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1. ZADANI ZNALECKEHO POSUDKU

1.1 ODBORNA OTAZKA

Zadavatelka znaleckého posudku, spolecnost LE CYGNE SPORTIF GROUPE as., se sidlem
Praha4 - Vinohrady, ZaviSova 66/13, PSC 140 00, 1CO 618 60 042, mi polozilatuto odbornou
otazku:

Stanovte priméiené protiplnéni za akcie spoletnosti LAZNE LIBVERDA, a.s., se sidlem
&.p. 82, 463 62 Lazné Libverda, 1CO 445 69 505 pii nuceném piechodu Géastnickych
cennych papira na hlavniho akcionare podle 8 375 a nasl. Zakona ¢. 90/2012 Sh., o
obchodnich korporacich k datu 31.8.2024.
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1.2 UGEL ZNALECKEHO POSUDKU

Ucelem znaleckého posudku je stanovit priméiené protipinéni za akcie spolegnosti LAZNE
LIBVERDA, as., se sidlem &.p. 82, 463 62 Lazn¢ Libverda, ICO 445 69 505 pii nuceném
pirechodu Ucéastnickych cennych papiri na hlavniho akcionée podle § 375 a nasl. Zakona ¢.
90/2012 Sh., o obchodnich korporacich k datu 31.8.2024. Hlavnim akcionéaem je spolecnost
LE CYGNE SPORTIF GROUPE as.

1.3 SKUTECNOSTI SDELENE ZADAVATELEM MAJICi VLIV NA PRESNOST
ZAVERU ZNALECKEHO POSUDKU

Zadavatelka nesdélila podepsané znalkyni zadné dalSi skutec¢nosti, které mohou mit vliv na
presnost zavéru znal eckého posudku.



2.

2.1

VYCET PODKLADU

POSTUP PRI VYBERU ZDROJU DAT

Pri zpracovani znaleckého posudku jsem vychézela z dat a podkladi predanych zadavatelem
posudku, z podkladt z verejné dostupnych zdroji a z odborné literatury z vlastniho archivu.

2.2

221

2.2.2
§

VYEET VYBRANYCH ZDROJU DAT

Podklady poskytnuté zadavatelem

Vyroeni zpravy spolecnosti LAZNE LIBVERDA, as. zaroky 2016 az 2023

Ucetni zavérky spolednosti LAZNE LIBVERDA, as. za roky 2016 a7z 2023 véetns
piiloh

Zprévy auditora spoletnosti LAZNE LIBVERDA, as. zaroky 2016 az 2023

Stanovy spolecnosti platné ke dni oceneni

Ucetni vykazy spolecnosti sestavené ke dni 31.8.2024

Podklady z verejné dostupnych zdroju zajisSténé znalkyni

Obchodni rejstiik CR (www.justice.cz)
U Vypisz obchodniho rejstiiku
0 Udaje ze shirky listin, zména

- (eetni zévérky spolegnosti LAZNE LIBVERDA, as.

- zakladatelské dokumenty spolegnosti LAZNE LIBVERDA, as.
Administrativni registr ekonomickych subjektt (https:.//wwwinfo.mfcr.cz) — Gdaje o
spolecnosti LAZNE LIBVERDA, as.

0 Vypis z Registru ekonomickych subjektt CSU v ARES

U Registr Zivnostenského podnikani

U DPH —Udaje o registrovaném subjektu

Ministerstvo financi Ceské republiky (https://www.mfcr.cz):

U Makroekonomicka predikce

0 Rizeni stétniho diuhu — statni diuhopisy v obéhu podle doby splatnosti

Ustav zdravotnickych informaci a statistiky (www.uzis.cz)

U Léazenskapéce 2022

Ministerstvo primyslu a obchodu Ceské republiky (Www.mpo.cz)

U Panorama ¢eského pramysiu

U Ekonomické ukazatel e zpracovatel ského pramysiu

Cesky statisticky Urad (https.//www.Czs0.¢2):

(0 Hlavni makroekonomické ukazatele (sekce Vydavame — Casové fady) — HDP, mira
nezaméstnanosti, mirainflace, ceny pramyslovych vyrobcu atd.

(i Stiedni stav obyvatelstva (sekce Vydavame — Casové fady — Obyvatelstvo — ¢asové
fady — Obyvatelstvo — ro¢hni ¢asove rady)

0 Pramérn& hruba mési¢ni mzda (sekce Vydavame — Casové fady — Mzdy, néklady
préace — ¢asové iady)

Ceské narodni banka (https://www.cnb.cz)

U Databéze ¢asovych ftad ARAD > Statisticka data > Statistika finan¢nich trha >

Kapitdlovy trh > Vynosy statnich dluhopisa

U Databéze ¢asovych fad ARAD > Statisticka data > Ménova a finan¢ni statistika >

Ménova statistika > B. Urokové sazby MFI véetnd objemit > Nové obchody >

Urokové sazby (harmonizované)



http://www.justice.cz)
https://wwwinfo.mfcr.cz)
https://www.mfcr.cz)
http://www.uzis.cz)
http://www.mpo.cz)
https://www.czso.cz)
https://www.cnb.cz)

U Finan¢ni trhy > PenéZni trh > Fixing Urokovych sazeb na mezibankovnim trhu
depozit — PRIBOR
U Inflatni otekavani finan¢niho trhu
§ Katastr nemovitosti CR (https://cuzk.cz/)
U Evidence prév pro osobu
§ Urad pramyslového vlastnictvi (https://upv.gov.cz)
U Ochranné znamky
U Patenty auZitné vzory
§ Damodaran Online (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar)
U Rizikovaprémietrhu
U Riziko selhéani zemé
(0 Podily volatility akciového adiuhopisového trhu pro Ceskou republiku

2.2.3 Zéakladni literatura

COPELAND, T. — KOLLER, T. — MURRIN, J.: Stanoveni hodnoty firem. VICTORIA
PUBLISHING, Praha 1995

CADA, K.: Ocetiovani nehmotného majetku. Vysoka Skola ekonomicka a Praze, Institut
oceriovani majetku, Praha 2007

JURECKA, J.: Ocetiovani ochranné znamky s piipadovymi studiemi. Vysokéa kol a ekonomicka
a Praze, Institut oceszovani majetku, Praha 2007

KISLINGEROVA, E.: Oceiiovani podniku. 2. vydani, C.H. Beck, Praha 2001
KISLINGEROVA, E. akol.: ManaZerské finance. 1. vydani, C.H. Beck, Praha 2004

KOVANICOVA, D. — KOVANIC, P.: Poklady skryté v G&etnictvi. Dil II. Finaneni analyza
Ucetnich vykazu. 4. vydani, Polygon, Praha 1999

KRABEC, T.: Ocenovani podniku a standardy hodnoty. 1. vydani, Grada Publishing, Praha
2009

MALY, J.: Obchod nehmotnymi statky. C.H. Beck, Praha 2002
MALY, J.: Ocenovani pramyslového vlastnictvi. Nové pristupy. C.H. Beck, Praha 2007

MARIKOVA, P. - MARIK, M.: Moderni metody hodnoceni vykonnosti a ocefiovani podniku.
Ekopress, Praha 2001

MARIKOVA, P. — MARIK, M.: Diskontni mira v oceiiovani. 1. vydani, Vysoka 3kola
ekonomicka a Praze, Institut oceszovani majetku, Praha 2001

MARIK, M. akol.: Metody oceiiovani podniku. Proces ocenéni, zékladni metody a postupy. 2.
vydani, Ekopress, Praha 2007

MARIKOVA, P. — MARIK, M.: Diskontni mira pro vynosové oceiiovani podniku. Vysoka
Skola ekonomicka a Praze, Institut oceszovani majetku, Praha 2007

MARIK, M. a kol.: Metody ocenovéni podniku pro pokrocilé. Hlubsi pohled na vybrané
problémy. 1. vydani, Ekopress, Praha 2011

NEUMAIEROVA, |. - NEUMAIER, |.: Vykonnost a trzni hodnota firmy. Grada Publishing,
Praha 2002

SCHONFELD, J.: Moderni pohled na ocefovéani pohledévek. Problém aktiv zvl&sts
v insolvenénim fizeni. C. H. Beck, Praha 2011


https://cuzk.cz/)
https://upv.gov.cz)
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar)

SKALA, M. - SKALOVA, J.: Ceny v Géetnictvi a danich. ASPI, Praha 2002
SOLILOVA, V. -NERUDOVA, D.: Transferové ceny. Wolters Kluver CR, 2019

SUCHY, V. akol.: Nehmotné statky a primyslova préva. Jgich ochrana, oceiiovani akomeréni
vyuziti. Technologické centrum Akademie ved CR, 1. vydani, Sociologické nakladatelstvi,
Praha 2010

SVACINA, P.: Vynosovy a opéni pristup k ocenovani vyndlezi. Teoretické principy a
praktické vyuziti. Doktorska disertacni prace. Vysoka skola ekonomicka, Praha 2006

SVACINA, P.: Analyza a zhodnoceni technik odhadu vyZe licen¢nich plateb v ocefovaci
metodé licen¢ni analogie. In: Acta Oeconomia Pragensia, roc. 14, ¢. 1, 2006, VSE Praha

SVACINA, P.: Ocenovani nehmotnych aktiv. 1. vydani, Ekopress, Praha 2010

SANTRUCEK, J.: Pohledavky, jejich cese a hodnota. 2. aktualizované vydani, Viysoka kola
ekonomicka a Praze, Institut ocezovani majetku, Praha 2005

Mezindrodni ocenovaci standardy s U¢innosti od 31. ledna 2022, Ekopress 2022

Informace CNB k ocenovani Ugastnickych cennych papirt pro Geely povinnych nabidek
prevzeti, verejnych navrhi smlouvy avytésnéni (OCE). Metodika Ceské narodni banky, Praha
2010

4 Zakladni legislativa

Z&kon ¢. 89/2012 Sh. obéansky zékonik (NOZ)

Z&kon ¢. 90/2012 Sh. o obchodnich korporacich (ZOK)

Z&kon ¢. 125/2008 Sb., o pieménéch obchodnich spolec¢nosti a druzstev

Z&kon ¢. 151/1997 Sb. o ocenovani majetku

Vyhl&Ska . 441/2013 Sb. k provedeni z&kona o oceiiovani majetku (ocenovaci vyhlaska)
Z&kon ¢. 586/1992 Sb. o danich z prijma

Z&kon ¢. 26/2000 Sh. o vereginych drazbéch

Z&kon ¢. 254/2019 Sb. o znalcich, znaleckych kancel &rich a znal eckych Ustavech
Vyhlé&Ska ¢. 503/2020 Sb., o vykonu znalecké ¢innosti

Z&kon ¢. 127/2005 Sb., o el ektronickych komunikacich (ZEK)

Z&kon ¢. 134/2016 Sb., o zadavéani verejnych zakazek

Zékona ¢&. 219/2000 Sb., o majetku Ceské republiky a jejim vystupovani v pravnich
vztazich

Pokyny Ministerstva financi CR (zeména D -334)

Pokyny Generdniho finanéniho feditelstvi GFR D-34, GFR D-32

wN N LD LN LN D D) N LD LN W W N

wn W

2.3 VEROHODNOST ZDROJU DAT

Znalecky posudek jsem zpracovala jako znakyné nezévisd na zadavateli posudku i na
subjektech dotéenych v posudku, tj. ngsem ve vztahu persondni ¢i finanéni zavidosti, v
zaméstnaneckém ¢i obdobném pravnim vztahu, stejné tak jako se nepodilim na fizeni Ci
kontrole podnikani uvedenych subjekti. V soucasné dobé nemém ani v blizké budoucnosti
nebudu mit zadné zgmy na majetku, ktery je predmétem posudku a neexistuje maj osobni
zgem nebo zaujatost vzhledem k majetku zahrnutému v posudku.

Tento posudek byl zpracovan snésledujicimi obecnymi predpoklady a omezujicimi
podminkami:



§ P¥i zpracovéani znaleckého posudku jsem vychézela z podkladia predanych zadavatelem
posudku a zobecné dostupnych informaci. Tyto podklady jsem neprovéiovala a
povaZzovalajsem je za spravné pravdivé aredlné.

§ Nazaklade prohlaSeni o pravosti, platnosti a Uplnosti podkladt poskytnutych zadavatelem
jsem neprovedla Zadné Setieni sméiujici k ovéreni pravosti, spravnosti jakoZ i Uplnosti
téchto podkladi. Dde jsem nezkoumaa vztah tietich osob k popsanému majetku
svyjimkou situace, kdy jsou tyto skutecnosti obsazeny v informacich a datech verejné
dostupnych nebo objednatel em predanych amaji piimy vliv na stanoveni ceny obchodniho
zévodu.

§ Informace zjinych zdroju, které byly pouzity pii zpracovani tohoto posudku, jsou
vérohodné, ale nebyly ve v3ech pripadech ovérovany. Neexistuje Zadné potvrzeni tykajici
se piresnosti takoveé informace.

§ Znaecky posudek byl zpracovan podle podminek natrhu k datu tohoto ocenéni aznalkyné
tudiZz neodpovida za to, Ze piipadné zmeény v podminkach na trhu, ke kterym by doslo po
tomto datu, by mohly mit vliv na zavéry znaleckého posudku. Zavery posudku respektuji
dae aktudni parametry financniho trhu a vychazeji z aktudni financni situace k datu
ocenéni.

§ Predpokladam plny soulad se vdemi zékony a piedpisy v Ceské republice, které mely
platnost k datu zpracovani posudku, zeména spravnimi predpisy v oblasti cen,
financovéani, Ucetnictvi a dani.

§ Pri zpracovani tohoto posudku piedpokladame odpovédné viastnictvi avykon vlastnickych
prav. Dde predpokladdme, Ze mohou byt ziskény nebo obnoveny vSechny poZadované
licence, osvédceni o udrzbe, souhlasy, povoleni nebo jinalegislativni nebo administrativni
opravnéni od kteréhokoliv mistniho stétniho Uiadu nebo soukromé osoby nebo organizace,
pro jakoukoliv potiebu a pouZiti, z nichZ znalecky posudek vychazi.

§ Znalecky posudek respektuje podminky daného piipadu, byl vypracovan pouze pro Ucely
vymezené v 1. kapitole tohoto posudku, pro potieby zadavatele a uzivatele a nemuze byt
pouzito jako podklad pro jiné Gcely.

2.4 DEFINICE A POIMY

Pojmy hodnota a cena pouzivané v pravnich piedpisech jsou pojmy pravné nevymezené a je
jim nutné pritadit v konkrétnich souvisl ostech vSeobecné uznévany vyznam.

Pokud pravni predpisy pouZivaji pojem hodnota, pak je obvykle nutné pii vykladu téchto
predpisi prifadit k pojmu hodnota odpovidajici penézni vyjédieni, a to podle konkrétnich
souvislosti.

Obcansky z&konik v 8 492 uvadi, Zze hodnotavéci, 1ze-li ji vyjadiit v penézich, jejgi cena. Cena
véci se urci jako cenaobvyklg, ledaze je néco jiného ujednéno nebo stanoveno zakonem.
CENA jetedy chdpanajako penézni vyjadieni penézi ocenitelnych hodnot.

Podle zékona ¢. 526/1990 Sb., o cenach, rozezndvame nésledujici DRUHY CEN:
Cena_siednand pro transakci je chdpana jako objektivni skutecnost, ktera vyjadiuje
protihodnotu sjednanou stranami za prevadény majetek, prava ci jiné majetkové hodnoty nebo
poskytované sluzby v daném jedine¢ném piipadé. Strany transakce maji svobodu pii sjednavani
ceny (tzv. volné ceny), pokud pravni (napi. cenové) piedpisy nestanovi jinak (tzv. regulované
ceny).

Cena zji&téné (uréena, administrativni) je cena stanovena podle zékona ¢. 151/1997 Sh., 0
ocenovani majetku. Tento z&kon upravuje zpasoby ocenovani véci, prav ajinych majetkovych



hodnot a sluzeb pro Ucely stanovené zvlastnimi predpisy, stanovi-li tak prislusny organ v rdmci
svého opravnéni nebo dohodnou-li se tak strany. Majetek a sluzby se podle tohoto zékona
oceiuji obvyklou cenou, pokud tento zakon nestanovi jiny zptisob ocenovani.

Obvyklou cenou (piip. obecnou cenou) se pro Ucely zak. ¢. 151/1997 Sh. rozumi cena, kterd
by byla dosaZena pii prodegjich stejného, popiipadé obdobného majetku nebo pii poskytovani
stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pritom
se zvazuji vechny okolnosti, které maji na cenu vliv, aviak do jgi vySe se nepromitgji vlivy
mimoradnych okolnosti trhu, osobnich pomért prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvlastni
obliby. Mimotadnymi okolnostmi trhu se rozumeéji napiiklad stav tisné prodavajiciho nebo
kupujiciho, dusledky ptirodnich ¢i jinych kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji zefména
vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi prodavajicim a kupujicim. Zvlastni
oblibou se rozumi zvlastni hodnota piikladand majetku nebo sluzbé vyplyvajici z osobniho
vztahu k nim. Obvykla cena vyjadiuje hodnotu majetku nebo sluzby a uréi se ze §ednanych

cen porovnanim.

V odivodnénych piipadech, kdy nelze obvyklou cenu uréit, oceiuje se majetek a sluzba tr zni
hodnotou. Pritom se zvaZuji vSechny okolnosti, které maji natrzni hodnotu vliv.

HODNOTA neni skute¢né zaplacenou, pozadovanou nebo nabizenou cenou. Je to ekonomicka
kategorie, vyjadiujici penézni vztah mezi zbozim a sluzbami, které |1ze koupit na jedné strang,
Kupujicim a prodavajicim na druhé strané. Jedna se o odhad. Podle ekonomické koncepce
hodnota vyjadiuje uzitek, prospéch vlastnika zbozi nebo sluzby k datu, k némuz se odhad
hodnoty provadi. Existuje fada hodnot podle toho, jak jsou definovany, piitom kazda z nich
muze byt vyjédiena zcela jingym cislem. Pri ocenovéni je proto vzdy nutné zcela presné
definovat, jaka hodnota je zjist'ovana.

Muzemerozlisit nékolik zakladnich KATEGORIi HODNOTY':

TrZni hodnotou se pro Gcely z&k. ¢. 151/1997 Sh. rozumi odhadovana ¢astka, za kterou by
meély byt majetek nebo sluzba sménény ke dni ocenéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym
prodavajicim, ato v obchodnim styku uskutecnéném v souladu s principem trzniho odstupu, po
nalezitéem marketingu, kdy kazda ze stran jednala informované, uvéazlivé a nikoli v tisni.
Principem trZzniho odstupu se pro U¢ely tohoto zakonarozumi, Ze U¢astnici smény jsou osobami,
které mezi sebou nemaji zadny zvl&stni vzgemny vztah ajedngji vzgemné nezavisle.

V souladu s Mezindrodnimi ocenovacimi standardy (IVS) pod pojmem trzni _hodnota
rozumime odhadnutou castku, za kterou by meél byt majetek smenén k datu ocenéni mezi
koupechtivym kupujicim a prodejechtivym prodavajicim pri transakci mezi samostatnymi a
nezavislymi partnery po nalezitém marketingu, p7i jgimz uzavieni by jgi strany jednaly
informovane, rozumné a bez natlaku.

Trzni hodnota obsahuje také piredpoklad nejlepsiho mozného vyuZiti majetku, které je
v Mezindrodnich ocenovacich standardech definovano jako nejpravdépodobnéjSi pouZziti
majetku, které je fyzicky mozné, odpovidagicim zptisobem opréavnéné, pravné pripustné,
finanéné proveditelné a které ma za nasledek nejvyssi hodnotu ocenovaného majetku.

Ve standardech 1VS nalezneme také definici spravedlivé hodnoty (Equitable Value), kteraje
definovana jako odhadovana cena za prrevod aktiva nebo zavazku mezi urcenymi znalymi a
ochotnymi stranami, kterd odrazi prislusné zajmy techto stran. Na rozdil od trzni hodnoty
zohlednuje koncept spravedlivé hodnoty piislusné vyhody nebo nevyhody, které bude kazda
strana z transakce mit, i kdyZ nejsou dostupné nebo neplynou U¢astnikim trhu obecné, tj.
majetek neni obecné vystaven na &irSim trhu. Spravedliva hodnota je SirSi koncept nez trzni
hodnota, v mnoha piipadech se bude rovnat cené¢ dosaZzené na trhu, budou vSak existovat i
piipady, kdy spravedliva hodnota bude zahrnovat zohlednéni specifickych, trzni hodnotou




nezohlednovanych aspekti. Jedna se o odhad ceny, ktera by byla férovym treSenim pro
rozhodnuti sporu dvou stran, pricemz kritériem nemusi byt jen ¢isté ekonomicka hlediska.

Mezindrodni standardy Uc¢etniho vykaznictvi (IFRS) definuji spravedlivou (realnou) hodnotu
(Fair Value) jako cenu, ktera by byla ziskana z prodeje aktiva nebo zaplacena za prevzeti
zavazku v ramci 7adné transakce mezi Ucastniky trhu ke dni ocenéni.

Subjektivni (investi¢ni) hodnota je standardy I1VS definovana jako hodnota aktiva pro
ur ¢itého viastnika nebo potencialniho viastnika pri individuél nich investi¢nich nebo provoznich
cilech. | kdyz hodnota aktiva pro vlastnika miaze byt stejna jako c¢éstka, kterd by mohla byt
realizovana jeho prodegjem jiné strang, tento standard hodnoty odré&zi uzitky plynouci subjektu
z drZeni aktiva, a v diasledku toho nezahrnuje predpoklédanou sménu. Casto se pouziva ke
stanoveni vykonnosti investic. Termin investicni hodnota by nemél byt zaménovan strzni

hodnotou investi¢niho majetku.

Podle némeckych ocenovacich standardi (IDW) je obj ektivizovana hodnota definovanajako
typizovana a jinymi subjekty piezkoumatelna vynosova hodnota, ktera je stanovena z pohledu
tuzemske osoby — vlastnika (nebo skupiny vlastnikii), neomezené podléhajici danim, pticemz
tato hodnota je stanovena za piedpokladu, Ze podnik bude pokracovat v nezmeénéném konceptu,
pri vyuZiti realistickych o¢ekévani v ramci trznich moZznosti, rizik adalSich vliva pasobicich na
hodnotu aktiva.

Soudem mi bylo uloZeno uréit cenu obvyklou, tento pojem vSak neni v nasi legislativné piesné
vymezen.

Cenaobvykla, tak, jak je definovanav zak. ¢ 151/1997 Sb., o ocefovani, se uréi ze gednanych
cen porovnanim. V pripadé bézné¢ neobchodovatelného aktiva vsak neexistuje dostatecny
pocet vhodnych etaloni k porovnani.

V ustalené judikature (napi. 32 Cdo 5698/2016) panuje nazor, Ze cena obvykla v daném misté
v dobé rozhodovani vyjadiuje trzni hodnotu (aktiva) aje bézné oznacovanajako cenatrzni.

ProtoZe ocenované aktivum (obchodni podil) neni vystaveno na SirSim trhu, bliZi se pojem
trzni hodnota pouzity v tomto znaleckém posudku spiSe kategorii spravedliva hodnota
(Equitable Value), jak je definovana v Mezinarodnich ocenovacich standardech. Adjektivum
»trzni“ mazeme v tomto kontextu chapat jako urcitou formu objektivizace pouzitych dat, které
V ngjvySSi mozné mite vychézeji z trznich dat.
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3. NALEZ

3.1 ZAKLADNI CHARAKTERISTIKA PREDMETU OCENENI

Z&kladni identifikagni Udaje spolecnosti LAZNE LIBVERDA, as. platné k datu ocengni
31.8.2024 byly pievzaty z vypisu z obchodniho rejstiiku:
Vypis
z obchodnihg rejstfiky, vedaného

Krapskym scudem v Usti nad Labem
oddil B, vioZFka 208

Datum vzniku a zapisu: 1. kv&ina 1992

Spisova znacka: B 208 vedena u Krajského soudu v Usti nad Labem
Obchodni firma: LAZME LIBVERDA, a.5.

Sidla: C. B2, 463 62 Lazné Libverda

Identifikacni Cislo: 445 69 508

Pravni forma: Akciova spoletnost

Piedmét podnikani:
poskytovani komplexni, piispévkové a ambulantni
lazefiske pade
poskytovani odbornych ambulantnich zdravotnickych
sluZeh
sprava a vyu2itl piirodnich 1&Civyeh zdrojd, vietnd
jejich ochrany
smenarenska cinnost
provozovani solarli
wyraba, obehod a sluZby neuvedeng v piilohach 1 aX 3 Zivnostenskeho zakona
hostinska cinnost
Silniéni motorova doprava - osobni provozovana vozidly uréenymi pro pfepravu
vice ned 9 osoh vietné fidide, - osobni provozovand vozidly uréenymi pro
prepravu nejyyse 9 osob véeme fidice
Prode] kvasneho lihu, kenzumniho lihu & lihovin
Masérské, rekondicni a regeneratni sluZby
Pekafstvi, cukraisivi
Statutarni organ - piedstavenstvo:

mistopfedseda
predstavenstva;
MARTIN SIMICKA | dat. nar. 9, bfezna 1976
& p. 231, 464 01 Dolni Rasnice
Den vzniku funkce: 28. fervna 2022
Den vzniku clensivi: 28. cenmna 2022
mistopfedseda
predstavenstva:
Ing. JAN HAMACEK , dat. nar. 2. dubna 1971
U libenskeho pivovaru 1335/7, Liber, 180 00 Praha 8
Den vzniku funkce: 24, ¢ervna 2020
Den vzniku clenstvi: 24, Cervna 2020
piedseda
predstavenstva:
Ing. IRENA SPACKOWVA . dal. nar. 28. éervna 1963
Lesni 2085/26, Ceske Budéjovice 5, 370 06 Ceské Budsjovice
Den veniku funkce: 16, kvétna 2024
Cen vzniku clensivi: 16. kvétna 2024
Podet Elend: 3
Zpusob jednani: Spoleénost zastupuje pledstavenstvo, Za pledstavenstvo jednaji navenck

jmeénem spoleénosti vidy dva élenové predstavenstva spoleéné, Ve vécech
prevodu nemovitosti nebo omezeni viasiickych prav k nemovitostem (zastaveni,
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ziizeni vécnych prav nebo omezeni pfevodu nemovitosti) nebo uzavirani
najemnich smiuv na dobu uréitow delsi ne? jeden rok nebo na dobu neurditou s
vypovedni dobou deli neZ jeden rok zastupu|i spoleénost vEdy i Elenove
predstavenstva spoleiné.
Dozoréi rada:

predseda dozordi

rady:
Dipl.Kfm, ALEXANDR SEIDL , dat, nar. 30, prosince 1952
Jihozéapadni V 998/28, Zab&ehlice, 141 00 Praha 4
Den vzniku funkce: 23, fervna 2022
Den vzniku clenstvic 23, cervna 2022

mistopiedseda

dozoréi rady:
SWVETLANA SEIDL , dat, nar. 4. kvéina 1962
Jinozapadni v 99828, Zahéhlice, 141 00 Praha 4
Den vzniku funkce: 23. Cervna 2022
Den vzniku Clenstviz 23, Ceryna 2022

clen dozoréi rady:
JuDr, MIROSLAY VOJTECH , daL nar. 9. Gnora 1951
DruZstevni 398, 373 82 vielna
Den vzniku funkce: 23, cervna 2022
Den vZzniku Slensivi: 23, Cervna 2022

Podet tlend: 3
Akcie:
63 B53 ks kmenoveé akcie na jméno v listinné padobé ve jmenavité hodnot® 100.-
ki
akcie jsou bez zvlastnich prav a povinnosti
Zékladni kapital: 6 385 300,- K&

Splaceno; 100%

3.1.1 Obory €innosti

V Nérodnim registru poskytovatel it zdravotnich sluzeb je spolegnost LAZNE LIBVERDA, as.
evidovanajako poskytovatel

n ambulantni péte pro obory fyzioterapeut, ortopedie atraumatol ogie pohybového Ustroji,
rehabilitacni afyzik@ni medicina, vSeobecné prakticke |ekarstvi
n lazenskeé lécebne rehabilitacni péce
Spoletnost LAZNE LIBVERDA, as. ma smlouvu se vdemi hlavnimi zdravotnimi
pojistovnami:

111 Veobecna zdravotni pojistovna CR
201 Vojenska zdravotni pojistovna CR

205 Ceskéa pramyslovéa zdravotni pojistovna
207 Obor.zdravot.poj.zam.bank,pojis. a stav.
209 Zaméstnanecka pojistovna SKODA

211 Zdravotni pojistovna minister.vnitra CR
213 Revirni bratrska pokladna, zdravot.poj.

Podle vypisu ze Zivnostenského rejstitiku méa spolecnost LAZNE LIBVERDA, ass. zapsana
Zivnostenské opravnéni pro nasledujici predmeéty a obory podnikani:

1. Hostinska ¢innost (ohlaSovaci femesing)

2. Silni¢ni motorovéa doprava - osobni provozovana vozidly uréenymi pro piepravu vice nez
9 osob veetné fidice,- osobni provozovana vozidly uréenymi pro piepravu nejvyse 9 osob
véetné fidice (koncesovana)
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3. Provozovani solarii (ohlaSovaci vazana)

4. Vyroba, obchod asluzby neuvedené v prilohéch 1 az 3 Zivnostenského zékona (ohlaSovaci
volnd)

n

n

n

© N o O

Provozovéani vodovodi a kanalizaci a Uprava arozvod vody

Nakladani s odpady (vyjma nebezpecnych)

Pripravné a dokoncovaci stavebni préace, specializované stavebni ¢innosti
Zprostiedkovani obchodu a sluzeb

V elkoobchod a maloobchod

Skladovani, baleni zbozi, manipul ace s nakladem a technické ¢innosti v dopraveé
Ubytovaci sluzby

Cinnost informagnich a zpravodajskych kancel &t

Nakup, prodgj, sprava a Udrzba nemovitosti

Prongem a ptj¢ovani véci movitych

Poradenska a konzultacni ¢innost, zpracovéni odbornych studii a posudki

Reklamni ¢innost, marketing, mediéni zastoupeni

Sluzby v oblasti administrativni sprévy a sluzby organizacné hospodéiské povahy
Provozovéni cestovni agentury a privodcovské cinnost v oblasti cestovniho ruchu
Mimogskolni vychova avzdélavani, porédani kurza, Skoleni, véetné lektorské ¢innosti
Provozovéni kulturnich, kulturné-vzdélavacich a zébavnich zarizeni, poradani
kulturnich produkci, zébav, vystav, veletrhii, piehlidek, prodejnich a obdobnych akci
Provozovéni télovychovnych a sportovnich zatizeni a organizovani sportovni ¢innosti
Prani pro doméacnost, Zehleni, opravy a udrzba odéva, bytového textilu a osobniho
zbozi

Poskytovéani technickych sluzeb

Poskytovani sluzeb osobniho charakteru a pro osobni hygienu

Poskytovéni sluzeb pro rodinu a doméacnost

Vyroba, obchod a duzby jinde nezarazené

Prodg) kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin (koncesovana)
Maseérské, rekondic¢ni aregeneracni sluzby (ohlaSovaci vazana)
Pedikura, manikura (ohlaSovaci femesina)

Pekarstvi, cukrarstvi (ohlaSovaci femesind)

Podle klasifikace ekonomickych &innosti CZ-NACE maZeme spolednost LAZNE
LIBVERDA, as. zaradit nasledovné:

107  Vyroba pekarskych, cukrafskych a jinych mouénych vyrobki
11010 Destilace, rektifikace a michani lihovin

38 Shromazdovani, shér a odstranovani odpadu, Uprava odpadl k dalSimu vyuziti

471 Maloobchod v nespecializovanych prodejnach

49320 Taxisluzba a pronajem osobnich vozu s fidi¢em

49393 Nepravidelna pozemni osobni doprava

55109 Ostatni podobna ubytovaci zafizeni

56100 Stravovani v restauracich, u stankda a v mobilnich zafizenich

74  Ostatni profesni, védecké a technické €innosti

79110 Cinnosti cestovnich agentur

86100 Ustavni zdravotni péce

86220 Specializovana ambulantni zdravotni péce
96040  Cinnosti pro osobni a fyzickou pohodu



3.1.2 Uéast na podnikani jinych éeskych nebo zahraniénich osob

Spoletnost LAZNE LIBVERDA, a.s. se k datu ocenéni nepodili na podnikéni zadné ceské ani
zahrani¢ni pravnickeé osoby.

3.2 OBLAST CINNOSTI A POSTAVENI NA TRHU

Spoletnost LAZNE LIBVERDA, as. je sougasti konsolidacniho celku, kde konsolidujici tgetni
jednotkou je hlavni akcionét - spole¢nost LE CY GNE SPORTIF GROUPE a.s.

Tab.1 Konsolidaéni celek

Druh subjektu Méazev subjekiu ! Obchodni padil %

LE CYGMNE SPORTIF GROUFE as,
Praha 4 - Vinahrady, Zavidova 66/13, PSC: 140 00
IG0: 618 60 042

Konsolidujicl
udetni jednotka

ﬁ;ﬁ"’;g:ﬂf PRICR CESKA REPUBLIKA s 1.0.
ﬂ'ﬁlwalj"lé- ! Ceske Budéjovice, Lannova if, 1461/ 22 100,00
2 lzenl PSE: 370 01 1G0: 260 §3 022

LAZNE LIEVERDA, a.s.
Lazné Libverda 82, PSC 462 64
1CO: 445 69 508

&8,07

Severcskic Kamenicky Senav s.ro.
Kamenicky Senov, Stara Hut 128, PSG: 471 14 100,00
ICO: 254 11 560

Spolecnost je také soucésti holdingu spolecnosti, které tvori propojené osoby ovladané jednou
ovlé&dgjici osobou (ve smyslu piislusnych ustanoveni podle § 82 anadl. zakona ¢. 9012012 Sh.
o obchodnich korporacich ve znéni pozdéjSich pravnich predpisi. Kromé spolecnosti tvoricich
konsolidacni celek do holdingu patii jesteé spoleénost CONSUMER EXPORT-IMPORT
TRADING as., ICO 256 55 078.

Hlavnim predmétem podnikani je poskytovani komplexni, piispévkoveé a ambulantni 18zenské
péce, poskytovani odbornych zdravotnickych sluzeb.

LAZNE LIBVERDA, a.s. nabizi komplexni nebo piispévkovou |azeiiskou |ésbu pohybového
aparatu, diabetu, kardiovaskularnich, onkologickych a neurologickych onemocnéni, pecuji
pievézné o klienty s potizemi poopera¢nich stavi pétere, kloubnich ndhrad a pacienty s
onemocnénim srdce, krevniho obéhu a cév. K I&eni prispiva vyraznou mérou prirodni
Zeleznatd kyselka s obsahem hydrogenuhlicitanu horecnatého a vépenatého a kyseliny
kifemicité.

Lazné nabizeji 1&cebné wellness pobyty také samopldtcim (komer¢ni klientele) a déde
ambulantni procedury. Firemnim Kklientim |&zné nabizeji moznost prongmu prostor pro
Skoleni, teambuilding, zajisténi cateringu i procedur pro uvolnéni.

Spoletnost LAZNE LIBVERDA, as. podnika v prongjatych prostorach, které patii jeji
mateiské spolecnosti LE CY GNE SPORTIF GROUPE a.s.

Spoleénost LAZNE LIBVERDA, as. ma 116 zaméstnanci, jeji organizacni struktura je
uvedena na nasl edujicim obrazku:
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Obr.1 Organizaéni schéma spoleénosti LAZNE LIBVERDA, a.s. k31.12.2023
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3.2.1 Historie

Lé&cive prameny jsou znamé od 14. stoleti, kdy se minerdce fikalo ,Bozi voda“. Libverdskou
vodou se podle historickych zaznami |&Gil v 16. stoleti sasky kurfift August I., pozdgji majitel
zdejSiho panstvi Albrecht z Vadstejna. Zpravaz roku 1785 uvédi: ,, V odamablahodarny Ucinek
na mozek, nervovou soustavu, povzbuzeni ducha, zrychleni tepu, oZiveni ¢innosti télesnych
organu a odstraiuje neporadek v nervovém systemu.“ O rozkvét a véhlas lazni se zaslouzil
Slechticky rod Clam-Gallasi. V letech 1783 — 1808 byly postaveny klasicistni a empirové
pavilony. K pavodnimu prameni s ndzvem Christiansbrunn pribyl pramen Mariin, Vileminin,
Eduardiv, Josefinin, Bierbon a Hubertav, které se dnes nachazeji v okoli |azeniské kolonédy.

V laznich se I&ily ruska velkoknézna Anna Fedorovna, hudebni skladatel Carl Maria von
Weber, Josef Jungmann, Franz Kafka, Alexandr Humboldt, Josef Vitézslav Simék, cisar Josef
[1., Jan Masaryk, Véclav Talich adalsi.

Lazn¢ Libverda, byvalé Sechtické sidlo Clam-Gallasi, jsou dnes malé, klidné lazng, které
najdeme 25 km od Liberce. Nachézi se v malebném podhiti severniho Upati Jizerskych hor.
Lezi v nadmoiské vysce 424 m. n. m. na pomezi Cech, Némecka a Polska. Lazné obklopuji
smi%ené lesy, které spolu s podhorskou polohou udavaji jgjich klimaticky charakter. Léto je zde
mirné, bez velkych teplotnich vykyvi, podzim suchy ateply. Vyjimecnost klimatu spociva v
charakteristickém proudeéni teplého vzduchu.

Obr.2 Lazné Libverda

3.2.2 Poskytované sluzby

Nejvyznamngj$im zdrojem pijmi jsou pro LAZNE LIBVERDA, a.s. |é&ebné pobyty hrazené
pojistovnami nebo pobyty samoplétct. Spolecnost nabizi ubytovani v Sesti hotelech rtiznych
kategorii, coz umoznuje uspokojit Siroké spektrum klienta.

Ing. lvana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc. strana 19
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Spolecnost nabizi tyto druhy pobyta:

§ Komplexni |azenska pése

§ Prispévkovalazenska péce

§ Lésebné pobyty

§ Waellness pobyty

§ Samostatné |é&cebné procedury awellness procedury

Lazenska péce v Laznich Libverda je zaloZzena na dlouholeté tradici, z niz |azné cerpaji az do
dnesnich dnt. Speciaizace |azni je udana predevsim vlastnostmi mistnich minerdnich
prameni. Nato vSe pak navazuje moderni vybaveni |azenskych [é¢ebnych provozi. Nemalym
dilem prispivalazenstvi samotné prostiedi aklimatické podminky celého okoli. Mirné podnebi
je idednim, nezétézovym prostiedim pro osoby s onemocnénim srdce a cév. Vzhledem k
terénu oblasti Lézni Libverda jsou lazné¢ vhodné i pro rehabilitaci a kondi¢ni turistiku,
piredevsim pro osoby s onemocnénim pohybového aparéatu. V neposledni fadé naleznete v
Laznich Libverda klid, odpocinek, ktery blahodarné ptsobi a napomaha k lé&ceni neurdz a
dalSich psychiatrickych onemocnéni.

Z&ladem |écebnych postupi a procedur je Libverdska kyselka, jgiz ucinek je zaloZzen na
pusobeni CO.. Pravé oxid uhlicity pozitivné ovliviiuje zeiména periferni krevni ob¢h. Jedna se
o prirodni prostou Zeleznatou kyselku (hydrogenuhli¢itano - horecnato - vapenatého typu).
Obsahuje zvySené hodnoty kyseliny kiemicité, dale je hypotonické a studena

Minerdni voda je vyuZivana jednak k pripravé koupeli a k dileZité pitné kite, kterd by méla
byt soucésti kazdého lazenského pobytu.

Obsazeny oxid uhlicity sevstiebavado tkan¢ pod kuzi apozitivné ovliviiuje vlasecnice, vedouci
krev do kazdého kousku naseho téla. Pri tomto procesu dochézi k poklesu tlaku spolecné s
lepsSim zasobenim srdecniho svalu. SniZuje se tak i celkoveé zatizeni svalu a prenos kysliku
krevnim fecistém k jednotlivym orgadnim je mnohem efektivnéjsi.

Pro volny ¢as jsou k dispozici tenisove, volebaové/nohgbaové kurty, sauna, whirlpool,
venkovni hiiste, minigolf, fitness, wellness centrum s bazénem a dalSi volnocasové aktivity.

Z Lazni Libverda vedou vyborné znacené turistické stezky a jsou také néastupnim mistem pro
»Singltrek pod Smrkem", zndmy vSem vyznavacam terénni cyklistiky s téméi 80 kilometry
riznych nérocnosti pro zkuSené sportovce i rodiny s détmi. Je mozné si vypujcit kola i
elektrokola

Obr.3 Lécebné procedury

20 strana Ing. Ivana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc.



3.2.3 Ochranné znamky, patenty, uzitné a pramyslové vzory

Spoletnost LAZNE LIBVERDA, as. vlastni &tyri ochranné zndmky zapsané u Uradu
pramyslového viastnictvi CR. Spolegnost LAZNE LIBVERDA, as. nevlastni zadny patent,
uzitny ani pramyslovy vzor.

Tab.2 Ochranné znamky spoleénosti LAZNE LIBVERDA, a.s.

Datum Stavajici
Tridy vyrobku

a sluzeb

Cislo spisu / ” doba

. prava . Reprodukce / Znéni 0Z
zapisu A . platnosti
prednosti

do
5,18, 22, 24,
580016 / 394517 23.6.2022 23.6.2032 30, 35, 39, 43,
44
5, 18, 22, 24,
580017 / 394518 23.6.2022 23.6.2032 30, 35, 39, 43,
44
i ) 5, 18, 22, 24,
580018 / 394519 23.6.2022 23.6.2032 = 30, 35, 39, 43,
LAZNE LIBVERDA “
% BAD LIEBWERDA P& LIBVEIRDA ':P’
583632 / 397407 26.1.2023 26.1.2033
SPA RESORT LIBVER DA
1"-’{.'fil LATHE VIBVERDA | BAD LIEEWERDA | 5FA LIBVERDA i:F"

3.3 ZAKLADNI FINANCNI UDAJE

3.3.1 Uéetni pravidla uplatfiovana ve spoleénosti

Pti zpracovani tohoto ocenéni byly znalkyni k dispozici vyro¢ni zpravy a Gcetni zaverky
spolecnosti LAZNE LIBVERDA, as. za léta 2016 — 2023 v¢etné priloh a Ucetni vykazy
sestavené ke dni 31.8.2024.

Ugetnictvi spolegnosti je vedeno a Géetni zavérky jsou sestavovany v souladu se zékonem ¢&.
563/1991 Sh., o Ucetnictvi v platném znéni.

Po celé analyzovaneé obdobi provédéla ve spolecnosti audit spolecnost RS AUDIT, spol. sr.o.,
ICO 469 63 421, ¢islo auditorského opravnéni 45, se sidlem Ibsenova 124/11, 638 00 Brno (od
6.10.2023 se sidlem ¢.p. 146, 664 34 Jinacovice). Odpoveédnym auditorem byl v roce 2023 Ing.
Tomé&s Kondr, ¢islo auditorského opravnéni 2520.

Vyrok auditora byl ve vSech letech ,, bez vyhrad"
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3.3.2 Majetkova a kapitalova struktura spoleénosti

Majetek spolecnosti LAZNE LIBVERDA, as. predstavovany penézi nebo jingmi hodnotami
(aktiva spolecnosti) je ¢lenén shodné s Ucetnimi vykazy spolecnosti v téchto hlavnich
kategoriich:

Tab. 3 Aktiva spole€nosti a jejich struktura

AKTIVA 2016 2017

AKTIVA CELKEM 62 134 53923 40 254 37540 46 148 86 262 93529 98 951 113 764
A Pohledévky za upsany zakladni kapitél 0] 0] 0] 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 2399 3626 3516 2593 2145 2071 2542 6572 7063
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 255 1654 1040, 219 175 399 269 405 518
B.I.  |Dlouhodoby hmotny majetek 2144 1972 2476 2374 1970 1672 2273 6167 6545
B.Il.  [Dlouhodoby finanéni majetek
C. ObéZzna aktiva 59 096 49909 36579 34 566 43519 83491 89557 91259 105 980]
ClL Zasoby 413 339 767| 406 798 1314 1771 1424 1619
C.ll.  [Pohledavky 11 428 8302 7516 5360 8 065, 5865 11375 10694 23283
C.I.1. |Dlouhodobé pohledavky 3216 3015 2814 2613 2412 2211 2010 1608 1809
C.I.2. |Kratkodobé pohledavky 8212 5 287| 4702 2747 5653 3654 9365 9086 21 474
C.Il.  [Krétkodoby finanéni majetek
C.V.  [Penézni prostredky 47 255 41 268 28 296 28800 34 656 76 312, 76 411] 79 141] 81078
D. Casové rozligeni aktiv 639 388 159 381 484 700 1430 1120 721

AKTIVA

AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
A Pohledévky za upsany zakladni kapitél
B. Dlouhodoby majetek 3,9%| 6,7%| 8,7%| 6,9% 4,6%) 2,4% 2,7% 6,6% 6,2%
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,4% 3,1% 2,6% 0,6%) 0,4% 0,5% 0,3% 0,4%) 0,5%|
B.I.  [Dlouhodoby hmotny majetek 3,5% 3,7% 6,2% 6,3%) 4,3% 1,9% 2,4% 6,2% 5,8%
B.Il.  [Dlouhodoby finanéni majetek
C. Obézna aktiva 95,1%) 92,6%) 90,9%| 92,1%| 94,3%) 96,8%) 95,8%) 92,2%) 93,2%)
C.l.  |Zasoby 0,7% 0,6% 1,9% 1,1% 1,7% 1,5% 1,9% 1,4% 1,4%
C.ll.  [Pohledavky 18,4% 15,4% 18,7% 14,3% 17,5% 6,8%) 12,2% 10,8%)| 20,5%]
C.I.1. [Dlouhodobé pohledavky 5,2% 5,6% 7,0% 7,0% 5,2%) 2,6%) 2,1% 1,6% 1,6%
C.I.2. |Kratkodobé pohledavky 13,2% 9,8% 11,7% 7,3%) 12,2% 4.2% 10,0% 9,2% 18,9%
C.Il.  [Krétkodoby finanni majetek
C.V.  |Penézni prostiedky 76,1% 76,5% 70,3% 76,7%)| 75,1% 88,5% 81,7% 80,0%) 71,3%|
D. Casové rozliseni aktiv 1,0%) 0,7%| 0,4%| 1,0% 1,0%) 0,8% 1,5%) 1,1%) 0,6%

Graf 1 Aktiva spoleénosti a jejich struktura
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Dlouhodoby maj etek

Dlouhodoby nehmotny majetek spolecnosti je k datu ocenéni tvoren pouze softwarem
softwarem, o ochrannych zndmkéch spolecnost nelictuje.

Dlouhodoby hmotny majetek, podilgici se na celkovych aktivech pouze 5,8 % je tvoren
zegiména hmotnymi movitymi vécmi vykazujicimi vysoky stupen odepsanosti:

Hmotné movité véci brutto 23 663 24831 25164 26 019 26 653 28 152 33671 35424
Hmotné movité véci netto 1779 2323 1879 1817 1611 2212 6 106 6443
Procento odepsanosti 92,48% 90,64% 92,53% 93,02% 93,96% 92,14% 81,87% 81,81%

Spoletnost LAZNE LIBVERDA, as. nevlastni Zadné nemovitosti. Vlastnikem aredu
spole¢nosti je mateiska spolecnost, resp. hlavni akcionér spolecnost LE CY GNE SPORTIF

Dlouhodoby finanéni majetek spolesnost LAZNE LIBVERDA, a.s. neeviduje.

ObéZné aktiva

Obgzna aktiva ve spolegnosti LAZNE LIBVERDA, a.s. tvoii 93,2 % celkovych aktiv.
Zasoby (materid azbozi) jsou k datu ocenéni evidovany v souhrnné hodnoté 1 619 tis. K¢&.

Dlouhodobé pohledavky spolecnost k datu ocenéni eviduje ve vysi 1 809 tis. K¢.

Krétkodobé pohledavky se na celkovych aktivech podilgji témei 19 %. Nevyznamngjsi
polozkou kratkodobych pohledavek jsou pohledavky z obchodniho styku (13,9 % celkovych
aktiv). Z celkového objemu téchto pohledavek v nominani hodnoté 16 208 tis. K¢ byly pouze
k pohledavkam za 371 tis. K¢ vytvoreny opravné polozky.

K ratkodoby finanéni majetek spole¢nost LAZNE LIBVERDA, a.s. k datu ocengni neeviduje.

PenéZni prostiedky sestavaji z financni hotovosti (1 009 tis. K¢) apenéz nabankovnich Getech
(80 069 tis. K¢).

Na uctech ¢asového rozliSeni jsou evidovany naklady prigtich obdobi ve vys 721 tis. K¢.

K e zde uvedenému maj etku sevézi zavazky s cizimi zdroji, jgjichz hodnotaje rovnéz ocenitelna
penézi, avlastni kapital spolecnosti. Pasiva byla podle U¢etnich vykazi strukturovana takto:

Tab. 4 Pasiva spoleénosti ajejich struktura

PASIVA 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

PASIVA CELKEM 62 134] 53923 40 254 37 540, 46 148 86 262 93529 98951 113764
A Vlastni kapital 52 240] 46 467 27 230] 30 153] 40291 65 284 66 548 76791 89 463
Al Zakladni kapitél 6 385 6 385 6 385 6385 6 385 6385 6385 6385 6 385
All. Aio a kapitalové fondy 529 529 530 529 529 529 529 529 529
Al [Fondy ze zisku
AIV.  |Vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 41121 44049 39552 20 315 23239 33377 58 370 59 634 69 677
AV.  |VWysledek hospodareni béZného Ucetniho obdobi (+/-) 4 205 -4496) 19 237 2924 10 138] 24993 1264 10 243 12 872,
AVl |Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-)
B.+C. |Cizi zdroje 9 545 7291 13023 7 366 5845 20966 24638 19883 24101
B. Rezervy 0] 0] 0] 0] 0] 1019 1334 2559 1737
C. Zavazky 9 545 7291 13023 7 366 5845 19947 23304 17 324 22 364
Cl Dlouhodobé zavazky 79 106 49 49 14
C.l2. z toho zavazky k Gvérovym institucim
C.II. Krétkodobé zavazky 9 466 7 185 12 974 7317 5831 19947 23304 17 324 22 364
C..2. | ztoho z&vazky k Gvérovym institucim
D. Casové rozliseni pasiv 349 165) 1 21 12 12| 2343 2277 200




PASIVA 2022 2023

PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%| 100,0%
A Vlastni kapitél 84,1%) 86,2%) 67,6%) 80,3%) 87,3%) 75,7%)] 71,2% 77,6%) 78,6%)
Al Zakladni kapitél 10,3% 11,8% 15,9% 17,0% 13,8% 7,4% 6,8%) 6,5% 5,6%|
Al |Azio a kapitélové fondy 0,9% 1,0%] 1,3%] 1,4% 1,1% 0,6% 0,6% 0,5% 0,5%
Al [Fondy ze zisku
ANV, |Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 66,2%) 81,7%) 98,3%) 54,1%) 50,4%) 38,7%) 62,4% 60,3%) 61,2%)
AV.  |VWysledek hospodareni béZného Ucetniho obdobi (+/-) 6,8% -83%|  -47,8%) 7,8% 22,0%| 29,0%| 1,4% 10,4%) 11,3%)
AVl |Rozhodnuto o z&lohové vyplaté podilu na zisku (-)
B.+C. |Cizi zdroje 15,4% 13,5% 32,4%) 19,6% 12,7% 24,3%) 26,3% 20,1%) 21,2%)
B. Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,2% 1,4% 2,6% 1,5%|
C. Zavazky 15,4% 13,5% 32,4%) 19,6% 12,7% 23,1%) 24,9% 17,5% 19,7%
Cl Dlouhodobé zavazky 0,1% 0,2% 0,1% 0,1% 0,0%
C.l2. z toho zavazky k Gvérovym institucim
C.II. Krétkodobé zavazky 15,2% 13,3% 32,2% 19,5% 12,6% 23,1%) 24,9% 17,5%) 19,7%)
C..2. | ztoho zavazky k Gvérovym institucim
D. Casové rozliseni pasiv 0,6%) 0,3% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 2,5% 2,3%) 0,2%)

Graf 2 Pasiva spoleénosti a jejich struktura
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Vlastni kapital

Podil vlastniho kapitdu na celkovych pasivech v analyzovaném obdobi vzrista (z hodnoty
67,6 % v roce 2018 na 78,6 % k datu ocenéni).

V roce 2023 do3lo k celkovému zlepSeni ekonomické situace spolecnosti, vlastni kapita vzrostl
0 vice nez 10 mil. K¢ a vyznamné poklesly kratkodobé zavazky. Z toho vyplyvd, Ze vlastni
zdroje spolecnosti posilily meziroéné o vice nez 15 % a spolecnost je tak schopna financovat
svou hospodatskou ¢innost z vlastnich zdroji z vice nez 78 %.

Zakladni kapital spolecnosti je zapsan ve vysi 6 385 300,- K¢ a je rozdélen na 63 853 kusi
kmenovych akcii najmeéno v listinné podob¢ ve jmenovité hodnoté 100,- K¢. Akcie jsou bez
zvlé&tnich prav a povinnosti.

K apitélové fondy spolesnosti LAZNE LIBVERDA, as. k datu ocenéni dosahly vy3e 529 tis.
K¢, fondy ze zisku spolecnost nevytvorila.



Spolecnost eviduje k datu ocenéni ner ozdéleny zisk ve vysi 69 677 tis. K¢.
Hospodéarsky vysledek roku 2023 doséhl vySe 69 677 tis. K¢.

Cizi zdroje
Cizi zdroje kryji potiebu pasiv z 21,2 %.

Spoletnost LAZNE LIBVERDA, as. vytvorilav roce 2023 rezer vy na zavazek z nevycerpané
dovolené zaméstnanci spole¢nosti zarok 2023, ktera je postupné ¢erpana v roce 2024. K datu
ocenéni byla hodnota této rezervy 1 737 tis. K¢.

Dlouhodobé zavazky spolecnost LAZNE LIBVERDA, as. k datu ocenéni neeviduje, jiz
neékolik let necerpala zadné pijcky..

Kréatkodobé zavazky se vykazuji ve jmenovitych hodnotéch a k datu ocenéni tvori 19,7 %
celkovych pasiv. Negjvyznamnéjsi jsou krétkodobé prijaté zaohy (4 918 tis. K¢) a zavazky
z obchodnich vztahti vevyd 3 165tis. K¢&. Spolegnost LAZNE LIBVERDA, as. nema ke
statnim institucim, ze socia niho azdravotniho pojisténi Zadné zavazky po splatnosti. Vzhledem
k tomu, Ze datum ocenéni neni rozvahovym dnem, eviduje spole¢nost pomeérné vysokou ¢astku
na dohadnych pasivnich G¢tech.

Spolecnost nevyuziva ke své ¢innosti dlouhodoby majetek ngjaty formou finanéniho nebo
operativniho leasingu.

Na Ucétech ¢asového rozliSeni pasiv jsou evidovany vydaj e piistich obdobi ve vys 200 tis. K¢.

3.3.3 Vysledky hospodareni spoleénosti

Hospodéiské vysledky spolecnosti za obdobi od roku 2016 jsou shrnuty v nésledujici tabulce:

Tab.5 Hospodarské vysledky spole€énosti a jejich struktura

2016 2017 2018 2019 2020

1+l Trzby celkem 70 965 70808 65616 92 364 81482| 105985 137221 146378 109 157
A.[Vykonova spotfeba 32419 37962 45532 45670 36 847 47382 77026 66 986 50 016
B.|Zména stavu z&sob vlastni ¢innosti (+/-)

C.|Aktivace (-) 212

D.|Osobni naklady 25306 30022 32948 37400 36099 43638 54021 59 328 42099

E.|Upravy hodnot v provozni oblasti 2 146 1070 1646 1228 984 949 1407 1779 1552
E.1.1.[ ztoho Upravy hodnot dl. nehm. a hm. majetku trvalé 888 1070 1646 1779 1068 899 1028 1748 1552

Il Ostatni provozni vynosy 255 768 598 941 8327 23297 4449 2407 636
F.|Ostatni provozni néklady 5732 6741 5 265 5898 5693 7989 9934 10812 5136

*  |Provozni vysledek hospodafenti (+/-) 5617 -4303]  -19193 3109 10183 29 324 -506) 9880 10 986

IV. Wnosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily
G.[Naklady vynaloZené na prodané podiy

V. \Wnosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H.|N&klady souvisejici s ostatnim dlouhodobym fin. maj.
WL \Wnosoveé droky a podobné vynosy 3| 69 82 219 3067 3520 2203

| Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti

J.|Nakladové troky a podobné naklady
VI Ostatni finanéni vynosy 58 49 103 57 110 5 20 82 14
K.|Ostatni finanéni naklady 149 215 204 311 272 370 393 441 331
*  |Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -88 -166| -101 -185) -80 -146) 2694 3161 1886
**|\Wsledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 5529 -4 469 -19 294 2924 10 103 29178 2188 13041 12 872
L.|Dar z pijma 1324 27 -57] -35 4185 924 2798
**  [Wsledek hospodareni po zdanéni (+/-) 4205 -4496  -19 237 2924 10138 24993 1264 10243 12872
M.|Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-)
***1\lysledek hospodareni za U€etni obdobi (+/-) 4 205 -4 496 -19 237 2924 10 138 24993 1264 10243 12 872

* |Cisty obrat za Géetni obdobi 71281 71 541] 66 301] 93 431, 89998] 129506| 144757| 152387 112006
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 31.824

&l Trzby celkem 100,0%) 100,0%) 100,0%) 100,0%|  100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
A.|\Wkonova spotfeba 45,7% 53,7% 69,4% 49,4%) 45,2% 44,7% 56,1% 45,8% 45,8%
B.[Zména stavu z&sob viastni ¢innosti (+/-)

C.|Aktivace (-) -0,2%

D.|Osobni naklady 35,7% 42,4% 50,2% 40,5%)| 44,3% 41,2% 39,4% 40,5% 38,6%

E.|Upravy hodnot v provozni oblasti 3,0%) 1,5%] 2,5% 1,3%| 1,2%) 0,9% 1,0%) 1,2%| 1,4%|
E.1.1.| ztoho Upravy hodnot dl. nehm. a hm. majetku trvalé 1,3% 1,5% 2,5% 1,9% 1,3% 0,8% 0,7% 1,2% 1,4%

Iil. Ostatni provozni vynosy 0,4% 1,1% 0,9% 1,0%) 10,2%, 22,0% 3,2% 1,6%) 0,6%
F.|Ostatni provozni naklady 8,1%) 9,5%) 8,0%) 6,4%)| 7,0% 7,5% 7.2% 7,4%)| 4,7%]

*  |Provozni vysledek hospodarenti (+/-) 7,9% -6,1% -29,3%) 3,4%) 12,5%) 27,7%)| -0,4% 6,7% 10,1%)

V. \Wnosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily
G.|Néklady vynaloZené na prodané podiy

V. \Wnosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H.|Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym fin. maj.

V1. \Wnosoveé Uroky a podobné vynosy 0,0%) 0,1% 0,1% 0,2% 2,2%) 2,4%| 2,0%]

| Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti

J.|Nakladové troky a podobné naklady
VI Ostatni finanéni vynosy 0,1% 0,1% 0,2% 0,1%) 0,1% 0,0% 0,0% 0,1%| 0,0%)]
K.|Ostatni finan&ni naklady 0,2% 0,3% 0,3% 0,3%| 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%] 0,3%|
*  |Finanéni vysledek hospodafeni (+/-) -0,1% -0,2% -0,2% -0,2% -0,1% -0,1% 2,0% 2,2% 1,7%
**  |Wsledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 7,8%) -6,3%) -29,4%) 3,2%) 12,4%) 27,5%) 1,6% 8,9% 11,8%)
L.|Dar z pjma 1,9% 0,0% -0,1% 0,0% 3,9% 0,7% 1,9%
** |\iysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 5,9%| 6,4%  -29,3% 3,2%) 12,4%)| 23,6% 0,9%) 7,0% 11,8%|
M.|Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-)
*+  |Wsledek hospodareni za Géetni obdobi (+/-) 5,9%| -6,4%  -29,3% 3,2%) 12,4%) 23,6%) 0,9%) 7,0% 11,8%|
* Cist)'/ obrat za U€etni obdobi 100,4%) 101,2% 101,1% 101,2% 110,5% 122,2% 105,5% 104,1% 102,6%

Graf 3 Hospodéarské vysledky spole€nosti a jejich struktura
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V roce 2023 nastoupil na zékladé vybérového tizeni do funkce novy vykonny feditel a zajeho
vyznamného piispéni doslo k rozsireni hrazené ambulantni péce, dodlo k nasmlouvani 3 novych
odbornosti: 001 - v3eobecné praktické [ékarstvi, 201 - rehabilitacni a fyzik@ni medicina a 902

- fyzioterapeut a probéhl o stim spojené nasmlouvani s jednotlivymi zdravotnimi pojistovnami.

Navyseni trzeb v roce 2023 oproti predchozimu roku byl o disledkem zvySeni obsazenosti |&zni,
kdy vzrostl oproti piedchozimu roku podil trzeb klientd zdravotnich pojistoven na celkovych
trzbéch spolecnosti, ato na 56,60 %, samopléatci (komeréni klientela) se podileli na celkovych
trzbéach ve vysi 34,30/0 av neposledni fad¢ to bylafiremni klientela, jgiZ podil natrzbach roku
2023 ¢inil 9,1 %.

Tab. 6 StrukturatrZzeb spoleénosti

2021 2022 2023

Triby z prodeje vyrobka (strava, npoje, ...) 16314 21077 25696 24164
Triby z prodeje sluzeb (ubytovani, Ié¢ebné procedury, ...) 68898 68890 64072 89682 62226 79840 103315 116186
Trzby za prodej zboZi (restaurace, ...) 2067 1834 1528 2682 2939 5068 8210 6028
Trzby CELKEM 70965 70724 65600 92364 81479 105985 137221 146378

Tab.7 Rozdélenitrzeb podle typu klientely

Klienti zdravotnich pojistoven 38005 36650 34821 49054 42904 29064 51604 79438
Komeréni klientela 30893 32240 27476 38784 33752 68321 58055 48140
Firemni klientela 1775 1844 1884 3532 19352 12772
CELKEM 68898 68890 64072 89682 78540 100917 129011 140350
Klienti zdravotnich pojistoven 55,2% 53,2% 54,3% 547%  546%  288%  400%  56,6%
Komeréni klientela 44 8% 46,8% 42.9% 432%  430%  67,7%  450%  343%
Firemni klientela 0,0% 0,0% 2,8% 2,1% 24% 35%  150% 9,1%

100,0%  1000%  100,0%  1000% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%

Graf 4 Rozdéleni trzeb podle typu klientely

tis. K Trzby podle klientely
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4. POSUDEK

4.1 METODY OCENOVANI

Cilem finan¢niho ocenéni majetku nebo je vyjédtit jeho hodnotu penézitym ekvivalentem. Pxi
hledani vysledné pen¢Zité hodnoty pouZivame celou fadu oceiovacich metod, které miaZzeme
rozdélit do tii zékladnich skupin:

1. Ocenéni na zakladé analyzy trhu (srovnavaci metody)

Metody zaloZené na analyze trhu srovnévaji ocenované akcie sakciemi srovnatelnych
podniku, které jsou béZné obchodovany na verejnych trzich. Pro vypocet vnitini hodnoty
akcie pouzijeme porovnani vhodnych ukazatelti (napt. cena akcie/cash flow na akcii, cena
akcie/tcetni hodnota vlastniho kapitélu na akcii, cena akcie/dividenda pripadajici na akcii,
cena akcie/trzby pripadgjici naakcii).

Kapitaovy trh v piipadé ocenovani verejné obchodovatelnych akcii poskytuje také velmi
dulezitou informaci — aktuani kurz akcie.

2. Ocenéni na zakladé analyzy majetku (majetkove metody)

Tyto metody jsou zal oZzené naanalyze stavovych veli¢in (majetku). Mezi majetkové metody
patii zefména metoda Ucetni hodnoty, metoda substan¢ni hodnoty ptip. metoda likvidacni
hodnoty.

3. Ocenéni na zakladé analyzy vynosii (vynosove metody)

Tyto metody jsou zaloZené na analyze tokovych veli¢in (vynosu). Tato skupina metod
nahliZi na akcii jako na investici, jgiz hodnota je urcena o¢ekavanymi budoucimi piijmy
investora. Teoreticky jsou vynosové metody nespravnéjSimi metodami. Mezi z&kladni
VyNnosové metody popisované vV literature patii:

§ dividendové diskontni modely (DDM — dividend discont model),

§ metody diskontovanych penéznich toka (metoda DCF — discounted cash flow),
§ metoda kapitalizovanych cistych vynosi,

§ metody zaloZené na ukazateli EVA (economic value added).

K syntéze vysledki ocenéni pak miZzeme pouzit rizné kombinace vySe uvedenych metod nebo
metody z nich odvozené.

41.1 Metody ocenéni na zakladé analyzy majetku
4111 Metoda Ucéetni hodnoty

Tato metoda je nejjednodusSi a nejpriikaznéjsi, opira se o informace zjis&téné v Ucetnictvi.
Vypovidaci schopnost této metody je vyznamné omezena zefména platnymi postupy Uctovani,
které neumoznuji zobrazit redlnou hodnotu majetku v okamZiku ocenéni. Mezi skute¢nosti,
které nejvice zkresluji obraz ocefiovaného podniku v Ucetnictvi patii zejménatyto:

§ Ucetni hodnota aktiv je vyjadiena v historickych porizovacich cenéch, z téchto cen se
vypocitavaji i odpisy,

§ Ucetni hodnota zasob, materidlu a vyrobka nevyjadiuje jejich aktudlni nakupni resp.
prodgni cenu,

§ pohledavkéch se G¢tuje v nominani hodnoté bez zohlednéni pravdépodobnosti s jakou
budou zaplaceny, apod.

Vyjdeme-li tedy z Ucetnich vykazi, pak vlastni kapitd spolecnosti je rozdil mezi Gcetni



hodnotou celkovych aktiv a Ucetni hodnotou vSech zavazki. Na ocenéni podniku Gcetni
hodnotou je tieba pohliZet jako na vychozi hodnotu pro dalSi ocenéni.

4112 Metoda substanéni hodnoty

Tato metoda poskytuje vérohodné a snadno kontrolovatelné vysledky, avsak je velmi pracna
Jedna se o ocenéni jednotlivych majetkovych éasti obchodniho zavodu z pohledu going
concern, tj. z pohledu jgich zapojeni do fungujiciho podniku. Jgji princip spociva v tom, Zze
Zjistujeme reprodukéni hodnoty (tj. néklady znovuporizeni) jednotlivych aktiv snizené o
patti¢né opotiebeni.

Tyto néklady na znovuporizeni je mozné zjistovat nékolika zptisoby:

indexovou metodou (pouziti cenovych indexu),

primym zjistovanim cen (ceniky, kalkulace cen),

ocetiovani podle zvolené jednotky (napt. u staveb naklady nam?),
metoda funkéniho zjistovani cen (kombinace piedchozich metod),
metoda trzniho porovnani (vychazi z databaze jiz realizovanych prodeji).

wn W W W W

Metoda zjisteni reprodukénich hodnot umoznuje kvantifikovat majetkovou zékladnu podniku,
ne viak nekvantifikovatelné nehmotné slozky (goodwill, pracovni silu, vybudovanou sit
odbératelt apod.).

Samostatnou variantou této metody je i zjisténi pripadné likvidaéni hodnoty obchodniho
zavodu.

4.1.2 Metody ocenéni na zakladé analyzy vynost

4121 Dividendové diskontni modely

Vypocet trzni hodnoty akcii je zaloZen na velikosti vynosu akcionére ve forme dividendy.
Dividendové diskontni modely nepracuji pouze s dividendou a stempem jegjiho rastu, ae ve
vysledné hodnoté vlastniho kapitalu se promitéi kapitédlovy zisk, tedy eventudni prodegini cena
akcie v budoucim obdobi.

Aby bylo mozno aplikovat nektery z dividendovych diskontnich modelt, musi byt splnény
alespon nasledujici predpoklady:

1. Podnik ma zalozenou dlouhodobou, stabilni dividendovou politiku a stim spojeny
ustaleny vyplatni a aktivacni pomer.

2. 'V podniku existuje vysok& mira zavislosti mezi drovni dividendy a volnym penéznim
tokem pro akcionére.

3. Podnik se vyznaéuje ustalenou strukturou financovani, tj. ma stabilni finanéni paku.

Z&ladnim dividendovym diskontnim modelem je Gordoniv model pro stabilni rast, ktery
predpoklada ustdlenou miru rastu dividend (g), které obvykle koresponduje smirou rastu
ekonomiky jako celku (HDP + inflace). DalSim predpokladem pouZiti Gordonova modelu je
VétSi pozadovana vynosova mira akcionare (r), nez je ocekavana rustova mira dividend (g).
Vypocet vnitini hodnoty akcie pak provedeme podle jednoduchého vztahu

hodnota akcie = DIV/(r-g)
kde DIV je o¢ekavana dividenda na konci prvniho roku.

Kromé Gordonova modelu pro stabilni rast se v praxi pouzivaji jesté dvoufézovy atrifarovy
dividendovy diskontni model, které piedpokladaji rozdilné tempo rastu divedend
v jednotlivych fazich.



4122 Metody diskontovanych penéznich tokd (DCF)

Spolecnym znakem vSech variant metody DCF je, Ze hodnotu obchodniho zavodu odvozuiji od
budoucich vynosi, které prevadéji na jejich sou¢asnou hodnotu. Témito vynosy jsou penézni
toky, protoZe pouzety jsou realnym prijmem atedy redl nym vyjéadienim uzitku. Volny penézni
tok je takové mnozstvi penéz, které mize byt z podniku odcerpano, aniz by doslo k naruSeni
jeho financni stability.

Z hlediska specifikace penéZniho toku rozlisujeme nésledujici moznosti podle toho, pro koho
je penézni tok urcen:

§ penézni tok pro véritele a pro akcionare (free cash flow to the firm — FCFF),

§ penézni tok pro vlastniky (free cash flow to the equity),
§ penézni tok pro firmu u nezadluZené firmy (adjusted present value — APV).

Rozdily mezi jednotlivymi modifikacemi spocivaji pravé ve vymezeni jednotlivych penéznich
toka.

Volny penézni tok do firmy FCFF predstavuje veSkeré penézni toky, které obchodni zavod
generuje, ato jak pro veritele, tak pro akcionére. Volné penézni toky do firmy zjistime podle
ZjednoduSeného schématu

FCFF = EBIT(1 — d) + odpisy — DWC - investice

kde EBIT ..... zsk pred Uhradou dani a Uroka,
d . SAZbadang z prijmu,
odpisy ..... odpisy (a ostatni naklady, které nemaji charakter vydaji),
DWC ..... zménacistého pracovniho kapitdu,
investice...  investice do potizeni investi¢niho majetku.

Volny penézni tok pro vlastniky FCFE ur¢ime tak, ze od volného penézniho toku, ktery
generuje firma, odecteme n&roky veéritelu, tj. splédtky avéri a Uroky snizené o danovy Stit
(naopak pricteme pripadné nove prijaté avery)

FCFE = FCFF — aroky(1—d) — splatky Gveérl + nové pfijaté avéry .

Metoda DCF APV vzchézi ze stejné vypocéteného volného penézniho toku jako metoda DCFF,
stim rozdilem, Ze pro diskontovani téchto penéznich tokt nepouzijeme pramérné vézene
néklady kapitdu jako v piipadé metody DCFF, ale néklady vlastniho kapitdu, protoZe
predpokl &dame vyhradni financovani vlastnim kapitaem.

V dalSim vykladu pro jednoduchost predpokladeime vypocet hodnoty podniku z volného
penézniho toku pro firmu FCFF. Celkovou hodnotu podniku (brutto) Hp ur¢ime standardni
dvoufézovou metodou. Prvni féze zahrnuje obdobi, pro které je ocenovatel schopen vypracovat
prognézu volného penézniho toku pro jednotlivaléta, druhafaze pak zahrnuje obdobi od konce
prvni faze do nekone¢na. Hodnotu Hy pak vypogitame pomoci vyrazu

T

Hb :é FCF (1+|k) + (FCFT+1)/(Ik - g)’

=1 t (1 iy )T
kde FCF ..... volny penéznitok v rocet prvni faze,
ik .....  kalkulovana urokova mira (tj. diskontni mira),
T ..... délkaprvni fazev letech,

g .....  predpoklédané tempo rastu FCF béhem druhé faze (ik > g).



Znalecky posudek ¢. 995 - 22 / 24 LAZNE LIBVERDA, a.s.

Pro spravné pouZziti metody DCF je zapotiebi spravné stanovit diskontni miru ik atempo rastu
FCF g. Tomuto problému se budeme podrobné vénovat v analyze ocenéni.

4123 Metoda kapitalizovanych €istych vynosi

Tato metoda vychézi ze stejného principu jako metoda DCF, ae vynosem se zde rozumi trvaly
zZisk, jehoz rozdélenim neni dot¢ena podstata podniku. Vychodiskem této metody jsou Gcetni
vykazy za poslednich 3 aZ 5 let, které se upravi na srovnatelnou redlnou Uroven. Pocgitame
s upravenym hospodarskym vysledkem po danich apo odpoctu placenych Groki. Pausalni nebo
analytickou metodou stanovimetrvaleodnimatelny ¢isty vynosjako velikost prostiedka, které
je mozno rozdélit vlastnikim, aniz by byla dot¢ena podstata podniku. Pomoci vzorce pro
vécnou rentu nebo prognézovanim trval e odnimatel ného cistého vynosu a dvoufazové metody
(podobné jako u metody DCF) ur¢ime hodnotu podnikul.

4.2 STRATEGICKA ANALYZA

Ukolem strategické analyzy je zhodnotit vngji a vnitini potencid ocefiované spolegnosti a na
z&lade této analyzy zhodnotit jeji dosavadni vyvoj a stanovit predpoklady pro sestaveni
finan¢niho planu.

421 Zakladni charakteristika makroekonomického prostiredi

Charakteristika makroekonomického prostiedi je prevzata z Makroekonomické predikce CR
zpracovane ministerstvem financi v dubnu 2024.

Tab. 8 Hlavni makroekonomické indikatory

019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 1023 2024
Aktudini prediice Minuld predikee

Nomindlni hruby domaci produkt mid K be| 5791 5709 5109 E787 7344 TEST BO32| 7351 TE40
rist v A be 7.0 1.4 1.0 11,1 8.2 4.3 49 B3 3.9

Redlny hruby domdci produkt Fist W 5. 3.0 5.5 36 24 0.3 1.4 26 0.6 1.2
Spotfeba domacnosti st v 5.0 2.7 7.2 4,1 .6 3.1 2:7 35 -3,2 .6
Spotfeba viadnich instituci rist v 5.c 2.5 4.2 1.4 0.3 3.5 1.6 2.2 31 16
Tworba hrubého fixniho kapitalu LT 59 6,0 0.8 3.0 4.0 2,2 2.4 2.0 1.2
Plis pévek Cistych vyvozd krdstu HDP b, 5. 0.0 0.4 -3.6 0.9 2.6 0,2 04 1,7 0.7
Piispévek tmény thsob k ristu HDP pb. s.c 0,3 0,9 4.8 029 3,3 -1,0 0,5 2.0 =14
Defldter HDP ribst v % 3,9 4.3 13 BS 8.6 29 22 B9 2.8
Mira inflace spotfebitelsijch cen primér v ¥ 1.8 32 38 151 107 2,7 4] 107 3,1
Zaméstnanost (ndrodm Glilyl st v % 0.2 1,7 0.4 1.5 0.8 0.4 0.2 0.8 0.5
Mira nezaméstnanosti (V3PS5) primér v % 2,0 2,6 18 2,2 2,6 18 1,7 2,6 18
Objem mezd a platd /dom. korcept] riist v &, buc 7.8 0,1 59 9.3 7.9 6,8 5.5 8.4 6.6
Saldo béinéhe ditu W HOP 03 2.0 -8 -1.9 0.4 0,6 07 -0,2 0.4
Saldo sektoru viddnich instituc & HDP 0.3 5.8 51 3.2 3.3 2.3 21 3.6 2.2
Diuh sektoru viddnich instituci wHOP[ 300 37,7 420 442 440 455 464| 437 456

Predpoklady:

MEnawy kurr CIH/EUR 257 264 256 246 240 251 247 240 244
Douhodobé Grokove sazhy Do 1,5 1,1 19 4.3 4.4 37 34 4.4 38
Hopa Brent UsDbarel 64 42 71 101 a2 B4 78 B2 18
HOP eurozdry rilat v ¥ s.c 1,6 £,2 5.9 3,5 0,5 0,5 1.4 0.5 0,7

Zdrof- CNB. (SU. Eurostat, U. 5. Energy Information Administrotion. Vipofty a predikce MF CR
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Pandemii oslabenou svétovou ekonomiku zasahlo v roce 2022 nekolik Soku. VakanaUkraing
sniZila globani hospodéisky rust a zintenzivnila inflacni tlaky, zeiména u cen potravin a
energii. V tadé¢ zemi byla mira inflace ve 2. poloving roku 2022 nejvysSi od 80. let, na coz
centrélni banky reaguji postupnym zvy3ovanim drokovych sazeb. Ceska ekonomika se v roce
2023 pohybovala na hrané recese. V roce 2023 hruby doméaci produkt klesl o 0,3 %, v roce
2024 v3ak podle predikce vzroste 0 1,4 % a v roce 2025 0 2,6 %. Inflace se po vétSinu roku
2024 bude drzet pod 3 %, v roce 2025 pak klesne ke 2 %. Diky pietrvavajici silné poptavce po
préci a poklesu inflace dojde k obnoveni ristu realnych mezd. Hospodaisky rist v eurozoné
budei v roce 2024 nevyrazny, v roce 2025 by viak mohl zrychlit na 1,4 %.

Realny hruby domaci produkt CR ogi&eny o sezonni akalendéini vlivy seve4. étvrtleti 2023
meziétvrtletné zvysil 0 0,4 %. Ekonomicky vykon stéle nepiekona predpandemickou Urovei.
Zacely rok 2023 HDP kledl 0 0,3 % . Domécnosti se potykaly s vysokou inflaci, jgjich reana
spotieba se tak déle sniZila. Na investi¢ni aktivitu dopadaly hospodéiské problémy v zemich
eurozony arestriktivni ménové podminky.

V roce 2024 by se vykon ekonomiky mohl zvysit o 1,4 %, hlavné zasluhou obnoveného ristu
spotieby domécnosti a zmirnéni poklesu tvorby hrubého kapitdlu. Mirné vsak hospodarskou
aktivitu budou tlumit dopady konsolidacniho balicku, coZz ae zéroven prispéje ke sniZeni
inflacnich tlaku. V roce 2025 by HDP diky silngjSi dynamice vSech slozek doméci poptavky i
priznivejSimu hospodarskému vyvoji v zahrani¢i mohl vzrist 02,6 %.

Graf 5 Hruby doméci produkt
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Mezirocni inflace se na po¢atku roku 2024 po trech letech dostala do blizkosti inflacniho cile
Ceské nérodni banky a pod horni hranici toleranéniho pasma by se s vyjimkou posledniho
¢tvrtleti mela pohybovat po cely rok. Pramérnamirainflace by tak v roce 2024 mohla klesnout
na 2,7 %, v roce 2025 by mohla ¢init 2,4 %.

Na trhu prace se nadale projevuji nerovnovahy souvisgici s nedostatkem pracovniki. V
dusledku toho by navzdory slabé hospodéiské dynamice neméla mira nezaméstnanosti v roce
2024 priliSvzrast. Z 2,6 % v roce 2023 by se letos mohla zvysit na 2,8 %, v roce 2025 by pak
diky rastu ekonomiky mohla nepatrné klesnout. Pretrvavajici napéti na trhu préce nedovoli
vyrazngjSi zpomaleni rustu nominanich mezd. Vydélky po dvou letech poklesu porostou i v
redlném vyjadieni.

Bézny Uéet platebni bilance skoncil v roce 2023 mirnym prebytkem ve vys 0,4 % HDP. Za
vyraznym mezirocnim zlepSenim salda stél niZsi odliv diichodu z investic (predevdim ve formé
dividend) v ramci prvotnich dichodi. Odeznivani cenovych tlakt v primyslu a energetice pak
skrze pokles dovozi vedlo k ndvratu obchodni bilance do kladnych hodnot. Tyto faktory by
pritom mely byt smérodatnéi nadéle. Odhadujeme proto, Ze béZny Gcet letos dosdhne prebytku
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0,6 % HDP, ktery by se v roce 2025 mohl zvysit na0,7 % HDP.

Veregné finance hospodarily v roce 2023 se schodkem 3,3 % HDP, ktery reflektoval
mimorédné prijmy a vydaje souvisgici s energetickou krizi, rostoucimi cenami taZené
mandatorni vydaje v socidni oblasti i pokracujici pomoc ukrajinskym uprchlikam. Strukturd ni
schodek v3ak z divodu mimorédnosti nekterych titula meziroéné poklesl. DIuh se na konci
lonského roku mirné snizil na 44,0 % HDP. Konsolidaéni balicek vlady, minimum
jednorézovych ¢i prechodnych opatieni a ekonomické oZiveni by i pres navySené vydaje na
obranu ¢i diachody mély v letodnim roce sniZit deficit o 1 p. b. na 2,3 % HDP. Dluhové kvota
by pii niZsi dynamice nominaniho HDP méla dosahnout 45,5 % HDP.

Graf 6 Inflace a nezaméstnanost

Inflace vwyrazné klesna MNezaméstnanost by se méla pfechodné owyiit
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Rizika Makroekonomické predikce v Uhrnu povaZzujeme za vychylena smérem dolia.
Hospodaiskou aktivitu v nékterych odvétvich ekonomiky (zejména v automobilovém
pramyslu) maze utlumit obnoveni problémi v dodavatel skych fetézcich, napr. v souvislosti se
situaci na Strednim vychodé. Krome negativniho dopadu na ekonomicky vykon by problémy
na stran¢ nabidky vytvéiely dodatecné inflacni tlaky. Ty by mohly byt vyvolany takeé narastem
cen energetickych komodit v piipadé eskalace geopolitického napéti. Urcité riziko nadae
piedstavuje schopnost nahradit vypadek dodavek zemniho plynu aropy z Ruska do Evropské
unie zvySenym dovozem od jinych dodavateli a kompenzovat ho Uspornymi opatienimi na
stran¢ poptévky. Pro ¢eskou ekonomiku je rizikem rovnéZz vyvoj inflaénich ocekavani.
Ekonomicky rast podporuje zapojeni uprchlika z Ukrajiny na trh préce, plné vyuZiti jejich
lidského kapitalu by pak mohlo posilit produktivitu préce.

Ing. Ivana PRCHALOVA HERBOLTOVA, CSc. strana 33



LAZNE LIBVERDA, a.s. Znalecky posudek ¢. 995 - 22 / 24

Graf 8 Deficit vefejnych financi
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Ceny a volatilita na komoditnich trzich jsou nadae zvySené, z velké ¢asti v souvislosti se
zésadnim omezenim dodavek ropy, ropnych produktia a zemniho plynu z Ruské federace do
EU.

Graf 9 Cenaropy Brent
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Tab.9 Svétové ceny vybranych komodit roéni
ceny okaomifitého doddni, cena zemaiho plyny v USD 20 milion brirskych tepelngch jednotek

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ropa Brent ws0barel 43,6 54,2 713 64,3 41,8 708 1010
ristw%] -169 24,3 31,7 48 -35.0 69,3 42,7
Index v CZK 2016=100 70,1 831 1021 97.1 63,6 1011 1553
risew ¥ <174 18,5 22,9 4.5 34,6 53,1 535
Zemni plyn (Evropa) SO A R 4.6 5,7 7.7 4.8 3.2 16,1 40,3
ristv ] -33,1 25,3 344 375 <325 3571 1503
Index v CZK H0=100 70,7 4,2 1060 69,6 47,1 2229 6014
[ -33,4 19,2 258 -34,3 324 31737 1697

Fdroy: CNB. Swétowd banka, U, 5, Energy information Administration. Wipodty o predikee MF CR

Probihgjici evropské transformace energetiky vlivem sniZzovani produkce elektiiny z fosilnich
a jadernych zdroju vytvéii dalSi tlak na rast cen elektriny, zatimco systém pro obchodovani
spovolenkami na emise sklenikovych plyni zvySuje cenovou volatilitu energii a nejistotu
ohledn¢ ekonomické Zivotaschopnosti uhelnych elektraren v nadchézejicich letech. Naopak
opétovné zprovoznéni velké casti diive odstavenych jadernych elektraren ve Francii
piedstavoval o faktor pro pokles cen elektiiny. Pro uplynulou topnou sezénu se podaiilo zajistit
dostate¢né dodavky plynu a vytvorit vysoké zasoby, coz prispélo k poklesu velkoobchodnich
spotovych i terminovych cen plynu aelektiiny ake snizeni jgich volatility. Diivejsi zagjistovani
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dodévek energii a predzasobeni jinymi surovinami v obdobi jgjich velmi vysokych cen vSak
brzdi pokles cen téchto komodit pro spotiebitele a mnohé firmy. Cena zabarel ropy Brent v 1.
Ctvrtleti 2024 ¢inila v praméru 83 USD, mezirocné tedy vzrostla o 2,4 % a v korunovém
vyjadieni o 6,6 %.

V 1. &tvrtleti 2024 snizila Ceskanarodni banka dvoutydenni repo sazbu v thrnu 0 1,0 p. b. na
5,75 %. S ohledem na predikovany vyvoj inflace MF CR ocekava, Zze CNB bude v roce 2024 v
postupném sniZovani repo sazby pokracovat, pricemz rychlost poklesu sazeb bude mimo jiné
zaviset navyvoji kurzu koruny. ZvySeneé tlaky na oslabovani koruny by vyznivaly ve prospéch
pomal g/ Siho poklesu Urokovych sazeb.

Trimési¢éni sazba PRIBOR se v 1. ctvrtleti 2024 v ndvaznosti na pokracujici pokles
priméarnich drokovych sazeb CNB sniZila na 6,2 %. Ve 2. étrtleti by pti predpokladaném
vyvoji primérni trokoveé sazby mohlaklesnout na 5,3 %, za cely rok 2024 by v praméru mohla
¢init 5,1 %. V roce 2025 by se mohla déle snizit na 3,3 %.

Vynos do splatnosti desetiletych statnich dluhopisi sev 1. étvrtleti 2024 snizil na 3,8 %. S
ohledem na piedpoklédané nastaveni ménové politiky CNB a ECB i vyvoj inflace se
domnivame, Ze by se dlouhodobé urokové sazby mély pohybovat po sestupné trgjektorii — ve
2. ¢tvrtleti 2024 by mohly klesnout na 3,7 % atéto urovné by mély dosahnout i v priméru za
cely rok 2024. V roce 2025 |ze ocekavat dalSi snizeni na 3,4 %.

Graf 10 Urokové sazby a nominalni ménové kurzy
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Tab. 10 Urokové sazby a ménové kurzy roéni

primérna sazbo za doné obdobi, neni-i wwedeno jinak

i 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 1025
.......... - ssstsmin ' Pradiece  Pradice

Repo 2T CNB (konec obdobi] vEpaf 005 050 175 200 025 3,75 700 675

Hiawni refinanéni sazha ECB |koner abdobi) vipa I 0,00 2,00 0,00 3,00 0,00 0,20 2,50 4,50

Hiavni refinanéni swbaFed pneconsot)  ves| 075 150 250 175 025 025 450 580 . .
PRIBOR 3M vepal 029 0481 127 212 08 113 629 711 51 3,3

Dlouhodobé drokové sazhy ! v ¥ pa. , 043 098 198 155 113 180 433 444 3.7 3.4

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Predibce Prediece  Wihled  Vphied

Nominalni ménowe burzy

CIK / EUR rodm primér 25,65 25,67 2644 25,65 24,57 24,01 25,1 24,7 43 239
-'.'l::'lmh:en.w‘.ii 2.7 0.1 2.9 3.1 4.4 2.3 -5 1.5 1_,ﬂ 1.8
CIK [ UsD rofriprimer . 21,74 22,94 23,20 I1,68 1336 22,21 230 2I3 21,6 20,9

rhodrocen v '\-: 1.6 5.2 -1,1 7.0 2.2 5.2 -3.4 31 3.4 33




4.2.2 Odvétvova analyza

K vymezeni paisobnosti spole¢nosti LAZNE LIBVERDA, a.s. je tieba pristupovat ze tii
hledisek:

1. Produktové vymezeni
Poskytovéni lazeiské péce, ubytovacich a stravovacich sluzeb.

2. Regionalni vymezeni
Spolecnost poskytuje své sluzby v misté svého sidla.

3. Cilova skupina odbératela
Spolecnost poskytuje své sluzby (KLP —komplexni |ékaiskou péci i PLP —
piispévkovou |ékarskou péci) prevazné pojisténcim ¢eskych zdravotnich pojistoven a
samoplétcam z tuzemskai ze zahrani¢i.

4221 Charakteristika relevantniho trhu

L &zenskalésbav Ceské republice kombinuje Geinek prirodnich |&ivych zdroji s preventivni a
rehabilitacni péci aslécbou nékterych chronickych onemocnéni. Lazenskou péci, véetné urceni
stupné naléhavosti, poskytovanou jako nezbytnou soucast |écebného procesu, doporucuje
oSetiujici |ékar, potvrzuje revizni |ékar a hradi prislusna zdravotni pojistovna. Informace jsou
pievzaté z publikace Lézenska péce 2022 vydané Ustavem zdravotnickych informaci a
statistiky CR.

V roce 2022 bylo v CR evidovano 89 poskytovatelt |azenské |ésebné rehabilitacni péce (dale
jen lazenské péce), kteti disponovali celkem 22 095 luzky. Priblizné 12 % lazkové kapacity
patii 1aznim ztizovanym centralnimi orgény, tj. Ministerstvem zdravotnictvi a Ministerstvem
obrany CR. Jedny |&zn& provozuje mésto azhruba 87 % kapacity spravuji jiné pravnické osoby
nebo fyzické osoby.

Situaci v lazenstvi v letech 2020 a 2021 vyznamné poznamenal vyskyt onemocnéni COVID-
19 a s nim spojené omezeni provozu | dzenskych sluzeb, coZ se odrazilo v poklesu ndvatévnosti
l&zenskych zatizeni, zeggména ze strany zahrani¢nich hosti. Na podporu navstévnosti 1azni
pristoupil sté v tomto obdobi k zavedeni tzv. |&zenskych vouchera.

Lazenska péce doporucend Iékarem jako nezbytnd soucast |écebného procesu se déli na
komplexni lazeiiskou péci - KLP (plné hrazenou) zdravotni pojistovnou, a piispévkovou
l&zefiskou pédi - PL P (¢astecné hrazenou). Détem adorostu je zésadné poskytovanakomplexni
l&zenska péce s vyjimkou pripadi, kdy o I&bu formou prispévkové péce pozadaji rodice
pacienta.

Do ¢eskych a moravskych l&zni prijelo béhem roku 2022 za Ucelem lazenské |écebné
rehabilitacni péte Uhrnem 261 283 klienti. Na néklady vefejného zdravotniho pojisténi (KLP
+ PLP celkem) bylo Ié&eno 43 % (111 435) osob. Tuzemsti samoplétci tvorili 32 % pacientt a
cizinci 25 % celkového poctu |écenych klientd v 1aznich. Jako doprovod hrazeny zdravotni
pojistovnou pobyvalo v 1aznich 5 379 osob.

Komplexni lazeiiskou péci (KLP) vyuZilo v roce 2022 celkem 106 589 pacienti. Dospéli
pacienti predstavovali 91 % v3ech pacientt v ramci KLP. Celkem u 52 % pacienti KLP hradila
naklady spojené s pobytem a Ié&bou VSeobecnd zdravotni pojistovna (VZP), o zbyvagici
pacienty se postaraly ostatni pojistovny.

Prispévkova lazeinska péce (PLP) byla poskytnuta celkem 4 846 pacientim. VZP hradila
|écebné vylohy 51 % klientam PL P, na Uhradéch vyloh zbyvajicich pacienta se podilely ostatni
pojistovny.
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Pobyt a I&eni na vlastni naklady s ve sledovaném obdobi zvolilo 83 589 tuzemskych
ob¢anu, az na 135 pacienti ve véku détském a dorostovém 8o vesmeés o dospélé osoby.

V roce 2022 absolvovalo |azeiiskou |écbu v naSich laznich 66 259 cizinci, z toho bylo 126 déti
adorostu.

Da§i variantou lazenské |écby je moznost objednat si [&€eni ambulantni. Béhem roku 2022
takovou |écbu podstoupilo 41 603 osob, z toho bylo 434 pacientt v kategoriich déti a dorostul.

Pacienti strévili v laznich celkem 3 840 320 oSetfovacich dni, tedy v praméru 14,7 dna na
osobu. V ramci vefgného zdravotniho pojisteni bylo pacientim poskytnuto 2 663 139
oSetiovacich dni, coz ¢inilo 69 % veSkerych oSetrovacich dni. Pramérna délka pobytu pacienta
v rdmci KLP byla 24,1 dna, pramérnéd délka pobytu pacienta v rdmci PLP byla 19,3 dnu.
Tuzemsti samoplétci stravili v 1aznich 574 568 oSetiovacich dna (tj. 15 % z oSetrovacich dnia
véech klientt). Primérna délka lazenského pobytu tuzemského samoplétce byla 6,9 dnu.
Pacientim ze zahrani¢i bylo poskytnuto 602 613 oS3etrovacich dni, tedy 16 % vSech
oSetiovacich dnu, a pramérny [é¢ebny pobyt cizince trval 9,1 dna.

Graf 11 Vyvoj poé€tu pacienttl v [azeniskych zafizenich
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Do lazenské péce pro dospélé bylo prijato celkem 251 870 pacient. Nejvice klientd tvorili
pacienti s komplexni |&zenskou péci (39 %), nasledovali tuzemé&ti samoplétci (33 %), cizinci
predstavovali 26 % dospélych pacient a 2 % pacient byla poskytnuta piispévkova lazenska
péce. Z hlediska ¢etnosti indikaci se u lécby hrazené zdravotnimi pojistovnami (KLP a PLP),
stgin¢ jako v minulych letech, negc¢astéji vyskytovaly nemoci pohybového Ustroji - 59 %
celkového poctu dospélych. Nésledovaly nemoci nervové (16 %) a nemoci dychaciho Ustroji
(6 %).

L &zerisk& péce pro dorost byla v roce 2022 poskytnuta celkem 1 662 pacientim, z toho u
1 635 osob se |é&¢ba a pobyt uskutecnily na néklad zdravotniho pojisténi. Nejcastéjsi indikaci u
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dorostovych pacientt z hlediska zdravotniho poji&téni byly nemoci nervové (34 %), nemoci
pohybového Ustroji (23 %) anemoci Zlaz s vnitini sekreci (15 %).

Do lazeiiské pée pro déti bylo v roce 2022 prijato celkem 7 751 détskych pacientd, z toho
7 517 déti absolvovalo pobyt v 1aznich na néklad zdravotniho pojisténi (97 %). Nejcastéjsi
indikaci u détskych pacientt z pohledu zdravotniho pojisténi byly nemoci dychaciho Ustroji
(42 %) anemoci nervove (24 %).

V roce 2022 bylo pacientam v laznich poskytnuto 12 325 622 |é&¢ebnych vykoni. Z tohoto
poctu byly nejvice zastoupeny rehabilitace (21 %) a vodolé&ba a maséze (17 %).

Graf 12 Lazenska péce v roce 2022 podle indikaénich skupin
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4222 Analyza konkurenéni situace a postaveni na trhu

Spolegnost LAZNE LIBVERDA, a.s. piisobi naregionanim trhu v severovychodni ¢asti Ceské
republiky.

Natomto regiondnim trhu je nékolik poskytovateli |&zenské péce:

n Janskélazné - Statni l&ebnéldzné Janské L azné, s.p.
Patii mezi nejvyznamngjsi l&zné v Libereckém kraji ajsou také nejvyhlaSengjsi. Nabizeji
|écebné pobyty jak pro dospélé, tak pro déti.

n Lé&zné Bélohrad - Anenské datinné lazné
Anenské dlatinné lazné se 120l etou tradici se nachazeji v poklidném mestecku Lazné
Bélohrad. Klienti do zdejSich l&zni piijizdeji prevézné s onemocnénim pohybového
Gstroji. Jde hlavné o revmatické choroby, bolesti patefe, Bechtérevovu chorobu, artrézy,
stavy po Urazech a ortopedickych operacich, korenové syndromy pii onemocnéni patere a
chabé periferni obrny. DalSi indikaci je |écba deformujicich jizev po Urazech a




popd eninéch. Vedle klasickych [é¢ebnych pobytt jsou k dispozici také pobyty
rekondi¢ni a specidlné zamerené.

n Oseéna—L &zné Kunratice
Lazné¢ Kundratice poskytuji svym hostim procedury, které puasobi velice priznivé pri
nésledujicich onemocnénich: rheumaticka arthritida, Morbus Bechtérev, funkéni poruchy
patere (blokady patere), chronické ploténkové syndromy a stavy po operaci plotének,
arthrosy, spondylosy, spondylarthrosy, poruSené pohybové stereotypy, svalovy
rheumatismus, onemocnéni svall, Slach a povéazek, a to zanétlivého, toxického i
traumatického pavodu. Mimo tato onemocnéni je mozné priznivé ovlivnit i pridruzena
onemocnéni typu hyperurikemie, vysokého krevniho tlaku, ischemické choroby dolnich
koncetin, cukrovky, a podobné.
Nosnym lécebnym programem jsou koupele v prirodni [&ivé sirnozZelezité dating a tato
|écba je podle potieby dopliovana riznymi typy masézi,koupelemi jehli¢natymi, sirnymi,
jodovymi, perlickovymi, vodolétbou a mnoha dalSimi procedurami véetné akupunktury,
plynopunktury, kryotherapie a chiropraxe. V souc¢asné dobé bylo podavani |étebnych
procedur rozSifeno o oSetieni pomoci laseru a biolampy.

n Zeleznice —dnesjiz zruSena détska | ésebna

Na nérodni Urovni se spoleénost LAZNE LIBVERDA, as. stietava sdal&imi vyznamnymi
l&znémi napr. Jesenik, Marianské Lazné, Lazné Luhacovice, FrantiSkovy Lazné,
Jachymov, Teplice nad Befvou atd.

Lukkowva kapacite ldzsfssych Zafizeni
v roce 2012
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Obr.4 Mapa lazniv CR alGZkovéa kapacita v jednotlivych krajich

LAZNE LIBVERDA, as. se specializuji na Iébu pohybovénho aparétu, neurologickych
onemocnéni, kardiovaskularnich chorob, onkologickych nemoci a diabetu. V rdmci ¢eského
l&zenstvi maji nékolik vyznamnych konkurentd, kteti nabizeji podobné sluzby:

n Lé&zné Teplice nad Betvou: Tyto l&zné se zaméiuji na lé&bu kardiovaskularnich
onemocnéni a pohybového apardtu. Nabizeji moderni 1écebné metody v kombinaci s
tradi¢nimi procedurami.

n Lazné Podébrady: Speciaizuji se na kardiovaskularni onemocnéni a diabetes. Diky své
poloze blizko Prahy jsou snadno dostupné pro Sirokou klientelu.

n Lazné Luhacovice: Ngvetsi moravské lazné, které se zamétuji na lécbu dychacich cest,
pohybového apardtu a diabetu. Jsou znamé svymi mineralnimi prameny a architekturou
DusSana Jurkovice.

n Lazné Karlovy Vary: Svétoveé proslulé |azné s Sirokou nabidkou Iécebnych procedur,
véetné |écby pohybového apardtu a metabolickych onemocnéni. Jgjich mezindrodni poveést
pritahuje klienty z celého svéta.



n Lazné Jachymov: Prvni radonové lazné na svéte, specializujici se na lécbu pohybového
aparatu a neurol ogickych onemocnéni pomoci radonove terapie.

Kazdé z téchto | azenskych zarizeni ma své specifické |&ebné metody azaméreni, coz ovliviuje
jgjich postaveni natrhu a cilovou klientelu.

K onkurenceschopnost a postaveni |azenskych zatizeni natrhu ovliviuje celaifadafaktori, jako
jsou bariéry vstupu, sila konkurence, vyjednavaci sila zékazniki a dodavateli a hrozba
substituénich produkti. Nasleduje podrobnéjsi rozbor kazdého z téchto faktoru:

1. Bariéry vstupu

n Regulacea certifikace: Cesky |azenisky sektor je regulovan statnimi predpisy, které uréuji
podminky provozu, standardy kvality péce a hygienické normy. Ziskani potiebnych licenci
muZe predstavovat vyznamnou bariéru pro nové subjekty.

n Kapitalova naroénost: Zalozeni a provoz |azenského zatizeni vyZaduje vysoké pocatecni
investice do infrastruktury, technologii a personéu.

n Znacka a povést: Tradi¢ni lazne, jako napiiklad Karlovy Vary a Luhacovice, maji
dlouhodobou povést a zavedené znacky, které novacci jen obtizné konkuruji.

2. Sila konkurence

n Konkurence: Cesky lazensky trh je vysoce konkurenéni, s fadou zavedenych subjekti,
které si mezi sebou piimo konkuruji v oblastech, jako je kvalita péce, rozmanitost procedur
alokalita

n Sezonnost: Vyznamnou roli hraje sezénnost, kdy poptévka po lazenskych sluzbach v
letnich meésicich prevy3uje kapacitu, zatimco v zimé klesd, coz vytvari tlak na udrzeni
klientd.

n Technologicky pokrok: Rostouci konkurence v oblasti wellness a preventivni mediciny
nuti 1&zné¢ investovat do modernich technologii a procedur, jako jsou baneoterapie,
fyzioterapie arehabilitace.

3. Vyjednéavaci sila zakaznika

n Ruast oéekavani: Zakaznici, zgménati z mladSich generaci, maji stdle vysSi ocekavani,
pokud jde o kvalitu sluzeb, flexibilitu programu a individudni pristup.

n Finanéni dostupnost: Vyjedndvaci sila klienta je ovlivnéna statnimi dotacemi na
l&zenskou |écbu, kterdje v nékterych piipadech plng ¢i ¢astecné hrazena pojistovnami, coz
zvy3uje dostupnost téchto sluzeb.

n Alternativni moznosti: Vzristgjici obliba wellness center a relaxa¢nich pobytt vytvéri

pro lazné konkurenci, coZ vede ke sniZeni cen a nabidkam doplnkovych suzeb.

4. VVyjednavaci sila dodavatela

n Dodavky technologii a Iékarského vybaveni: Lazné¢ spoléhgi na speciaizované
dodavatele lékarskych technologii, mineranich produkti a kosmetickych pripravkai,
pri¢éemz vyjednévaci sila dodavateli maze byt vyznamné vzhledem k omezenému poctu
kvalitnich dodavatel.

n Personal: Nedostatek kvalifikovaného zdravotnického alazenského personalu piedstavuje
problém, coz zvysuje mzdové néklady avede k rostouci vyjednévaci sile pracovnika.

5. Hrozba substituénich produkta

n Waellness a fitness centra: Stdle rostouci obliba wellness center, fitness center a
relaxaénich duzeb vytvari pro lazné vyznamnou konkurenci, jelikoz tyto sluzby jsou
dostupnéjsi aflexibilngjsi.

n Zahraniéni lazné: Pro ¢eské klienty mohou byt atraktivni také |azné v zahranici, zeiména



ve stétech s niZ8imi cenami nebo specifickymi lécebnymi metodami, jako jsou terméni
l&zné na Slovensku nebo v Mad’arsku.

n Domaci péfe a alternativni medicina: Vyvoj technologii umoziuje poskytovat nékteré
wellness a rehabilitaéni sluzby piimo v domacim prostiedi, coz piedstavuje dalSi
konkurencni tlak.

4.3 FINANCNi ANALYZA

V rémci finanéni analyzy spolecnosti LAZNE LIBVERDA, as. byly provedeny nésledujici
rozbory:

n analyza struktury finanénich vykazi (v horizontalni i vertikani roving),
n analyza pomérovych ukazatelt (rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity,
kapitdlového trhu, produktivity prace),

Tyto analyzy jsou uvedeny v priloze znal eckého posudku.

4.3.1 Analyza struktury finan€nich vykaza

Z&ladni analyza struktury financnich vykazt byla provedena v ndlezoveé ¢ésti posudku (kap.
3.3).

Rozvahav priloze je uvedenav povinném tvaru pro zvefejnéni véetné struktury rozvahy (jde o
tzv. normovany tvar rozvahy, kde jsou jednotlivé poloZky rozvahy poméiovany k bilan¢ni
sumg) ajei vyvoj v ¢ase. Jednotlivé polozky rozvahy jsou uvedeny i v indexech meziro¢nich
zmeén. Hodnoty hlavnich rozvahovych polozek a jegjich vyvoj v ¢ase jsou znazornény také
graficky, stejn¢ jako struktura aktiv apasiv v analyzovanych letech.

Vykaz ziski a ztrét je uveden ve tvaru vyZzadovaném pro Ucetni zavérku, je spocitan podil
jednotlivych polozek vysledovky na celkovych trzbéch a jsou uvedeny jednotlivé polozky
vysledovky v indexech meziro¢nich zmeén. Struktura vybranych ukazateli vysledovky je
znazornéna graficky.

4.3.2 Prehled o penéznich tocich

Stru¢ny vykaz cash flow byl sestaven pro potieby tohoto ocenéni nepiimou metodou a pies
svoji strucnost poskytuje pohled na pric¢iny pohybu finanéniho majetku. Pracuje se tiemi
kategoriemi cash flow:

n cash flow z provozni ¢innosti — v této ¢asti cash flow se soustied’uji vysedky provozni
¢innosti spolec¢nosti (Cisty provozni zisk), zmeény pohledavek u odbératel, zmeény diuha
u dodavatelt, zmény zasob g.

n cash flow zinvestiéni €¢innosti — v této ¢asti CF se soustied’uji zmeny investi¢niho
majetku ajeho zdroju

n cash flow zfinanéni €innosti — v této ¢ésti jsou zobrazeny fondy plynouci z pouZziti
avéra g. dluht, splatek dluha, placeni dividend a také zmeény v zé&kladnim a vlastnim
kapitalu spole¢nosti.

Saldo téchto tii kategorii tvori penézni tok podniku.



Tab. 11 Vykaz o penéznich tocich (cash flow)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
P |PENEZNI PROSTREDKY na poéatku roku 47 255 41 268 28 296 28 800 34 656 76 312 76 411 79 141
Z |HOSPODARSKY VYSLEDEK -4 496 -19 237 2924 10 138 24 993 1264 10 243 12 872
+ odpisy 1070 1646 1779 1068 899 1028 1748 1552
+ prirdstky rezerv 1019 315 1225 -822
+ prirGstky ¢asového rozlideni pasiv -184 -164] 20, -9 2331 -66 -2 077
- priristky ¢asového rozliseni aktiv 251 229 -222 -103| -216) -730 310 399
cash flow | (z vlastni éinnosti) -3 359 -17 526 4501 11 094 26 695 4208 13 460 11 924
- priristek zasob 74 -428 361 -392 -516 -457 347 -195
cash flow Il (po zohlednéni zasob) -3 285 -17 954 4 862 10 702 26 179 3751 13 807 11729
- prirstek kratkodobych pohledavek 2925 585 1955 -2 906 1999 5711 279 -12 388
+ prirdstek kratkodobych zavazku -2 281 5789 -5 657 -1 486 14 116 3357 -5 980 5040
+ prirGstek kratkodobych Gvéra a fin. wpomoci
A |Cash flow z provozni €innosti -2 641 -11 580 1 160| 6 310 42 294, 1397 8 106 4381
- pfirdstek pohledavek za upsany VK
- pfirdstek nehmotného DM -1 399 614 821 44 -224 130 -136 -113
- priristek hmotného DM 172 -504 102 404 298 -601 -3 894 -378
- odpisy hmotného a nehmotného DM -1 070 -1 646 -1779 -1 068, -899 -1 028 -1748 -1 552
- prirGstek finan¢nich investic
B [Cash flow z investiéni €innosti -2 297 -1 536 -856 -620 -825 -1 499 -5 778 -2 043
+ prirdstek zakladniho kapitalu
+ prirstek kapitalowch fondu 1 -1
+ prirastek fondd ze zisku
+ piirdstek HV minulych obdobi (bez HV b.d.0.) -1277 -1 -200
+ priristek dlouhodobych zavazka 27 -57 -35 -14
+ prirdstek dlouhodobych bank. Gvérd
- prirtstek dlouhodobych pohledavek 201 201 201 201 201 201 402 -201
C |Cash flow z finanéni €innosti -1 049 144 200 166 187 201 402 -401
F |CASH FLOW CELKEM -5 987 -12 972 504 5 856 41 656 99 2730 1 937|
R |PENEZNI PROSTREDKY na konci roku 41 268 28 296 28 800 34 656 76 312 76 411 79 141 81 078

Graf 13 PenéZni tok (cash flow)

4.3.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Anayza pomérovych ukazateltt nam pomuze ngjit dalSi vzgemné vazby a souvisosti mezi
jednotlivymi polozkami Gc¢etnich vykazu.

433.1 Ukazatele rentability (vynosnosti)

Ukazatele rentability poméiuji konecny efekt dosazeny podnikatelskou cinnosti k uréitému
vstupu, a to bud’ k celkovym aktivim, kapitdlu nebo trzbam. Ukazatele vynosnosti meti
zhodnoceni jednotlivych zdroju.



Jako prvni ukazatel hodnotime rentabilitu celkovych aktiv — ROA (return on assets). Tento
ukazatel patii k nejdilezitéjSim ukazatelim rentability, protoze méii vykonnost neboli
produkeni silu podniku, ato bez vlivu zadluzenosti a danového zatiZeni.

Dal&im ukazatelem je rentabilita vliastniho kapitalu — ROE (return on common equity). Mira
ziskovosti vlastniho kapitdu slouZi ke zjidteni vlastniku, zda jejich kapital piindSi dostatecny
vynos. Tento ukazatel by nemél byt niZsi nez je vynosnost CP garantovanych statem (stétni
dluhopisy apod.).

Tab. 12 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Rentabilita celkovych aktiv (ROA) EBITICA 8,9% -8,3%) -47,9%] 7,6%) 21,7% 33,6%) -0,9%) 9,6%
Rentabilita trzeb EBIT/T 7,8% -6,3% -29,4% 3,1% 12,3% 27,3% -0,6% 6,5%
Obrat celkowch aktiv TICA 1,14 1,31 1,63 2,46 1,77 1,23 1,47 1,48
Vynos na aktiva ZICA 6,8% -8,3% -47,8% 7,8% 22,0% 29,0% 1,4% 10,4%
ROCE - Rentabilita kapitalu EBIT/(VK+D) 10,6% -9,6% -70,9% 9,5% 24,9% 44,4% -1,3% 12,4%
ROE - Rentabilita vl. kapitalu ZIVK 8,0%] -9, 7% -70,6%| 9,7% 25,2%| 38,3% 1,9%j 13,3%
Rentabilita trzeb po dani ZIT 5,9% -6,3% -29,3% 3,2% 12,4% 23,6% 0,9% 7,0%
Obrat celkowch aktiv TICA 1,14 1,31 1,63 2,46 1,77 1,23 1,47 1,48
Finanéni paka CAIVK 1,19 1,16 1,48 1,24 1,15 1,32 1,41 1,29
Rentabilita Mastnich fin. zdrojl CFIVK 12,2% -7,4% -64,6% 13,8% 27,6% 39,7% 4,0% 15,7%
ROS - Rentabilita trZzeb ZIT 5,9% -6,3% -29,3% 3,2% 12,4% 23,6% 0,9% 7,0%
Nékladovost trzeb NIT 94,5%| 107,4%| 130,4% 98,0% 98,0% 98,6%| 104,6% 97,1%
Mzdové naro¢nost OsNIT 35,7% 42,4% 50,2% 40,5% 44,3% 41,2% 39,4% 40,5%

Graf 14 Ukazatele rentability
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4332 Ukazatele aktivity

Méti, jak efektivné firma hospodati se svymi aktivy. Mezi ngjvyznamnéjsi ukazatele pati
ukazatel obratu aktiv. Udava pocet, tj. kolikrat se celkova aktiva obréti za dany casovy
interval. Obrat zasob udava, kolikrét je v prabéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a
znovu uskladnéna, tzn. intenzitu vyuZiti zasob. Spole¢nost eviduje minimdlni zésoby.

Doba inkasa kratkodobych pohledavek je po vétsinu analyzovaného obdobi vyrazné kratSi nez
doba splatnosti krétkodobych zavazku.
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Tab. 13 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity (doby obratu) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat aktiv TICA 1,14 1,31 1,63 2,46 1,77 1,23 1,47 1,48
Relativni vzanost stalych aktiv SAIT 0,03 0,05 0,05 0,03 0,03 0,02 0,02 0,04
Obrat zasob TlZas 171,83 208,87 85,55 227,50 102,11 80,66 77,48 102,79
Doba obratu aktiv CA(T/365) 319,6 278,0] 2239 148,3 206,7 297,1 248,8 246,7
Doba obratu zésob Z4s!(T/365) 2,1 1,7 4,3 1,6 3,6 4,5 4,7 3,6
Doba inkasa krétk. pohledavek PI(T/365) 42,2 27,3 26,2 10,9 253 12,6 24,9 22,7
Doba splatnosti kratk. zavazku KZI(T/365) 48,7 37,0 72,2 28,9 26,1 68,7 62,0 43,2

Graf 15 Ukazatele aktivity

4333 Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Tyto ukazatele udavai vztah mezi cizimi avlastnimi zdroji. Mé&fi rozsah, v jakém firmavyuziva
k financovani cizich zdroju (tedy méii zadluZzenost firmy).

Celkova zadluZenost (ukazatel vétitelského rizika) spolecnosti LAZNE LIBVERDA, as. je
v prabéhu analyzovaného velmi nizka.

Ukazatel finanéni nezavidosti je doplikem k ukazateli celkové zadluzenosti a dohromady se
rovngji 1 (popi. 100 %). Vyjadiuje financni nezavisiost firmy.

Ukazatele urokového kryti indikuji schopnost spolecnosti obsluhovat svij dluh. Spolecnost
LAZNE LIBVERDA, as. vykazuje dobrou finanni kondici neserpa zadné Gvéry.

Graf 16 Ukazatele zadluzenosti
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Tab. 14 Ukazatele finanéni rovnovahy

Ukazatele fin. rovnovahy (zadluZenosti)

Ukazatel finanéni nezavislosti (Equity Ratio) VKICA 84,1% 86,2% 67,6% 80,3% 87,3% 75,7% 71,2% 77,6%
Ukazatel &fitelského rizika (Debt Ratio) CZICA 15,9% 13,8% 32,4% 19,7% 12,7% 24,3% 28,8% 22,4%
Debt Equity Ratio CZIVK 0,2 0,2 0,5 0,2 0,1 0,3 0,4 0,3
Ukazatel finanéniho rizika DL.D/VK 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Urokowé kryti | EBIT/droky

Urokové kryti Il (EBIT+odpisy)/(iroky

Cash Flow / ((cizi zdroje - rezervy)/360) 242,9 -171,5 -493,0 205,7 694,5 4747 41,8 253,3

4334 Ukazatele likvidity

Schopnost firmy dost& svym zévazkam popisuji i ukazatele likvidity. Ukazatel ¢istého
pracovniho kapitalu predstavujetzv. financni pol star, ktery firmeé umozni pokracovat ve svych
aktivitach i v pripadé, Ze by ji potkala n¢jaké nepiizniva uddost, ktera by vyzZadovala vysoky

vydej penéZnich prostiedka.

Spoletnost LAZNE LIBVERDA, as. vykazuje kladny pracovni kapitdl po celé analyzované

obdobi.

Tab. 15 Pracovni kapital

Propocet ¢istého pracovniho kapitalu (v tis. K€)

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

Obézna aktiva 56519 47282 33924| 32334 41591] 81980 88977 90771
Zasoby 413 339 767 406 798 1314 1771 1424
Kréatkodobé pohledawky 8851 5675 4861 3128 6137 4354 10795 10 206
Finanéni majetek 47 255 41 268 28 296 28 800 34 656 76 312 76 411 79 141
Kréatkodobé zavazky 9 815 7350 12975 7338 5843 19959] 25647 19 601
Cisty pracovni kapitél (WC) OA-KrD 46704 39932 20949] 24996 35748 62021] 63330 71170
Penézni likvidita FM/KrD 4,81 5,61 2,18 3,92 5,93 3,82 2,98 4,04
PoZadovana likvidita FM/KrD 0,20 0,20 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Finanéni majetek provozné nutny 1963 1470 3244 1835 1461 4990 6412 4900
Pracovni kapital provozné nutny 1412 134 -4103 -1 970 2553 -9 301 -6 669 -3071

Graf 17 Pracovni kapital
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Vyznamné jsou take ukazatele likvidity ato likviditabézna, pohotova a okamzita. Spolecnost
LAZNE LIBVERDA, as. vykazuje vynikajici hodnoty ukazatelt béZzné, pohotové i okamzité

likvidity.

Ukazatel intervalova mira udava, na kolik dni ma podnik dostatek likvidnich aktiv
k financovani provozu. V pripadé spolegnosti LAZNE LIBVERDA, as. sejedna o 238 dni.



Tab. 16 Ukazatele platebni schopnosti

Ukazatele platebni schopnosti (likvidity) 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Pracowni kapital (Working Capital) OA-KrD 46 704 39932 20 949 24 996 35 748 62 021 63 330 71170
Pracowni kapital na aktiva (OA-KID)/CA 75,2% 74,1% 52,0% 66,6% 77,5% 71,9% 67,7% 71,9%
Ukazatel kapitalizace SA/DL.D 3036,7%| 3420,8%| 7175,5%| 5291,8%| 15321,4%

Bézna likvidita Il OA/KrD 5,76 6,43 2,61 4,41 7,12 4,11 3,47 4,63
Pohotova likvidita II. (KrP+FM)/KrD 5,72 6,39 2,56 4,35 6,98 4,04 3,40 4,56
Penézni likvidita |. FM/KrD 4,81 5,61 2,18 3,92 5,93 3,82 2,98 4,04
Intenvalova mira (KrP+FM)/(Prov.V/365 322,7 229,3 144,5 131,0 189,3 297,4 226,1 237,8
Doba splatnosti kratk. zavazku KrZ/(T/365) 48,7 37,0 72,2 28,9 26,1 68,7 62,0 43,2

Graf 18 Ukazatele likvidity
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Ukazatele produktivity prace

Osobni naklady ve spolecnosti mirné rostou, k poklesu dodlo po roce 2020, kdy ¢ast fidica
osobni dopravy piredlak jinému zaméstnavateli.

Produktivita prace vyjéadiena jako osobni naklady ku piidané hodnoté a osobni néklady

k trzbam se zvy3uje.

Tab. 17 Produktivita prace

Ukazatele produktivity prace

2016

2017

2018

2019

2020

2021

Osobni néklady k pfidané hodnoté 0,657 0,916 1,642 0,801 0,809 0,745 0,894 0,747
Osobni néklady k trzbam 0,357 0,424 0,502 0,405 0,443 0,412 0,394 0,405
Produktivita prace z pfidané hodnoty 428,3 348,5 198,7 4447 446,3 509,6 534,6 684,4
Produktivita prace z trzeb 788,5 752,4 649,5 879,7 814,8 921,6 12143 1261,9
Pramérny prepocteny pocet zaméstnanci 90,0 94,0 101,0 105,0 100,0 115,0 113,0 116,0
Primérné osobni naklady - roéni (tis. K&) 281,2 319,4 326,2 356,2 361,0 379,5 478,1 511,4

- mésicéni (tis. K&) 23,4 26,6 27,2 29,7 30,1 31,6 39,8, 42,6
Primérna mésiéni mzda (tis. K&) 17,8 20,0 20,2 22,2 22,5 23,6 29,6 31,8

Graf 19 Produktivita prace




4.4 ZAVERY STRATEGICKE A FINANCNI ANALYZY

4.4.1 Zavery finanéni analyzy

Ze zde provedené financni analyzy spoletnosti LAZNE LIBVERDA, as. jsou zigmé
nasledujici skutec¢nosti:

§ Struktura aktiv odpovida predmétu ¢innosti spolecnosti, spolecnost podnikav pronajatych
prostoréch.

§ Spolecnost vykazuje velmi vysokou neprovozni likviditu,

§ Struktura pasiv ukazuje konsolidované financovani spolec¢nosti, podil vlastniho kapitadu
na financovani spolecnosti se mirné zvysuije.

§ Vyvoj jednotlivych polozek vykazu ziski a ztrét vykazuje stabilizovanou strukturu, trzby
po celé analyzovani obdobi vzristaji.

§ Trendy vétSiny zde uvedenych pomérovych ukazatela maji v prabéhu analyzovaného
obdobi pozitivni tendence.

4.4.2 Analyza vnéjSiho a vnitiniho potencialu

Vstup konkurence na tento trh je regulovan. Nevyznamngjsi piekdzkou pro vstup
konkurence tykgjici se relevantniho trhu je vedle kapitdového vybaveni pro vybudovani
hotelovych kapacit ziskani dobrého jména a tradice a samoziggmé kontrola nad |é&¢ebnymi
prameny. Vyznamnou piekaZkou vstupu nové konkurence je i samotnd vysoka intenzita
konkurencniho prostiedi v dané oblasti a oéekavané restrikce, které ovliviuji Uroven nékladi a
ceny, atim i vykonnost podniku.

Spolecnost viak méa vyrazné regionalni charakter a mezinérodni konkurenci je vystavena
pouze v omezené mitre. NgvySSi konkurenci ze zahrani¢i predstavuji Slovenské lazné, odkud
|ze ocekévat ve stiednédobém ¢asovém horizontu vySSi konkurenéni tlak. Naproti tomu mohou
vznikat i nové prileZitosti pro uplatnéni nabidky Spolecnosti pro klientelu ze zemi EU vzhledem
K piiznivejSim cendm oproti cendm sluzeb lazni v zemich EU.

Moznosti zédsadni zmény zaméreni v ramci |é¢ebnych indikaci jsou managementem do jisté
miry omezené, jelikoz klicové faktory jsou zpravidla dany, jako napi. U¢innost |écebnych
pramend a jegjich rozsah aplikace, dde atraktivita |azenské oblasti a blizkého okoli, historické
pamatky, dopravni obsluznost kvalita sluzeb ve mesté apod. Na druhé strané¢ management ma
moznost ovlivnit kvalitu poskytovanych |&ebnych sluzeb véetné ubytovani. Zameéieni navySsi
nebo stiedni klientelu je vak ve znatné miie ovlivnéno charakterem, umisténim prosiul osti
l&zni.

Nejvyznamngjsi postaveni na strané zakaznika vici spolesnosti LAZNE LIBVERDA, as.
zaujimagji zdravotni pojistovny a zefména VZP. Jgi vyjednavaci pozice je vysokd, proto jsou
smlouvy dojednavany jednotné prostiednictvim Svazu |écebnych 1azni. Vyjednavaci pozice
spolecnosti vzhledem k ostatnim pojidtovnam neni vyrazné vyssi. DalSi mezirocni zvySovani
jeznaéné ovlivnéno vysledky jednani s VZP azejménalegisativou v oblasti vyse piispévka na
Uhrady pobytu a Uhrady procedur z prostiedkt verejného pojisteni.

Z predchoziho rozboru mizeme sestavit SWOT analyzu spolegnosti LAZNE LIBVERDA, as.
takto:




Tab. 18 SWOT analyza

Silné stranky (Strenghts) Slabé stranky (Weaknesses)
§ stabilni postaveni na regionalnim trhu § vyrazna zavislost na zdravotnich
§ dlouha tradice, zavedena znacka pojistovnach
§ dobré odborn& uroven pracovniki § zavislost na sezénni poptavce, hlavni
§ specializace na r(izné 1é¢ebné programy navstévnost je soustfedéna do letni sezony.
§ atraktivni lokalita v Jizerskych horach § vysoké provozni naklady: Lazerisky provoz
§ komplexni sluzby, kombinace tradi¢ni vyZaduje udrzovani specifického technického
lazenské 1écby s wellness programy a a lékarského vybaveni a kvalifikovaného
moznosti sportovnich aktivit personalu, coz navysuje naklady.
§ financ¢ni stabilita § omezen kapacita

§ konkurence v oblasti wellness mlze snizovat
poptavku po tradi¢nich lazenskych sluzbach.

Prilezitosti (Opportunities) Hrozby (Threats)

§ ziskani novych klientd z fad samoplatcd a | § omezeni Uhrad vydaji na lazenskou péci z
z fad zahrani¢ni klientely (vyhodna je poloha fad zdravotnich pojistoven
u statnich hranic) § intenzivni konkurence na trhu

§ moznost rozSifit nabidku relaxaénich a | § zména legislativy
wellness programu, zajem o zdravy zivotni | § ekonomické vykyvy nebo snizovani statnich

styl a prevenci dotaci na lazenskou péci by mohly snizit
§ technologické inovace, investice do novych pocet klientd, ktefi si mohou lazeriské sluzby

[é¢ebnych a rehabilita¢nich technologii by dovolit

mohly zvysit atraktivitu a G€innost lazenskych | § nedostatek kvalifikovaného personélu maze

programd. zvySovat mzdové naklady a ohroZovat kvalitu
§ veétsi zapojeni pojiStoven do financovani sluzeb

lazenské pée muze zvySit dostupnost | § sezonni vykyvy poptavky a klimatické zmény

lazeriskych sluzeb pro SirSi skupinu obyvatel. mohou ovlivnit poptdvku po pobytech a
§ Cileni na zahrani¢ni klientelu: RozSifeni zplsobit vykyvy v navstévnosti

marketingovych aktivit smérem k

LAZNE LIBVERDA, a.s. maji solidni zaklady diky své specializaci, poloze a dobré reputaci,
coz je jgich silnou stréankou v konkurencnim prostiedi ¢eského lazenstvi. VyuZiti prilezitosti
spojenych s rostoucim zgmem o wellness a preventivni péci, stegjné jako zapojeni novych
technologii a zamétreni na zahrani¢ni klientelu, by mohlo posilit jgich trzni postaveni. Na
druhou stranu ¢eli rizikam, jako jeintenzivni konkurence a ekonomicka nejistota, které mohou
ohrozit jgich stabilitu.

Protoze spole¢nost LAZNE LIBVERDA, as. miazeme na zakladé rozboru dosavadnich
hospodéiskych vysledku charakterizovat jako stabilizovanou firmu splfujici princip going
concern, muZeme predikovat jgji vyvoj ve forme finanéniho pléanu, vychézejiciho zjejiho
dosavadniho vyvoje.

4.5 SESTAVENI FINANCNIHO PLANU

Protoze neni mozné detailné progndzovat vyvoj podniku na neomezené dlouhou dobu, je tieba
nejprve rozhodnout o délce prognézovaného obdobi. Béhem detailné planovaného obdobi by
meél podnik dosahnout ustéleného stavu, kdy bude produkovat stabilni prijem, ktery se miaze
stat redlnym zakladem pro propocet jeho pokragujici hodnoty pomoci perpetuity.

Finan¢ni plén je z hlediska opatrnosti sestaven pomérné konzervativng, struktura nakladi i
struktura aktiv a pasiv jsou v sestaveném planu v podstaté zachovany ve stavu k roku 2022.
Kontinuitafinanéniho planu s predchozim vyvojem podniku je patrnataké z provedené analyzy



finan¢nich vykaza a pomérovych ukazatel .

Financni plan je sestaven v béznych cenach. Vychézi zpodrobné finanéni anayzy
ocenovaného podniku a z obecnych predikci vyvoje ekonomiky CR. Podrobny finanéni plén je
uveden v priloze.

Finanéni plan byl sestaven v tomto rozsahu:

1. Planovany vykaz zisku a ztréat
2. Planovanarozvaha
3. Planovany vykaz cash flow

Anayzafaktora tvorby hodnoty predstavuje zakladni vychodisko pro prognézu hospodarského
vysledku a sestaveni finan¢niho planu spolecnosti. Musime proto provést diléi anayzy a
prognézy téchto faktora:

budouci trzby,

provozni ndklady a provozni ziskova marze,

vyvoj pracovniho kapitdu,

vydaje na porizeni investi¢niho majetku a odpisova politika,
zdroje financovani,

5. rozdélovani hospodarskéeho vysedku.

pODNPE

Finan¢ni plan vychézi z hospodéiskych vysledku piedchozich obdobi. Formou prehlednych
tabulek je dale provedena analyza jednotlivych generatora hodnoty.

45.1 Analyza generatora hodnoty

Generatory hodnoty jsou souborem nékolika zékladnich podnikohospodéiskych velic¢in, které
ve svém souhrnu uréuji vykonnost podniku.

4511 Trzby

Planovany vyvoj trzeb spolecnosti navazuje na piedpokladanou hospodarskou situaci Ceské
republiky avyvoj inflace. Trzby spolednosti LAZNE LIBVERDA, ass. v uplynulém obdobi:

Tab. 19 Trzby spoleénosti LAZNE LIBVERDA, a.s. v letech 2016 aZ? 2024

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby (tis. K¢&) 70 965 70724 65 600 92 364 81479 105 985 137 221 146 378 109 153
Tempo rastu -0,34% -7,25% 40,80% -11,78% 30,08% 29,47% 6,67% 11,55%
Pram. tempo rustu 10,90%
Trzby za prodej zboZi 2 067 1834 1528 2 682 2939 5068 8210 6 028 4 366
Tempo rastu -11,27% -16,68% 75,52% 9,58% 72,44% 62,00% -26,58% 8,35%
Pram. tempo rastu 16,52%
Trzby z prodeje M. VaS 68 898 68 890 64 072 89 682 78 540 100 917 129 011 140 350 104 787
Tempo rastu -0,01% -6,99% 39,97% -12,42% 28,49% 27,84% 8,79% 11,69%

Projekce budoucich trzeb vyplyva z anayzy dvou faktoru:

1. velikost trhu, tj. jaké mnoZstvi sluzeb je obchodni zavod schopen umistit natrhu,
2. kapacitni moznosti obchodniho zavodu, tj. jaky objem sluzeb je obchodni zavod
schopen poskytnout.

Statutarni organ spolecnosti oéekava v roce 2024 minimaln¢ stabilni hospodéiskou a finanéni



situaci, nebot” ekonomika spolecnosti ajeji obchodni politika se vyvijeji spravnym smérem. V
soucasné dobé probihaji prace na tvorbé novych webovych stranek spolecnosti, je zahgeno
jednani s Ministerstvem zahranic¢i CR ve véci ziizeni odborného |ésebného Ustavu a je zapocat

U

dlouhodoby proces ve véci ziskani statutu ,,klimatické lazne".

P sestavovani planu trzeb budeme predpokléadat, Ze spolecnost bude déle rozvijet stéavajici
aktivity, V prvnim rocefinan¢niho planu (2024) vychazime z vysledki do srpna 2024, v dalSich
letech piedpokl &dame stabilizaci pozitivniho trendu ajen velmi mirny narast trzeb:

Tab. 20 Plan trzeb spoleénosti LAZNE LIBVERDA, a.s. v letech 2024 a7 2033

_ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Trzby (tis. K&) 158 730 162698 166765 170934 175208 179588 184 078 188 679 193 396 198 231
Tempo ristu 8,44% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
Trzby za prodej zbozi 6549 6713 6881 7053 7229 7410 7595 7785 7979 8179
Tempo ristu 8,64% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
Trzby z prodeje M. VaS 152 181 155985 159885 163882 167 979 172 178 176 483 180 895 185 417 190 053
Tempo ristu 8,43% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%

Pram. tempo rastu 3,08%

4512 Provozni ziskova marze

Struktura ziskové marze spolecnosti LAZNE LIBVERDA, a.s. v minulych letech je podkladem
pro sestaveni ndkladovych polozek finané¢niho planu.

Tab. 21 Struktura ziskové marze spoleénosti LAZNE LIBVERDA, a.s. letech 2016 aZ 2024

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Provozni hosp. wsledek 5617 -4 303 -19 193 3109 10 183 29324 506 9880 10 986
Vylou€eni VH z prodeje majetku 0 -84 -16 0 0 0 0 0 -4
Vylou€eni mimoradného VH
Odpisy 888 1070 1646 1779 1068 899 1028 1748 1552
Korigovany provozni VH pfed odpisy 6 505 -3317 -17 563 4888 11251 30223 522 11 628 12 534
Tempo ristu -150,99%  429,48%  -127,83%  130,18%  168,63% -98,27%  2127,59% 61,25%

Pram. tempo rastu

Ziskova marZe (vztazend k trzbam)

Ziskova marZe z korigovaného VH pred odpisy 9,17% -4,69% -26,77% 5,29% 13,81% 28,52% 0,38% 7,94% 11,48%
Tempo ristu -151,17%  470,84%  -119,77%  160,93%  106,51% -98,67%  1988,23% 44,55%
Pram. tempo rastu

Vnitin{ faktory ziskové marze:

Obchodni marze 91,74% 79,28% 84,10% 2098,36% 3767,11%  390,14%  158,26%  130,78%  149,34%
Pfidan& hodnota 54,32% 46,32% 30,59% 50,55% 54,78% 55,29% 44,02% 54,24% 54,18%
Osobni néklady -35,66%  -42,45%  -50,23%  -40,49%  -4430%  -41,17%  -3937%  -40,53%  -38,57%
Uprawy hodnot z&sob, phledavek, tvorba rezerv -1,77% 0,60% 0,10% -1,01% -0,51% -0,86% 0,75%
Ostatni provozni wWnosy 0,36% 0,97% 0,89% 1,02% 10,22% 21,98% 3,24% 1,64% 0,58%
Ostatni prowozni ndklady -8,08% -9,53% -8,03% -6,39% -6,99% -7,54% -7,24% -7,39% -4,71%

Provozni ziskova marze je definovana pro Gcely tohoto posudku jako podil korigovaného
provozniho hospodarského vysedku pred odpisy adanémi avysi trzeb.

Ve strukture ndkladi nepredpoklddame za&dné vyrazné zmény, negativni vliv na vyvoj
mzdovych nakladi maZe mit zal oZeni Odborové organizace Lazn¢ Libverda, ke kterému dodlo
v roce 2023 a s tim spojené vyjednavani o kolektivni smlouve.

Pri plédnovani ziskové marZe vyjdeme z nékladovosti analyzovaného obdobi. Predpokladame
proto stabilizaci ziskové marze:
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Tab. 22 Plan ziskové marze spoleénosti LAZNE LIBVERDA, a.s. na léta 2024 az 2033

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Provozni hosp. wsledek 9746 9506 9756 10 013 10 277 10 548 10 826 11111 11403 11703
Vylougeni VH z prodeje majetku -6 29 -30 31 31 -32 -33 -34 -35 -35
Vylou¢eni mimofadného VH
Odpisy 2328 2522 2572 2623 2675 2728 2782 2837 2893 2951
Korigovany provozni VH pfed odpisy 12 068 11998 12 298 12 606 12921 13 244 13575 13914 14 262 14 619
Tempo rdstu 3,78% -0,58% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%

Ziskova marze (vztazena k trzbam)

Ziskova marze z korigovaného VH pred odpisy 7,60% 7,31% 7,31% 7,31% 7,37% 7,37% 7,37% 7,31% 7,31% 7,31%
Tempo rdstu -4,29% -3,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Priim. tempo rastu 0,74%

Vnitini faktory ziskové marze:

Obchodni marze 149,34%  149,34%  149,34%  149,34%  149,34%  149,34%  149,34%  149,34%  149,34%  149,34%
Pfidana hodnota 53,99% 54,28% 54,28% 54,28% 54,28% 54,28% 54,28% 54,28% 54,28% 54,28%
Osobni naklady -41,04% -41,85% -41,85% -41,85% -41,85%  -41,85% -41,85% -41,85% -41,85% -41,85%
Uprawy hodnot zésob, phledavek, tvorba rezerv

Ostatni provozni wnosy 0,60% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04% 1,04%
Ostatni provozni néklady -5,95% -6,09% -6,09% -6,09% -6,09% -6,09% -6,09% -6,09% -6,09% -6,09%

Graf 20 Struktura ziskové marze spoleénosti LAZNE LIBVERDA, a.s. v letech 2024 aZ 2033
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4513
Pracovni kapitd je obvykle pocitan jako rozdil mezi ob&éznymi aktivy a krétkodobym cizim
kapitédlem. Pro potieby analyzy pracovniho kapitalu jako jednoho z generéort hodnoty budeme
zapocitavat pouze nedroceny krétkodoby cizi kapitédl a vSechny ostatni veliciny budeme

Investice do pracovniho kapitalu

zapocitavat jen v rozsahu provozné nutném.

Tab. 23 Pracovni kapital v letech 2016 az 2024

2017

2018

2019

2020

2021

2022

Doba obratu ve dnech (vztazeno k trzbam)

Zasoby celkem 2,1 1,7 4,3 1,6 3,6 45 4,7 3,6 54
z toho materidl 15 0,9 2,2 0,9 2,9 34 3,8 2,8 4,6
nedokon&ena wroba
wrobky
zbozi 0,6 0,9 2,1 0,7 0,6 1,1 0,9 0,8 0,8
Pohledavky za odbérateli 10,1 18,1 10,8 9,7 9,4 8,2 16,6 16,4 53,0
Kratkodobé zavazky celkem 48,7 37,1 72,2 28,9 26,1 68,7 62,0 43,2 74,8
z toho zévazky z obchodniho styku 1,9 15,8 41,0 77 4,4 239 29,3 25,8 10,6
zévazky k Uvérowm institucim
zévazky k zaméstnancim 6,1 6,9 9,0 6,2 7,6 8,2 6,9 8,0 11,0
z&vazky ze soc. zabezpeceni 3,4 3,8 53 3,6 4,4 43 37 4,4 6,1
stat - dariové zavazky a dotace 2,8 04 37 2,8 14,6 0,4 1,3 0,9
Provozné nutné penize
Penézni prostiedky 47 255 41 268 28 296 28 800 34 656 76 312 76 411 79 141 81078
Likvidita (penize / kratkodobé zavazky) 4,81 5,61 2,18 3,92 5,93 3,82 2,98 4,04 3,59
Provozné nutné penize 1963 1470 3244 1835 1461 4990 6412 4900 5641
Provozné nutna likvidita 0,2 0,2 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
penézni prostiedky provozné zbytné 45 292 39798 25 052 26 966 33195 71322 69 999 74 241 75 437
Upraveny pracovni kapital (tis. K¢)
Zasoby 413 339 767 406 798 1314 1771 1424 1619
Kratkodobé pohledawky (\¢. ¢as. rozliSeni akt.) 8851 5675 4 861 3128 6 137 4354 10 795 10 206 22195
Penézni prostifedky provozné nutné 1963 1470 3244 1835 1461 4990 6412 4900 5641
Kratkodobé zavazky (V. ¢as. rozliSeni pas.) 9815 7350 12 975 7338 5843 19 959 25 647 19 601 22 564
Cisty pracowni kapital 46 704 39932 20 949 24 996 35748 62 021 63 330 71170 82328
Upraveny pracovni kapital (provozné nutny) 1412 134 -4103 -1970 2553 -9 301 -6 669 -3071 6891
Tab. 24 Plan pracovniho kapitalu v letech 2024 az 2033
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Doba obratu ve dnech (vztazeno k trzbam)
Zasoby celkem 39 39 39 39 39 39 39 39
z toho materiél 31 31 31 31 31 31 31 31
nedokoncend wroba
vyrobky
zbozi 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Pohledéavky za odbérateli 154 154 154 15,4 15,4 154 154 154
Kratkodobé zavazky celkem 59,4 59,0 58,3 56,5 56,0 55,4 54,9 54,3
z toho zavazky z obchodniho styku 18,7 18,7 18,7 18,7 18,7 18,7 18,7 18,7
zévazky k Gvrowm institucim
zavazky k zaméstnanciim 9,4 94 94 94 94 9,4 94 94
zavazky ze soc. zabezpeceni 31 33 33 33 33 33 33 33
stét - dafiové zavazky a dotace 32 32 32 32 32 32 32 32
Provozné nutné penize
Pené&zni prostredky 88019 95 277 102 618 110 155 117 894 125 839 133 996 142 371 150 969 159 796
Likvidita (penize / kratkodobé zavazky) 341 3,63 3,85 452 475 4,97 5,19 541
Provozné nutné penize 6454 6571 6 663 6854 6 954 7 056 7161 7268 7379
Provozné nutna likvidita 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
penézni prostfedky provozné zbytné 81 565 88 706 95 955 103 398 111 040 118 886 126 941 135211 143 701 152 417
Upraveny pracovni kapital (tis. K¢)
Zasoby 1680 1722 1765 1855 1901 1948 1997 2047 2098
Kréatkodobé pohledavky (v. ¢as. rozliSeni akt.) 13093 13336 13585 13838 14 097 14 362 14 633 14 909 15192 15 480
Penézni prostfedky provozné nutné 6 454 6571 6 663 6854 6954 7 056 7161 7268 7379
Kratkodobé zavazky (V. €as. rozliseni pas.) 25817 26 282 26 650 27028 27 416 27814 28 223 28 643 29073 29516
Cisty pracowni kapitél 76 976 84 053 91 317 98 775 106 430 114 288 122 355 130 635 139 135 147 859
Upraveny pracovni kapital (provozné nutny) -4 589 -4 653 -4 638 -4 623 -4 610 -4 597 -4 586 -4 575 -4 566 -4 558




V planovaném obdobi predpokladame postupnou stabilizaci doby inkasa kratkodobych
pohledavek, dojde také ke stabilizaci doby splatnosti kratkodobych zavazki. Planovana vyse
pracovniho kapitdlu je uvedenav tabulce.

45.1.4 Investice do dlouhodobého provozné nutného majetku

Spoletnost LAZNE LIBVERDA, as. ke konci analyzovaného obdobi pravidelng investovala
do svého rozvoje:

Tab. 25 Investice do dlouhodobého majetku v letech 2016 az 2024

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Samostatné movité véci a soubory 1991 1719 2323 1879 1817 1611 2212 6 106 6 443

Tempo rlstu -10,65%  30,58%  -19,11% -330%  -11,34%  37,31%  176,04% 5,52%

Mezi vyznamné investice minulych let patiilo:

n Rok 2021: vybaveni kuchyn¢, zdravotni pfistroje a upgrade stavgjiciho lazenského SW.
n Rok 2022: zdravotnické pristroje za 1 219 tis. K¢, zatizeni a ndbytek za 279 tis. K¢.
n Rok 2023: n&kup pracovnich stroju, zdrav. zatizeni a nabytku a obnova dopravniho parku.

Podle zésad nepretrzitého trvani podniku (going concern) predpoklédame pokracovani
nezbytnych investic odpovidgjici planovanému rozvoji spolec¢nosti odraZejicimu se v rastu
trzeb:

Tab. 26 Planované investice do dlouhodobého majetku v letech 2024 az 2033

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Samostatné movité véci a soubory 6 486 6616 6748 6883 7021 7161 7304 7450 7599 7751
Tempo ristu 622%  200%  200%  200%  200%  200%  200%  200%  200%  2,00%
4515 Diskontni mira

Kalkulovana Urokova mira v modelech DCF umoziuje vyjadiit ocekavanou vynosnost
investice v ¢ase a zohlednit i miru rizika spojenou sinvestici do nakupu akcii spolec¢nosti. Tuto
kalkulovanou drokovou miru uréime na drovni pramérnych vazenych nakladia kapitélu
(WACC — weighted average cost of capital).

Obecny vzorec pro pramérné vazené néklady kapitau je

WACC = ng (1- d) CKK + Ny, VKK ,
kdeje nck ... néklady nacizi kapitd, tj. ocek&vana vynosnost u ciziho kapitadu

vloZeného do podniku,

d ... Sazbadang prijmu platna pro ocenovany subjekt,

CK ... trzni hodnotaciziho (Uro¢eného) kapitdlu vioZeného do podniku,

VK ... trZni hodnotavlastniho kapitalu,

nvk ... naklady navlastni kapitdl, tj. otekévané vynosnost vlastniho kapitéu
ocenovaného podniku pii dané arovni zadluzZeni podniku,

K ... celkovahodnota vloZeného kapitdlu K = VK + CK.

Véazené naklady kapitalu budou v prabéhu ocenéni pocitany iteraéni metodou.



Uréeni nakladd na cizi kapital
N&klady na cizi kapitd nebudeme urcovat, spolesnost LAZNE LIBVERDA, as. neerpa
bankovni Gveéry.).

Uréeni nakladd na vlastni kapital

N&klady na vlastni kapitél ur¢cime metodou CAPM. Pro stanoveni nakladi na vlastni kapitél
miiZeme pouzit data publikovana prof. Damodaranem?. Pro analyzu byly zpracovény Gdaje
firem pasobicich na americkém trhu:

Tab. 27 Koeficienty beta pro americky a evropsky trh

Number of Average Market D/E Unlevered
Industry Name Firms Beta Ratio Tax Rate Beta
Hospitals/Healthcare Facilities 32 0,88 79,74% 6,86% 0,55
Healthcare Support Services 119 1,03 26,86% 8,08% 0,86
TentyZ Udaj pro evropsky trh:
Number of Average Market D/E Unlevered
Industry Name Firms Beta Ratio Tax Rate Beta
Hospitals/Healthcare Facilities 29 0,56 256,42% 15,84% 0,19
Healthcare Support Services 45 0,86 69,79% 13,95% 0,56

Podle stejného pramene je rizikova prirdzka Ceské republiky 0,56 % (riziko selhani zemg,
dlouhodoby rating Aa3), aktudlni vynosnost 10ti letych vladnich dluhopisi CR rs = 3,78 % a
rizikova prémie kap. trhu USA (pocitané jako geometricky prameér rozdilu ro¢nich vynosnosti
akcii astétnich diuhopisi v letech 1928 az 2023) RPT = 5,23 %.

Naklady vlastniho kapitédlu pak vypocteme pomoci vztahu:
nvk =i+ 3- RPT + RPZ

Rizikovou priraZku zemg jedté opravime o rozdil ve vynosnosti americkych a ¢eskych statnich
dluhopisi.

Celkové né&klady vlastniho kapitdlu muzeme jedté zvysit o rizikovou piirdZku za mensi
spolednost. K tomu pouZijeme postup pouzivany modelem INFA pro stanoveni rizikove
prirdzky charakterizujici velikost podniku? (viz [L11], str.144 aZ str.147). Tato jednoducha
funkeni zavidlost vyjadiuje velikost rizikove prirdzky navelikosti viastniho kapitélu takto:

VK >3 mld. K¢ rizikova prirazka= 0,00 % (hranice vychazi ze zkuSenosti firem
poskytujicich rizikovy kapital)

VK <100 mil. K¢
Takze funkéné vyjédieno

rizikova prirdzka = 3,00 %,

rizikova prirazka = (3 mid. K& - vlastni kapital)?/ 280,3
DalSimi moznymi rizikovymi prirazkami jsou rizikova piirazkazamensi likviditu vlastnickych
podila, kterou vzhledem k U¢elu ocenéni nepouzijeme, a rizikova piirdzka za nejistou
budoucnost, kterou pouZijeme pii vypoctu pokracujici hodnoty.

Naklady vlastniho kapitdlu budou ur¢eny iteracni metodou v prabéhu vlastniho ocenéni.

! Damodaran Onliqe (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar)
2 NEUMAIEROVA, I. — NEUMAIER, |.: Vykonnost a trzni hodnota firmy. Grada Publishing, Praha 2002, str.
144 az 147



http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar)

Tab. 28 Vypoéet nakladl vlastniho kapitalu

r¢ (@ktualni vynosnost 10letych vladnich dluhopisi) 3,78%
Beta nezadluzené (primér USAa Ewropa) 0,540
Rizikova prémie kap. trhu USA 5,23%
Rating Ceské republiky (Moody's) Aa3
Riziko selhani zemé (prémie USA dluhopist Aa3 oproti AAA) 0,56%
Odhad poméru rizikové prémie u akcii oproti dluhopistim 1,3
Rizikova prémie zemé 0,73%
Rizikova pfirazka za mensi spole¢nost - odhad 3,0%
Rizikova pfirazka za mensi likviditu astnickych podilti - odhad 0,0%
Rizikova pfirazka za nejistou budoucnost - odhad 1,5%
Pomér ciziho a viastniho kapitalu u ocefiovaného podniku 0%
Dafova sazba 21%
Beta zadluzené 0,54
Néklady vlastniho kapitalu 9,77%

45.2 Sestaveny finanéni plan

Na z&kladé provedené analyzy generdtori hodnoty byl sestaven finan¢ni plan spolecnosti
LAZNE LIBVERDA, as. na obdobi let 2024 az 2033 . Podrobny finanéni plén je uveden

v piiloze tohoto znaleckého posudkul.

Tab. 29 Planovana rozvaha na roky 2024 az 2033

204 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2081 | 2032 | 2033
AKTIVA CELKEM 111668] 119346| 127116 135092 143278 151681 160306] 169158 178244 187569
A Pohledévky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 7067 7202 7340 7480 7624 7770 7919 8071 8226 8385
Bl |Dlouhodoby nehmotny majetek 520 525 531 536, 542) 548 554 560 566 572
B.I.  |Dlouhodoby hmotny majetek 6547 6677 6809 6944 7082 7222 7 365) 7511 7660 7812
B.Il.  |Dlouhodoby finanéni majetek
C. OhéZné aktiva 104602| 1121441 119776 127612 135655 143911 152387 161087 170017| 179184
Cl  [Zasoby 1680 1722 1765 1809 1855 1901 1948 1997 2047 2098
C.l. [Pohledéavky 14902 15 145 15394 15 647 15906 16171 16 442 16718 17001 17289
C.I.1. [Dlouhodobé pohledévky 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809
C.ll2. [Kratkodobé pohledavky 13093 13336 13585 13838 14 097] 14 362 14633 14909 15192 15480
C.lIl. |Kratkodoby finanéni majetek
C.V.  [Penézni prostredky 88019 95277} 102618 110155 117894 125839 133996 142371] 150969 159 796
D. Casové rozliseni aktiv 0 0 0 0 0) 0 0 0 0 0
204 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2081 | 2032 | 2033
PASIVA CELKEM 111668] 119346 127116 135092 143278 151681 160306 169158 178244 187569
A Vlastni kapital 84115 91327 98729 106327| 114126| 122130 130346 138778] 147433 156 316
Al |Zakladni kapital 6385 6385 6385 6385 6 385) 6385 6 385) 6385 6 385) 6385
Al |AZio a kapitélové fondy 529 529 529 529 529 529 529 529 529 529
All.  [Fondy ze zisku
AN.  |Vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 69 877 77201 84413 91815 99413 107212| 115216] 123432 131864 140519
AV.  |Wsledek hospodareni b&Zného GEetniho obdobi (+/-) 7324 7212 7402 7598 7799 8005 8216 8432 8655 8883
AVI.  |Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-)
B.+C. |Cizizdroje 27 554 28019 28387 28 765) 29153 29551 29 960] 30380 30 810] 31253
B. Rezervy 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737
C. Zavazky 25817 26282 26 650 27028 27416 27814 28223 28 643 29073 29516
C.. |Dlouhodobé zavazky
C.l2. | ztohozavazky k Gvérovym institucim
C.. [Kratkodobé zavazky 25817 26282 26 650 27028 27416 27814 28223 28643 29073 29516
C.I2. | ztohozavazky k Gvérovym institucim
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0) 0 0 0 0 0




Tab. 30 Planovany vykaz zisku a ztraty na roky 2024 az 2033

I o c [ oo | oo | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2082 | 2083

[l Trzby celkem 158736] 162728 166796 170966 175240] 179621f 184111 188714) 193432| 198268
A[Wkonova spotfeba 73024) 74382 76 241 78147 80101 82104 84156 86260 88417 90627
B.[Zména stavu zsob viastni ¢innosti (+/-)
C.|Aktivace (-)
D
E
1

.|Osobni naklady 65149 68097| 69799|  71544| 73333 75166 77045 78972 80946 82970

.| Upravy hodnot v provozni oblasti 2328 2522 2572 2623 2675 2728 2782 2837 2893 2951

E.L1.| ztoho Gpravy hodnot dl. nehm. a hm. majetku trvalé 2328 2522 2512 2623 2675 2728 2782 2837 2893 2951
Il Ostatni provozni vynosy 954 1721 1764 1808 1854 1900 1947 199 2046, 2097
F.|Ostatni provozni naklady 9437 9913 10161f 10415 10675 10942 11215 11496 11783 12078

¥ |Provoznivysledek hospodafent (+/-) 9746 9506, 9756 10013] 10277) 10548 10826] 11111  11403] 11703

V. Wynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily
G.|Naklady vynalozené na prodané podily

V. \iinosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H.|Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym fin. maj.
V. \ijnosové droky a podobné vynosy

1{Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti
J.|Nakladové tiroky a podobné naklady

VI |Ostatni finanéni vynosy 21 118 121] 124 127 130 133 137 140 144

K.|Ostatni finanéni néklady 497 495 507, 520 533 546, 560, 574 583 603

* _|Finanéni vysledek hospodafeni (+/-) -476 -377 -386 -396) -406 -416) -426 -437 -448 -459

¥ |Wsledek hospodafeni pred zdanénim (+/-) 9271 9129 9370 9618 9872 10132 10400 10674 10 956 11244

L.|Dani z pfijmu 1947 1917 1968 2020 2073 2128 2184 2242 2301 2361

¥ 1\sledek hospodareni po zdanéni (+/-) 7324 7212 7402 7598 7799 8005 8216 8432 8655 8883
M.|Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-)

**+ |\Wsledek hospodareni za éetni obdobi (+/-) 7324 7212 7402 7598 7799 8005 8216 8432 8 655 8883

+|Cisty obrat za Géetni obdobi 159705] 164537| 168650] 172867 177188] 181618f 186158 190812 195583] 200472
4.6 ANALYZA OCENENI

Zadavatelka znal eckého posudku, spol ecnost LE CYGNE SPORTIF GROUPE as,, se sidlem
Praha 4 - Vinohrady, ZaviSova 66/13, PSC 140 00, 1CO 618 60 042, mi polozilatuto odbornou
otazku:

Stanovte priméiené protiplnéni za akcie spoletnosti LAZNE LIBVERDA, a.s., se sidlem
&.p. 82, 463 62 Lazné Libverda, 1CO 445 69 505 p¥i nuceném piechodu Géastnickych
cennych papira na hlavniho akcionare podle 8 375 a nasl. Zakona ¢. 90/2012 Sh., o
obchodnich korporacich k datu 31.8.2024.

4.6.1 Pouzité zplsoby ocenéni — volba a zdivodnéni metod ocenéni

46.1.1 Volba metod ocenéni

Oceneni akcii spolecnosti vychazi z hodnoty alikvotniho podilu na trzni hodnoté ¢istého
obchodniho majetku spoleénosti LAZNE LIBVERDA, a.s..

Hodnotu gistého obchodniho majetku (COM) mizeme vypogitat dvéma zpasoby:

1. jako soucet jednotlivych polozek majetku snizeny o souhrn zavazka
2. ocenénim podniku jako celku (predevSim vynosovymi metodami, piipadné metodou
trZzniho porovnani)

Vzhledem k U¢elu ocenéni byly pro ocenéni obchodniho podilu na spole¢nosti pouZzity tyto
metody:

1) Ocenéni majetkovou metodou Uéetni hodnoty
2) Ocenéni vynosovou metodou DCFF



46.1.2 Zduvodnéni volby metod ocenéni

Obecné je pokladana pii ocenovani jmeni spolecnosti a podnikt za zakladni vynosova metoda
diskontovanych volnych penéznich toka (DCF). Tato metoda je zpohledu teorie
nejspravnéjSi a poskytuje primy pohled na ekonomiku podniku. Majetkové ocenéni ve forme
likvidagni hodnoty nebylo pouzito, protoze LAZNE LIBVERDA, as. je prosperujici firma,
ktera splfiuje domnénku trvani spole¢nosti.

Metoda Uéetni hodnoty je pro uréeni trZzni hodnoty spolecnosti z vySe uvedenych divoda
nevhodna, je pouZita pouze jako dopliikova.

4.6.2 Ocenéni podle U€etni hodnoty vlastniho kapitalu (book value)

Ucetni hodnotu je mozno chépat jako soubor veskerého majetku a zavazki, ktery je uveden
v rozvaze. Z rozdilu mezi G¢etni hodnotou celkovych aktiv a Ucetni hodnotou zavazku vseho
druhu zjistime Uc¢etni hodnotu jmeéni spolecnosti jako hodnotu viastniho kapital u.

Pro stanoveni Géetni hodnoty vlastniho kapitdu spoletnosti LAZNE LIBVERDA, as.
pouzijeme rozvahu s Gdaji k datu 31.8.2024. Ugetni hodnota vlastniho kapitélu k tomuto datu
je 89 463 tis. K¢. Spolecnost emitovala 63 853 kmenovych akcii najméno v listinné podobé s
nomina ni hodnotou 100,- K¢&. Ugetni hodnota jedné akcie je tedy po zaokrouhleni

UCETNI HODNOTA 1 ks akcie s nominalni hodnotou 100,- Ké je:

Tato hodnota je vypocitana pouze z duvoda Uplnosti znaleckého posudku, pro majetkove
ocenéni by bylo nutné pouzit metodu substancni.

4.6.3 Uréeni hodnoty metodou DCF

Ocenéni obchodniho podilu na spole¢nosti provedeme postupem pro dvoufazovou metodu
DCFF.

Uréeni hodnoty spolegnosti LAZNE LIBVERDA, as. metodou DCF provedeme v téchto
krocich:

1. ur¢ime kalkulovanou Urokovou miru,

2. vypocteme volné penézni toky (FCFF) pro 1. fézi a stanovime jegjich hodnotu k datu
oceneni,

3. odhadneme tempo rastu ve 2. fazi a vypoéteme soucasnou hodnotu volnych penéznich toki
pro 2. fézi,

4. ur¢ime vyslednou hodnotu jako soucet hodnoty 1. a 2. faze; od této hodnoty pak odecteme
hodnotu Uro¢eného ciziho kapitalu a ptipocteme hodnotu neprovozniho majetku.

46.3.1 Viypocet volnych penéZnich tokd a stanoveni hodnoty 1. faze
Volny penézni tok do firmy vypocéteme podle rovnice
FCFF=EBIT(1—d) + odpisy — DWC —investice

N&klady vlastniho kapitdlu a WACC budeme dopocitavat iteracni metodou. Néklady ciziho
kapitalu ponechdme beze zmeény.



4.6.3.2 Stanoveni hodnoty 2. faze

Protoze pro 2. fazi nemame k dispozici ro¢ni finanéni plany, musime hodnotu druhé faze
odhadnout jen na zakladé ramcovych piedpokladua, které dosadime do parametrického vzorce:

Ksz? -
|

ik - g
kde KPZt+1 jekorigovany provozni zisk po upravenych danich v prvnim roce po
uplynuti obdobi prognézy

QI-I-O

Hodnota podniku =

g je tempo rastu korigovaného provozniho zisku KPZ ve druhé fazi
Ik je diskontni miraa
r je rentabilitainvestic ve druhé fazi

§ Diskontni miru ix stanovime v ndvaznosti na pramérné vazené naklady kapitdlu
v poslednim roce prognézovaného obdobi

§ Z pramérnd miry investic m; v zavérecné fazi prognézovaného obdobi pii splnéni
poZadavku pro druhou fézi r > WACC odvodime ze vzorceg > m; ~ r hodnotu g.

§ Rustgvevys 2% jeve druhéfazi schopen generovat vynosy dostatecné pro pokryti
nakladti pozadovanych investory a veériteli za poskytnuti dlouhodobého kapitalu
(predpoklad going concern), kdy rentabilita cistych investic znatné prevysuje
poZadovanou rentabilitu dlouhodobého kapitalu.

§ Predpoklddany KPZ pro prvni rok 2. faze stanovime v navaznosti na posledni rok
prognézovaného obdobi (v poslednim roce planovaného obdobi dosdhla spolecnost
ustalené struktury hospodéarského vysledku).

4.6.3.3 Vypocet vysledné hodnoty podniku metodou DCF

Pro urceni vysledné hodnoty podniku odecteme od pokragujici hodnoty vypocétené jako soucet
soucasnych hodnot 1. a 2. faze hodnotu Uro¢eného ciziho kapitdlu a pri¢teme hodnotu
neprovoznich aktiv.

Neprovoznimi aktivy spolesnosti LAZNE LIBVERDA, as. jsou provozné zbytné financni
prostiedky ve vysi 75 251 tis. K¢.

Urogené cizi zdroje spoletnost LAZNE LIBVERDA, a.s. k datu ocenéni neserpa.
Vypocty miizeme shrnout do vysledné tabulky (hodnoty v tis. K¢):



Tab. 31 Ocenéni vynosovou metodou diskontovanych volnych penéznich tokd (DCF)

(v tis. K€) 311224 311225 311226 311227 311228 311229 311230 311231 311232 31.12.33

+KPZ pied zdanénim -1240 9506 9756 10013 10 277, 10 548, 10 826 11111 11403 11703,

- Upravena dari z prijmu -260 1996 2049 2103 2158 2215 2273 2333 2395 2458

=KPZ (po dani) -980) 7509 7707 7911 8119 8333 8552 8778 9009 9246 9431
tempo riistu KPZ (po dani) -112,24%|  -866,58% 2,64% 2,64% 2,64% 2,63% 2,63% 2,63% 2,63% 2,63%

+Odpisy 776 2522 2572 2623 2675 2728 2782 2837 2893 2951

+ Ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

- Investice do PK -11 480 -64] 15 15 14 13 11] 10, 9 8

- Investice do SA 780 2657 2710 2763 2818 2874 2931 2989 3049 3109

mira investic 1171,55% 0,95% 1,99% 1,96% 1,93% 191% 1,88% 1,85% 1,83% 1,80%

rentabilita éistych investic 7827%| 11949,19%| 12920%| 131,02%| 132,86%| 134,72%| 136,60%|  13850%|  14042%|  142,37%

= FCFF 10 497 7438 7554 7756 7962 8174 8392 8615 8844 9079 9261
FCFF za Cast roku 12 251]

mira ristu 2. faze 2,00%
(19 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79
Rf 3,78% 3,78% 3,78% 3,78% 3,78% 3,78% 3,78% 3,78% 3,78% 3,78% 3,78%
RPT 5,23% 5,23% 5,23% 5,23% 5,23% 5,23% 5,23%) 5,23% 5,23% 5,23% 5,23%
RPZ 0,17% 0,17% 0,17% 0,17% 0,17% 0,17% 0,17% 0,17% 0,17% 0,17% 0,17%
beta (n) 0,540 0,540 0,540 0,540 0,540 0,540 0,540 0,540 0,540 0,540 0,540
beta (2) 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54
Nvk 11,271% 11,21% 11,27% 11,27% 11,27% 11,27% 11,27% 11,27% 11,27% 11,21% 15,77%
Nek

PfiraZka za mensi spole¢nost 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
Piirazka za mensi likviditu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
PiirdZka za nejistou budoucnost 1,50% 1,50% 150% 1,50%) 1,50% 150% 1,50%) 1,50%) 1,50%) 1,50% 6,00%
Hodnota spoleénosti k datu 1.11.23 1.1.25 1.1.26 1.1.27 1.1.28 1.1.29 1.1.30 1.1.31] 1132 1.1.33 1.1.34
CK 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
K 61720 69 840 70274 70641 70848 70872 70687 70 263 69 568 68 566, 67 215
CKIK 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%) 0,0%] 0,0% 0,0%) 0,0%] 0,0%] 0,0% 0,0%]
VKIK 100,0% 100,0%|  100,0%|  100,0%|  100,0%|  100,0% 100,0%) 100,0%) 100,0%) 100,0%|  100,0%
CKIVK 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%) 0,0%] 0,0% 0,0%) 0,0%] 0,0%] 0,0% 0,0%]
WACC 11,21% 11,21% 11,27% 11,27% 11,27% 11,27% 11,27% 11,27% 11,27% 11,21% 15,77%
Diskontni faktor 0,884 0,899 0,899 0,899 0,899 0,899 0,899 0,899 0,899 0,899 7,127
Sou¢asna hodnota 1. faze 39005

Sou¢asna hodnota 2. faze 22715

Hb 61720 69 840 70274 70641 70848 70872 70687 70 263 69 568 68 566, 67 215
Hn 61720

Neprovozni aktiva 75251

\Wslednd hodnota VK 136971

nominalni hodnota akcie v K& 100

Hodnota 1 ks akcie v K¢ 2145

Vzhledem k tomu, Ze vynosové metody patii mezi ekonomicky nejspravnéjsi, povazujeme
hodnotu 136 971 tis. K& za hodnotu odpovidajici trzni hodnote 100 % podilu na spolecnosti
LAZNE LIBVERDA, as.

Spolecnost emitovala 63 853 kmenovych akcii na jméno v listinné podobé s nomindni
hodnotou 100,- K¢&. Trzni hodnota jedné akcie je tedy po zaokrouhleni

HODNOTA 1 ks akcie s nominalem 100,- K¢ zjiSténa metodou DCF




5. ODUVODNENI

5.1 INTERPRETACE VYSLEDKU ANALYZY

Pro stanoveni trzni hodnoty 1 kusu akcie s nomindni hodnotou 100,- K¢ emitovaneé spole¢nosti
LAZNE LIBVERDA, as. byly pouzity majetkova metoda G¢etni hodnoty a vynosova metoda
diskontovanych penéznich tokd. Obecné je poklédéna pii ocenovani jmeni spolecnosti a
podniki za zakladni vynosova metoda diskontovanych volnych penéznich toka (DCF). Tato
metoda je z pohledu teorie nejspravnéjsi a poskytuje piimy pohled na ekonomiku podniku.

Jako stéZejni byla proto pouZita vynosova metoda diskontovanych volnych penéznich tokau.
Metoda Ucetni hodnoty byla pouZita pouze jako dopliikova
Rekapitul ace vydedku jednotlivych metod ocenéni (po zaokrouhleni):

Metoda Hodnota 1 ks akcie

Metoda vynosova DCFF 2 145,- Ké
Ugetni hodnota vlastniho kapitalu 1401,- K&

Piimetené protiplnéni za 1 kus akcie s nominani hodnotou 100,- K¢ emitované spolecnosti
LAZNE LIBVERDA, as. srovna alikvétnimu podilu na trzni hodnots jejiho &istého majetku.

Po zvaZeni vSech piedpokladi pravni, ekonomické, provozni a vieobecné povahy, které jsou
mi k datu zpracovani tohoto posudku zndmy, z pohledu objektivity, opatrnosti a pro zadany
acel ocenéni ¢inim tento zaveér:

Primérené protiplnéni za 1 kus akcie snominalni hodnotou 100,- K¢ emitované
spoletnosti LAZNE LIBVERDA, a.s., se sidlem &.p. 82, 463 62 Lazné Libverda, 1CO 445
69 505 pFi nuceném pirechodu G¢astnickych cennych papira na hlavniho akcionaie podle
8375 a nad. Zakona €. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich k datu 31.8.2024, je po
zaokrouhleni 2 145,- K¢&.

5.2 KONTROLA POSTUPU

Pt zpracovani tohoto znaleckého posudku jsem pii hledani odpovédi na polozené odborné
otazky vy3a z podkladu, jejichZ vycet je uveden v ve 2. kapitole.

V ndlezové ¢&asti posudku jsem provedla rekapitulaci pro odpovédi na zadané otazky
podstatnych poznatku, strategickou a finan¢ni analyzu, popsala jsem ocefiovany obchodni
zavod, jeho majetkovou a kapitdl ovou strukturu a vysledky hospodaieni.

V posudkoveé ¢asti jsem popsala metody ocenovani majetku, podrobné jsem popsal a postup pri
analyze ziskanych dat majetkovou metodou substan¢ni a vynosovou metodou diskontovanych
penéZnich toku, kterou jsem pouzilajako metodu stézegini.

Podle ust. § 52 vyhladky ¢. 503/2020 Sh. postupuje znalec pii zpracovani znaleckého posudku
takto:

a) vybere zdroj dat

b) sebere nebo vytvoii data

C) zpracuje data

d) provede analyzu a zformuluje jgji vysledky
g) zformuluje zaver



Tyto poZzadavky na piedepsany postup jsem splnila takto:

a) vybér zdroje dat

b) sbér nebo tvorba dat

C) zpracovéani dat

d) provedeni analyzy a
formulace jgich vysledku

g) formulace zavéru

Jako zdroj dat jsem pouZila podklady poskytnuté
zadavatelem, davéryhodné veiginé zdroje a vysledky
vlastniho Setieni.

Z vySe uvedenych zdroju jsem pouZila vsechny dostupné
informace, vlastni data jsem nevytvarela.

Ze ziskanych dat jsem zpracovala piehlednou ¢asovou fadu
Ucetnich vykazu.

Po vyhodnoceni zpracovanych dat jsem zvolila vhodnou
metodu stanoveni priméieného  protipinéni  za akcie
spole¢nosti a provedla jsem analyzu vypoctu jeho hodnoty
véetné rekapitul ace dosazenych vysledkad.

Na z&kladé interpretace vydedkt anayzy jsem dospéla
k zavéram, které jsou shrnuty v odpovédich na zadanou
odbornou otazku v zavéru znaleckého posudku.

Zkontrolovalajsem vSechny kroky mého postupu amam zato, Ze vSechny vySe uvedené kroky
byly provedeny v dostatecném rozsahu, ktery mi dovoluje formulovat odpovédi na zadanou

odbornou otézku.



6. ZAVERECNA ZPRAVA

Zadavatelka znaleckého posudku, spolecnost LE CY GNE SPORTIF GROUPE as., se sidlem
Praha4 - Vinohrady, Zavisova 66/13, PSC 140 00, ICO 618 60 042, mi poloZilatuto odbornou
otazku:

Stanovte p¥iméiené protiplnéni za akcie spole¢nosti LAZNE LIBVERDA, a.s., se sidlem
&.p. 82, 463 62 Lazné Libverda, 1CO 445 69 505 p¥i nuceném piechodu Géastnickych
cennych papira na hlavniho akcionafe podle § 375 a nasl. Zakona ¢. 90/2012 Shb., o
obchodnich korporacich k datu 31.8.2024.

Po zvaZzeni vSech predpokladta prévni, ekonomické, provozni a vseobecné povahy, které jsou
mi k datu zpracovani tohoto posudku znamy, z pohledu objektivity, opatrnosti a pro zadany
Gcel ocenéni ¢inim tento zaver:

Primérené protiplnéni za 1 kus akcie s nomindni hodnotou 100,- K¢ emitované
spoletnosti LAZNE LIBVERDA, a.s., se sidlem ¢&.p. 82, 463 62 Lazné Libverda, 1CO 445
69 505 pri huceném pirechodu G¢astnickych cennych papira na hlavniho akcionaie podle
§ 375 a nad. Zakona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich k datu 31.8.2024, je po
zaokrouhleni:

2 145,- Ké

(dva tisice sto ¢étyricet pét korun €eskych)




K ONZULTANT A DUVOD JEHO PRIBRANI
Konzultant nebyl prizvan.

ODMENA A NAHRADA NAKLADU ZNALCE

Byla g ednana smluvni odnmeéna..

DOLOZKA ZNALKYNE O UVEDOMENI SI NASLEDK U VEDOME NEPRAVDIVEHO POSUDK U

Prohladuji, Zejsemsi jako znalkyné vedoma nésledk:: podani vedomeé nepravdivého znal eckého
posudku ve smyslu § 127a zakona ¢. 99/1963 Sh., obc¢anského soudniho 7adu, resp. § 110a
zakona ¢. 141/1961 Sb., o trestnim rfizeni soudnim (trestni 7ad).

ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsem podala jako znalkyné jmenovana rozhodnutimi predsedy Krajského
soudu v Brné ¢.j. Sor 1583/98 ze dne 7.6. 1999, ¢.j. Sor 1808/2000 ze dne 9.7.2001, ¢.j. Spr
332/2016-35 ze dne 27.4.2016 a ¢.j. Spor 47/2018-17 ze dne 9.1.2018 pro zakladni obor
ekonomika, odvetvi ceny a odhady, specializace cenné papiry, oceiiovani podnikii, pohledavky,
nehmotny majetek, transferové ceny a pro zakladni obor ekonomika, odvetvi ekonomicka
odvetvi riiznd, specializace ekonomicke a financhi analyzy.

Znalecky Ukon je zapsan pod porradovym cislem 995 — 22 / 24 znaleckého deniku.
Znalecky Ukon je zapsan v evidenci posudk:i pod poradovym ¢islem 081731/2024.

V Brn¢ dne 1. listopadu 2024
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F [agditd 4 _'f'#-.'-‘. Ing. lvana Prchalova Herboltovéa, CSc.
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PRILOHY
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Priloha ¢. 1

A

B.

B.l
B.I1.
B.l.2.
B.1.2.1.
B.1.2.2.
B.1.3.
B.l.4.

B.L5.

B.1.5.1.
B.1.5.2.
B.Il.
B.IL1.
B.IL1.1.
B.I.1.2.
B2
B.IL.3.
B.I.4.
B.IL.4.1.
B.1.4.2.
B.1.4.3.

B.IL5.

B.IL5.1.
B.IL5.2.
B.II.
B.IL1.
B.I.2.
B.IL.3.
B.IL4.
B.IL5.
B.IIL6.
B.IL7.
B.IIL7.1.
B.II7.2.
C

C.l.
ClL
Cl.2.
C.13.
C.1.3.1.
C.1.3.2
C.l4.
C.15.
C.
ClL1.
Cl.11.
Cl.12.
ClI.1.3.
Cll.14.
ClIL15.
C.I.1.5.1.
C..1.5.2,
C.I.1.5.3,
C.I.1.5.4,
Cl.2.
Cl.2.1.
Cl.2.2.
Cl.2.3.
Cll.2.4.
C.I.2.4.1.
C..2.4.2,
C.11.2.4.3,
C.ll.2.4.4,
C.11.2.4.5.
C.1l.2.4.6.
can.
C..1.
C.n.2.
C.v.
CIv.1.
CiIv.2.
D.

D.1.

D.2.

D.3.

ROZVAHA v pIném rozsahu

LAZNE LIBVERDA. a.s.

;445 69 505

AKTIVA CELKEM

Pohledavky za upsany zakladni kapital
Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Ocenitelna prava

Software
Ostatni ocenitelna prava
Goodwill

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a
nedokonéeny diouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek
Nedokongeny diouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Pozemky a stavby
Pozemky
Stavby
Hmotné movité véci a jejich soubory
Oceflovaci rozdil k nabytému majetku
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek
Péstitelské celky trvalych porostd
Dospélé zvifata a jejich skupiny
Jiny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a
ceny ¢ hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finan&ni majetek
Podily - oviadana nebo ovladajici osoba
Zapujcky a Gvéry - ovliadana nebo ovladajici osoba
Podily - podstatny viiv
Zapujcky a Gvéry - podstatny viiv
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
Zapujcky a Gvéry - ostatni
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek
Jiny diouhodoby finanéni majetek
Poskytnuté zalohy na diouhodoby finanéni majetek
Obé&Zna aktiva
Zasoby
Material
Nedokonéena vyroba a polotovary
Vyrobky a zboZi
Vyrobky
ZboZzi
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
Poskytnuté zélohy na zasoby
Pohledavky
Dlouhodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - oviadana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny viiv
OdloZena dafova pohledavka
Pohledavky - ostatni
Pohledéavky za spolecniky
Dlouhodobé poskytnuté zalohy
Dohadné Géty aktivni
Jiné pohledavky
Kratkodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztaht

y - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny viiv
Pohledavky - ostatni
Pohledéavky za spolecniky
Socialni zabezpedeni a zdravotni pojist
Stét - dasiové pohledavky
Kratkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné Géty aktivni
Jiné pohledavky
Kratkodoby finanéni majetek
Podily - oviadana nebo ovladajici osoba
Ostatni kratkodoby finanéni majetek
Penézni prostredky
Penézni prostfedky v pokladné
PenéZni prostfedky na Gétech
Casové rozliseni aktiv
Néklady pfistich obdobf
Komplexni néaklady pfistich obdobi
PFijmy pfistich obdobi

001
002
003
004
005
006
007
008
009
010

011

013
014
015
016
017
018
019
020
021
022
023

024

025
026
027
028
029
030
031
032
033

035
036
037
038
039
040

042
043
044
045
046

048
049
050
051
052
053
054
055
056
057
058
059
060
061
062
063

065
066
067
068
069
070
071
072
073
074
075
076
N

59 096
413
300

113]

113

11428
3216

3216

3216
8212
1963

6249

222
5892

127

47 255
1583
45672
639
638

53923

3626
1654

1654,
654

1972
0

1779

49 909
339
169

170

170

8302
3015

3015

3015
5287
3503

1784

1268
283
25
208

41 268
2684/
38 584
388
388

2476
0

2323

36579
767
397

370

7516
2814

2814

2814
4702
1944/

2758

28 296
1072
27224
159
159]

37 540

2593
219

219
219

2374
0

1879

34 566
217
189
189

5 360
2613

2613

2613
2747
2456

291

28 800
19 708
9092
381
381

175

1970
0

1817

43519
798
654
144
144

8065
2412

2412

2412
5 653
2098

3555

34 656
1525
33131

484

1672
0

1611

83491
1314
992

322

5865
2211

2211

2211
3654
2368

1286

76 312
2991
73321
700
700

2273
0

2212

89 557
1771
1440

331

11375
2010

2010

2010
9 365
6 230

3135

2316
190
116
513

76411
2831
73580
1430
1414

6167
0

6 106

91259
1424
1103

321

10 694
1608

1608

1608
9 086
6572

2514

79141
1474
77 667
1120
1120

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
113 764 111 668 119 346 127 116 135092 143 278 151 681 160 306 169 158 178 244 187 569
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7063 7067 7202 7 340 7 480 7624 7770 7919 8071 8226 8385
518 520 525 531 536 542 548 554 560 566 572
268 270 275 281 286 292 298 304 310 316 322
268 270 275 281 286 292 298 304 310 316 322
250 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250
250 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250
6545 6547 6677 6809 6944 7082 7222 7365 7511 7 660 7812
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6443 6486 6616 6748 6883 7021 7161 7304/ 7 450 7599 7751
61 61 61 61 61 61 61 61 61 61 61
61 61 61 61 61 61 61 61 61 61 61
41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
41
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
105 980 104 602 112 144 119776 127 612 135655 143911 152 387 161 087 170017 179 184
1619 1680 1722 1765 1809 1855 1901 1948 1997 2047 2098
1390 1349 1382 1417 1452 1489 1526 1564 1603 1643; 1684/
229 332 340 348 357 366 375 384 394 404 414
229 332 340 348 357 366 375 384 394 404 414
23283 14 902 15145 15394 15647 15 906 16171 16 442 16 718 17 001 17 289
1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809
1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809
1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809 1809
21474 13 093 13 336 13585 13838 14 097 14 362 14 633 14 909 15192 15 480
15837 6698 6 865 7037 7213 7393 7578 7767 7961 8 160 8 364/
5637 6395 6471 6548 6626 6705 6785 6 866 6948 7031 7116
43 783 802 822 843 864 886 908 930 954 978
5385 5403 5457 5512 5567 5622 5679 5735 5793 5851 5909
3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
206 207 209 211 213 215 217 219 222 224 226
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
81078 88019 95277 102 618 110 155 117 894 125839 133 996 142 371 150 969 159 796
1009
80 069 88019 95277 102 618 110 155 117 894/ 125839 133 996 142 371 150 969 159 796
721 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
721

str.1



ROZVAHA v pIném rozsahu

LAZNE LIBVERDA. a.s.

1ICO: 445 69 505

PASIVA

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Zakladni kapital

Vlastni podily (-)

Zmeény zakladniho kapitalu

Azio a kapitalové fondy

Azio

Kapitalové fondy

Ostatni kapitalové fondy

Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku (+/-)
Oceri. rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obch. korp. (+/-)
Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
Rozdily z ocenéni pii pfeménéch obchodnich korporaci (+/-)
Fondy ze zisku

Ostatni rezervni fondy

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodafeni minulych let (+/-)
Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let (-)

Jiny vysledek hospodafeni minulych let (+/-)
Vysledek hospodafeni bézného Géetniho obdobi (+/-)
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-)
Cizi zdroje

Rezervy

Rezerva na dichody a podobné zavazky
Rezerva na daf z pfijma

Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist
Ostatni rezervy

Zavazky

Dlouhodobé zavazky

Vydané dluhopisy

Vymeénitelné dluhopisy

Ostatni dluhopisy

Zavazky k tvérovym institucim
Dlouhodobé prijaté zalohy

Zavazky z obchodnich vztaht

Dlouhodobé sménky k thradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zavazky - podstatny viiv

Odlozeny darovy zavazek

Zavazky - ostatni

Zavazky ke spole¢nikim

Dohadné Gcty pasivni

Jiné zavazky

Kratkodobé zavazky

Vydané dluhopisy

Vymeénitelné dluhopisy

Ostatni dluhopisy

Zavazky k tvérovym institucim
Kratkodobé prijaté zalohy

Zavazky z obchodnich vztahi

Kratkodobé sménky k Ghradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zavazky - podstatny viiv

Zavazky ostatni

Zavazky ke spole¢nikim

Kratkodobé finanéni vypomoci

Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze sociélniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi
Stat - dariové zavazky a dotace

Dohadné Gcty pasivni

Jiné zavazky

Casové rozlieni pasiv

Vydaje pristich obdobi

Vynosy pfistich obdobi

2016
62134

52 240
6385
6385

529

529
529

41121

41121

4205

9545

9545
79

79

9 466

1039
370

8057

1184
657
544

5309

349
345

2017
53923

46 467
6385
6385

529

529
529

44049

44049

-4 496

7291

7291
106

106

7185

1676
3061

2448
186

1343
745
73
101

165
165

20
40 254
27 230

6385
6385

530

530
530

39 552
39 552

-19 237

13023

13023
49

49

12974

1983
7369

2019
37 540

529

529
529

20315
20315

2924

7 366

7366
49

49

7317

1225
1952

2020
46 148

529

529
529

23239
23239

10138

5845

5845

14

5831

1143
975

3713
186

1695

2021
86 262

65 284
6385
6385

529

529
529

33377
33377

24993

20 966
1019

1019
19 947

19 947

4344
6954

2022
93529

66 548
6385
6385

529

529
529

58 370
58 370

1264

24 638
1334

1334
23304

23 304

722
11018

529

529
529

59 634
59 634

10 243

19 883
2559

2559
17324

17324

974
10357

5993
186

3223
1760
510
225
89
2277

2277

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
113 764 111 668 119 346 127 116 135092 143 278 151 681 160 306 169 158 178 244 187 569
89 463 84115 91327 98 729 106 327 114 126 122 130 130 346 138778 147 433 156 316
6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385
6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385 6385
529 529 529 529 529 529 529 529 529 529 529
529 529 529 529 529 529 529 529 529 529 529
529 529 529 529 529 529 529 529 529 529 529
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
69 677 69 877 77 201 84413 91815 99 413 107 212 115216 123 432 131 864 140519
69 677 69 877 77 201 84413 91815 99 413 107 212 115216 123 432 131 864 140 519
12872 7324 7212 7402 7598 7799 8 005 8216 8432 8 655 8883
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
24101 27 554 28019 28 387 28 765 29153 29 551 29 960 30380 30810 31253
1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737
1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737 1737
22 364 25817 26 282 26 650 27028 27 416 27 814 28 223 28 643 29073 29516
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
22 364 25817 26 282 26 650 27028 27 416 27 814 28 223 28 643 29073 29516
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4918 1902 1883 1864 1845 1827 1808 1790 1772 1755 1737
3165 8147 8350 8559 8773 8992 9217 9 448 9684 9926 10174
14 281 15768 16 049 16 227 16 410 16 597 16 789 16 985 17 186 17393 17 604
186 186 186 186 186 186 186 186 186 186 186
3277 4093 4195 4300 4408 4518 4631 4747 4 865 4987 5111
1814 1336 1480 1516 554 1593 1633 1674 1716 1759 1803
261 1410 1446 1482 1519 1557 1596 1636 1676 1718 1761
8195 8195 8195 8195 8195 195 8195 8195 8195 8195 8195
548 548 548 548 548 548 548 548 548 548 548
200 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
200
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iI€o:

B.II.7.1
B.IIL7.2.
C.

C.l.

C.l.1.
C.l.2.
C.1.3.
C.1.3.1
C.13.2
C.l.4.
C.15.
C..
C.L1.
Cll11.
C..1.2.
C.l1.1.3.
C..1.4.
C.II.15.
Cll.15.1
C.I.1.5.2,
C.I1.1.5.3.
C.I1.1.5.4,
c..2.
Cl.2.1.
C..2.2.
C.l.2.3.
C..2.4.
C..2.4.1,
Cll.2.4.2
C.1.2.4.3,
Cll.2.4.4
C.1.2.4.5,
C.ll.2.4.6
c.n.
C.n.1.
C..2.
C.Iv.
C.v.1.
C.v.2.
D.

D.1.
D.2.
D.3.

STRUKTURA ROZVAHY (podil na celkovych aktivech)

LAZNE LIBVERDA. a.s.
445 69 505

AKTIVA

AKTIVA CELKEM
Pohledavky za upsany zakladni kapital
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Ocenitelna prava
Software
Ostatni ocenitelna prava
Goodwill
Ostatni diouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek a nedokongeny diouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
Nedokonéeny diouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Pozemky a stavby
Pozemky
Stavby
Hmotné movité véci a jejich soubory
Ocefiovac rozdil k nabytému majetku
Ostatni diouhodoby hmotny majetek
Péstitelské celky trvalych porostd
Dospéla zvifata a jejich skupiny
Jing dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek
Podily - oviadana nebo ovladajici osoba
ZapQjeky a tvéry - oviadana nebo oviadajici osoba
Podily - podstatny viiv
Zapajeky a véry - podstatny viiv
Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily
Zapijeky a Gvéry - ostatni
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek
Jing dlouhodoby finanéni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
Obézna aktiva
Zéasoby
Material
Nedokonéené vyroba a polotovary
Vyrobky a zbozi
Vyrobky
Zbozi
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
Poskytnuté zalohy na zasoby
Pohledavky
Dlouhodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - oviadana nebo oviadajici osoba
Pohledavky - podstatny viiv
Odlozena darova pohledavka
Pohledavky - ostatni
Pohledavky za spoleéniky
Dlouhodobé poskytnuté zalohy
Dohadné téty aktivni
Jiné pohledavky
Krétkodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - oviadana nebo oviadajici osoba
Pohledavky - podstatny viiv
Pohledavky - ostatni
Pohledavky za spolecniky
Socialni zabezpedent a zdravotni pojistént
Stét - dariové pohledavky
Krétkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné Géty aktivni
Jiné pohledéavky
Krétkodoby finan&ni majetek
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
Ostatni kréatkodoby finanéni majetek
Penézni prostfedky
Penézni prostfedky v pokladné
Penézni prostredky na Gétech
Casové rozlisenf aktiv
Néklady pristich obdobi
Komplexni naklady pfistich obdobi

Prijmy pfistich obdobf

100,0%

3,9%
0,4%

0,3%
0,3%

0,1%

0,1%
3,5%

0,1%
0,1%

0,1%

95,1%
0,7%
0,5%
0,2%
0,2%

18,4%
5,2%

5,2%

5,2%
13,2%!
3,2%

10,1%

100,0%

6,7%
31%

3,1%
3,1%

3,7%

0,1%
0,2%

0,2%

92,6%
0,6%
0,3%
0,3%
0,3%

15,4%
5,6%

5,6%

100,0%

8,7%
2,6%

2,6%
2,6%

6,2%

0,2%
0,2%

0,2%

90,9%
1,9%
1,0%
0,9%
0,9%

18,7%
7.0%

7.0%

7.0%
11,7%!
4,8%

6,9%

100,0%

6,9%
0,6%

0,6%
0,6%

6,3%

92,1%
1,1%
0,6%
0,5%
0,5%

14,3%
7.0%

7.0%

76,7%
52,5%!
24,2%
1,0%
1,0%!

4,6%
0,4%

0,4%
0,4%

4,3%

0,1%
0,2%

0,2%

94,3%
1,7%
1,4%
0,3%
0,3%

17,5%
5,2%

5,2%

5,2%
12,2%!
4,5%

7.7%

0,2%
0,0%
7,5%

100,0%

2,4%
0,5%

0,5%
0,5%

1,9%

96,8%
1,5%
1,1%
0,4%
0,4%

6,8%
2,6%

2,6%

100,0%

2,7%
0,3%

0,3%
0,3%

2,4%

95,8%
1,9%
1,5%

0,4%

0,4%

12,2%
2,1%

2,1%
10,0%!
6,7%

3,4%

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
100,0%|  100,0%|  100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100.0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
6,6% 6,2% 6,3% 6,0% 5,8% 5,5% 5,3% 51% 4,9% 4,8% 4,6% 4,5%
0,4% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
0,4% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
0,4% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1%
0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1%
6,2% 5,8% 5,9% 5,6% 5,4% 5,1% 4,9% 4,8% 4,6% 4,4% 4,3% 4,2%
6,2% 57% 5,8% 5,5% 5,3% 51% 4,9% 4,7% 4,6% 4,4% 4,3% 4,1%
0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
0,0%
0,0%
92,2% 93,2% 93,7% 94,0% 94,2% 94,5% 94,7% 94,9% 95,1% 95,2% 95,4% 95,5%
1,4% 1,4% 1,5% 1,4% 1,4% 1,3% 1,3% 1,3% 1,2% 1,2% 1,1% 1,1%
1,1% 1,2% 1,2% 1,2% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0% 1,0% 0,9% 0,9% 0,9%
0,3% 0,2% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
0,3% 0,2% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
10,8% 20,5% 133% 12,7% 12,1% 11,6% 111% 10,7% 10,3% 9,9% 9,5% 9,2%
1,6% 1,6% 1,6% 1,5% 1,4% 1,3% 1,3% 1,2% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0%
1,6% 1,6% 1,6% 1,5% 1,4% 1,3% 1,3% 1,2% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0%
1,6% 1,6% 1,6% 1,5% 1,4% 1,3% 1,3% 1,2% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0%
9,2% 18,9%! 11,7%! 11,2%! 10,7%! 10,2%! 9,8% 9,5% 9,1% 8,8% 8,5% 8,3%
6,6% 13,9%! 6,0% 5,8% 5,5% 5,3% 5,2% 5,0% 4,8% 4,7% 4,6% 4,5%
5%, 5,0% 5,7% 4% 5,2% 4,9% ,7%) 5% ,3%) 1% ,9%) ,8%)
0,6%
4,1%
0,0%
0,2%
80,0% 71,3% 78,8% 79.8% 80,7% 81,5% 82,3% 83,0% 83,6% 84,2% 84,7% 85,2%
1,5% 0,9%
78,5%! 70,4%! 78,8%! 79,8%! 80,7%! 81,5%! 82,3% 83,0% 83,6%! 84,2% 84,7% 85,2%
1,1% 0,6%
1,1% 0,6%
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A.

B.

B.l.
B.IL1.
B.l.2.
B.I.2.1
B.1.2.2
B.1.3.
B.l4.
B.15.
B.I5.1
B.L5.2
B.II.
B.IL1.
B.II.1.1.
B.I.1.2
B.L.2.
B.I.3.
B.L.4.
B.I.4.1
B.I1.4.2.
B.I4.3
B.IL5.
B.II5.1
B.I1.5.2.
B.IIL
B.IIL1.
B.IIIL.2.
B.IL3.
B.IIL4.
B.IILS.
B.IIL6.
B.IL7.
B.II.7.1
B.IIL7.2.
C.

C.l.
C.l.1.
C.l.2.
C.1.3.
C.1.3.1
C.13.2
C.l.4.
C.15.
C..
C.L1.
Cll11.
C..1.2.
C.l1.1.3.
C..1.4.
C.IIl.15.
Cll.15.1
C.I.1.5.2,
C.I1.1.5.3.
C.I1.1.5.4,
c..2.
Cl.2.1.
C..2.2.
C.l.2.3.
C..2.4.
C..2.4.1,
Cll.2.4.2
C.1.2.4.3,
Cll.2.4.4
C.1.2.4.5,
C.ll.2.4.6
c.n.
C.n.1.
C..2.
C.Iv.
C.v.1.
C.Iv.2.
D.

D.1.
D.2.
D.3.

HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY (meziroéni indexy zmén

LAZNE LIBVERDA. a.s.
: 445 69 505

AKTIVA
AKTIVA CELKEM
Pohledavky za upsany zakladni kapital
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Ocenitelna prava

Software
Ostatni ocenitelna prava
Goodwil

Ostatni diouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek a nedokongeny diouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
Nedokonéeny diouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Pozemky a stavby
Pozemky
Stavby
Hmotné movité véci a jejich soubory
Ocefiovac rozdil k nabytému majetku
Ostatni diouhodoby hmotny majetek
Péstitelské celky trvalych porostd
Dospéla zvifata a jejich skupiny
Jing dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
Zapajeky a tvéry - oviadana nebo oviadajici osoba
Podily - podstatny viiv
Zapajcky a véry - podstatny viiv
Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily
Zapijeky a Gvéry - ostatni
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek
Jing dlouhodoby finanéni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
Obézna aktiva
Zéasoby
Material
Nedokonéené vyroba a polotovary
Vyrobky a zbozi
Vyrobky
Zbozi
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
Poskytnuté zalohy na zasoby
Pohledavky
Dlouhodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - oviadana nebo oviadajici osoba
Pohledavky - podstatny viiv
Odlozena darova pohledavka
Pohledavky - ostatni
Pohledavky za spoleéniky
Dlouhodobé poskytnuté zalohy
Dohadné téty aktivni
Jiné pohledavky
Krétkodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - oviadana nebo oviadajici osoba
Pohledavky - podstatny viiv
Pohledavky - ostatni
Pohledavky za spolecniky
Socialni zabezpedent a zdravotni pojistént
Stét - dariové pohledavky
Krétkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné Géty aktivni
Jiné pohledéavky
Krétkodoby finan&ni majetek
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
Ostatni kratkodoby finanéni majetek
Penézni prostfedky
Penézni prostfedky v pokladné
Penézni prostredky na Gétech
Casové rozlisenf aktiv
Néklady pristich obdobi
Komplexni naklady pfistich obdobi

Prijmy pfistich obdobf

1,000
1,000

1,000
0,000
1,000
1,000
1,000

1,000

1,000

1,000
1,000
1,000

1,000

1,000

1,000
1,000

1,000

1,000
1,000
1,000

1,000

1,000
1,000
1,000
1,000

1,000
1,000
1,000
1,000
1,000

1,000

0,511
5,486

7,989
7,989

-1,000
-1,000

-0,080]
0,000

-0,106

0,435

0,435

-0,155
-0,179
-0,437

0,504/

0,504

-0,274]
-0,063]

-0,063]

-0,063
-0,356
0,785

0,715

4,712
-0,952
2,125
0,638

-0,127

0,696
-0,155]
-0,393
-0,392

-1,000

0,256
0,000

0,306

-0,267
1,263
1,349

1,176

1,176

-0,095
-0,067

-0,067

-0,067
-0,111
-0,445]

0,823
-0,445

0,274

-0,314]
-0,601
-0,294/
-0,590
-0,590

19/18

-0,263

-0,789

-0,789]
-0,789

-0,041
0,000

-0,191

3,717

3,717

-0,055
-0,471
-0,453]

-0,489

-0,489

-0,287
-0,071

-0,071

-0,071
-0,416
0,263

-0,894/

-1,000
-0,357

0,280
-0,404

0,018
17,384
-0,666
1,396
1,396

20/19

-0,173

-0,201

-0,201
-0,201

-0,170
0,000

-0,033]

-0,788]

-0,788

0,259
0,966
2,014/
-0,238]
-0,238

0,505
-0,077

-0,077

-0,077
1,058
-0,146]

11,216

-0,050
-0,750
20,842

-0,151
0,000

-0,113]

-1,000

-1,000

0,918
0,647
0,517

1,236

1,236

-0,273
-0,083]

-0,083]

-0,083
-0,354/
0,129;

-0,638

-0,677
6,250
-0,653

1,202
0,961
1,213
0,446
0,446

0,359
0,000

0,373

0,073
0,348
0,452

0,028

0,028

0,939
-0,091

-0,091

-0,091
1,563
1,631

1,438

1,000
5,129
1,000
-0,571

0,001
-0,053]
0,004
1,043
1,020

1,000

24123 25/24 26125 27126 28127 29/28 30/29 31/30 32/31 33/32
0,129 0,069 0,065 0,063 0,061 0,059 0,057 0,055 0,054 0,052
1,585 0,075 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019
0,506 0,283 0,010 0,010 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011
0,506 -0,334] 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
0,506 -0,334 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
1,000
1,000
1,713 0,062 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
0,000
1,760 0,062 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
0,019 0,146 0,072 0,068 0,065 0,063 0,061 0,059 0,057 0,055 0,054
-0,196 0,180 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
-0,234] 0,223 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
-0,030 0,033 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
-0,030 0,033 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
-0,060 0,393 0,016 0,016 0,016 0,017 0,017 0,017 0,017 0,017 0,017
-0,200 0,125
-0,200 0,125
-0,200 0,125
-0,030 0,441 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019 0,019
0,055 0,019 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
-0,198 1,544 0,012 0,012 0,012 0,012 0,012 0,012 0,012 0,012 0,012
-0,916 3,014 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
6,195 2,952 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
3,879 -0,995 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
-0,248 -0,465 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
0,036 0,112 0,082 0,077 0,073 0,070 0,067 0,065 0,063 0,060 0,058
-0,479] -1,000
0,056 0,133 0,082 0,077 0,073 0,070 0,067 0,065 0,063 0,060 0,058
-0,217 -1,000]
-0,208 -1,000
-1,000
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STRUKTURA ROZVAHY (podil na celkovych aktivech)

LAZNE LIBVERDA, a.s.
IEO: 445 69 505

‘ PASIVA 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
PASIVA CELKEM 1 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
A Vlastni kapital 2 84,1% 86,2% 67,6% 80,3% 87,3% 75,7% 71,2% 77,6% 78,6% 75,3% 76,5% 77,7% 78,7% 79,7% 80,5% 81,3% 82,0% 82,7% 83,3%
Al Zakladni kapital 3 10,3% 11,8% 15,9% 17,0% 13,8% 7,4% 6,8% 6,5% 5,6% 5,7% 5,4% 5,0% 4,7% 4,5% 4,2% 4,0% 3,8% 3,6% 3,4%
Al Zakladni kapital 4 10,3% 11,8% 15,9% 17,0% 13,8% 7,4% 6,8% 6,5% 5,6% 5,7% 5,4% 5,0% 4,7% 4,5% 4,2% 4,0% 3,8% 3,6% 3,4%
Al2. Vlastni podily (-) 5
A3, Zmény zékladniho kapitalu 6
Al Azio a kapitalové fondy 7 0,9% 1,0% 1,3% 1,4% 1,1% 0,6% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
AllL Azio 8
All.2. Kapitalové fondy 9 0,9% 1,0% 1,3% 1,4% 1,1% 0,6% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
All2.1. Ostatni kapitalové fondy 10 0,9% 1,0% 1,3% 1,4% 1,1% 0,6% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
All.2.2 Oceriovaci rozdily z precenéni majetku a zavazkd (+/-) 11
AllL2.3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménéch obchodnich korporaci (+/-) 12
All.2.4 Rozdily z premén obchodnich korporaci (+/-) 13
Alll.2.5. Rozdily z ocenéni pii pfeménéch obchodnich korporaci (+/-) 14
Al Fondy ze zisku 15
AlllLL. Ostatni rezervni fondy 16
AllL2. Statutarni a ostatni fondy 17
AIV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 18 66,2% 81,7% 98,3% 54,1% 50,4% 38,7% 62,4% 60,3% 61,2% 62,6% 64,7% 66,4% 68,0% 69,4% 70,7% 71,9% 73,0% 74,0% 74,9%
AIV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 19 66,2% 81,7% 98,3% 54,1% 50,4% 38,7% 62,4% 60,3% 61,2% 62,6% 64,7% 66,4% 68,0% 69,4% 70,7% 71,9% 73,0% 74,0% 74,9%
AlV.2. Neuhrazena ztrata minulych let (-) 20
A.IV.3. Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-) 21
AV. Vysledek hospodareni bézného Géetniho obdobi (+/-) 22 6,8% -8,3% -47,8% 7,8% 22,0% 29,0% 1,4% 10,4% 11,3% 6,6% 6,0% 5,8% 5,6% 5,4% 5,3% 5,1% 5,0% 4,9% 4,7%
AL Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 23
B.+C. Cizi zdroje 24 15,4% 13,5% 32,4% 19,6% 12,7% 24,3% 26,3% 20,1% 21,2% 24,7% 23,5% 22,3% 21,3% 20,3% 19,5% 18,7% 18,0% 17,3% 16,7%
B. Rezervy 25 1,2% 1,4% 2,6% 1,5% 1,6% 1,5% 1,4% 1,3% 1,2% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0% 0,9%
Rezerva na dicchody a podobné zavazky 26
Rezerva na dari z pfijma 27
Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpist 28
Ostatni rezervy 29 1,2% 1,4% 2,6% 1,5% 1,6% 1,5% 1,4% 1,3% 1,2% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0% 0,9%
Zavazky 30 15,4% 13,5% 32,4% 19,6% 12,7% 23,1% 24,9% 17,5% 19,7% 23,1% 22,0% 21,0% 20,0% 19,1% 18,3% 17,6% 16,9% 16,3% 15,7%
Dlouhodobé zavazky 31 0,1% 0,2% 0,1% 0,1% 0,0%
Vydané dluhopisy 32
Vyménitelné dluhopisy 33
Ostatni dluhopisy 34
Zavazky k Gvérovym institucim 35
Dlouhodobé pijaté zalohy 36
Zavazky z obchodnich vztaht 37
Dlouhodobé sménky k Ghradé 38
Zévazky - ovladana nebo ovladajici osoba 39
Zéavazky - podstatny viiv 40
OdloZeny dariovy zavazek 41 0,1% 0,2% 0,1% 0,1% 0,0%
Zéavazky - ostatni 42
Zavazky ke spolec¢nikim 43
Dohadné tcty pasivni 44
Jiné zavazky 45
Kratkodobé zavazky 46 15,2% 13,3% 32,2% 19,5% 12,6% 23,1% 24,9% 17,5% 19,7% 23,1% 22,0% 21,0% 20,0% 19,1% 18,3% 17,6% 16,9% 16,3% 15,7%
Vydané dluhopisy 47
Vyménitelné dluhopisy 48
Ostatni dluhopisy 49
Zavazky k tvérovym institucim 50
Kratkodobé prijaté zalohy 51 1,7% 3,1% 4,9% 3,3% 2,5% 5,0% 0,8% 1,0% 4,3% 1,7% 1,6% 1,5% 1,4% 1,3% 1,2% 1,1% 1,0% 1,0% 0,9%
Zéavazky z obchodnich vztahi 52 0,6% 57% 18,3% 5,2% 2,1% 8,1% 11,8% 10,5% 2,8% 7,3% 7,0% 6,7% 6,5% 6,3% 6,1% 5,9% 5,7% 5,6% 5,4%
Kratkodobé sménky k thradé 53
Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 54
Zavazky - podstatny viiv 55
Zéavazky ostatni 56 13,0% 4,5% 9,0% 11,0% 8,0% 10,0% 12,4% 6,1% 12,6% 14,1% 13,4% 12,8% 12,1% 11,6% 11,1% 10,6% 10,2% 9,8% 9,4%
Zavazky ke spolecnikim 57 0,3% 0,3% 0,5% 0,5% 0,4% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Kréatkodobé finanéni vypomoci 58
Zavazky k zaméstnancim 59 1,9% 2,5% 4,0% 4,2% 3,7% 2,8% 2,8% 3.3% 2,9% 3,7% 3,5% 3,4% 3,3% 3.2% 3,1% 3,0% 2,9% 2,8% 2,7%
Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 60 1,1% 1,4% 2,4% 2,4% 2,1% 1,5% 1,5% 1,8% 1,6% 1,2% 1,2% 1,2% 1.2% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Stat - dariové zavazky a dotace 61 0,9% 0,1% 2,5% 1,3% 4,9% 0,1% 0,5% 0,2% 1,3% 1,2% 1,2% 1,1% 1,1% 1,1% 1,0% 1,0% 1,0% 0,9%
Dohadné ucty pasivni 62 8,5% 0,2% 1,9% 0,4% 0,0% 0,2% 7,3% 0,2% 7.2% 7,3% 6,9% 6,4% 6,1% 5,7% 5,4% 5,1% 4,8% 4,6% 4,4%
Jiné zavazky 63 0,3% 0,3% 1,0% 0,5% 0,5% 0,4% 0,1% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
Casové rozliseni pasiv 64 0,6% 0,3% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 2,5% 2,3% 0,2%
Vydaje pfistich obdobi 65 0,6% 0,3% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,1%
Vynosy pfistich obdobi 66 0,0% 2,5% 2,3% 0,2%
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HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY (meziroéni indexy zmén)

LAZNE LIBVERDA, a.s.

ICO: 445 69 505

PASIVA

PASIVA CELKEM
Vlastni kapital
ZAakladni kapital
Z&kladni kapital
Vlastni podily (-)
Zmény zéakladniho kapitalu
Azio a kapitalové fondy
Azio
Kapitalové fondy
Ostatni kapitalové fondy
Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki (+/-)

Oceriovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménéach obchodnich korporaci (+/-)

Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
Rozdily z ocenéni pii pfeménéch obchodnich korporaci (+/-)
Fondy ze zisku
Ostatni rezervni fondy
Statutarni a ostatni fondy
Vysledek hospodafeni minulych let (+/-)
Nerozdéleny zisk minulych let
Neuhrazena ztrata minulych let (-)
Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-)
Vysledek hospodareni béZzného Giéetniho obdobi (+/-)
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-)
Cizi zdroje
Rezervy
Rezerva na dichody a podobné zavazky
Rezerva na dari z pfijmu
Rezervy podle zvid3tnich pravnich predpist
Ostatni rezervy
Zavazky
Dlouhodobé zavazky
Vydané diuhopisy
Vyménitelné dluhopisy
Ostatni dluhopisy
Z&vazky k uvérovym institucim
Dlouhodobé piijaté zalohy
Zavazky z obchodnich vztaht
Dlouhodobé sménky k Ghradé
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Z&vazky - podstatny viiv
Odlozeny dafovy zavazek
Z&vazky - ostatni
Zavazky ke spolecnikim
Dohadné ucty pasivni
Jiné zavazky
Kratkodobé zavazky
Vydané diuhopisy
Vyménitelné dluhopisy
Ostatni dluhopisy
Zavazky k uvérovym institucim
Kratkodobé pfijaté zalohy
Z&vazky z obchodnich vztaht
Kratkodobé sménky k Gihradé
Z&vazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zavazky - podstatny viiv
Z&vazky ostatni
Zavazky ke spolecnikim
Kratkodobé finanéni vypomoci
Zavazky k zaméstnancim
Zavazky ze sociélniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi
Stéat - dariové zavazky a dotace
Dohadné Gcty pasivni
Jiné zavazky
Casové rozligeni pasiv
Vydaje pristich obdobi
Vynosy pristich obdobi

1
2
3
4
5
6
7
8
9

PNDONROUU N AT NANTNAE DD DEAEDEAAD WY WERPWRRNNNONNRNNVNNNNNE B R E R R e
SHNEPRONPOOOIONTRONPRPOBOIDTRONROOOIONEORFRFOODIPUTRDOINROO®ID O AWR RO

16/15
1,000

1,000
1,000
1,000
1,000

1,000
1,000

1,000
1,000

1,000

1,000

1,000
1,000

1,000

1,000

1,000
1,000

17/16

0,132
0,111

0,071
0,071

-2,069

-0,236

-0,236
0,342

0,342

0,241

0,613
7,273

-0,696
0,022

0,134
0,134
-0,866
981
-1,000
-0,527
-0,522
-1,000

18/17

0,253
0,414

0,002

0,002
0,002

-0,102
-0,102

-3,279

0,786

0,786
-0,538

-0,538

0,806

0,183
1,407

19/18
-0,067
0,107

-0,002

-0,002
-0,002

-0,486
-0,486

1,152

-0,434

-0,434

-0,436

-0,382
-0,735

/19

0,229
0,336

0,144
0,144

2,467

-0,206

-0,206
-0,714

-0,714

-0,203

-0,067
-0,501

-0,103

0,078
0,091

-0,345
-0,917
-0,412

-0,429
-0,429

21/20

0,869
0,620

0,436
0,436

1,465

2,587
1,000

-1,000

2,421

2,801
6,132

22/21

0,084
0,019

0,749
0,749

-0,949

0,175
0,309

0,309
0,168

0,168

-0,834
0,584

0,337

0,096
0,118
-0,968
4,826
051
194,250
3,083
1,000

23/22

0,058
0,154

0,022
0,022

7,104

-0,193
0,918

0,918
-0,257

-0,257

0,349
-0,060

24/23 25/24 26/25 27126 28/27 29/28 30/29 31/30 32/31 33/32
0,129 0,069 0,065 0,063 0,061 0,059 0,057 0,055 0,054 0,052
0,095 0,086
0,172 0,105 0,093 0,088 0,083 0,078 0,075 0,071 0,068 0,066
0,172 0,105 0,093 0,088 0,083 0,078 0,075 0,071 0,068 0,066
-0,285 -0,015 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026
0,386 0,017 0,013 0,013 0,013 0,014 0,014 0,014 0,014 0,014
-0,321
-0,321
0,490 0,018 0,014 0,014 0,014 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015
0,490 0,018 0,014 0,014 0,014 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015
0,952 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010
-0,213 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
1,631 0,018 0,011 0,011 0,011 0,012 0,012 0,012 0,012 0,012
0,270 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025

-0,241 0,107 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025

1,765 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
35,422
157
-1,000
-1,000
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
I Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 1 68 898 68 890 64072 89 682 78 540 100 917 129 011 140 350 104 787 152181 155 985 159 885 163 882 167 979 172178 176 483 180 895 185417 190 053
1. Trzby za prodej zbozi 2 2067 1834 1528 2682 2939 5068 8210 6028 4366 6 549 6713 6 881 7053 7229 7410 7 595 7785 7979 8179
A. Vykonova spotieba 3 32419 37962 45 532 45 670 36 847 47 382 77 026 66 986 50 016 73024 74 382 76 241 78 147 80101 82104 84 156 86 260 88 417 90 627
Al Naklady vynalozené na prodané zboZi 4 1078 1023 830 122 76 1034 3179 2612 1751 2627 2692 2759 2828 2899 2972 3046 3122 3200 3280
A2, Spotfeba materialu a energie 5 15 546 17 448 18281 22763 18111 21672 43 137 30 349 22333 32 500 32933 33756 34 600 35465 36 352 37261 38 192 39 147 40 126
A3. Sluzby 6 15795 19 491 26 421 22785 18 660 24 676 30710 34025 25932 37 898 38 757 39726 40719 41737 42 780 43 850 44 946 46 069 47 221
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 7
C. Aktivace (-) 8 -212
+ Pfidana hodnota 38 546 32762 20 068 46 694 44 632 58 603 60 407 79 392 59 137 85 706 88 316 90 524 92 787 95 107 97 484 99 921 102 419 104 980 107 604
Obchodni marze 989 811 698 2 560 2 863 4034 5031 3416 2615 3923 4021 4121 4224 4330 4438 4 549 4 663 4779 4 899
D. Osobni naklady 9 25 306 30022 32948 37 400 36 099 43 638 54 021 59 328 42 099 65 149 68 097 69 799 71544 73333 75 166 77 045 78 972 80 946 82970
D.1. Mzdové naklady 10 19 247 22 569 24 505 27 956 26 955 32563 40 187 44 272 31410 49 115 50 343 51601 52891 54214 55 569 56 958 58 382 59 842 61 338
D.2. Néklady na soc. zabezpeceni, zdrav. pojiSténi a ostatni naklady il 6059 7453 8443 9444 9144 11075 13834 15 056 10 689 16 034 17 754 18 198 18 653 19119 19 597 20087 20589 21104 21632
D.2.1. |Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 6 059 7289 8 061 9125 8799 10 544 12 887 14 528 10 344 15516 17 117 17 544 17 983 18 433 18 893 19 366 19 850 20 346 20 855
D.2.2. |Ostatni naklady 13 164 382 319 345 531 947 528 345 518 638 653 670 687 704 721 739 758 77
= Upravy hodnot v provozni oblasti 14 2146 1070 1646 1228 984 949 1407 1779 1552 2328 2522 2572 2623 2675 2728 2782 2837 23893 2951
E.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 888 1070 1646 1779 1068 899 1028 1748 1552 2328 2522 2572 2623 2675 2728 2782 2837 2893 2951
E.1.1. |Upravy hodnot dl. nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 888 1070 1646 1779 1068 899 1028 1748 1552 2328 2522 2572 2623 2675 2728 2782 2837 2893 2951
E.1.2. |Upravy hodnot di. nehmotného a hmotného majetku - doasné 17
E.2. Upravy hodnot zasob 18 1255 -285 -70 -47 97 62
E.3. Upravy hodnot pohledavek 19 3 -266 -14 97 282 -31
1. Ostatni provozni vynosy 20 255 768 598 941 8327 23297 4 449 2407 636 954 1721 1764 1808 1854 1900 1947 1996 2046 2097
1n.1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 84 16 4 6 29 30 31 31 32 33 34 35 35
1n.2. Trzby z prodaného materialu 22 3 1 1 1 1 1 1 1 1 1
1.3. Jiné provozni vynosy 23 255 684 582 941 8324 23 297 4 449 2407 632 948 1691 1734 1777 1821 1867 1914 1961 2010 2061
F. Ostatni provozni naklady 24 5732 6741 5265 5898 5693 7989 9934 10812 5136 9437 9913 10 161 10 415 10 675 10 942 11215 11 496 11783 12 078
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25
F.2. Zustatkova cena prodaného materialu 26
F.3. Dané a poplatky 27 135 56 41 45 45 46 26 11 14 21 103 105 108 111 114 116 119 122 125
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 1019 316 1225 -822
F.5. Jiné provozni naklady 29 5597 6 685 5224 5 853 5 648 6 924 9592 9576 5944 9 416 9810 10 055 10 307 10 564 10 828 11 099 11377 11 661 11 952
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 30 5617 -4 303 -19 193 3109 10 183 29 324 -506 9 880 10 986 9 746 9 506 9 756 10 013 10 277 10 548 10 826 11111 11 403 11 703
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Iv.1. Vynosy z podilt - ovladané nebo ovladajici osoba 32
Iv.2. Ostatni vynosy z podilu 33
G. Néaklady vynaloZené na prodané podily 34
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vi VYIIUSY £ UStalt. Ul T TGSt - UVidusiia 1Y UviaUsyiu 36
V.2, Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
H. Néklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim 38
maietkem
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 39 3 0 0 69 82 219 3067 3520 2203 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
V1.1 Vynos. Groky a pod. vynosy - ovladané nebo ovladajici osoba 40
VI.2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 41 3 69 82 219 3067 3520 2203
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
J. Nakladové uroky a podobné naklady 43 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
J.1 NakI. troky a pod. naklady - ovladana nebo ovladajici osoba 44
J.2. Ostatni nakladové troky a podobné naklady 45
VII. Ostatni finanéni vynosy 46 58 49 103 57 110 5 20 82 14 21 118 121 124 127 130 133 137 140 144
K. Ostatni finanéni naklady 47 149 215 204 311 272 370 393 441 331 497 495 507 520 533 546 560 574 588 603
* Finanéni vysledek hospodareni (+/-) 48 -88 -166 -101 -185 -80 -146 2 694 3161 1886 -476 -377 -386 -396 -406 -416 -426 -437 -448 -459
** _|Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 49 5529 -4 469 -19 294 2924 10 103 29178 2188 13 041 12 872 9271 9129 9 370 9618 9872 10132 10 400 10 674 10 956 11 244
L. Daii z pfijma 50 1324 27 -57 0 -35 4185 924 2798 0 1947 1917 1968 2020 2073 2128 2184 2242 2301 2361
L.1. Dan z pfijmu splatna 51 1352 4199 924 2798 1947 1917 1968 2020 2073 2128 2184 2242 2301 2361
L.2. Dan z pfijmu odloZzena (+/-) 52 -28 27 -57 -35 -14
** _|Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 53 4 205 -4 496 -19 237 2924 10138 24 993 1264 10 243 12 872 7324 7212 7402 7598 7799 8 005 8216 8432 8 655 8 883
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikam (+/-) 54
*+ |Vysledek hospodareni za i€etni obdobi (+/-) 55 4 205 -4 496 -19 237 2924 10138 24 993 1264 10 243 12 872 7324 7212 7402 7598 7799 8 005 8216 8432 8 655 8 883
x|SO URTET RS EEEIITOREORT = T I T TV 56 71281 71541 66 301 93 431 89998] 129506 144757| 152387 112006] 159705] 164537 168650 172867] 177188 181618] 186158 190812 195583] 200472
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STRUKTURA VYKAZU ZISKU A ZTRATY (podil na trzbéch z Vas

LAZNE LIBVERDA. a.s.
I€O: 445 69 505

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
I Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1 97,1% 97,4% 97,7% 97,1% 96,4% 95,2% 94,0% 95,9% 96,0% 95,9% 95,9% 95,9% 95,9% 95,9% 95,9% 95,9% 95,9% 95,9% 95,9%
I Trzby za prodej zbozi 2 2,9% 2,6% 2,3% 2,9% 3,6% 4,8% 6,0% 4,1% 4,0% 4,1% 4,1% 4,1% 4,1% 4,1% 4,1% 4,1% 4,1% 4,1% 4,1%
A Vykonova spotfeba 3 45,7% 53,7% 69,4% 49,4% 45,2% 44,7% 56,1% 45,8% 45,8% 46,0% 45,7% 45,7% 45,7% 45,7% 45,7% 45,7% 45,7% 45,7% 45,7%
Al Naklady vynaloZené na prodané zbozi 4 1,5% 1,4% 1,3% 0,1% 0,1% 1,0% 2,3% 1,8% 1,6% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7%
A2 Spotieba materialu a energie 5 21,9% 24,7% 27,9% 24,6% 22,2% 20,4% 31,4% 20,7% 20,5% 20,5% 20,2% 20,2% 20,2% 20,2% 20,2% 20,2% 20,2% 20,2% 20,2%
A3. Sluzby 6 22,3% 27,6% 40,3% 24,7% 22,9% 23,3% 22,4% 23,2% 23,8% 23,9% 23,8% 23,8% 23,8% 23,8% 23,8% 23,8% 23,8% 23,8% 23,8%
B. Zména stavu zasob viastni ¢innosti (+/-) 7
C. Aktivace (-) 8 -0,2%
+ Pfidana hodnota 54,3% 46,3% 30,6% 50,6% 54,8% 55,3% 44,0% 54,2% 54,2% 54,0% 54,3% 54,3% 54,3% 54,3% 54,3% 54,3% 54,3% 54,3% 54,3%
Obchodni marze 47,8% 44,2% 45,7% 95,5% 97,4% 79,6% 61,3% 56,7% 59,9% 59,9% 59,9% 59,9% 59,9% 59,9% 59,9% 59,9% 59,9% 59,9% 59,9%
D. Osobni néklady 9 35,7% 42,4% 50,2% 40,5% 44,3% 41,2% 39,4% 40,5% 38,6% 41,0% 41,9% 41,9% 41,9% 41,9% 41,9% 41,9% 41,9% 41,9% 41,9%
D.1. Mzdové naklady 10 27,1% 31,9% 37,4% 30,3% 33,1% 30,7% 29,3% 30,2% 28,8% 30,9% 30,9% 30,9% 30,9% 30,9% 30,9% 30,9% 30,9% 30,9% 30,9%
D.2. Naéklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojidténi a ostatni naklady 11 8,5% 10,5% 12,9% 10,2% 11,2% 10,4% 10,1% 10,3% 9,8% 10,1% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9%
D.2.1 Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 8,5% 10,3% 12,3% 9,9% 10,8% 9,9% 9,4% 9,9% 9,5% 9,8% 10,5% 10,5% 10,5% 10,5% 10,5% 10,5% 10,5% 10,5% 10,5%
D.2.2 Ostatni naklady 13 0,2% 0,6% 0,3% 0,4% 0,5% 0,7% 0,4% 0,3% 0,3% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Upravy hodnot v provozni oblasti 14 3,0% 1,5% 2,5% 1,3% 1,2% 0,9% 1,0% 1.2% 1,4% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 1,3% 1,5% 2,5% 1,9% 1,3% 0,8% 0,7% 1,2% 1,4% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 1,3% 1,5% 2,5% 1,9% 1,3% 0,8% 0,7% 1,2% 1,4% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dodasné 17
Upravy hodnot zasob 18 1,8% -0,3% -0,1% 0,0% 0,1% 0,0%
Upravy hodnot pohledavek 19 0,0% -0,3% 0,0% 0,1% 0,2% 0,0%
Ostatni provozni vynosy 20 0,4% 1,1% 0,9% 1,0% 10,2% 22,0% 3.2% 1,6% 0,6% 0,6% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1%
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Trzby z prodaného materialu 22 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jiné provozni vynosy 23 0,4% 1,0% 0,9% 1,0% 10,2% 22,0% 3,2% 1,6% 0,6% 0,6% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Ostatni provozni naklady 24 8,1% 9,5% 8,0% 6,4% 7,0% 7,5% 7.2% 7,4% 4,7% 5,9% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1%
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25
Zustatkova cena prodaného materialu 26
Dané a poplatky 27 0,2% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 1,0% 0,2% 0,8% -0,8%
. Jiné provozni naklady 29 7,9% 9,5% 8,0% 6,3% 6,9% 6,5% 7,0% 6,5% 5,4% 5,9% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 30 7.9% -6,1% -29,3% 3.4% 12,5% 27,7% -0,4% 6,7% 10,1% 6,1% 5,8% 5,9% 5,9% 5,9% 5,9% 5,9% 5,9% 5,9% 5,9%
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 31
IV.1. Vynosy z podil(i - oviadana nebo oviadajici osoba 32
V.2, Ostatni vynosy z podilli 33
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 35
V.1 Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - oviadana nebo ovladajici osoba 36
V.2, Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 39 0,0% 0,1% 0,1% 0,2% 2,2% 2,4% 2,0%
VL1, Vynosové Uroky a podobné vynosy - oviadana nebo ovladajici osoba 40
VI.2. Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 41 0,0% 0,1% 0,1% 0,2% 2,2% 2,4% 2,0%
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
J. Nakladové uroky a podobné naklady 43
J.1. Nakladové troky a podobné néaklady - oviadana nebo oviadajici osoba 44
J.2. Ostatni nakladové troky a podobné naklady 45
VI Ostatni finanéni vynosy 46 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
K. Ostatni finanéni néklady 47 0,2% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
* Finanéni vysledek hospodareni (+/-) 48 -0,1% -0.2% -0,.2% -0,2% -0,1% -0,1% 2,0% 2,2% 1,7% -0,3% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,.2% -0,2% -0,2%
** _|Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 49 7.8% -6,3% -29,4% 3.2% 12,4% 27,5% 1,6% 8,9% 11,8% 5,8% 5,6% 5,6% 5,6% 5,6% 5,6% 5,6% 5,7% 5,7% 5,7%
L. Dan z pFijma 50 1,9% 0,0% -0,1% 0,0% 3,9% 0,7% 1,9% 1.2% 1.2% 1,2% 1.2% 1.2% 1.2% 1.2% 1,2% 1.2% 1.2%
L.1. Dari z piijmu splatna 51 1,9% 4,0% 0,7% 1,9% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2%
L.2. Dari z pfijmu odloZena (+/-) 52 0,0% 0,0% -0,1% 0,0% 0,0%
** _|Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 53 5,9% -6.4% -29,3% 3.2% 12,4% 23,6% 0,9% 7,0% 11,8% 4,6% 4,4% 4,4% 4,4% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-) 54
*+ |Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) 55 5,9% -6,4% -29,3% 3.2% 12,4% 23,6% 0,9% 7,0% 11,8% 4,6% 4,4% 4,4% 4,4% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
* Cisty obrat za Géetni obdobi = I + II. + Il + IV. + V. + VI. + VII. 56 100,4% 101,2% 101,1% 101,2% 110,5% 122,2% 105,5% 104,1% 102,6% 100,6% 101,1% 101,1% 101,1% 101,1% 101,1% 101,1% 101,1% 101,1% 101,1%
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HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY (meziroéni indexy zmén)

LAZNE LIBVERDA. a.s.
1ICO: 445 69 505

17/16 18/17 19/18 21/20 22/21 23/22 2424 25/24 26/25 27126 28/27 29/28 30/29 31/30 32/31 33/32
I Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1 0,000 -0,070 0,400 0,285 0,278 0,088 0,084 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
I Trzby za prodej zbozi 2 -0,113 -0,167 0,755 0,724 0,620 -0,266 0,086 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
A Vykonova spotfeba 3 0,171 0,199 0,003 0,286 0,626 -0,130 0,090 0,019 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
Al Naklady vynaloZené na prodané zbozi 4 -0,051 -0,189 -0,853 -0,377 12,605 2,074 -0,178 0,006 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
A2 Spotieba materialu a energie 5 0,122 0,048 0,245 -0,204 0,197 0,990 -0,296 0,071 0,013 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
A3. Sluzby 6 0,234 0,356 -0,138 -0,181 0,322 0,245 0,108 0,114 0,023 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
B. Zména stavu zasob viastni ¢innosti (+/-) 7
C. Aktivace (-) 8 -1,000 1,000
+ Pfidana hodnota -0,150 -0,387 1,327 -0,044 0,313 0,031 0,314 -0,255 -1,000 -1,000 2,174 0,030 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
Obchodni marze -0,180 -0,139 2,668 0,118 0,409 0,247 -0,321 0,148 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
D. Osobni néklady 9 0,186 0,097 0,135 -0,035 0,209 0,238 0,098 0,098 0,045 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
D.1. Mzdové naklady 10 0,173 0,086 0,141 -0,036 0,208 0,234 0,102 0,109 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
D.2. Naéklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojidténi a ostatni naklady 11 0,230 0,133 0,119 -0,032 0,211 0,249 0,088 0,065 0,107 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
D.2.1 Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 0,203 0,106 0,132 -0,036 0,198 0,222 0,127 0,068 0,103 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
D.2.2 Ostatni naklady 13 1,000 1,329 -0,165 0,082 0,539 0,783 -0,442 -0,020 0,232 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 14 -0,501 0,538 -0,254 -0,199 -0,036 0,483 0,264 0,309 0,083 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
E.1l. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 0,205 0,538 0,081 -0,400 -0,158 0,143 0,700 0,332 0,083 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
E.l1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 0,205 0,538 0,081 -0,400 -0,158 0,143 0,700 0,332 0,083 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
E12 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - docasné 17
E.2. Upravy hodnot z&sob 18 -1,000 -1,000 0,754 0,329 3,064 -0,361 -1,000
E.3. Upravy hodnot pohledavek 19 -1,000 -1,000 0,947 7,929 1,907 -1,110 1,000
. Ostatni provozni vynosy 20 2,012 -0,221 0,574 7,849 1,798 -0,809 -0,459 -0,604 0,804 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
.. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 1,000 -0,810 -1,000 1,000 3,853 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
n.2. Trzby z prodaného materialu 22 1,000 -1,000 1,000 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
1.3. Jiné provozni vynosy 23 1,682 -0,149 0,617 7,846 1,799 -0,809 -0,459 -0,606 0,784 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
Ostatni provozni naklady 24 0,176 -0,219 0,120 -0,035 0,403 0,243 0,088 -0,127 0,050 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25
Zustatkova cena prodaného materialu 26
Dané a poplatky 27 -0,585 -0,268 0,098 0,022 -0,435 -0,577 0,909 3,898 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 1,000 -0,690 2,877 -1,000
. Jiné provozni naklady 29 0,194 -0,219 0,120 -0,035 0,226 0,385 -0,002 -0,017 0,042 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 30 -1,766 -3,460 1,162 2,275 1,880 -1,017 20,526 -0,014 -0,025 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 31
IV.1. Vynosy z podil(i - oviadana nebo oviadajici osoba 32
V.2, Ostatni vynosy z podilli 33
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 35
V.1 Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - oviadana nebo ovladajici osoba 36
V.2, Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 39 -1,000 1,000 0,188 1,671 13,005 0,148 -1,000
VL1, Vynosové Uroky a podobné vynosy - oviadana nebo ovladajici osoba 40
VI.2. Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 41 -1,000 1,000 0,188 1,671 13,005 0,148 -1,000
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42
J. Nakladové uroky a podobné naklady 43
J.1. Nakladové troky a podobné néaklady - oviadana nebo oviadajici osoba 44
J.2. Ostatni nakladové troky a podobné naklady 45
VI Ostatni finanéni vynosy 46 -0,155 1,102 -0,447 0,930 -0,955 3,000 3,100 -0,744 4,617 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
K. Ostatni finanéni néklady 47 0,443 -0,051 0,525 -0,125 0,360 0,062 0,122 0,126 -0,004 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
* Finanéni vysledek hospodareni (+/-) 48 -0,886 0,392 -0,832 0,568 -0,825 19,452 0,173 -1,150 0,208 -0,025 -0,025 -0,025 -0,025 -0,025 -0,025 -0,025 -0,025
** _|Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 49 -1,808 -3,317 1,152 2,455 1,888 -0,925 4,960 -0,289 -0,015 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026
L. Dan z pFijma 50 -0,980 -3,111 1,000 -1,000 120,571 -0,779 2,028 -0,304 -0,015 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026
L.1. Dari z piijmu splatna 51 -1,000 1,000 -0,780 2,028 -0,304 -0,015 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026
L.2. Dari z pfijm0 odloZena (+/-) 52 1,964 -3,111 1,000 -1,000 0,600 1,000
** _|Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 53 -2,069 -3,279 1,152 2,467 1,465 -0,949 7,104 -0,285 -0,015 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-) 54
*+ |Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) 55 -2,069 -3,279 1,152 2,467 1,465 -0,949 7,104 -0,285 -0,015 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026 0,026
* Cisty obrat za Géetni obdobi = I + II. + Il + IV. + V. + VI. + VII. 56 0,004 -0,073 0,409 -0,037 0,439 0,118 0,053 0,048 0,030 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
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VYKAZ CASH FLOW

LAZNE LIBVERDA, a.s.

IC: 445 69 505
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
P_|PENEZNI PROSTREDKY na poé&atku roku 47 255 41 268 28 296 28 800 34 656 76 312 76 411 79 141 88 019 95 277 102 618 110 155 117 894 125 839 133 996 142 371 150 969
Z |HOSPODARSKY VYSLEDEK -4 496 -19 237 2924 10138 24993 1264 10 243 7324 7212 7 402 7598 7799 8005 8216 8432 8 655 8883
+ odpisy 1070 1646 1779 1068 899 1028 1748 2328 2522 2572 2623 2675 2728 2782 2837 2893 2951
+ prirtstky rezerv 1019 315 1225 -822
+ prirGstky ¢asového rozliSeni pasiv -184 -164 20 -9 2331 -66 -2 277
- prirastky ¢asového rozlideni aktiv 251 229 -222 -103 -216 -730 310 1120
cash flow | (z vlastni ¢innosti) -3 359 -17 526 4501 11 094 26 695 4 208 13 460 7673 9734 9974 10221 10473 10732 10998 11270 11548 11 834
- priristek zasob 74 -428 361 -392 -516 -457 347 -256 -42 -43 -44 -45 -46 -48 -49 -50 -51
cash flow Il (po zohlednéni zasob) -3 285 -17 954 4 862 10702 26 179 3751 13 807 7417 9692 9931 10177 10 428 10 686 10 950 11221 11 498 11783
- prirastek kratkodobych pohledavek 2925 585 1955 -2 906 1999 -5 711 279 -4 007 -243 -248 -254 -259 -265 -271 -276 -282 -289
+ prirGstek kratkodobych zavazku -2 281 5789 -5 657 -1 486 14116 3357 -5 980 8493 466 368 378 388 398 409 420 431 442
+ prirtstek kratkodobych Gvérd a fin. vypomoci
A _|Cash flow z provozni €innosti -2 641 -11 580 1160 6310 42 294 1397 8 106 11902 9914 10 051 10301 10557 10819 11088 11 364 11 647 11 936
- prirastek pohledavek za upsany VK
- pfirastek nehmotného DM -1399 614 821 44 -224 130 -136 -115 -5 -6 -6 -6 -6 -6 -6 -6 -6
- pfirastek hmotného DM 172 -504 102 404 298 -601 -3894 -380 -130 -132 -135 -138 -140 -143 -146 -149 -152
- odpisy hmotného a nehmotného DM -1070 -1 646 -1779 -1 068 -899 -1028 -1748 -2 328 -2 522 -2572 -2 623 -2 675 -2728 -2782 -2 837 -2 893 -2 951
- prirastek finanénich investic
B _|Cash flow z investiéni €innosti -2 297 -1 536 -856 -620 -825 -1499 -5778 -2 823 -2 657 -2710 -2 763 -2 818 -2 874 -2 931 -2 989 -3 049 -3 109
+ prirtstek zakladniho kapitalu
+ prirtstek kapitalovych fondd 1 -1
+ prirGstek fond( ze zisku
+ priristek HV minulych obdobi (bez HV b.G.0.) -1277 -1 0 0
+ prirastek dlouhodobych zavazku 27 -57 -35 -14
+ prirastek dlouhodobych bank. Gvérd
- priristek dlouhodobych pohledavek 201 201 201 201 201 201 402 -201
C _|Cash flow z finanéni €innosti -1 049 144 200 166 187 201 402 -201 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F_|CASH FLOW CELKEM -5 987 -12 972 504 5 856 41 656 99 2730 8878 7257 7341 7537 7739 7945 8 157 8375 8598 8 827
R_|PENEZNI PROSTREDKY na konci roku 41 268 28 296 28 800 34 656 76 312 76 411 79 141 88 019 95 277 102 618 110 155 117 894 125 839 133 996 142 371 150 969 159 796
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