 2006 | 31.7.2007
Aktiva celkem (f. 02+03+28+55) 001 | 100% . 100%| _100%
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 002
B. Stala aktiva (. 04+12+22) 003f _ 72% : 80% 41%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 05 az 11) 004 e =l
B.l.1. |Zfizovaci vydaje 005
B.l.2. |Nehmotné vysledky vyzkumné a obdobné &innosti 006
B.l.3. |Software 007
B.l.4. |Ocenitelna prava 008
B.1.5. |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 009
B.1.6. |Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek 010
B.l.7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 011
B.Il. |Dlouhodoby hmotny majetek (F. 13 aZ 21) 012 %] 14% 13%
B.Il.1. |Pozemky 013
B.Il.2. |Budovy, haly a stavby 014
B.Il.3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 015 1% 14% 13%
B.Il.4. |Péstitelské celky trvalych porosta 016
B.I.5. |Zakladni stado a tazna zvifata 017
B.11.6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 018
B.Il.7. |Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 019
B.II.8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 020
B.11.9. |Opravna polozka k nabytému majetku 021
B.Ill. |Dlouhodoby finanéni majetek (f. 23 az 27) 022 ERE BT%E 28%
B.lll.1. |Podilové CP a vklady v podn. s rozhod.vlivem 023
B.Ill.2. [Podilové CP a vklady v podn. s podstat.vliivem 024
B.Il1.3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 025 69% 67% 28%
B.III.4. [PGjcky podnikim ve skupiné 026
B.1IL5. |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 027 1%
C. Obézna aktiva (F. 29+36+42+51) 028 28% _20% 59%
C.l.  |Zasoby (i. 30 az 35) 029 | 0% 0% 0%
C.I.1. |Material 030
C.l1.2. |Nedokonéena vyroba a polotovary 031
C.1.3. |Vyrobky 032
C.l.4. |Zvirata 033
C.1.5. |Zbozi 034 0% 0% 0%
C.1.6. |Poskytnuté zalohy na zasoby 035
C.lIl.  |Dlouhodobé pohledavky (f.37 aZ 41) 036
C.Il.1. |Pohledavky z obchodniho styku 037
C.ll.2. |Pohledavky ke spoleénikim a sdruzeni 038
C.II.3. |Pohledavky v podnicich s rozhodujicim viivem 039
C.ll.4. |Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem 040
C.11.5. |Jiné pohledavky 041
C.III.  |Kratkodobé pohledavky (.43 a# 50) 042 12%] 15%] 56%
C.II1.1. |Pohledavky z obchodniho styku 043 5% 9% 2%
C.1ll.2. |Pohledavky ke spoleénikim a sdruzeni 044
C.1I1.3. |Socialni zabezpeéeni 045
C.l111.4. |Stat - dafiové pohledavky 046 2%
C.l1.5. |OdloZena dafiova pohledavka 047
C.l.6. |Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem 048
C.II1.7. |Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem 049
C.111.8. |Jiné pohledavky 050 7% 3% 54%
C.IV. |Finanéni majetek (f. 52 az 54) 051 | 17% A 3%
C.IV.1.|Penize 052 0% 0% 0%
C.Iv.2.|Uéty v bankach 053 17% 5% 3%
C.IV.3.|Kratkodoby finanéni majetek 054
D. Ostatni aktiva- pfechodné Géty aktiv (F. 56 a 60) 055 | 0%} 0%
D.I. Casové rozli$eni (f. 57 aZ 59) 056 0% 0%
D.I.1. |Naklady pfistich obdobi 057 0% 0%
D.l.2. |Pfijmy pfistich obdobi 058
D.I1.3. |Kursové rozdily aktivni 059
D.Il. Dohadné Géty aktivni 060 0%
Kontrolni &islo (. 1aZ 60) 999 400% | 399% _ 400%
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Rozvaha - Podil jednotlivych pasiv na celkovych pasivech (%) k:
ARKUS a.s.

oznac. rad.

N PASIVA b & 2005 2006 |31.7.2007
Pasiva celkem (. 62+79+105) 061  100%) - 100%

A.__|Viastni kapital (. 63+66+71+75+78) 062 | 67%| 51%]

Al Zakladni kapital (F. 64+65) 063 | 126%| 180%|

A.l.1. |Zakladni kapital 064 127% 180%

A.l.2. |Vlastni akcie 065 -1%

A.ll.  |Kapitalové fondy (.67 az 70) 066 -26% LiBo%E 2%

A.lL1. |Emisni &Zio 067

A.ll.2. |Ostatni kapitalové fondy 068

A.Il.3. |Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku 069 -26% -86% 2%

070

Alll.  [Fondy ze zisku (F. 72+73+74) 071 ] Wl el

A1, |Zakonny rezervni fond 072 1% 1% 1%

A.llL2. |Nedélitelny fond 073

A.lll.3. |Statutami a ostatni fondy 074

AIV. |Hospodafsky vysledek minulych let (F.76+77) 075 4% om0 ey

A.IV.1. |Nerozdéleny zisk minulych let 076 -2%

A.IV.2. |Neuhrazena ztrata minulych let 077 -34% -42% -44%
Hospodarsky vysledek bé&Zného GE. obdobi (+/-) [f. 01-

AV. |(+63+66+71+75+79+105)] 078 0% -2% -52%

B. Cizi zdroje (f. 80+84+91+101) 079 33%) 49%] 8%]

B.. |Rezervy (F. 81+82+83) 080 1% e 4%|

B.l.1. |Rezervy zakonné 081

B.l.2. |Rezerva na kursové ztraty 082

B.l.3. |Ostatni rezervy 083 1% 4% 4%

B.I.  |Dlouhodobé zavazky (F. 85 az 90) 084 : 3 W

B.ll.1. |Zavazky k podnikiim s rozhodujicim vlivem 085

B.ll.2. |Zavazky k podnikiim s podstatnym vlivem 086

B.II.3. |Dlouhodobé pfijaté zalohy 087

B.Il.4. |Emitované dluhopisy 088

B.Il.5. |Dlouhodobé sménky k uhradé 089

B.Il.6. |Jiné dlouhodobé zavazky 090

B.lIll.  |Kratkodobé zavazky (. 92 az 100) 091 | 31% 46%| __ 5%

B.llIl.1. |Zavazky z obchodniho styku 092 0% 0% 0%

B.IIl.2. |Zavazky ke spolednikiim a sdruZeni 093

B.IIL.3. |Zavazky k zaméstnanciim 094

B.IIl.4. |Zavazky ze sociadlniho zabezpeceni 095

B.III.5. | Stat- darfiové zavazky a dotace 096 0% 0% 0%

B.1Il.6. |OdloZeny dafovy zadvazek 097

B.I1I.7. |Zavazky k podnikiim s rozhodujicim vlivem 098

B.1I1.8. | Zavazky k podnikim s podstatnym vlivem 099

B.I11.9. |Jiné zavazky 100 31% 45% 4%

B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci (f. 102 aZ 104) 101 ;

B.IV.1. |Bankovni tvéry dlouhodobé 102

B.IV.2. |B&Zné bankovni Uvéry 103

B.IV.3. |Kratkodobé finanéni vypomoci 104

C. Ostatni pasiva - pfechodné Géty pasiv (7. 106+110) 1068 | euie 0%,

C.l.  [Casové rozligeni (. 107 az 109) 106 | 0%

C.L1. |Vydaje pristich obdobi 107 0%

C.1.2. |Vynosy pfistich obdobi 108

C.1.3. |Kursové rozdily pasivni 109

C.ll.  |Dohadné Géty pasivni 110 0%
Kontrolni &islo (f.61 az 110) 909| 400%]  402% 452%
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FINANCNi ANALYZA

ARKUS a.s.
2004 2005 2006 31.7.07
[OKAZATELE rentabilit el R e
ROA (rentabilita celkovych aktlv) (EBIT!CA) (V61+V42)/R01 9,34% 0,43% -1,88% -51,57%
Rentabilita trzeb(EBIT/T) (V61+V42)/(VO1+V05) 448,64% 32,79% -95,20%] -2596,64%
Rentabilita trzeb(Z/T) (V60/(V01+V05) 448,64% 31,66%|  -95,20%| -2596,64%
ROCE Rentabilita kapitéIE{EBITNHDI) (VB61+V42)/(R62+RB0O+R84+R102) 9,42% 0,63% -3,46% -54,01%
ROE rentabilita vl.jméni (Z/VJ) (V60/R62) 9,42% 0,62% -3,71% -56,17%
Rentabilita z vlastnich fin. zdroji (CF/V/J) (VB0+V18)/R62 10,23% 1,70% -1,58% -54,98%
Finanéni paka (CANVJ) (R01/R62) 1,01 1,48 1,07 1,09
Nakladovost trzeb Naklady/(V01+V05) 3,19 25,83 12,58 49,54
[Mzdova narotnost V13/(V01+V05) 0,00 0,00 0,00 0,00
UKAZATELE aktivity(doby obratu) i
Obrat celkovych aktiv (T/CA) (V1+V5)/R01 0,02 0,01 0,02 0,02
Obrat zasob (T/Z) (V1+V5)/R29 83,85 64,97 72,56 70,56
Doba obratu aktiv(CA/(T/360) RO1/((V01+V05)/360) 17286 27298 18234, 18125
Doba obratu zasob(Z/(T/360) R029/((V01+V05)/360) 4 6 5 5
Doba inkasa pohledavek (P/(T/360)) (R36+R42)/((V01+V05)/360) 1773 3163 2685 10168
Doba splatnosti kratk. Zavazki (KZ/(T/360)) R91/((V01+V05)/360) 141 8575 8335 816
Snosti) Y
Equlty Ratio (VJICA) R62:'R01 99% 67% 51% 92%
Debt Ratio |. (CZ/CA) R79/R01 1% 33% 49% 8%
Debt Ratio Il. ((CZ+OP)/CA) (R79+R105)/R01 1% 33% 49% 8%
Debt Equity Ratio (CZ/VJ) R79/R62 0,01 0,48 0,97 0,09
Urokové kryti |. (EBIT/Groky) (V61+V42)/vV42 #DIV/0! #DIV/O! #DIV/0! #DIV/O!
Urokové kryti Il. ((EBIT+odpisy)/troky) (V61+V42+V18)/V42 #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/O!
Cash Flow / ((Cizi zdroje - Rezervy)/360) (V60+V18)/((R79-R80)/360) 4487 13 -6 -4037
F'racovm“kapltél Worklng Capital (OA KD) RZB (R91 +R103+R104) 40 875 -4 616 -25 932 52 726
Pracovni kapital na aktiva ((OA-KD)/CA) (R28-(R91+R103+R104))/R01 0,31 -0,03 -0,26 0,55
Ukazatel kapitalizace (SA/DI.K) R03/(R62+R80+R84+R102) 0,69 1,05 1,48 0,42
Celkova likvidita (OA/KD) R28/(R91+R103+R104) 38,78 0,90 0,43 13,21
Bé&zna likvidita ((KrP+FM)/KD) (R42+R51)/(R91+R103+R104) 38,75 0,90 0,43 13,21
Pen&zni likvidita (FM/KD) R51/(R91+R103+R104) 26,15 0,53 0,11 0,74
Intervalova mira ((KrP+FM)/(Provoz.N/360)) (R42+R51)/((V2+V8+V12+V17+V26+V2 5384 11890 3634 35759
Doba splatnosti kratk. Zavazk( (KZ/(T/360)) R91/((V01+V05)/360) 141 8575 8335 816
’EKAZM’ELE nmd&skﬁvi_tx prace
Pracovnici 165 167 163 158
Osobni naklady ku pfidané hodnoté V12/V11 0,34 0,27 0,47 0,15
Produktivita prace z pridané hodnoty V11/pracovnici 8 9 6 43
Produktivita prace z trzeb (VO1+V05)/pracovnici 17 12 12 48
Primé&rnd mzda - roéni (K&) V13/pracovnici 18 18 12 51
~ m&siéni (KE) (V13/12)/pracovnici 2 1] 1 4
UKAZATELE kapitaloveél fhenihodaotyli e e - i
podet akci p.a. 187 296 187 296 178 362 178 361
cena akcie na trhu (K&) Tc
dividenda v daném roce (K&) Div
VJ na akcii (VJ/p.a.) (KE) R62/p.a. 704 532 282 494
EPS - Ugetni zisk na akcii (Z/p.a.) (K&) V60/p.a. 66 3| ZTRATA | ZTRATA
PE - Navratnost akcie ze zisku (TC/Z) Tc/VE0
Market Ratio (Tc/VJ) Tc/R62
DY - Dividendovy vynos (Div./Tc) Div./Tc
Vyplatni pomér (Div./Z) Div./V60
Ocenéni akcie ARKUS, akciova spoleénost. -89 -
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ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsem podal jako znalec, jmenovany dekretem Krajského soudu v Plzni ze
dne 10. listopadu 1998, &.j. Spr 1421/98

pro obor EKONOMIKA - odvétvi: ceny a odhady
specializace: ocefiovani cennych papirti a kapitalovy trh

Znalecky posudek je zapsan pod pofadovym ¢islem 063 znaleckého deniku.
Znalecné a ndhradu nakladd u¢tuji podle piiloZzené fakturace.

Ve Starém Plzenci dne 3.10.2007

Tomaskova 1175
332 02 Stary Plzenec
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