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w 7

A.UVODNI CAST

1 Uvod

1.1 U&el znaleckého posudku a znalecky kol

Usnesenim insolvencéniho soudu ze dne 14. Unora 2020, ¢.j. KSCB 26 INS 27546/2019-A-87, byl
zji$tén upadek dluznika Mlada fronta, a.s., IC: 492 40 315, se sidlem Mezi Vodami 1952/9, 143 00
Praha 4, (dale také ,,MF“, ,Mlada fronta“, ,Spolec¢nost” nebo , Dluznik”) a insolvenénim spravcem
byla ustanovena Mgr. Ing. Petra Hyskova, IC: 743 60 809, se sidlem Tyr$ova 1835/13, 120 00 Praha 2
(dale také ,Insolvencni spravkyné”).

Znalecky posudek (ddle jen , Posudek”) jsme vypracovali na zdkladé zZadosti a zadani Insolvenéni
spravkyné ze dne 27. bfezna 2020, a to pro ucely rozhodovani o prodeji zdvodu Dluznika jedinou
smlouvou.

Insolvencéni spravkyné nam polozila nasledujici otazky:

a) vyjadrete se, zda je mozné provést ocenéni zavodu dluznika pfi dluznikem navrhované
reorganizaci, tedy jako tzv. ,,going concern”,

b) provedte ocenéni majetkové podstaty dluznika pro ptipad prodeje zavodu dluznika jako
celku, véetné samostatného ocenéni predmétd zajisténi neboli ¢asti majetkové podstaty,
ke kterym je uplatnéno pravo na uspokojeni ze zajisténi,

c) zhodnotte aktualni stav dluznika v Upadku vzhledem k predpokladané vysi plnéni pro
zajiSténé a nezajisténé véritele,

d) soucasné se vyjadrete k tomu, jaky je vyvoj hospodareni dluznika po prohlaseni upadku,
tedy po 14.2., a to ve smyslu, zda pozitivni ¢i negativni.

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

Podrobnéjsi vymezeni predmétu ocenéni (Dluznika) je provedeno v kapitole ¢. 2 Popis predmétu
ocenéni.

1.2 Zpracovatel

Znalecky posudek zpracovala Prazska znalecka kancelar, s.r.o., IC: 489 10 660, se sidlem Hybernska
1009/24, Nové mésto, 110 00 Praha 1 (déle téz jako ,,Zpracovatel” nebo ,my*).

1.3 Zadavatel

Insolvenéni spravkyné Mgr. Ing. Petra Hyskova, ICO 74360809, sidlem Tyr$ova 1835/13, 120 00
Praha 2. (dale také ,,Zadavatel”).

1.4 Rozhodné datum ocenéni

Protoze byla k datu 13. dnora 2020 DluZnikem sestavena mimoradna ucetni zavérka pro ucely
upadkového fizeni, bylo stanoveno rozhodné datum pro ocenéni na den 14. Gnora 2020, den, kdy
byl zjistén upadek Dluznika. (,,Datum ocenéni“).

Pro volbu ocenéni neni relevantni, zda od rozhodného dne do data vypracovani Posudku doslo k
vyznamnym zménam, Ci skutecnostem.

Ocenéni spolecnosti Mlada fronta a.s. -7-
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1.5 Zdroje informaci a pouzité informace

Posudek je zpracovan prevainé na zakladé udajl a rozhovorll poskytnutych vedenim MF
v zastoupeni Ing. Jana Maska (generalni feditel), Ing. Zbynka Hlavina (financni feditel), Ing. Tomase

Cerného (Feditel divize Knihy) a Danou Macourkovou (hlavni Géetni) (dale také ,Management”).

Mistni Setfeni jsme provedl|i 7. dubna 2020.

Dale je tento dokument zpracovan na zakladé informaci dostupnych z vefejnych informacnich

zdrojl (prevainé internet).

151

1.5.3

Pfedané podklady od Managementu

Finan¢ni vykazy MF (rozvaha a vysledovka) ke dni 31.12. 2015 a za obdobi 1.1.2016 —
30.11.2017,1.12.2017 - 30.11.2018, 1.12.2018 — 31.12. 2019;

Financni vykazy MF pfedstavujici mimoradnou ucetni zavérku sestavenou ke dni 13.2.2020;
Analytické ucty k jednotlivym polozkam majetku (dlouhodoby hmotny i nehmotny majetek,
zasoby, pohledavky) ke dni 13.2.2020;

Prehled ochrannych znamek vlastnénych MF k 13.2.2020;

Zastavni smlouva k ochrannym znamkam ze dne 2.3.2020 (s CPI);

Seznam domén, webU a jejich navstévnost, véetné pristupu do Google analytics;
Informace od partnerl spolecnosti IBM a Microsoft v ramci evidovaného licen¢niho
majetku;

Smluvni dokumentaci nebo informace od dodavatele v ramci ocenénych SW aktiv pro
barter antivirového programu spoleénosti ESET, ddle pro pfistup k databdazi spolecnosti
Databox;

Seznam evidence dlouhodobého hmotného majetku;

Seznam evidence drobného majetek pofizeny za obdobi 2014 — 2019 s identifikaci, které
polozky majetku MF stale pouziva;

Ucetni zavérka k 31.12.2019 za spole¢nost Mediaprint & Kapa Pressegrosso, spol. s.r.o.,
ve které MF vlastni 7,2% obchodni podil;

Seznam evidence zasob s uvedenim jejich prodejnosti;

Seznam evidence pohledavek;

Seznam evidence provozné potiebnych zdvazka.

Pouzitd literatura

MARIK, Milog a kol. Metody oceriovdni podniku: Proces ocenéni — zdkladni metody a
postupy. 3. vyd. Praha: Ekopress, s.r.o., 2011. ISBN: 978-80-86929-67-5.

MARIK, Milo$. Metody oceriovdni podniku pro pokrocilé. Praha: Ekopress, s.r.o., 2011.
ISBN: 978-80-86929-80-4.

SANTRUCEK, Jaroslav a David STEDRA. Pohledavky, jejich cese a hodnota. 3., aktualiz. vyd.
Praha: Oeconomica, 2012. ISBN 978-80-245-1920-3.

MAKOVEC, Jaromir. Ocernovani strojd a vyrobnich zatizeni. 1. vyd. Praha: Oeconomica,
2006. ISBN 80-245-11037.

Internetové zdroje

Vetejny obchodni rejstfik, dostupné z www.justice.cz;
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e Registr ekonomickych subjektdl, dostupné z www.mfcr.cz/ares;
e Urad primyslového vlastnictvi, dostupné z https://www.upv.cz/cs.html;

e Ministerstvo financi CR, dostupné na www.mfcr.cz;
e Katastr nemovitosti https://nahlizenidokn.cuzk.cz/;
o Ceska narodni banka (,CNB*), dostupné na www.cnb.cz a statistickd databaze CNB —

ARAD;

e  Webové stranky spolecnosti Mladd Fronta, dostupné na www.mf.cz

1.5.4 Dalsiinformace

e Zakon ¢. 89/2012 Sh., obcansky zakonik

e Zakon ¢.90/2012 Sb., o obchodnich korporacich

e Zakon ¢.36/1967 Sb., o znalcich a tlumocnicich, ve znéni pozdéjsich predpisi

e Vyhlaska ¢. 37/1967 Sb., o provedeni zdkona o znalcich a tlumocnicich, ve znéni

pozdéjsich predpist

e 7akon ¢. 182/2006 Sb. Zadkon o Upadku a zpUsobech jeho reseni (dale také jako

,insolvencni zakon“ nebo ,12“)

1.6 Predpoklady a omezujici podminky

Tento Posudek je zpracovan v souladu s nasledujicimi obecnymi a omezujicimi podminkami:

10.

11.

Nebylo provedeno Zadné Setieni pravosti a spravnosti podkladl predanych Zadavatelem.
Dale se predpoklada, ze vlastnictvi je pravé a Cisté od vSech zadrzovacich prdv, sluzebnosti
nebo bfemen zadluzeni kromé téch, jez jsou vyznaceny v listindch osvédcujicich vlastnictvi
a které bylo eventualné sdéleno Zpracovateli.

Informace z jinych zdrojl, na nichZ je zaloZeno celé nebo ¢ast Ocenéni, jsou vérohodné, ale
nebyly ve viech ptipadech ovérovany.

Tento Posudek muzZe byt pouzit vyhradné k Ucelu, pro ktery byl zpracovan.

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

Predpoklada se odpovédné vlastnictvi a sprava vlastnickych prav.

Pokud se nezjisti néco jiného, pFeijpokIédé se u podnikani Spolecnosti plny soulad se viemi
aplikovanymi zdkony a predpisy v CR.

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

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

Analyzy, nazory a zavéry uvedené v Posudku jsou platné jen za omezenych podminek
a predpoklad, které jsou v Posudku uvedeny a jsou nezaujatymi profesionalnimi analyzami,
nazory a zavéry Zpracovatele.

Udaje o skuteénostech obsazenych v Posudku jsou pravdivé a spravné.

1.7 Specifikace pojmu hodnoty, pro ucely tohoto dokumentu

Hodnota je ekonomicky pojem, ktery lze chapat jako vztah mezi urcitym subjektem a objektem.

Hodnota neni objektivni vlastnosti. Je zavisld jednak na Ucelu ocenéni a jednak na subjektu, z jehoz
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hlediska je urcovana. Cena je historickd skutecnost. Naproti tomu, hodnota neni skutecnost, ale
odhad pravdépodobné ceny, ktera by méla byt zaplacena za zbozZi nebo sluzby v dané dobé
v souladu s konkrétni definici (kategorii) hodnoty. Pojmem ,hodnota“ se v ramci tohoto Posudku
rozumi , likvidacni hodnota“. Nasledujici dva body zdlvodniuji volbu kategorie hodnoty v Urovni
trznich hodnotovych bazi a definuji ji v souladu s mezinarodnimi ocefiovacimi standardy.

1.7.1 Rozbor Ucelu ocenéni vzhledem k volbé kategorie hodnoty

Dlavodem ocenéni je podle poZadavku ¢. 182/2006 Sb., insolvenc¢niho zakona (déle také ,Zakon”),
ktery predepisuje znalecké ocenéni majetkové podstaty, je-li insolvenénim soudem rozhodnuto,
Ze spole¢nost je v Upadku.

Dle § 153 insolvencniho zdkona insolvencni soud spoji prohlaseni o Upadku spolecnosti a rozhodnuti
,»,0 ustanoveni znalce za ucelem ocenéni majetkové podstaty. Soucasné znalci uloZi, aby posudek
vypracoval pisemné”. To plati i v pfipadé, Ze ,schize véritel vedle usneseni o zpusobu reseni
upadku dluznika konkursem pfijme i usneseni, kterym doporucuje zpenézeni majetkové podstaty
podle § 290“.

Nejvhodnéjsi kategorii hodnoty neni v daném ptipadé trini hodnota, ktera fika za kolik by bylo
mozné majetek prodat na trhu mezi nezavislymi partnery, neboli za jakou ¢astku by bylo mozné
majetek zpenézit dle definice IVS. Trini hodnotu majetku je mozné odhadnout pomoci nékolika
raznych oceriovacich metod z nichz prioritu ma metoda trzniho porovnani. V § 155 odst. 1 Zakona
je vsak uvedeno, Ze bude ukonceno podnikani dluznika. Vzhledem k této skutecnosti je nutné
modelovat likvidaci dluznika a zjistovat tak likvida¢ni hodnotu jednotlivych ¢asti majetku. Likvidacni
hodnota majetku splfiuje definici trzni hodnoty jen omezené a v ramci trzni hodnotové baze tak
predstavuje jeji hodnotové dno.

V § 155 odst. 1 Zakona je uvedeno, Ze ,pro ucely ocenéni majetkové podstaty na zdkladé rozhodnuti
insolvencniho soudu podle § 153 plati, Ze provoz dluznikova podniku skoncil ke dni poddni
znaleckého posudku; ¢dsti majetkové podstaty, ke kterym je uplatnéno prdvo na uspokojeni ze
zajisténi, se ve znaleckém posudku oceni i oddélené.” Ocenéni tedy bude stanoveno na bazi trzni
hodnoty jen do urcité miry dle ustalené ocefovaci praxe a v souladu s mezindrodnimi ocefiovacimi
standardy a pro ucely zadani insolvenéniho soudu.

1.7.2 Definice trini hodnoty dle mezinarodnich ocerfiovacich standard(

Pojem trzni hodnota je definovana dle Standardu 1 IVS 2005, kde:

,Trzni hodnota je odhadnutd cdstka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi
ochotnym kupujicim a ochotnym proddvajicim pri transakci mezi samostatnymi a nezavislymi
partnery po ndleZitém marketingu, ve kterém by obé strany jednaly informované, rozumné a bez
ndtlaku.

Pojmy definice trzni hodnoty dle IVS®:
e ...odhadnutd cCdstka...” — odpovida cené vyjadiené v penézich, ktera by byla zaplacena za
aktivum v transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery,

e ..by mél byt majetek sménén...” — odrdzi skute¢nost, Ze hodnota majetku je odhadnutd
Castka, nikoli predem urcend ¢astka nebo skutecna prodejni cena,

1 MARIK, Milo$ a kol. Metody oceriovdni podniku: Proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. 3. vyd. Praha: Ekopress,
s.r.o., 2011. ISBN 978-80-86929-67-5. s. 22-24.
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e ..kdatuocenéni...”— poZaduje, aby stanovena trzni hodnota byla ¢asové omezena,

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

e ...ochotnym proddvajicim...” — prodavajici neni pfili§ dychtivy ani nuceny prodavat za
kaZzdou cenu,

e ..pfitransakci samostatnych a nezdvislych partnerd...” — urCuje transakci mezi osobami,
které nemaji mezi sebou blizké ¢i zvlastni vztahy (napf. dcefind spolecnost, vlastnik-
najemce),

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

e ,..ve které by obé strany jednaly informované, rozumné...” — kupujici i prodavajici byly
k datu ocenéni dostatecné informovani o podstaté a vlastnostech majetku, jeho vyuziti a
stavu trhu k datu ocenéni,

e ...a bez ndtlaku” - zadnd ze stran nebyla nucena ani tlacena do realizace.
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B. NALEZOVA CAST

2 Popis predmétu ocenéni

Popis predmétu ocenéni je proveden na zakladé stavu k Datu ocenéni, tedy k 14. Unoru 2020.
Pfedmétem tohoto ocenéni je spole¢nost Mlada fronta a.s., IC: 492 40 315, se sidlem Mezi Vodami
1952/9, 143 00 Praha 4.

MF je vydavatelstvi zaloZzené v roce 1945. Spolecnost je pravdépodobné nejznaméjsi vydavanim
tydeniku Euro, jehoZ soucasti je i ekonomicky web Euro.cz. Provozuje také odborny web Finance.cz
a dalSich 11 specializovanych online tituld v segmentu zpravodajském, technologickém,
transakénim, hernim a zdbavnim. MF funguje i jako nakladatelstvi sca 150 novymi tituly a
ca 70 dotisky roc¢né z oblasti détské, zdbavni i odborné literatury. Soucasti komplexni sluzby pro
odbornou (zpravidla zdravotni) vefejnost MF nabizi organizaci odbornych a spolecenskych akci a
projektd pro rGzné pocty ucastnik(l. Management MF zastava néazor, Ze jsou na trhu unikatni tim,
Ze dokazi zajistit komplexni servis zdkaznikovi v podobé tisténého casopisu, online sluzby, vydani
knihy a zajisténi konkrétniho eventu.
MF ma ctyti hlavni divize:
e Knihy: vydavatelstvi pro Sirokou vefejnost a odborné tituly ze zdravotnictvi;
e Tisténé tituly (Print): jde pfevaziné o tydenik Euro, auto-moto, détské a odborné casopisy.
S tydenikem Euro vychazi také Top specialy, lifestylové magaziny Esence a Hipster;
e Online: Zahrnuje portfolio 15 web( ze segmentu zpravodajského, technologického,
transakcniho, herniho a zdbavniho; a
¢ Hub (Events): organizuje specializované akce (uzaviena pracovni setkani, akce s pevnou
formalni i programovou strukturou nebo akce spolecenské), eventy, kongresy, tiskové
konference, recepce, koktejly, gala vecery, prezentace, workshopy, autogramiady a
vystavy. Tato divize zajistuje kompletni organizaci jakékoli specializované a vzdélavaci akce
od navrhu pres zpracovani az po samotnou realizaci.

2.1 Nehmotna prava MF

Podle narodni databdze Utadu primyslového vlastnictvi CR je evidovano celkem 284 ochrannych
znamek (,,0Z“) ve prospéch Spolecnosti. Detailni prehled vSech ochrannych zndmek uvadime
v priloze 1 tohoto Posudku. Management nam identifikoval 50 ochrannych znadmek, které byly
nékolik dni po Datu ocenéni pouZity jako zastava. K Datu ocenéni pravé probihala jedndni o znéni
zastavni smlouvy, kterd vysla v platnost 2. bfezna 2020. Prehled ochrannych zndmek do zastavy
uvadime v nasledujici tabulce.

Tabulka 1 Ochranné zndmky MF predmétem zdstavniho prdva
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C. prihlasky . ﬁf‘isu Znéni ochranné zndmbky Druh
134363 220497 | EURO EKONOMICKY TYDENIK kombinovand
194407 261686 | AUTOHIT _ kombinovand
195926 265965 | MODERNI ZENA slovni
69870 181711 | OHNICEK kombinovand
344566 269807 | MOTOCYKL PRUVODCE kombinovand
345333 269185 M_TTD 7 kombinovand
345332 271634 | MOTOCYKL _ kombinovani
345331 269184 ﬁ‘gﬁ%@m"“s TESTY TECHNIKA |\ hinovans
346494 270732 | BEST CARS kombinovana
420693 273479 | auto motor a sport Aute Privodee kombinovan
133470 221318 | auto motor a sport kombinovand
134722 225842 | POSTGRADUALNI MEDICINA slovni
142167 274708 Fostg:raduualr:[ medicing odbomy Gasopis Kkombinovand

pro lekaie

173669 246837 | skula slovid grafickd |
71516 182418 | PROFIT slovni

465288 311450 | SESTRA ROKU slovni

465290 106190 | MEDICAL SERVICES kombinovani
465297 3146 |7 slovnl graficka
344590 269809 | MY LIFE kombinovand
468577 308527 | FOR WOMEN kombinovans

,.. Sestra odbo is nelékaiske ) .

473251 319259 ?ﬂmvutnick?s;ﬁaikﬁww.s&strsl.n?. kombinovans
| 480159 317521 | vm VERSA MEDIA kombinovand
480158 317520 | VERSA MEDIA slovni
450302 321540 | kniha.cz slovni grafickd
484940 324234 | euro kombinovand |
466316 306500 | euro Vime, co ostatnd ani netusi... kombinovand
466115 306499 | euro SETKANIT kombinovan
491778 326064 | Furo Je dobré vEdét komhbinovana
491777 126063 euro.cz | kombinovana
152492 246267 | mobility ] kombinované _
495667 320974 | Cnews.cz slowvni
| 470829 310723 | Profitez slovni
[ 514791 345656 | POSLI PUSU DAL! kombinovana

Ocenéni spole¢nosti Mlada fronta a.s.
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522681

349686

euro CESKY EXPORT | kombinovana |

522855 349602 | Euro EI5 TV kombinovana

195486 263275 APPETITE . _s1nunf

525373 351358 | E15 kombinovand

333202 360196 | euro business express kombinovana

534095 161833 | Bookcafe slovni

537961 161331 | euro TOP MILIARDARI kombinovand

539694 363028 | MUJ PRVNI CASOPIS PUNTIK kombinovani

542776 366333 | HISTORIA BELLICA slovni grafickd

552360 372092 | active sport obrazova

553372 373741 | HIPSTER obrazova

555414 375251 Tetka! slovni

535415 375252 | Tetka! - obrazovi

537541 377212 | EXPORT A PODNIKANI obrazovi
| 150494 232864 | IKARIE slovni
439467 287191 | NOC REKLAMOZROUTU slovni

4448093 308110 ﬁgﬁéﬂ DNIRATELSKY kombinovans
| 446595 | 291870 | finance.cz Poznejte hodnotu informace | kombinovand

453232 297006 | E 15 kombinovand

MUJ DOMACI LEKAR Abecedni

434355 307694 | privodee léébou nemoci a zdravetnich kombinovans

| obtiZl L -
CASTB
OCHRANNE ZNAMKY EU
€. prihlasky Znini ochranné gnamky Druh

11363801 E EKONOMICKY TYDENIK obrazovi
[8321671 | Sedmicka slovni

6429187 VERSA slovni
8547036 POLYGRAFIE revue obrazovi
9437021 VM VERSA MEDIA obrazovi

9436767 VERSA MEDIA slovni

Zdroj: Management a UPV

Management spolec¢nosti ndm poskytl pro Ucely Ocenéni seznam vlastnénych domén. Mladé fronté
patfi celkem 514 domén.

V Ucetnictvi Spolecnosti jsou k Datu ocenéni evidovdna ocenitelnd prava v uéetni hodnoté
6 393 tis. K&, kterd reflektuji hodnotu pouze nékterych ochrannych zndmek a nékterych domén.
V nasledujici tabulce uvadime prehled OZ a domén, které jsou zauctovany na rozvaze k Datu

ocenéni.

Ocenéni spole¢nosti Mlada fronta a.s.
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Tabulka 2 Ochranné zndmky a domény zauctované na rozvaze k Datu ocenéeni

Naklady Odpisy za Uéetni

pofizeni obdobi hodnota netto
0OZ Polygrafie 173670 700/638 18 909 0 875
0OZ Podnikani ¢.ptihl.173672 32 886 0 1521
OZ Marketing mag.pfihl.174221 25 486 0 1179
Ochranné znamky Motormedia 3692 -51 2205
Oz Dité_¢.152753 (0ODD 9.12.19) 2295 0 115
0z Sikula_¢&.173669(0ODD 9.12.19 2295 0 115
OZ Travel_¢.199281(0DD 9.12.19 6 860 0 343
0Z My Life (ODD 9.12.19) 381 0 19
PORTAL LETENKYLEVNE.CZ 800 0 0
doména "cochces.cz" (online) 160 0 0
Doména edna.cz 50 -1 23
doménové jméno tydenik.cz fa 3 735 0 0
doména mojemesto.cz 350 0 0
Celkem 94 898 -52 6393

Zdroj: Management
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3 Strategicka analyza

Strategickd analyza je zakladnim nastrojem pro zjisténi celkového vynosového potencidlu
Spole¢nosti. U¢elem je vymezeni relevantniho trhu, odhadu jeho vyvoje a zji$téni triniho podilu
Spole¢nosti. Finalnim cilem strategické analyzy pak bude kvalifikovany odhad trzeb ocerflované
Spoleénosti

3.1 Analyza vnéjsiho potencialu
Ukolem analyzy vnéjsiho potenciélu je identifikovat a podrobné analyzovat $ance, které spoleénosti

nabizi trini prostredi. Zaroven je nutno brat v potaz také rizika podnikatelského prostredi, kterym
podnik bude muset pti napliovani svych cild Celit.

3.1.1 Makroekonomicka analyza

Tato ¢ast vychazi z Makroekonomické analyzy Ministerstva financi Ceské republiky (leden 2020)2.
Je zde shrnut vyvoj narodniho hospodarstvi, tedy prostiedi, ve kterém se Spole¢nost nachdzi. Dale
je predikovan budouci vyvoj hospodarstvi.

Tabulka 3 Vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazateld

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021; 2019 2020

Aktudlini predikce Minuld predikce
Nomindlni hruby domdci produkt mld. kK& bec.i 4596 4768 5047 5324 5652 5913 6168 5645 5894
riist v % b.c. 6,5 3,7 5,9 5,5 6,2 4,6 4,3 5,9 4,4
Redlny hruby domdci produkt ristv%,s.c. 53 2,5 4,4 2,8 2,5 2,0 2,2 2,5 2,0
Spotfeba domdcnosti ristv %, s.c. 3,7 3,6 4,3 3,2 2,9 2,4 2,2 2,7 2,4
Spotfeba vladnich instituci rastv %, s.c. 1,9 2,7 1,3 3,4 3,0 1,9 1,9 3,0 1,8
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv%,s.c. 10,2 -3,1 3,7 7,6 1,0 0,9 2,0 0,9 0,7
Prispévek ¢istych vyvozl k ristu HDP p.b,s.c. -0,2 1,4 1,1 -0,8 0,1 0,2 0,3 0,4 0,3
Piispévek zmény zasob k ristu HDP p.b., s.c. 0,8 -0,4 0,1 -0,4 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Deflator HDP rastv % 1,2 1,3 1,4 2,6 3,6 2,6 2,1 3,3 2,4
Mirainflace spotfebitelskych cen primérv % 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8 2,8 2,2 2,8 2,6
Zaméstnanost (VSPS) ristv% 1,4 1,9 1,6 1,4 0,2 0,1 0,0 0,3 0,1
Mira nezaméstnanosti (VSPS) primérv % 51 4,0 2,9 2,2 2,0 2,2 2,4 2,0 2,2
Objem mezd a platti (dom. koncept) ristv %, b.c. 4,8 5,7 8,3 9,5 7,2 6,1 5,2 7,4 5,9
Saldo béZného Gctu % HDP 0,2 1,6 1,7 0,3 0,3 0,6 0,7 0,9 1,4
Saldo sektoru viadnich instituci % HDP -0,6 0,7 1,6 1,1 0,3 0,0 . 0,3 0,1

Pfedpoklady:

Ménovy kurz CZK/EUR 27,3 27,0 26,3 25,6 25,7 25,4 25,1 25,7 25,5
Dlouhodobé trokové sazby %p.a. 0,6 0,4 1,0 2,0 1,5 1,4 1,4 1,5 1,2
Ropa Brent Usb/barel 52 a4 54 71 64 64 59 64 59
HDP eurozény ristv%,s.c. 2,0 1,9 2,7 1,9 1,2 1,0 1,4 1,0 0,7

Zdroj: Makroekonomickd predikce MF CR — leden 2020

3.1.1.1 Shrnuti predikce

Globalni ekonomicky rast v loniském roce vyrazné zpomalil a byl nejslabsi od recese z prelomu let
2008 a 2009. | v nasledujicich letech by pfitom jeho dynamika méla navzdory mirnému oziveni
zUstat nizka. Daleko hlubsi je pak oslabeni rlistu objemu svétového obchodu.

Prohloubeni napéti v globdlnich obchodnich vztazich, narist protekcionismu a nejistota s nimi
spojena zpUsobuji svétové ekonomice ztraty v podobé snizené dlvéry podnikatell i spotrebitel v

2 Makroekonomickd predikce - leden 2020 [online]. [cit. 2020-04-22]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/verejny-
sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2020/makroekonomicka-predikce-leden-2020-37433
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budouci ekonomicky vyvoj, coz v prvé rfadé ovliviuje investi¢ni rozhodovani. Oproti predchozi
makroekonomické predikci se viak intenzita negativnich rizik mirné snizila. Nadéji vzbuzuje podpis
prvni faze obchodni dohody mezi Spojenymi staty a Cinou, ackoliv nékteré zasadni otazky zatim
nebyly vyreSeny. Rovnéz se pro rok 2020 vyjasnila situace ohledné Spojeného kralovstvi, které na
konci ledna vystoupilo z Evropské unie s dohodou. Nadale vSak panuje nejistota, jak budou
nastaveny budouci vztahy s Evropskou unii po uplynuti pfechodného obdobi.

Vyvoj v Ceské ekonomice ve 3. Ctvrtleti 2019 byl charakterizovan ocekdvanym zpomalenim
hospodarského vykonu. Rlst realného hrubého domaciho produktu ocistény o sezénni a kalendarni
vlivy dosdhl 0,4 % mezictvrtletné, resp. 2,5 % meziro¢né.

Na strané uziti byl tazen spotrfebou domadcnosti, ktera se zvysila o 3,3 % diky stale vysoké dynamice
rastu objemu mezd a platl a socialnich davek, ale i drobnému poklesu miry Uspor. Spotfeba sektoru
vladnich instituci vlivem narlstu zaméstnanosti i mezispotieby vzrostla dokonce o 4,0 %.

Investice do fixniho kapitalu vzrostly o 1,1 %, jejich dynamika tak zlstala nizka. Zatimco investice
soukromych firem i sektoru vladnich instituci redlné viceméné stagnovaly, pomérné silné se zvysily
investice domacnosti, zejména do bydleni. Z vécného pohledu investice nejvice brzdil pokles
nakupU strojl a zatizeni.

Obdobné jako v pfedchozim ctvrtleti byl prispévek zahrani¢niho obchodu vyrazné kladny. Na strané
vyvozu zboZi se projevila nizkd srovnavaci zdkladna minulého roku u exportu automobill, rist
dovozu zbozi byl brzdén zpomalenim domaci poptavky predevsim u dovozné vysoce ndarocnych
investic. V bilanci sluZeb doslo k vysokému narlstu dovozu podnikatelskych sluzeb v oblasti
vyzkumu a vyvoje nebo poradenstvi.

Pohled na vyvoj c¢eské ekonomiky se v zdsadé neméni. Odhadujeme, Ze realny HDP v roce 2019
vzrostl o 2,5 %. Rovnéz zachovdvame predikci zpomaleni ekonomiky na 2,0 % v roce 2020 vlivem
slabsi dynamiky domaci poptavky. V roce 2021 ocekavame diky pozvolnému oZiveni v zahranici rast
HDP 0 2,2 %.

Ekonomicky rlst by mél byt nadale tazen spotfebou domacnosti, jez by méla odrazet stdle silnou
mzdovou dynamiku pfi extrémné nizké mife nezaméstnanosti i razantni zvySeni starobnich
dlchodl. Mirné pozitivné by k ristu mély prispivat investice do fixniho kapitalu a spotfeba sektoru
vladnich instituci, stejné jako saldo zahrani¢niho obchodu.

V listopadu 2019 se poprvé od fijna 2012 mezirocni rist spotiebitelskych cen dostal nad horni
hranici 2% toleranéniho pasma inflaéniho cile Ceské narodni banky. Proinflaéni efekty kladné
produkéni mezery a zvySovani jednotkovych ndkladl prace jsou umocnény administrativnimi
opatrenimi a rlstem cen potravin. S vyjimkou posledniho jmenovaného by v dalSim obdobi mél vliv
téchto faktorl zvolna slabnout. Proto Ize ocekdvat postupné pfiblizovani inflace k cili. Predikci
primérné miry inflace v roce 2020 v disledku cenového vyvoje v zavéru minulého roku a vyssi
oCekdvané ceny ropy zvySujeme na 2,8 %, pro rok 2021 pocitdme s inflaci ve vysi 2,2 %.

Od 2. ¢tvrtleti 2019 zaméstnanost z vybérového Setfeni viceméné stagnuje. Stale silny nedostatek
zaméstnancl je primarni bariérou pro dalsi extenzivni rlst produkce, ovSem v souvislosti s
pomalejsim ristem ekonomiky by poptavka po praci méla slabnout. Mira nezaméstnanosti v roce
2019 podle naseho odhadu dosahla 2,0 %. S postupnym uzaviranim produkéni mezery ocekavame
jeji mirné zvySovani na 2,2 % v roce 2020 a dale na 2,4 % v roce 2021.

V ramci béZného uctu platebni bilance se prebytek bilance zboZi po dosazeni minima v 1. Ctvrtleti
2019 opét zvysuje. V pomérovém vyjadreni by ale kladné saldo bilance zboZi mélo letos vlivem slabé

Ocenéni spole¢nosti Mlada fronta a.s. -17 -



Prazska

znalecka kancelar

dynamiky globalniho obchodu a domaci investi¢ni poptavky stagnovat, v roce 2021 by se pak mohlo
mirné zvysit. Ostatni polozky béZzného Uctu by se v poméru k HDP také mély ménit jen minimalné.
Prebytek bézného Uctu by se tak z odhadovanych 0,3 % HDP v roce 2019 mohl letos zvysit na 0,6 %
HDP a ddle na 0,7 % HDP v roce 2021.

Odhad salda sektoru vladnich instituci v roce 2019 ponechavame na urovni 0,3 % HDP. K celkovému
vysledku ziejmé pozitivné prispélo prebytkové hotovostni hospodarfeni mistnich rozpoctld a
zdravotnich pojistoven, které pravdépodobné prevazilo nad deficitnim hospodafenim statniho
rozpocCtu. Pro rok 2020 pocitdme s vyrovnanym saldem. Relativni vySe dluhu sektoru vladnich
instituci by se méla déle snizovat, a to az na 30,5 % HDP ke konci roku 2020.

Z hlediska vyspélosti ¢eské ekonomiky, kterou priblizuje tematicka kapitola, se domnivame, ze v
minulém roce dosahla CR tGrovné Spanélska, vici eurozéné tedy HDP na obyvatele pfi zohlednéni
odlisnych cenovych hladin ¢inil 86 %. Komparativni cenova hladina vSak pravdépodobné odpovidala
69 % prliméru eurozony, stejné jako kupni sila vydeélka.

3.1.1.2 Vnéjsi prostredi

Hospodarsky rist v Evropské unii ve 3. ¢tvrtleti 2019 mirné zrychlil na 0,3 %, v eurozoné pak setrval
na 0,2 %. Nejvyznamné;jsim faktorem byl mirné se zvysujici kladny pfispévek spotfeby domacnosti,
podporeny stale jeSté velmi pfiznivou situaci na trhu prace diky cyklickému poklesu miry
nezaméstnanosti. Tvorba hrubého fixniho kapitalu stejné jako zahrani¢ni obchod pfispély k rlstu
jen nepatrné kladné. V mnoha statech omezuje investi¢ni aktivitu kromé hospodarskych nejistot
také vysoka zadluzenost vladniho i soukromého sektoru.

Mira inflace v eurozéné se naddle pohybuje kolem 1 %. Evropska centralni banka na svych
poslednich zasedanich ponechala hlavni depozitni sazbu na —-0,50 %. Mira nezaméstnanosti v EU28
v listopadu 2019 zlstala na 6,3 % a ve vétsiné zemi stagnuje na dlouhodobych minimech. Rlst
maloobchodnich trzeb zpomalil, kdyZ v listopadu dosahl pouze 1,9 %.

Predstihové indikatory po vyraznych poklesech v prvnich tfech ctvrtletich roku 2019 naznacuji
stabilizaci ekonomické divéry a zejména ocekavani dotazovanych subjekt(, vétSina ukazatelll se
nicméné nadale nachdazi v pasmu kontrakce. Index ndkupnich manazerl ve zpracovatelském
pramyslu indikuje pokles novych objedndvek, vyroby i zaméstnanosti. V dusledku zmirnéni
globalnich nejistot tykajicich se obchodniho napéti mezi USA a Cinou a vystoupeni Spojeného
kralovstvi z EU se vyhlidky firem pro rok 2020 mirné zlepsuiji.

K 31. lednu 2020 vystoupilo Spojeného kralovstvi z EU. Cilem britské vlady je uzavieni dohody o
obchodnim reZimu s EU do konce letoSniho roku. V souvislosti s tim by se zlepSend ocekavani z
konce minulého roku méla promitnout do postupného obnoveni investicni aktivity a zahrani¢niho
obchodu, k ¢emuz by mélo pfispét také prozatimni odloZeni cel na automobily ze strany USA.
Predpokladame, Zze ekonomicky rist v EU28 mohl v roce 2019 dosahnout 1,4 %. V letoSnim roce by
HDP mohl vzrist 0 1,2 % a v roce 2021 zrychlit na 1,6 %.

3.1.1.3 Ménové kurzy

V priabéhu 4. Ctvrtleti 2019 kurz koruny viéi euru postupné posiloval z témér 25,9 CZK/EUR
zacatkem fijna az na 25,4 CZK/EUR na koci prosince. V priméru se tak koruna obchodovala za 25,6
CZK/EUR, coz odpovida meziro¢nimu posileni 0 0,9 %. V priméru za cely rok 2019 ¢&inil kurz 25,7
CZK/EUR, a ve srovnani s rokem 2018 se tak téméF nezménil.

| naddle bude ve sméru posilovani koruny pusobit redlna konvergence ¢eské ekonomiky a kladny
urokovy diferencidl CR vii&i eurozéné. Oproti minulé makroekonomické predikci se zlepsil
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sentiment mezinarodnich investorl vU0c¢i ceské koruné i dalsSim stfedoevropskym a
vychodoevropskym ménam, roli v silnéjsSim neZ ocekdvaném posilovani koruny ziejmé hraje i
snizeni globalnich rizik. V 1. ¢tvrtleti 2020 by prlmérny kurz koruny mohl cinit 25,5 CZK/EUR. To by
znamenalo mezirocni posileno 0,7 %, coz je v souladu s modelovymi odhady vyvoje rovnovazného
redlného kurzu. Koruna by v roce 2020 méla posilit 0 1,0 % na prlimérnou Uroven 25,4 CZK/EUR av
roce 2021 na 25,1 CZK/EUR. Méla by tak pokradovat v trajektorii pozvolného trendového posilovani.

Ocekavany vyvoj kurzu koruny k americkému dolaru je implikovan kurzem USD/EUR, pro néjz byl
prijat predpoklad stability na Urovni prméru poslednich 10 dni pfed uzadvérkou vstupnich dat pro
vybrana vychodiska predikce, tedy 1,12 USD/EUR.

Tabulka 4 Ménové kurzy — rocni (nomindlni ménové kurzy)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Rok (odhad) (predikce) (predikce) (vyhled)
CZK/EUR 27,03 26,33 25,65 25,67 25,40 25,10 24,90
CZK/USD 24,43 23,39 21,74 22,94 22,80 22,50 22,30

Zdroj: Makroekonomickd predikce MF CR — leden 2020

Tabulka 5 Urokové sazby — roéni

prameérnad sazba za dané obdobi, neni-li uvedeno jinak

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Predikce Predikce
Repo 2T ENB (konec obdobi) v%p.a. 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,50 1,75 2,00
Hlavni refinanéni sazba ECB (konec obdobi) v%p.a. 0,75 0,25 0,05 0,05 0,05 0,00 0,00 0,00
Hlavni refinan¢ni sazba Fed (konec obdobi) v%p.a. 0,25 0,25 0,25 0,50 0,75 1,50 2,50 1,75 . .
PRIBOR3M v%p.a. 1,00 0,46 0,36 0,31 0,29 0,41 1,23 2,12 2,2 2,2
Dlouhodobé trokové sazby ! v%p.a. 2,78 2,11 1,58 0,58 0,43 0,98 1,98 1,55 1,4 1,4
Klientské urokové sazby
Uvéry domacnostem v%p.a. 6,47 6,05 5,59 5,15 4,65 4,10 3,76
Uvéry nefinanénim podnikiim v%p.a. 3,72 3,20 3,01 2,78 2,59 2,57 3,05
Vklady domacnosti v%p.a. 1,18 1,02 0,85 0,65 0,47 0,36 0,33
Vklady nefinanénich podnika v%p.a. 0,56 0,41 0,29 0,19 0,10 0,05 0,11

Y Vynos 10letych stdtnich diuhopisi pro konvergenéni ucely
Zdroj: CNB, ECB, Fed. Vypocty a predikce MF CR.

3.1.1.4 Predikce HDP pro roky 2019 a 2021

Odhadujeme, Ze redlny HDP ve 4. Ctvrtleti 2019 meziro¢né vzrostl 0 1,6 % a mezictvrtletné 0 0,2 %.
Odhadované snizeni mezictvrtletni dynamiky HDP odrazi Udaje o vyvoji ekonomiky ke konci roku
2019, které byly dostupné k datu uzavérky predikce (indikatory davéry, produkce v primyslu a ve
stavebnictvi, trzby v maloobchodé a ve sluzbach, zahrani¢ni obchod). Za cely rok 2019 tak
ekonomika mohla vzriist 0 2,5 %.

V roce 2020 by mél byt ekonomicky rlst tazen zejména domaci poptavkou v Cele se silnymi vydaji
domdcnosti na konecnou spotiebu. Rist HDP by méla posilit také spotrfeba sektoru vladnich
instituci a mirné i investi¢ni aktivita, stejné jako saldo zahrani¢niho obchodu. Ocekdvame, Ze rediny
HDP v roce 2020 vzroste 0 2,0 % a v roce 2021 0 2,2 %.

Spotieba domacnosti bude nadéle podporovana rlistem redlného disponibilniho dichodu, ktery by
vSak mél byt pomalejsi nez v roce 2019, a to navzdory tomu, Ze se v jeho dynamice v tomto roce
pozitivné promitne fada diskrec¢nich zmén v socialni oblasti. Spotfebu domacnosti by v kratkém
obdobi mély posilit také spotrebitelské Uvéry, mirné negativné by se pak v letoSnim roce mélo
projevit vyssi zdanéni cigaret, tabdku a lihu. V roce 2020 by rast vydajli domacnosti na konecnou
spotiebu mél brzdit také narlst miry Uspor. Ve vysledku by tak redlna spotifeba domacnosti méla
zpomalit na 2,4 % v roce 2020 a dale na 2,2 % v roce 2021.
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Ocekavame, Ze spotifeba sektoru vladnich instituci letos vzroste o 1,9 %, stejné jako v roce 2021.
Mezi hlavni faktory bude patfit rist naturalnich socialnich ddvek a zaméstnanosti. Vydaje v oblasti
zdravotnictvi budou podporeny ¢aste¢nym zapojenim rezerv zdravotnich pojistoven. Pfes Skrty v
ramci centralnich Grad( statni spravy by se mély zvysit pocCty zaméstnancl ve Skolstvi a u
ozbrojenych sloZzek. Dynamiku podpofi i rlst vydaji na nakup zboZi a sluzeb za pfispéni béznych
dotaci z fondl EU.

Rast tvorby hrubého fixniho kapitdlu by mél v roce 2020 mirné zpomalit pod tihou zbrzdéni
hospodarského rlstu v zemich hlavnich obchodnich partnerd. Ménové podminky by na dynamiku
investi¢ni aktivity mély plsobit lehce pozitivné. Také rist hrubého provozniho prebytku by mél
investice spiSe stimulovat, stejné jako trvajici nedostatek zaméstnanc( a pokles relativni ceny
kapitdlu vici cené prace. V roce 2021 by se k uvedenym faktordm mél pfidat silnéjsi hospodarsky
rast v zahranici, diky némuz by soukromé investice mély po stagnaci v letech 2019 a 2020 mirné
vzrlst. Ocekavané oZiveni investic v roce 2021 je ale zatiZzeno znacnymi vnéjsimi riziky. V pripadé
investic vladnich instituci pak pro oba roky pocitame s rlstem investi¢nich vydajl financovanych z
narodnich zdrojd. Vyhled pro rok 2023 zahrnuje nakup vojenskych vrtulnik( z USA (v hodnoté 17,5
mld. K¢ véetné dané z pridané hodnoty), ktery se zaroven promitne v dovozu zbozi. Celkové
investice by mély byt podporeny také pokracujici realizaci projektd spolufinancovanych fondy EU.
Tvorba hrubého fixniho kapitalu by proto v roce 2020 mohla vzrlist 0 0,9 % a v roce 2021 0 2,0 %.
Predikce pracuje s technickym predpokladem nulového prispévku zmény stavu zasob k ristu HDP.
Celkovd tvorba hrubého kapitalu by se tak letos méla zvysit 0 0,9 % a v roce pfistim 0 1,9 %.

Ocekavame, Ze vyvoz zboZi a sluZzeb v roce 2020 vzroste 0 1,1 % a v roce 2021 o 2,2 %. Rlst vyvozu
zbo?i a sluzeb by se v roce 2020 mél vlivem zpomaleni exportnich trh( mirné zpomalit. Dynamika
vyvozu a dovozné narocné investi¢ni poptavky se pak odrazi v nizsim tempu dovozu zbozi a sluzeb.
Dovoz tak letos pravdépodobné vzroste 0 0,9 % v roce 2021 0 2,0 %.

Tabulka 6 HDP v b. c. — ro¢ni
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

(odhad) (predikce) (predikce) (vyhled)
HDP (rdist v %) 3,7 5,9 55 6,2 46 43 41

Zdroj: Makroekonomickd predikce MF CR — leden 2020

3.1.1.5 Spotrebitelské ceny

Primérna mira inflace v roce 2019 dosahla 2,8 %. Na inflaci se podilely jak nabidkové, tak
poptavkové faktory. Velmi nizka nezaméstnanost a rekordné vysoky pocet volnych pracovnich mist
podpofily ridst mezd, ktery vedl k velkému narlstu jednotkovych nakladd prace. Ty byly
dominantnim ndkladovym faktorem inflace. Poptavkova inflace plynula z rostouci spotfeby
domadcnosti v prostiedi kladné produkéni mezery. Z hlediska oddil( spotfebniho kose byl podstatny
rast cen v oddile bydleni, jehoz pfispévek k primérné mire inflace ¢inil 1,4 p. b. Administrativni
opatreni hrdla v lofiské inflaci jiz vétsi roli neZ v roce 2018, jejich pfispévek dosahl 0,6 p. b.
Mezirocni inflace se v roce 2019 pohybovala pfevdiné v horni poloviné tolerancniho pasma okolo
2% inflaéniho cile CNB, v zavéru roku jej viak presahla a v prosinci ¢inila 3,2 %. K odchylce
skutecnosti od predikce pfispélo zrychleni rlistu cen potravin. Prispévek administrativnich opatteni
k prosincové meziro¢ni inflaci ¢inil 0,8 p. b., z ¢ehoZ 0,6 p. b. pfipadalo na cenu elektfiny

Vychodiska aktualni makroekonomické predikce se v oblastech urcujicich cenovy vyvoj od
vychodisek predchozi predikce podstatnéji neodliSuji. V predikci inflace se ptesto mirné odrazi ve
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srovnani s listopadovou predikci vyssi predpokladana cena ropy. Zména predikce je téZ ovlivnéna
vySe zminénou odchylkou skute¢né a progndzované inflace v prosinci 2019

V roce 2020 lze pocitat se stejnou priimérnou mirou inflace jako v loriském roce i se stejnym
pfispévkem administrativnich opatrfeni. Vyvoj spotrebitelskych cen bude ovlivnén nasledujicimi
zménami nepfimych dani

prefazeni vybranych sluzeb a komodi3 do druhé snizené sazby dané z pfidané hodnoty v souvislosti
s rozSitenim elektronické evidence trzeb s ucéinnosti 1. 5. 2020;

prefazeni tepla do druhé snizené sazby dané z pfidané hodnoty s Uc¢innosti od 1. 1. 2020;
zvyseni spotfebni dané z tabdkovych vyrobkl a lihu s Géinnosti od 1. 1. 2020.

Technicky dopad téchto opatfeni do primérné miry inflace by mél v dhrnu dosahnout 0,2 p. b.
Predpokladame vsak, Ze skutecny dopad bude s ohledem na nepruznost cen smérem doll (vyse
uvedené snizeni dané zpridané hodnoty se tedy plné nepromitne do koncovych cen pro
spotiebitele) Cinit 0,4 p. b. Rlst regulovanych cen by mél v roce 2020 zpomalit. Ocekavame, Ze
prispévek administrativnich opatfeni k primérné mife inflace dosahne 0,6 p. b. Letos by tedy inflace
méla byt uréena predevsim trznimi faktory.

Stéle je treba pocitat s intenzivnim proinflacnim plsobenim silného rilstu jednotkovych naklad
prace a také s inflacnimi tlaky plynoucimi ze zvysujici se spotfeby domacnosti v prostredi kladné
produkéni mezery. TéEmér neutralné by méla plsobit cena ropy a vyvoj ménového kurzu.

Mezirocni inflace bude v 1. pololeti 2020 pravdépodobné kolisat okolo horni hranice toleran¢niho
pasma inflacniho cile, ve 2. pololeti by ale mohla zpomalit. Primérna mira inflace v roce 2020 by
méla dosahnout 2,8 %.

V roce 2021 by mél zpomalit rist jednotkovych naklad( prace, nepatrné i spotfeby domacnosti.
Kladna mezera produktu se jiz nejspiS vyraznéji zmensi a cena ropy by podle soucasnych
predpokladli méla mirné klesnout. Poptavkové i nabidkové inflacni tlaky tak nejspis budou ve
srovnani s rokem 2020 slabsi, dopad kurzového vyvoje na inflaci by nemél byt vyznamny.

RUst regulovanych cen by v roce 2021 mél dale mirné zpomalit, v ramci nepfimych dani poc¢itame s
dalsim, byt ne tak velkym, zvysenim spotfebni dané z cigaret. V souladu s vySe uvedenym
ocCekavame, ze priimérna mira inflace v roce 2021 zpomali na 2,2 %.

Ve 3. ¢tvrtleti 2019 se deflator HDP zvysil o 3,6 %, a to pfi rastu deflatoru hrubych domacich vydaji
0 3,2 % a zlepSeni sménnych relaci 0 0,9 %. Vyvoj deflatoru hrubych domacich vydajli odrazel rist
deflatorl spotreby sektoru vlddnich instituci, domdcnosti i tvorby hrubého fixniho kapitalu.

V roce 2020 by se mél deflator HDP zvysit 0 2,6 %, v roce 2021 by se jeho rlist mohl zpomalit na 2,1
%. Prispévek sménnych relaci by v obou letech mél byt mirné kladny a témér shodny. Ocekdvané
zmény v dynamice deflatoru HDP tedy vyplyvaji z vyvoje deflatoru hrubych domacich vydaja, v jehoz
ramci ke zpomaleni v roce 2021 nejvice prispéje deflator spotfeby domacnosti, v mensi mire ale i
deflatory spotreby sektoru vladnich instituci a hrubého kapitalu.

Na ocekdvany vyvoj cen vyvozu i dovozu bude mit vliv zejména predpoklddané posilovani kurzu
koruny a dynamika ceny ropy. Ve vysledku by se sménné relace mohly v roce 2020 i 2021 zlepsit
shodné 0 0,3 %.

Tabulka 7 Primérnd mira inflace (Index spotrebitelskych cen)
2016 2017 2018 2019 2020 2021

(odhad) (odhad)
Priimérna mira inflace (v %) 0,7 2,5 2,1 2,8 0,6 0,4 0,5
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Zdroj: Makroekonomickd predikce MF CR — leden 2020

3.1.1.6 Trhprdce

Trh prace jiz po nékolik let vykazuje symptomy prehfati, v mnoha aspektech jiz pfitom nardzi na své
limity. Rast zaméstnanosti ma tendenci zpomalovat, pfiCemZ v metodice Vybérového Setfeni
pracovnich sil se jiz prakticky zastavil. Mezindrodné srovnatelnd mira nezaméstnanosti patrné
dosahla svého dna a pohybuje se blizko 2 %, zatimco registrovand nezaméstnanost jesté mirné
mezirocné klesa. Pocet volnych pracovnich mist se v poslednich mésicich pohybuje kolem 340 tisic,
bez zfetelnych zndmek poklesu. S timto vyvojem koresponduje pokracujici silny rist mezd a plat(.

3.1.1.6.1 Zameéstnanost

Zaméstnanost podle VSPS ve 3. ¢tvrtleti 2019 meziro¢né vzrostla jen 0 0,1 %. Pocet zaméstnanctl
se zvysil 0 0,3 %, pocet podnikatell vsak klesl 0 0,6 %. Podet podnikatelll bez zaméstnanc( vzrostl
0 0,2 %, pocet podnikatel(l se zaméstnanci nicméné vyrazné klesl o 4,8 %. Z hlediska vékové
struktury byl rist celkové zaméstnanosti taZzen skupinami 45—49 let a 55-59 let, negativné k nému
naopak nejvétsi mérou prispivaly Zeny ve véku 30-39 let. To mohlo byt z¢asti ddno ocekavanym
zvySenim rodicovského prispévku. Predpokladame, Ze tato legislativni zména bude mit mirné
negativni dopad na dynamiku celkové zaméstnanosti i v letoSnim roce.

Z odvétvového hlediska k ristu poctu zaméstnancl (dle podnikové statistiky, prepoctené pocty)
v absolutnim méfitku nejvice pfispélo vzdélavani, velkoobchod a maloobchod a také zdravotni a
socialni péce. Ksignifikantnimu poklesu naopak doslo ve zpracovatelském primyslu a dale
v administrativnich a podplrnych ¢innostech (3,3 %). Do tohoto odvétvi pfitom spadaji agenturni
zaméstnanci, jejichZ pravdépodobné vyznamna ¢ast ale fakticky pracuje v prdmyslu.

Nedostatek pracovnikll je dlouhodobé evidentni prakticky ve vSech odvétvich ekonomiky a témér
ve viech regionech. Tento faktor tak predstavuje jiz vyraznou prekazku pro hospodarsky rust.
Nedostatek zaméstnancl povaZovala ve 4. ¢tvrtleti 2019 za hlavni bariéru rlstu produkce témér
tfetina pramyslovych podnik( a skoro polovina firem ve stavebnictvi.

Vzhledem k extrémné nizké nezaméstnanosti je dalsi zvySovani zaméstnanosti timto kandlem
prakticky nemoZné. Firmy a instituce tim padem nedostatek zaméstnancl casto resi
zaméstndvanim osob, které by jinak byly ekonomicky neaktivni. Pokracuje najimani zahranic¢nich
pracovnikd nejen ze zemi EU, ale i z jinych stat(i, obzvlasté z Ukrajiny. Ve stfednim a dlouhém
casovém horizontu vytvari soucasna situace na trhu prace prostor k rozvoji automatizace a
robotizace a k silnéjsi orientaci ekonomiky na méné pracovné ndrocna odvétvi s vyssi pfidanou
hodnotou.

Vlivem nizsiho rdstu ve 3. ¢tvrtleti 2019 snizujeme odhad rlstu zaméstnanosti v roce 2019 na 0,2
%. Pro letosni rok pak i v disledku dopad jiz zminéné Upravy rodicovského prispévku predikujeme
nepatrny pokles zaméstnanosti o 0,1 %. Negativné by se v letosni dynamice zaméstnanosti mél
projevit vyvoj v trznich odvétvich. Zaméstnanost v sektoru vladnich instituci by se naopak méla
zvysit (zejména v oblasti vzdélavani a v ozbrojenych slozkach). V roce 2021 by zaméstnanost méla
stagnovat.

3.1.1.6.2 Nezameéstnanost

Mira nezaméstnanosti ve 3. ¢tvrtleti 2019 dosahla 2,1 %. Na zakladé vyvoje sezénné ocisténé miry
nezaméstnanosti (15—64 let) v fijnu a listopadu 2019 odhadujeme, Ze mira nezaméstnanosti ve 4.
Ctvrtleti dosahla 2,2 % a za cely rok 2019 pak 2,0 %. V souvislosti s pomalejsim rlistem ekonomiky,
jakozto i v dlsledku predchozich investic ke zvySeni produktivity, by rlist poptavky po praci mél
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sldbnout. Mira nezaméstnanosti by tak méla postupné velmi mirné narlstat, a to na primérnych
2,2 % v roce 2020 a dale na 2,4 % v roce 2021. Proti vyraznéjsimu narlstu nezaméstnanosti by i
v pfipadé horsiho ekonomického vyvoje mél plsobit extrémné vysoky pocet volnych pracovnich
mist a téZ znacny pocet cizincl, ktefi by mohli byt propousténi prednostné. V horizontu vyhledu
ocCekavame, Ze nezaméstnanost bude nadale velmi nizkd a bude se jen velmi zvolna pfibliZzovat své
rovnovazné hodnoté.

Meziro¢ni pokles podilu nezaméstnanych osob dale zpomaluje, pficemz se snizuje prakticky jiz jen
v regionech s nejvyssi nezaméstnanosti. Stdle vsak predpokladdme, Ze existuje nepatrny prostor
pro pokles podilu nezaméstnanych osob. Lze to vysvétlit napf. tim, Ze ¢ast uchazecl o zaméstnani
provozuje tzv. nekolidujici zaméstndni na zkraceny Uvazek, a je tedy pravdépodobné schopna
opustit registraci a nastoupit do plnohodnotného zaméstnani. Dalsim velmi podstatnym faktorem
je to, Ze nékteré osoby zatizené exekucemi a plsobici v Sedé ekonomice mohou byt pfi pokracujicim
silném rlstu mezd a velmi Siroké nabidce volnych pracovnich mist motivovany k plnohodnotnému
zaméstnani. Za cely rok 2019 dosahl podil nezaméstnanych osob 2,8 %. V roce 2020 by se mohl
nepatrné snizit na 2,7 % a na této Urovni by mohl setrvat i v roce 2021.

Graf 1 Vyvoj nezaméstnanosti
sezonné ocisténa data, v %
7

1 e P odil nezaméstnanych osob (MPSV)

Mira nezaméstnanosti (VSPS)

0
1/16 1/17 1/18 1/19 1/20 1/21

Zdroj: CSU, MPSV. Vypocty a predikce MF CR.

3.1.1.6.3 Participace

Mira participace (20—64 let) ve 3. Ctvrtleti 2019 v souvislosti s nizSim r{istem zaméstnanosti
mezirocné vzrostla pouze nepatrné 0 0,2 p. b. na 82,1 %.

Hlavni roli v dalSim, i kdyZ pomalejsim, zvySovani miry participace budou hrat demografické aspekty
v podobé rostouciho podilu vékovych skupin s pfirozené vysokou mirou ekonomické aktivity
(zejména 45-54 let) i rlst véku odchodu do starobniho dlichodu. Odhadujeme, Ze v roce 2019 mira
participace v priméru dosahla 82,0 %, pro rok 2020 vzhledem k uvedenym faktorim predikujeme
jeji narlst na 82,5 %. V roce 2021 predpokladame dalsi zvyseni na 83,1%.

3.1.1.6.4 Mazdy

RUst objemu mezd a platd ve 3. ¢tvrtleti 2019 zpomalil na 6,9 %. Dvojciferného tempa ristu bylo
dosaZeno v Cinnostech v oblasti nemovitosti, a ve vyznamném odvétvi vefejna sprava, obrana,
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vzdélavani a zdravotnictvi. Naopak ve zpracovatelském pramyslu se problematicka situace odrazila
ve zpomaleni rdstu mezd na 4,5 % pfi meziro¢né témér stagnujicim poc¢tu zaméstnancd.

Vyvoj pokladniho plnéni pojistného na socialni zabezpeceni a zvolnujici dynamika primérné mzdy
v primyslovych odvétvich naznacuji dalsi zpomaleni rlstu mezd a platd. Odhadujeme, Ze se ve 4.
Ctvrtleti 2019 mohl sniZit na 6,6 % za cely rok 2019 pak na 7,2 %.

Prestoze by v letoSnim roce mélo dojit k ¢dsteCcnému zmirnéni napjaté situace na trhu prace,
nedostatek pracovnik( projevujici se stale jesté vysokym poctem volnych pracovnich mist by mél
dynamiku mezd ddle vyrazné podporovat. Vyznamnym faktorem je i opétovné zvyseni minimalni a
zaruéené mzdy (0 9,4 %) od 1. ledna letosniho roku, které je proti dfivéjSimu predpokladu (rist o
5,7 %) vyssi. Rast objemu mezd a platl podpofi také vyraznéjsi navySeni platl ve zdravotnictvi v
souvislosti s vyuzitim zGstatkd zdravotnich pojistoven. Naproti tomu vyvoj mezd v trznich odvétvich
zUstava mirné za nasim ocekavanim. V souhrnu tak pocitdme se zpomalenim ristu objemu mezd a
platl v roce 2020 na 6,1 %.

Vlivem ocekavaného zpomaleni poptadvky po praci doprovdzeného mirné vysSi mirou
nezaméstnanosti by dynamika mezd a platd mohla v roce 2021 vyraznéji zvolnit, az na 5,2 %.
Primérna mzda (podnikova, prepoctend na plny Gvazek) ve 3. Ctvrtleti 2019 vzrostla 0 6,9 % (v
souladu s odhadem). Navyseni minimdlni a zarucené mzdy se projevilo ve vyraznéjSim zvySovani
mezd v profesich s nizkymi a stfednimi vydélky. Mzdovy median ve 3. ¢tvrtleti vzrostl 0 6,7 %. Ve 4.
Ctvrtleti 2019 prdmérna nomindalni mzda mohla vzrlst o 6,7 %, za cely rok 2019 pak o0 7,0 %. V
letosnim roce by se vzhledem k vyse uvedenym faktorlim tempo zvySovani prdmérné mzdy mohlo
zpomalit na 6,0 %, v roce 2021 pak dale na 5,1 %.

3.2 Vymezeni relevantniho trhu

Mlada fronta je aktivni ve ¢tyfech segmentech — noviny a ¢asopisy (print), online, nakladatelstvi,
organizace event(.

3.2.1 Noviny a Casopisy

Pro oblast novin a ¢asopisli uvadime v ndsledujicim grafu vyvoj prodanych nakladd ¢eskych novin
v obdobi 2006 — 2017, co? indikuje aktualni trend na trhu v Ceské republice.
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Graf 2 Vyvoj prodanych ndklad( ceskych deniki v letech 2006-2017

Prodané nédklady 2006 - 2017

Prodany ndklad

Zdroj: Nadacni fond nezavislé Zurnalistiky

Nejvétsi ztraty co do prodaného ndkladu lze pozorovat u nejprodavanéjSich médii. Dramaticky
pokles prodaného nakladu je patrny u regiondlnich Denikd. Mlada fronta DNES se ze zacatku
sledovaného obdobi (leden 2006) pohybovala nad 300 000 vytisky. Na konci roku 2017 se toto Cislo
zastavilo na 128 000. Vibec nejé¢tenéjsi denik v Ceské republice, jimz je bulvarni Blesk, ztratil vice
nez polovinu ze svého pll milionu prodanych vytisk(. Stejny vyvoj postihl i denik Pravo — ze 168 000
se dostal na 76 000 vytiska. | dalsi deniky — Lidové noviny a Hospodarské noviny — na konci roku
2017 prodavaji zhruba polovinu vytisk(i irovné ledna 2006 (z 62 000 na 33 000, respektive ze 72 000

na 35 000).3

Tento negativni vyvoj pokracoval i v nasledujicich letech. Priimérny prodany naklad tuzemskych
denikd za obdobi leden — zafi roku 2019 predstavuje 607 500 vytisk(l. Ve srovnani se stejnym
obdobim v roce 2018 je to 0 8,0 % méné. V prepoctu na prodeje kazdy den to znamena, Ze se v roce
2019 prodavalo o 52 tisic kus( vytiskd novin méné ne? predchozi rok.*

3.2.2 Trh knih

Cesky knizni trh v roce 2018 rostl o 3 % diky celkovému rdstu ekonomiky a doméci poptavky. Po
roce stagnace se k vyraznému ristu poctu titull vratily détské knihy a vzrostl podil prekladovych
titull (o 4 %) na ukor ceskych titulG. Propad pokracoval v oblasti odborné literatury a

3 Vyvoj padu prodeju ¢eskych a zahrani¢nich denikd za poslednich 12 let. Nadacni fond nezavislé Zurnalistiky [online]. 2018 [cit. 2020-

04-24]. Dostupné z: https://www.nfnz.cz/aktuality/vyvoj-padu-prodeju-ceskych-zahranicnich-deniku-za-poslednich-12-let/

4 Vyvoj prodejl denikd za tfi ¢tvrtleti 2019 se neméni. MEDIAGURU [online]. listopad 2019 [cit. 2020-04-24]. Dostupné z:

https://www.mediaguru.cz/clanky/2019/11/vyvoj-prodeju-deniku-za-tri-ctvrtleti-2019-se-nemeni/

Ocenéni spole¢nosti Mlada fronta a.s. -25-



https://www.nfnz.cz/aktuality/vyvoj-padu-prodeju-ceskych-zahranicnich-deniku-za-poslednich-12-let/
https://www.mediaguru.cz/clanky/2019/11/vyvoj-prodeju-deniku-za-tri-ctvrtleti-2019-se-nemeni/

Prazska

znalecka kancelar

vysokoskolskych ucebnic. Pokracujicim trendem je koncentrace, tedy posilovani triniho podilu
nejvétsich spolecnosti.
Podle Ceské narodni bibliografie Ize odhadnout, 7e v Ceské republice vyslo celkem zhruba 15 500
titulQl s vrocenim 2018, co? je pfiblizné o 200 vice ne? titulG s vro¢enim 2017. Casovy vyvoj poctu
vydanych titul( zachycuje nasledujici graf.
Graf 3 Vyvoj poctu vydanych titull s vrocenim 2018
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Zdroj: Zprdva o ¢eském kniznim trhu 2018/2019

Viyée zobrazené hodnoty predstavuji pocty knih s danym vroéenim zaznamenanych v databazi CNB
k 1. 11. 2019. Pocty tituld v jednotlivych letech se pfitom dale méni podle toho, jak NK CR
zpracovava jesté nékteré nezachycené tituly. Celkovy pocet tituld lze s vyznamnou presnosti
odhadnout teprve zhruba po 20 mésicich. Pocet titulll s vroéenim 2018 zaznamenanych
k 1. 11. 2019 ¢inil 14 555. Pfedpokladame viak, Ze béhem dalSiho roku stoupne toto ¢islo analogicky
jako v predchozich letech, diky tomu odhadujeme v tabulce vyse uvedeny celkovy pocet
15 500 tituld.

O velmi malém nar(stu celkového mnozstvi vydanych kniznich titul( oproti letdim minulym svéddi i
linka VNP, tedy pocet knihovnou pfijatych povinnych vytisk( za kalendafni rok (ten oproti roku 2017
uvadi pro rok 2018 narust o 254 titull: z 16 422 na 16 676).

Celkovy objem ceského knizniho trhu za posledni zndmé rocné obdobi se odhaduje pfiblizné na
8,3 miliardy K¢ véetné DPH. Oproti lofiskému roku tak doslo pravdépodobné k rlstu tohoto trhu
pfiblizné o 250 milionl K¢, tedy o + 3 %.

Tabulka 8 Vyvoj celkového tuzemského knizniho trhu od roku 2013 do roku 2019

Rok 201372014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Celkovy obrat (mld. K&) 7,2 7.2 7,5 7.8 8,0 8,3
Meziroéni zména +0 % 0% +4 % +4 % +2,5% +3%

Zdroj: Zprdva o &eském kniznim trhu 2018/2019
V predchdzejici tabulce Ize vidét vyvoj celkového tuzemského knizniho trhu za poslednich 6 let.

V nésledujici tabulce jsou poté zobrazeni nejvétsi soukromi vydavatelé knih na Gzemi CR podle
poctu vydanych tituld.
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Tabulka 9 Nejvétsi soukromi vydavatelé knih na tzemi v CR podle po&tu vydanych titulii

Firma 2018 2017
1. Albatros Media, Praha* 1505 1170
2. Euromedia Group, Praha** 775 695
3. Moravska Bastei - MOBA, Brno 373 361
4. Vaclav Svojtka & Co, Praha 316 294
5. Grada Publishing, Praha*** 296 323
6. Dobrovsky, Praha 245 210
7. Mlada fronta, Praha 237 171
8. Crew, Praha 212 98
9. Argo, Praha 210 190
10. SHOCart, Vizovice 168 -
11. Nova 3kola, Brno 163 98
12. Host, Brno 136 120
13. Wolters Kluwer CR, Praha 133 159
14. BB art, Praha 132 55
15. INFOA, Dubicko 117 16
16. Academia, Praha 114 105
17. Portal, Praha 111 105
18. Nova forma, Tyn nad Vitavou 107 123
19. Sun, Praha 105 37
20. Triton, Praha 101 138

Pozn.: Do tabulky jsou zafazeny soukromé vydavatelské subjekty, které v roce 2018 vykazaly kniZni produkci ve vy3i 100 a vice
titult neperiodickych publikaci (bez reedic a novych vydani jiz dfive vydanych tituli).

Zdroj: Zprdva o ¢eském kniznim trhu 2018/2019

Pocet nakladatelstvi (soukromych i univerzitnich), ktera vydala vice nez 100 tituld, ¢inil v roce 2018
celkem 25 subjekt(. Dle vykazu Narodni agentury ISBN opét lehce omezila produkci vétsina
univerzitnich nakladatelstvi. Objemy u soukromych nakladatelskych dom( se lehce zvySovaly.

Narast poctu vydanych tituld zaznamenala zejména spolecnost Albatros Media, ktera oprotii roku
2017 vydala vice o 330 titull, spole¢nost Euromedia Group o 80 tituld. Vyraznym rysem zmén
v nakladatelském prostiedi CR byla v roce 2018 akvizi¢ni ¢innost velkych subjektd, zejména praveé
firem Euromedia Group a Albatros Media, ktera vede ke vzniku velkych uskupeni. Cestou akvizic se
vydala i Grada Publishing.”> Mladé4 fronta zastala 7. pozici.

3.2.3 Online

Celkové vynosy svétovych vydavatell novin z tisténé i digitalni podoby klesly v roce 2018 mezirocné
0 3 %. Na poklesu se podilelo zejména snizeni vynosl z prodeje tisténé inzerce, které mezirocné
pokleslo o 7 %. Oproti tomu vynosy z digitdlni inzerce se zvySily o 5 % a mély by dale rast i
v budoucnu. Ve svété se také zvySuje pocet predplatiteld novin 0 0,5 %, kterd vychazi predevsim ze
zvysujiciho se poctu predplatitell digitalnich vydani. Téch je meziro¢né o 11 % vic nez v roce 2017.
PrestoZe se digitalni predplatné i inzerce zvysuji, odhaduje se, Ze 86 % celkovych vynos(i novinovych
vydavatelU stale plyne z tisténych vydani a tisk ma tak stdle klicovy podil na existenci novinového
odvétvi.®

5 Zprdva o ¢eském kniznim trhu

2018/2019. Https://www.sckn.cz/file/wysiwyg/files/Zprava_o_ceskem_kniznim_trhu_2018_19.pdf [online]. 2019 [cit.
2020-04-27].

6 Tisténs vydani novin tvofi 86 % vynostll vydavatel(: Mediaguru [online]. 2019 [cit. 2020-04-27]. Dostupné z:
https://www.mediaguru.cz/clanky/2019/11/tistena-vydani-novin-tvori-86-vynosu-vydavatelu/.
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3.3 Zavér strategické analyzy

Mlada fronta ma vsegmentu tiskovin nelehkou situaci, nebot musi Celit klesajicimu trendu
prodanych naklad(. V oblasti vydavani knih Mlada fronta zastupuje 7. misto nejvétsich soukromych
vydavatel( knih v CR s tim, Ze trh za roky 2018 a 2017 stagnuje, resp. neroste. Segment online je
Uzce spojen stisténym vydanim. Digitalni predplatné tvofi stdle minoritni podil na celkovych
vynosech novinovych vydavatell. Obecné je v online svéte velice silna konkurence.

Mlada fronta se tedy pohybuje na trzich se stagnujicim nebo klesajicim trendem, pfipadné v online
prostiedi, kde je silnd konkurence a stoji velké Usili (financni, kreativni, operativni atd.) udrzet si
pozici na trhu.

Vzhledem k vyse uvedenému povaZujeme going concern princip za nepotvrzeny na urovni
strategické analyzy.
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4 Financni analyza

Financ¢ni analyza ptredstavuje ohodnoceni finanéniho zdravi ocefiované Spolecnosti v minulosti a v
soucasnosti.

Za finanéné zdravy subjekt je moziné povazovat takovy, ktery je v danou chvili i perspektivné
schopen naplfiovat smysl své existence. V podminkach trini ekonomiky to znamena, Ze je schopen
dosahovat trvale takové miry zhodnoceni vloZzeného kapitalu (miry zisku), kterd je pozadovana
investory (akcionaFi) vzhledem k vysi rizika, s jakym je p¥islu$ny druh podnikani spojen. Cim vétsi je
vynosnost neboli rentabilita vloZzeného kapitalu, tim |épe pro podnik a jeho investory. Zaroven s
rentabilitou je nutnou podminkou finanéniho zdravi i likvidita, tedy schopnost véas uhrazovat
splatné zavazky.

Finan¢ni analyza vychazi z Géetnich vykaz(i MF za obdobi 2016 — 2019 a za obdobi 1.1.2020 —
14.2.2020 (dale také ,,2M2020“). Finanéni analyzu MF jsme rozdélili na 2 hlavni ¢asti. Jednou z nich
je analyza Ucetnich vykaz(, druhd ¢ast se pak vénuje analyze pomérovych a vykonovych ukazatel(.

Pokud uvadime v Posudku ucetni hodnoty poloZek majetku a zavazk( k Datu ocenéni, vychazime
z UCetnich vykaz( MF k 14.2.2020.

4.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Celkova bilanéni suma od roku 2017 do Data ocenéni postupné klesala na 331,3 mil. K¢ k Datu
ocenéni. Absolutné klesla bilan¢ni suma k Datu ocenéni oproti roku 2017 o 154,8 mil. K¢, tj.
0 46,7 %. Hlavnim dlvodem sniZeni celkové bilanéni sumy je vyznamné snizeni hodnoty
ocenitelnych prdv (ochranné znamky a domény viz kapitola 2.1 Nehmotnd prdva MF) v roce 2019,
kdy MF provedla pfecenéni poloZek na navrh auditora.

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek obsahuje poftizeni a technické zhodnoceni domény
finance.cz z roku 2016 a 2017 ve vysi 6,4 mil. K¢ k Datu ocenéni.

Polozka Stavby predstavuje technické zhodnoceni pronajimané budovy MF ve vysi 4,9 mil K¢ k Datu
ocenéni.

Hmotné movité véci a jejich soubory (dale také ,SMV“) ve vysi 1,3 mil. K¢ k Datu ocenéni zahrnuje
majetek (asi 2077 polozek), ktery lze rozdélit do ¢tyF skupin - technologie/IT (PC, telefony, servery,
fotdky apod.), nabytek, stroje (zdvizné voziky, vazaci a balici stroje apod.) a auto. SMV byl
potizovany pribézné od roku 1960 do konce 2019 s celkovou Ucetni brutto hodnotou 55,8 mil. K¢
a zhruba polovina majetku byla pofizena v obdobi 2002 - 2019.

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku ve vysi 15,4 mil. K¢ k Datu ocenéni se vztahuje k akvizi¢né
nabytému majetku. V nasledujici tabulce uvadime rozpad polozky k Datu ocenéni.

Tabulka 10 Oceriovaci rozdil k nabytému majetku k Datu ocenéni

V tis. K¢ 13.02.2020

Ocenovaci rozdil Medakta 273
Ocenovaci rozdil Extra Publish 1776
Ocenovaci rozdil Net Icome CZ 7902
Ocenovaci rozdil Medexart 591
Oceni.rozdil Finance media 781
Ocenovaci rozdi Immo Press 3284
Ocenovaci rozdil PROFIT 413
Ocenovaci rozdil EURO 370
Celkem 15391

Zdroj: Management
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Ostatni DHM ve vysi 10 tis. K¢ k Datu ocenéni zahrnuji dvé umélecka dila (obraz a keramicka
mozaika).

Dlouhodoby finanéni majetek pfedstavuje 7,2% podil na vlastnim kapitalu spole¢nosti Mediaprint
& Kapa Pressegrosso, spol. s. r.o., jez je distributorem periodického i neperiodického tisku v Ceské
republice.

Nejvyznamnéjsi podil na celkovém majetku MF maji obézna aktiva (90 % celkovych aktiv k Datu
ocenéni) ve vysi 298,1 mil. K¢ k Datu ocenéni. Z toho 187,8 mil. K¢ k Datu ocenéni predstavuji zasoby
v podobé knih (136,9 mil. K¢ k Datu ocenéni) a autorskych prdv (U¢tovano na polozku nedokonéena
vyroba ve vysi 50,7 mil. K¢). Autorskad prava predstavuji dle vyjadreni Managementu zaplacené
honorare autorlim s tim, Ze prenechavaji Mladé fronté autorska prava po urcitou dobu (v priméru
3 roky).

Dalsi vyznamnou polozkou obéZnych aktiv jsou pohledavky tvofeny prevainé kratkodobymi
pohledavkami obchodnich vztahd (66,5 mil. K¢ k Datu ocenéni), kratkodobymi poskytnutymi
zdlohami (23,4 mil. K¢ k Datu ocenéni) a ostatni pohledavky (dohadné Gcty aktivni a jiné ve vysi
9,1 mil. K¢ k Datu ocenéni).

Casové rozlideni tvoti naklady pfidtich obdobi (2,1 mil. K& k Datu ocenéni) a pFijmy pFistich obdobi
(56 tis. K¢ k Datu ocenéni).

Pasiva jsou tvofena k Datu ocenéni z 2,7 % vlastnim kapitalem a z 97,7 % cizim kapitalem. Zakladni
kapitél se v prlibéhu sledovaného obdobi neménil (312,0 mil. K¢ po celé sledované obdobi). V roce
2018 vsak hlavni akcionar zkapitalizoval své zavazky vic¢i MF a navysil tak kapitdlové fondy
0 199,3 mil. K¢. Vysledek hospodareni (,VH“) MF je po celé sledované obdobi zaporny. Ztrata
z minulych let ve sledovaném obdobi naristala a k Datu ocenéni dosahovala zaporné hodnoty ve
wyéi - 439,4 mil. K&.

Cizi zdroje tvofi z 25,7 % dlouhodobé zavazky, ze 70,6 % kratkodobé zdvazky a 3,6 % tvofi Casové
rozliSeni pasiv. Zavazky k Gvérovym institucim dosahovaly k Datu ocenéni celkové 64,6 mil. K& Navic
MF eviduje na polozZce dlouhodobych zavazkl - ovladdana nebo ovladajici osoba dalsi poskytnuté
uvéry (2x kontokorentni avér a 3x dlouhodobé Uvéry) s celkovou aktualni vysi Gvérd 29,6 mil. K¢
k Datu ocenéni. Vyznamnou ¢ast ostatnich kratkodobych zavazkd tvofi dohadné ucéty pasivni
(24,6 mil. K¢ k Datu ocenéni) a jiné zavazky (13,9 mil. K¢ k Datu ocenéni). Zbylad ¢ast ostatnich
kratkodobych zavazk(d tvofi zdvazky k zaméstnanclm, zdvazky ze socidlniho zabezpeceni a
zdravotniho pojisténi a dafiové zdvazky v celkové vysi 4,8 mil. K¢ k Datu ocenéni. V nasledujici
tabulce uvadime zkrdcenou rozvahu Mladé fronty za obdobi 2017 — 2019 a k 13. Unoru 2020.
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Tabulka 11 Zkrdcend rozvaha MF za obdobi 2016 — 2019 a k 13. tunoru 2019

v tis. K¢ 2017* 2018 2019 13.02.2020
Aktiva celkem 486 119 517 471 335116 331331
DNM 131339 115553 8179 8159
Software 19 100 587 656
Ostatni ocenitelna prava 129 121 113 727 6 445 6 393
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 2199 1726 1147 1110
DHM 28 683 24 908 21971 21720
Stavby 5257 5128 4988 4977
Hmotné movité véci a jejich soubory 2 807 1685 1409 1341
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 20 609 18 085 15564 15392
Ostatni DHM 10 10 10 10
Dlouhodoby financni majetek 1206 1206 1206 1206
Obézna aktiva 320 956 369 927 301 640 298 066
Zasoby 149 678 177 274 186 919 187 796
Material 5101 939 168 64
Nedokoncena vyroba a polotovary 19953 47 089 48 574 50 567
Vyrobky a zbozi 124 624 129 246 138 177 137 165
Dloudodoba odlozena dan. pohledavka 1525 1161 1161 1161
Kratkodobé pohledavky 167 893 188 305 113 099 99 281
Pohledavky z obchodnich vztah( 123 953 157 456 79 659 66 500
Pohledavky - ovldadana nebo ovladajici osoba 10 587 8292 9134 171
Ostatni pohledavky 33353 22 557 24 306 32610
Penézni prostredky 1 860 3187 461 9828
Casové rozliseni 3935 5877 2120 2180
Vlastni kapital 104 328 282 845 18 332 7 665
Zakladni kapital 312 000 312 000 312 000 312 000
Kapitalové fondy -55776 143 535 143 535 143 535
Ostatni kapitalové fondy 0 199 311 199 311 199 311
Ocen.rozdily z pfecen. majetku a zavazki -56 029 -56 029 -56 029 -56 029
Ocen.rozdily pti preménach 253 253 253 253
Fondy ze zisku 420 420 420 420
Vysledek hospodareni min. let -142 947 -152 315 -173 110 -439 418
Vysledek hospodareni béz. Ucet. obdobi -9 369 -20 795 -264 513 -8 872
Cizi zdroje 381 791 235 126 317 285 323 666
Dlouhodobé zavazky 31000 28 819 74 582 83 260
Zavazky k avérovym institucim 31000 28 819 34973 34 575
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 29 559 29577
Ostatni dl. zavazky 0 0 10 050 19108
Kratkodobé zavazky 321620 189 497 225 449 228 638
Zavazky k avérovym institucim 45103 40 000 30 000 30 000
Kratkodobé prijaté zalohy 208 5563 44 284
Zéavazky z obchodnich vztah( 170 343 101 978 155 386 154 150
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 780 780 864 864
Ostatni zavazky 105 186 41176 39155 43 340
€asové rozlieni pasiv 29171 16 810 17 254 11768

Pozn: 2017* = obdobi 1.1.2016 —30.11.2017, DNM = dlouhodoby nehmotny majetek, DHM = dlouhodoby hmotny majetek,

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele

4.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Trzby MF predstavuji trzby z rznych ¢innosti divizi Spole¢nosti (print, online, knihy, eventy). Divize
Casopist (print) vydava ekonomické (Euro, Profit, apod.), détské (Puntik, Tecka), moto (napft.
AUTO7, auto motor a sport, Motocykl) nebo medicinské tituly (napf. Zdravotnictvi a medicina).
Nejprodavanéjsim titulem je détsky ¢asopis Puntik s ca 30 000 vytisky za rok. Divize online je Uzce
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propojena s printem, napf. Euro, kde MF nabizi jak ¢asopis v tisténé podobé, tak i provozuje web
euro.cz. Online divize generuje trZby pouze zinzerce. Divize Knihy proddvaji své tituly do
knihkupectvi do komise za pomoci kniznich distributor(l, coZ tvofi zhruba 2/3 z celkovych trieb
divize. Zbyla ¢ast knih jde do pfimého prodeje. Divize hub (eventy) generuje trzby ze zajistovani
raznych spolecenskych akci od privatnich akci s malym podétem ucastnikll az po konference a
sympdzia predevsim pro odbornou verejnost s poctem Gcastnikd v fadech stovek.

Vykonova spotfeba vyznamné prevySovala celkové trzby v kazdém roce sledovaného obdobi 2017
— 2019 i za obdobi 2M2020 (viz Pfidana hodnota v tabulce niZe), tudiZ po zapocteni osobnich
nakladd a zmény stavu zasob vlastni ¢innosti je Spolecnost kazdy rok sledovaného obdobi ztratova.
EBITDA MF je kladnd pouze na konci roku 2017, kdy je vylepSena ostatnim provoznim ziskem
(z prodeje titulu E15). Provozni vysledek hospodareni (EBIT) i VH za ucetni obdobi ve sledovaném
obdobi je pak vzdy zaporny.

V nasledujici tabulce uvadime zkracenou formu vykazu zisku a ztraty Mladé fronty za obdobi 2017
-2019 a k 13. tnoru 2020. Obdobi roku 2017 je v pfipadé MF dlouhé 23 mésic(, tedy od 1.1.2016 —
30.11.2017.

Tabulka 12 Zkrdceny vykaz zisku a ztraty MF za obdobi 2017 — 2019 a za 2M2020

v tis. K¢ 2017* 2018 2019 2M2020
Celkové trzby 606 827| 341155| 363 682 26 240
Trzby za prodej vl. vyrobkl a sluzeb 606 827| 341109 363636 26 239
Trzby za prodej zboZi 0 46 46 1
Vykonova spotfeba 734 424| 382934| 369618 27 304
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 10 17 0
Spotfeba materialu a energie 86 074 59 459 40 884 2790
Sluzby 648 350 323 465 328 717 24 514
Pfidana hodnota -127 597 -41 825 -5 982 -1 065
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -10 137 -39 357 -11 165 -1 005
Osobni naklady 174 563 65 618 74 820 7 983
Ostatni provozni zisk/ztrata 305 570 57 288 -63 587 -62
EBITDA 13 547 -10752| -133178 -8 104
EBITDA marze 2,2% -3,2% -36,6% -30,9%
Odpisy DHM 14 604 7 450 122 913 444
Uprava hodnoty DHM/DNM - doc¢asné 1921 -2 688 2 631 0
EBIT -2 978 -15514| -258 722 -8 548
% celkovych trZeb -0,5% -4,5% -71,1% -32,6%
Vynosové uroky 500 380 309 37
Nakladové uroky 5 265 4911 5236 279
Ostatni finanéni zisk/ztrata -2212 -886 -585 -82
Finan¢ni vysledek hospodareni -6 977 -5417 -5512 -324
VH pred dani -9 955 -20931| -264 234 -8 872
Dan z prijmU 0 0 0 0
Dan z pfijmu odloZena -586 -136 0 0
VH za ucetni obdobi -9 369 -20795| -264 234 -8 872
% celkovych trZeb -1,54% -6,10%| -72,66% -33,81%

Pozn: 2017* = obdobi 1.1.2016 —30.11.2017

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele
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4.3 Pomérové ukazatele

4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se pouZivaji pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové efektivnosti
podniku, tedy schopnosti podniku generovat zisk. Pomoci testovanych ukazatell se vyjadfuje
intenzita vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu viozeného do podniku.

Pfi hodnoceni rentability spolecnosti pouzivdme pro analyzu zpravidla rentabilitu celkového
kapitdlu, vlastniho kapitalu a trzeb. V kazdém pfipadé pracujeme s vysledkem hospodareni za
obdobi, ktery je v pfipadé MF vzdy zaporny, tedy i ukazatele rentability. To nam indikuje, Ze Mlada
fronta je nerentabilni.

4.3.2 Ukazatele obratu

Ukazatele obratu méfi droven hospodafeni a vyuZivani jednotlivych sloZzek majetku. Pro vétsi
vypovidaci schopnost volime variantu doby obratu.

Tabulka 13 Ukazatele obratu MF za obdobi 2017 — 2019 (ve dnech)

ve dnech 2017* 2018 2019

Doba obratu celkovych aktiv 292 554 336
Doba obratu zasob 635 1088 1 669
Prim. doba splatnosti kr. pohledavek 101 201 114
Prim. doba splatnosti kr. zavazkd 129 154 185

Zdroj: analyza Zhotovitele

Doba obratu celkovych aktiv ve sledovaném obdobi 2017 — 2019 rdzné kolisala. Rok 2019 je
ovlivnén poklesem ucetni hodnoty nehmotnych aktiv, kdy MF odepisovala vyznamnou cast
ocenitelnych prav a poklesem pohledavek z obchodnich vztah(.

Doba obratu zasob ve sledovaném obdobi vyrazné narlstala. To je zplUsobeno narlstem poctu
zasob na skladé v podobé knih. Doba obratu kratkodobych pohleddvek ve sledovaném obdobi 2017
— 2019 ruzné kolisala, nelze zde vycist zadny trend. Doba obratu kratkodobych zavazk( ve
sledovaném obdobi 2017 — 2019 postupné narUstala diky narlstu kratkodobych zavazk( a byla vidy
vyS$si nez doba obratu kratkodobych pohledavek, coz mlze zplsobit cash flow problém (nedostatek
penéz v konkrétni okamzik).

4.3.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity méfi schopnost podniku promptné uhrazovat své splatné zavazky, jinymi slovy
méfi riziko platebni neschopnosti. Pro hodnoceni této schopnosti je dlleZity rozbor vzajemnych
vztahd mezi polozkami aktiv a pasiv, konkrétné mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Cim
vyssi je Cislo ukazatele, tim niZsi je riziko platebni neschopnosti.

Tabulka 14 Ukazatele likvidity MF za obdobi 2017 — 2019

2017* 2018 2019
Bézna likvidita 0,99 1,95 1,33
Rychla likvidita 0,53 1,01 0,50
Penéini likvidita 0,01 0,02 0,002

Zdroj: analyza Zhotovitele
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Hodnoty ukazatel(l platebni schopnosti vykazovaly ve sledovaném obdobi 2017 — 2019 kolisavy
trend. Optimalni hodnoty pro ukazatel bézné likvidity se pohybuji v rozmezi 1,8 az 2,5. Téchto
hodnot dosahovala Spolecnost pouze v roce 2018.

Doporucené hodnoty penéini likvidity jsou v rozpéti 0,2 - 0,3, kterych Mlada fronta nedosahovala
v Zadném roce sledovaného obdobi 2017 — 2019. Hodnoty penézni likvidity MF jsou velice nizké,
coz indikuje vysoké riziko platebni neschopnosti.

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzeni méfi urovenn dlouhodobé financni stability podniku. Pojem zadluzenost
vyjadfuje skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a ¢innosti cizi zdroje (dluh).
Pouzivani cizich zdrojli ovliviiuje na jedné strané vynosnost vlastniho kapitalu, na strané druhé riziko
a zadluZenost.

Tabulka 15 Ukazatele zadluZenosti MF za obdobi 2017 — 2019

2017* 2018 2019
ZadluZenost celkova (Stupen zadluZenosti) 79% 45% 95%
ZadluZenost vlastniho kapitalu 366% 83% 1731%
Kryti dl. majetku celkovym dI. kapitalem 0,84 2,20 2,96
Kryti dl. majetku vlastnim kapitdlem 0,65 2,00 0,58

Zdroj: analyza Zhotovitele

Mira celkové zadluZenosti by méla byt maximalné 35 % - 50 %. Nizsi mira zadluZeni ukazuje na vyssi
naklady na celkovy kapital, protoZe obecné plati, Ze do urcité vyse je cizi kapital levnéjsi nez vlastni.
Celkova zadluZenost MF je v obdobi 2017 — 2019 vysoka.

Nizkou zadluzenost potvrzuje i zadluzenosti vlastniho kapitalu, jehoz hodnoty dosahuiji
nadprdmérné vysokych hodnot.

Dlouhodoby majetek by mél byt kryty obvykle dlouhodobym kapitdlem, ktery je obecné drazsi.
Mlada fronta kryla sv(ij dlouhodoby majetek vlastnim kapitalem ze dvojnasobné pouze v roce 2019,
cozZ je obecné nakladnéjsi, ale stabilngjsi. V letech 2017 a 2019 v3ak dokdazala kryt dlouhodoby
majetek zhruba z 60 %.

4.4 Shrnuti finan¢ni analyzy

Mlada fronta ve sledovaném obdobi 2017 — 2019 nedokazala pokryt své spotfebni naklady trzbami,
na urovni pridané hodnoty byla Spolecnost vidy ztratova. Po zapocteni osobnich nakladd, odpist a
jinych provoznich nakladd se MF vzdy dostala do ztraty.

Z finan¢ni analyzy nam vyplyvd, Ze Spole¢nost je nerentabilni diky zapornym hodnotam provozniho
vysledku hospodareni. Dale indikujeme vysoké riziko platebni schopnosti Mladé fronty a vysokou
zadluZenost.

Vzhledem k vySe popsanym riziklm — nerentabilita, nizka likvidita a vysokd zadluzenost jsme
nazoru, ze Mlada fronta nesplfiuje princip going concern a netvofi hodnotu.
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5 Metodologie

5.1 Metody ocenéni zavodu jako celku’

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

Hodnotu podniku Ize stanovit na zdkladé nékolika obecné pouzivanych metod. Volba metody je
zavisla na Ucelu ocenéni (k jakému ucelu je hodnota zjistovana) a dale je také nezbytné ptihlédnout
k charakteristikam ocerfované spolecnosti (napt. v jaké fazi rozvoje se firma nachazi, jaké je jeji
postaveni na trhu a jaké jsou vyhledy na budouci prosperitu).

5.1.1 Metody majetkové

PFi tomto pfistupu k ocenovani podniku je uréitym zplsobem ocenéna kazdd majetkova slozka.
Souctem téchto cen pak ziskdme souhrnné ocenéni aktiv podniku. Odpocteme-li vSechny dluhy
a zdvazky, dostaneme hodnotu vlastniho kapitdlu. RozliSujeme tyto majetkové metody:

e Ocenéni pfevazné na bazi historickych cen

e Ocenéni na bazi reprodukénich cen

e Ocenéni na bazi usporenych nakladi

e Ocenéni na bazi trinich hodnot

e Metoda likvida¢ni hodnoty
Prvni ¢tyfi metody predpokladaji dalsi fungovani podniku, zatimco posledni likvidaéni metoda
pocitd s ukoncenim cCinnosti a likvidaci podniku.

5.1.1.1 Metoda ucetni hodnoty

Ucetni hodnota podniku vyplyvd z Uéetni evidence, kterd minimalné obsahuje nasledujici
informace:

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

Ucetni hodnota jednotlivych poloiek majetku vychazi z historickych cen neboli cen, za které byl
majetek pofizen v minulosti. Vysledna hodnota je dale ovlivnéna i d¢etni metodikou, podle které se
dana spolecnost Fidi. PouZziti této metody je jednoduché a rychlé, avsak neodrdzi soucasné trzni
podminky a vysledna hodnota by méla hrat pouze dopliikovou ulohu.

5.1.1.2 Metoda substancni hodnoty

Substanéni hodnota podniku je zakladnim ocenénim zaloZzenym na analyze jednotlivych sloZzek
majetku a rozumime ji souhrn relativné samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych sloZzek
podniku. Tyto slozky pfitom ocenujeme k datu ocenéni a za predpokladu, Ze podnik bude
pokracovat ve své Cinnosti (tzn. pfi splnéni principu going concern). Ve vétsiné pripadu se tedy
snazime zjistit reprodukéni hodnoty jednotlivych aktiv snizené o patfi¢né opotrebeni.

7 MARIK, Milo$. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd. Praha:
Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5.
8 Vzhledem k zaZité terminologii budeme dale pouZivat i plvodni pojem podnik namisto zavod.
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Substanéni metoda nechdava stranou ocenéni nekvantifikovatelnych nehmotnych slozek — goodwill,
pracovni sila, organiza¢ni struktura, vybudovana sit odbératelt a dodavateld. Vyslednou hodnotu
tedy oznacujeme jako neulplnou substanéni hodnotu. Tato skutecnost je slabym ¢lankem metody.

5.1.1.2.1 Substanéni hodnota na principu reproduk¢nich cen

Tato hodnota vyjadfuje, kolik by stalo dany podnik/majetek znovu vybudovat nebo nakoupit.
RozliSujeme zde hodnotu brutto a netto, kdy hodnota brutto predstavuje aktudlni reprodukéni
hodnotu majetku snizenou a pfipadné opotfebeni. Hodnota netto je hodnota vlastniho kapitalu,
kterou ziskdme, kdyZ od hodnoty brutto odecteme celkové dluhy.

Stejny majetek je mozno chapat dvojim zplsobem

e Mize se jednat o majetek, ktery je konstrukéné podobny. To znamend stejny design,
material atd. V tomto pripadé se jedna o reprodukcni naklady.

e Vdruhém prfipadé se nejednd o stejnou konstrukci ale o stejnou funkci nebo uZite¢nost
s tim Ze konstrukce, design a pouzité materialy mohou byt odlisné. Ocenéni md pak podobu
nakladi nahrady.

5.1.1.2.2 Substan¢ni hodnota na principu Uspory nakladud

Tato metoda je zaloZena na principu, Ze budouci vynosy z podniku uvazovaného ke koupi nahradi
vydaje, které bychom museli vynalozit pfi vystavbé nového podniku. Problém spociva v tom, Ze
nezjistime hodnotu jednotlivych ¢asti majetku, ale pouze hodnotu podniku jako celku.

5.1.1.3 Majetkové ocenéni na principu trznich cen

Jak uvadi prof. Matik: , Tento pristup spociva v ocenéni kazdé majetkové polozky podniku jejimi
trZznimi hodnotami. Hodnota vlastniho kapitdlu podniku by pak byla stanovena jako soucet trznich
hodnot majetkovych poloZek snizeny o zdvazky.”

Casto se tento pFistup vyuziva u investi¢nich spoleénosti nebo u holdingovych struktur, protoZe tyto
spolecnosti nic nevyrabi, s nicim neobchoduji ani neposkytuji sluzby, ale pouze drzi aktiva.

5.1.1.4 Metoda likvida¢ni hodnoty

Podstata metody likvidacni hodnoty spociva ve zjisténi hodnoty majetku k urcitému c¢asovému
okamziku, kdy se predpokladd, Ze podnik ukonci svoji ¢innost a jednotliva aktiva budou rozprodana
a splaceny veskeré zdvazky podniku véetné odmény likvidatora.

Konecny narok vlastnikl v pripadé likvidace podniku = hodnota podniku — hodnota zavazku

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

5.1.2 Metody vynosové

Metody vynosové predstavuji skupinu metod, kde zdkladem pro stanoveni trzni hodnoty podniku
je stanoveni readlného vynosu pro vlastnika. Ocenéni zahrnuje stanoveni vySe tohoto redlného
vynosu, zohlednéni faktor( ovliviiujicich pfedpokladany vyvoj v budoucnosti a stanoveni soucasné
hodnoty téchto vynosl za predpokladu nepretrzité ekonomické existence podniku (tj. pfi splnéni
principu going concern). Mezi vynosové metody patfi nasledujici metody:

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

e metoda kapitalizovanych Cistych vynosl
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e metoda ekonomické pridané hodnoty (economic value added — EVA)
Pfi hledani trzni hodnoty si musime klast otdzku, jaké vynosy u ocenovaného podniku ocekava
prislusny trh. Pfi subjektivnim oceriovani zjistujeme, jaké vynosy ocekava konkrétni subjekt.

5.1.2.1 Metody diskontovanych penéZnich toki (Discounted cash flow - DCF)

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

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

e metoda ,equity” (equity = vlastni kapital)
PFi pouziti metody DCF entity probiha vypocet ve dvou krocich. Nejprve vyjdeme z penéznich tokd,
které byly k dispozici jak pro vlastniky, tak pro véfitele, a jejich diskontovanim ziskdme hodnotu
podniku jako celku. Od ni pak v druhém kroku odeéteme hodnotu ciziho kapitalu ke dni ocenéni,
a ziskdme tak hodnotu vlastniho kapitalu.
S pouzitim metody DCF equity vyjdeme z penézZnich tokd, které jsou k dispozici pouze vlastniklim
podniku. Jejich diskontovanim ziskdame pfimo hodnotu vlastniho kapitalu.
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5.1.2.2 Metoda kapitalizovanych Cistych vynosu

Metoda kapitalizovanych cistych vynost pfedstavuje nejjednodussi vynosovou metodu zaloZenou
na vykonnosti podniku, tj. na historické drovni zisku. Zakladni myslenkou je, Ze hodnotu podniku Ize
odvodit pravé od hodnoty tzv. trvale udrzitelné Grovné zisku podniku.

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

5.1.2.3 Metoda ekonomické pfidané hodnoty (economic value added - EVA)

Metoda EVA na rozdil od modell DCF nepracuje s cash flow, nybrz s ukazatelem ekonomické
pridané hodnoty (tzv. ,,EVA“). Myslenkovy zaklad metody EVA stavi na ocekdvaném vynosu, ktery
musi pokryt nejen ndklady na cizi kapitdl ale i ndklady na kapital vlastni a proto zahrnuje
tzv. oportunitni naklady (tj. naklady uslé pfrileZitosti), které odecitd od operacniho vysledku
hospodareni.

Za jistych okolnosti ma metoda EVA schopnost vyjadiovat stejné vysledky jako metoda DCF. Metoda
DCF vSak musi splnit tyto podminky:
e pouzit v metodé stejné primérné vazené naklady kapitalu,
e vypocet volnych penéinich tokd musi vychazet z Cistého provozniho zisku po zdanéni
(NOPAT),
e investovany provozné nutny kapitdl musi byt stejny jako u metody EVA.

5.1.3 Metody zaloZené na analyze trhu

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

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

VyuZiti pfednosti metod zaloZenych na analyze trhu je vazano na rozvinuty kapitdlovy trh, casté
a prtihledné transakce s podniky a dostatek spolehlivych dat.

5.1.4 Metody kombinované

e metoda stfedni hodnoty
e metoda vazené stiedni hodnoty
e metoda nadzisku a superzisku

Pro stanoveni hodnoty Ize vyuZit nejen substanéni a vynosové metody ale i dalsi, které jsou od nich
odvozeny nebo jsou jejich kombinaci. Tyto metody pracuiji s vysledky dfive uvedenych metod a jsou
uzivany k syntéze vysledk( ocenéni.
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5.2 Pouzité metody ocenéni vybranych polozek majetku

Pfi ocenéni substan¢ni metodou se stanovuje hodnota podniku jako celku na zakladé analyzy a
preceni jednotlivych poloZek majetku a zavazk(. Pro tyto ucely déle v textu uvadime vybrané
pristupy pro ocenéni polozek majetku a zavazkd.

5.2.1 Metodika ocenéni softwaru

Ocenéni softwaru (dale také ,,SW*) je realizovano zpravidla nakladovou metodu. Velmi zaleZi na
jednotlivych podminkach udélenych licenci, ale pokud je k SW produktu zakoupena licence a
dochazi k fadnému a pravidelného hrazeni maintenance poplatkd (za Udrzbu), nedochazi ke ztraté
ceny licence. Respektive, pokud by doslo k nakupu licence napf. po 5 letech od jejiho plvodniho
nakupu, cena se muze lisit pfi zméné cenové politiky spolecnosti, ale obsah je shodny jako pfi
nakupu plvodnim a platbdm maintenance, tj. uZivatel ma narok na posledni verzi konkrétniho SW
programu.

Vzhledem k tomu, Ze SW majetek je znaéné rozliény, uvadime postupy k rdznym zjisténym SW
aktivim v nasledujicich bodech. Ocenéni provadime tak, Ze predpokladame dalsi vyuZiti SW v ramci
podniku. Pokud by doslo k prodeji po ¢astech, bylo by nutné moznost preprodeje a prechodu
vlastnickych prav projednat s vendorem.

e Pfistup do databaze je ocenén pomérové, pristup je poskytnut napr. na jeden rok uvadime
pomérnou zbyvajici cenu pfistupu v Case, ktery zbyva do vyprseni licence;

e SW licence, které nejsou pouzivany a dale neni hrazeno maintenance ocenujeme nulovou
hodnotou;

e SW K2, Wave2 a Journal Designer jsou dle ndzoru managementu predmétem odprodeje
Casti podniku a nejsou jiz ve vlastnictvi ani uziti Mlada Fronta, a.s.;

e Vyvoj webovych portalli a eshopu oceriujeme nize v rdmci ocenéni web, tato SW dila proto
neocenujeme v této c¢asti znaleckého posudku;

e SW licence Microsoft Navision a IBM Datacap ocefiujeme cenou licenci téchto vendord;

e SW ESET oceniujeme pomérnou cenou v ramci v rdmci smlouvy o barteru licenci za reklamni
prostor do konce jejich poskytnuti;

e SW mBase oceniujeme cenou dodavky, SW je pouZivan s paltbou pravidelnych mésicnich
poplatk(l podpory;

e Interval spolehlivosti jsme pro tuto polozku stanovili +10/-15% od stfedni hodnoty.

5.2.2 Metodika ocenéni domén a webu

Pro ocenéni domén jsme pouZzili vynosovou metodu, kdy jsme na zakladé poctu navstév (zjisténych
dle statistik navstévnosti Google, které jsme ziskali od Managementu a ndsledné jsme je ovéfili
v rdmci ndhodného vybéru v rdmci poskytnutého primého pristupu do databaze Google Analytics)
stanovili potencidlni vynosy z reklamy na webovych strankach. Vzhledem ke skutecnosti, Ze divize
online za rok 2019 negenerovala zisk a s ohledem na pocet zaméstnancl provadéjicich udrzbu a
obsahovou napln jednotlivych webd, nelze provést vynosové ocenéni za stavajiciho stavu, jelikoz
hodnota web( by divergovala k nule. To ovSsem neni spravné vyjadreni jejich hodnoty. Navstévnost
nékterych webU se pohybuje v deseti tisicich navstévach denné a rovnéz generuji komunitu lidi na
pfidruzenych facebookovych strankach. Tento kmen navstévnikl lze zcela jisté wvyuZit
k marketingovym aktivitam i rozvoji na danych webech.
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Z uvedeného davodu jsme provedli ocenéni za teoretického stavu, kdy by byly vSechny weby
zanechany v soucasném stavu bez aktualizaci a nové obsahové naplné a soucasné byly reklamné
vytéZovany. Pfi Ocenéni jsme modelovali poklesy navstévnosti podle rliznych typ webu.

5.2.3 Metodika ocenéni hmotného movitého majetku

V této kapitole popisujeme zdkladni metodu ocenovani hmotného movitého majetku. Ocenéni
hmotného movitého majetku probiha zpravidla v nékolika po sobé jdoucich krocich.

5.2.3.1 Vychozi cena

Nejdfive je nezbytné zjistit aktudlni vychozi cenu stejného nebo obdobného majetku k datu
ocenéni. Lze vychazet z cen jednotlivych poloZzek majetku, za které je majetek obchodovan,
pripadné lze vyuZit prepocet historické poftizovaci ceny pomoci index(i cen vyrobcl nebo
spotiebitelskych cen zvefejiiovanych Ceskym statistickym Gfadem.

5.2.3.2 Technickd hodnota

Vychozi cenu je nutno upravit na bazi technické hodnoty, kterd vyjadfuje stav daného predmétu
ocenéni. Technickd hodnota se spocte na zakladé vztahu:

TH = VTH * (1 — ZA) * (1 + PS)

TH .o, technickd hodnota
VTH............. vychozi technickd hodnota
ZA....uuuenn.. zdkladni amortizace
PS.ienn. pfirdZky a srazky

Vychozi technickd hodnota predstavuje souhrnné ocenéni technickych a vykonovych parametrd
predmétu ocenéni ve vztahu k technickym parametrim, k ,,hodnoté” nového predmétu ,tovarné”
vyrobeného ke dni ocenéni. Vychozi technicka hodnota nového pfedmétu je 100 %, po celkové
opravé 50 % — 80 %, po generalni opravé az 90 %.

Zakladni amortizace vyjadfuje opotfebeni pfedmétu ocenéni a pro jeji stanoveni existuje v odborné
literatufe fada metod °. K volbé metody je vidy nutno pfistupovat individudlné v zavislosti na daném

pfedmétu ocenéni a jeho charakteristikach.
Mezi hojné v praxi vyuZivané metody patfi:
1. Metoda linearni:
e predpoklada rast opotrebeni pfimo umérné s ¢asem, opotfebeni se pohybuje

v rozmezi od 0 do 1, na jehoZ konci je majetek jiz ddle nepouZitelny.
stdFi

e (Celkové opotrebeni = —
zivotnost

2. Metoda linearni se zbytkem:
e predpoklada, ze majetek ma i po dofziti stale urcitou hodnotu.
e C(Celkové opotrebeni = c * start
3. Metoda kvadraticka:
e predpoklada nizké opotiebeni v pocatecni fazi vyuzivani, v kone¢né fazi opotiebeni
prudceji nardsta.

Fre— kde c=stuperi opotrebeni, napr. do 0,9

v

. v , stari

e (elkové opotrebeni = ———
zivotnost

4. Metoda semikvadraticka:
e predpoklada vyvoj opotrebeni jako priamér mezi linearni a kvadratickou metodou.

9 MAKOVEC, Jaromir. Oceriovani strojd a vyrobnich zatizeni. 1. vyd. Praha: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-11037.
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5. Metoda logaritmicka:
e vychazi z pravidel sloZeného urokovani.
6. Metoda Vogelsova:
e jednd se o formu progresivniho opotfebovavani se zbytkovou hodnotou
opotrebeni.

1 - ocekdvand ziistatkovd hodnota stari stdit’

2 Ch

e Celkové opotrebeni = — - = )
Zivotnost z’zvotnostz

7. Analytické metody:
o celkové opotfebeni daného majetku vyjadfuje opottebeni vSech dil¢ich ¢asti.

Prirazky a srazky upravuji zakladni amortizaci. Prirdzka vyjadfruje vyssi hodnotu pfedmétu ocenéni,
nez by odpovidalo obvyklé hodnoté zjisténé podle amortizacni stupnice. Srazka pak analogicky
hodnotu niZzsi.

5.2.3.3 Cena ¢asovd

Cena c¢asova se urci vynasobenim vychozi ceny predmétu ocenéni a jeho technické hodnoty. Cena
¢asova vyjadruje hodnotu, za kterou by se dal predmét ocenéni se shodnym opotfebenim znovu
pofidit k datu ocenéni.

5.2.3.4 Koeficient prodejnosti

Koeficient prodejnosti vychazi z aktudlni situace trhu s ocefiovanym predmétem. Casto viak byva
problematické tento koeficient odhadnout.

5.2.4 Metodika ocenéni dlouhodobého finanéniho majetku

Tato metoda vychazi z ndkladové metody na bazi Ucetnich cen a dlouhodoby finanéni majetek se
preceni k datu ocenéni metodou ekvivalence.
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C. VYPOCETNI CAST
6 Znalecky ukol a)
je mozné provést ocenéni zavodu dluznika pri dluznikem

navrhované reorganizaci, tedy jako tzv. ,going concern“?

Ocenéni podniku zaloZené na predpokladu ,going cocern” (tzn. ze ,podnik bude pokracovat”) je
ustfednim metodickym rozhodnutim znalce, které je tfeba ucinit, aby bylo mozné ocenit podnik a
Uzce souvisi s majetko-pravnim pojetim definice podniku.

e Jestlize je moZné ocenovat za vySe uvedeného predpokladu, pak je na podnik mozné
pohliZet jako na ,véc hromadnou“. Z toho vyplyva Ze podnik muzZe fungovat dlouhodobé
(teoreticky do nekonec¢na) a vynosova hodnota podniku zahrnuje i kladnou hodnotu
goodwillu (nebo alespon kladné nulovou) a terminaini faze jejiho vypoctu je zpracovana
metodou tzv. Pokracujici hodnoty.

e Jestlize neni moZné oceriovat za predpokladu ,going concern”, pak je na podnik nutné
pohlizet jako na ,,hromadu véci“. Z toho vyplyva Ze podnik nemUze fungovat dlouhodobé
(teoreticky jen na 1. omezenou dobu nebo 2. okamzitou likvidaci). V pripadé ad 1. vynosova
hodnota podniku zahrnuje uz jen prakticky nulovou hodnotu goodwillu nebo ad 2. v horSim
pfipadé jiz zapornou hodnotu goodwillu, jeji termindlni fazi je tfeba fesit likvidacni
metodou. V pfipadé ad 2. je nutné aplikovat likvidacni metodu ocenéni pfimo, kdy
vysledkem je Cisty likvidacni zUstatek na Grovni investora nebo vlastnika.

Vysledkovy rozdil obou zakladnich pristupl k ocenéni podniku je zpravidla znacny, stejné jako
vypovidaci schopnost vysledku ocenéni.

Dle ustanoveni § 153 1Z — pokud insolvencni soud rozhodne, Ze zplsobem fesSeni Upadku je
reorganizace, spoji s timto rozhodnutim i rozhodnuti o ustanoveni znalce za Ucelem ocenéni
majetkové podstaty; obdobné soud postupuje, jestlize schize véritell vedle usneseni o zplsobu
feSeni Upadku dluznika konkursem pfFijme i usneseni, kterym doporucuje zpenézeni majetkové
podstaty podle § 290 I1Z, tim je zpenéZeni dluznikova podniku jedinou smlouvou.

Dle ustanoveni § 316 1Z

(1) Reorganizaci se rozumi zpravidla postupné uspokojovani pohledavek véfitelli pfi zachovani
provozu dluznikova podniku, zajisSténé opatfenimi k ozdravéni hospodareni tohoto podniku podle
insolvenénim soudem schvaleného reorganizacniho planu s pribéznou kontrolou jeho plnéni ze
strany véfiteld.

Obé ustanoveni insolven¢niho zédkona (,1Z“) predpokladaji zachovani provozu dluznikova podniku,
a to § 316 explicitné (predpoklad zachovani provozu véci hromadné - podniku a § 290 implicitné,
nebot stale jesté hovofi o podniku (véci hromadné), ale zaroven pripousti zpenézeni majetkové
podstaty podniku jako souboru majetku — tedy hromady véci.

Zadani posudku téZz obsahuje pokyn: ,Pro Ucely ocenéni majetkové podstaty plati, Ze provoz
dluznikova zavodu skonéil ke dni podani znaleckého posudku. Césti majetkové podstaty, ke kterym
je uplatnéné pravo na uspokojeni ze zajisténi, se ve znaleckém posudku oceni i oddélené.” Tento
pokyn je obsaZen jako zakonna fikce v ustanoveni § 155 I1Z a vede znalce k aplikaci likvida¢ni metody
pro ocenéni majetkové podstaty, coZ predstavuje ocenovani majetku po kusech nebo urcitych
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samostatné prodejnych souborech majetku — tedy opak ,going cocern“. Vyznam pokynu pro
ocenéni spociva ve zjisténi ,,hodnotového dna” pti rozprodeji majetkové podstaty po jednotlivych
majetcich, coZ zpravidla predstavuje v dasledku i minimalni plnéni pro véfitele. Tento postup
uvedeny v zadani posudku opét metodicky vede k pohledu na podnik jako na soubor majetku -
tedy hromadu véci.

Z uvedeného Ize dovodit, Zze predpoklad ustanoveni § 316 IZ musi zaroven naplfiovat i predpoklad
»going concern” a to alespon dokud nebude splnén predem véfitelskym vyborem a insolvenénim
soudem schvaleny reorganizacéni plan, optimalné vsak déle.

Dle §3161Z

(5) Jestlize dluznik spole¢né s insolvencnim navrhem nebo nejpozdéji do rozhodnuti o Upadku
predlozil insolvencnimu soudu reorganizacni plan pfrijaty alespon polovinou vsech zajisténych
véfitell pocitanou podle vyse jejich pohledavek a alespori polovinou viech nezajisténych véfiteld
pocitanou podle vyse pohledavek, ...

Z toho ustanoveni IZ opét vyplyva, Ze ocenéni podniku dluznika postavené na predpokladu ,going

concern” pfimo souvisi s existenci nebo alespont mozZnosti sestaveni reorganizacniho planu, ktery
by odpovidal alespori minimalné ekonomicky pfijatelnému provozovani podniku (zavodu) upadce

e Kdatu ocenéni (ani v prabéhu zpracovani) dluznik nepredloZil ani navrh takového
reorganizacniho planu.

e Dosavadni provozovani zdvodu dluznika, a to i po zahajeni insolvencniho Fizeni vykazuje
pouze znaky ztratového hospodareni a management zavodu dluznika dosud neeliminoval
pri¢iny upadkové situace.

Zavér znaleckého ukolu a)

K datu ocenéni zavodu dluznika na zakladé zjisténi znalce neni mozné ocenovat za predpokladu
»going concern”. Na zavod dluZnika je nutné pohlizet jako na ,,hromadu véci“ — tedy jen soubor
majetku (majetkovou podstatu Upadce), jehoz dalsSi samostatné fungovani bez zdsadnich
reorganizacnich opatreni neni podle ndzoru znalce mozné, resp. nelze jej spolehlivé predpokladat.
Ve zjisténém pripadé je nutné aplikovat likvidaéni metodu ocenéni jednotlivych majetkovych
polozek, kdy vysledkem bude Ccisty likvidaéni zGstatek na drovni investora. Jestlize se uvazuje
zpenéieni majetkové podstaty podle § 290 1Z, tzn. zpenéieni dluznikova podniku jedinou
smlouvou, bude odhadovana cista hodnota majetkové podstaty (MP) zavodu dluznika snizena o
jeho zavazky pfimo s provozem MP souvisejicimi.
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7 Znalecky ukol b)
ocenéni majetkové podstaty dluznika pro pripad prodeje
zavodu dluznika jako celku, v€éetné samostatného ocenéni
predmétu zajisténi neboli ¢asti majetkové podstaty, ke
kterym je uplatnéno pravo na uspokojeni ze zajisténi

7.1 Hledana kategorie hodnoty a volba ocenovaci metody

Hledana kategorie hodnoty v rdmci tohoto Posudku odpovida likvidacni hodnoté. Zdlvodnéni
hledané hodnoty jsme provedli v kapitole ¢. 1.7Specifikace pojmu hodnoty, pro ucely tohoto
dokumentu.

Vzhledem k tomu, Ze Mlada fronta nespliiuje princip going concern a v ramci strategické a financ¢ni
analyzy jsme nedokdzali identifikovat vynosovy potencidl Spolecnosti, nelze pouzit vynosové
metody.

Metody zaloZené na trinim porovnani jsou v podminkach Ceské republiky a konkrétné v tomto
pripadé velice tézko pouzitelné, nebot nedokdzeme dohledat transakce se srovnatelnymi
spolecnostmi, u kterych by byla zndma prodejni cena nebo bychom znali srovnatelnou spolecnost,
u které je znama jeji hodnota.

Pro uUcely tohoto ocenéni mlzeme tedy pouZit pouze jediny majetkovy pristup. Zvolili jsme
majetkovou metodu na bazi likvida¢nich hodnot.

7.2 Stanoveni hodnoty likvida¢ni metodou

Postup vypoctu pfi pouZiti této metody je takovy, Ze se predpoklada fiktivni ukonéeni Cinnosti
Spolecnosti. Majetek Spolecnosti pak bude fiktivné zpenézen (tedy odprodan, pfipadné inkasovany
pohledavky) a nasledné budou uhrazeny veskeré zdvazky véetné dané z pfijmu pravnickych osob
(pokud byl vytvoren za obdobi likvidace zisk). Zistatek penéznich prostfedkd na konci likvidace
predstavuje likvidaéni majetek, od kterého je jesté nutné odecist odménu likvidatora, ¢imzZ vznikne
likvidacni zGstatek k rozdéleni mezi véritele Spolecnosti. Tento likvidacni zlstatek musime jesté
diskontovat k Datu ocenéni, ziskdme pak likvidaéni hodnotu Spolec¢nosti.

7.2.1 Dlouhodoby nehmotny majetek
7.2.1.1 Software

Evidovany SW je ocenén v nasledujici tabulce podle metodického postupu popsaného v kapitole
5.2.1 Metodika ocenéni softwaru.
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Naklady na  Ocenéni
ID Nazev Poznamky pofizeni v K¢
Vstup do databaze firmy Databox, platnd na rok
do 30.6.2020, dle smlouvynaklad 35 tis. K¢
131 databaze Managefi CR mésicné 160 000 70 000
132 QuarkXPress Passport 5.0CEMac NepouZzivana aplikace 62 720 0
136699 Softwaer Nezjisténo 90 000 0
136702 Macron software - fa 300/5302 Soucasti ocenéni webu 475 000 0
Soucast vybaveni natiskové tiskarny na 1 PC,
136703 SW k digit. tisk.-fa 300/2752 soucasti ocenéni tiskarny 117 760 0
136704 Krab-systém tkolovéni 315/0162 NepouZivana aplikace 208 000 0
Navision licence (170716 EUR), Bl4Dynamics
136705 SWNavision fa 300/4841,4614 (900EUR) 9290 563| 4260367
136706 DATA ANALYZER licence SW od Medianu, nevyuzZivano, bez maintenance 92 500 0
136707 databaze nmanagert fa 315/78 NepouZzivana aplikace 221200 0
Publication Planning fa. Dataplan, K4, Wave 2 -
soucasti prodeje, nejedna se o majetek
ADM11027007 |software Journal Designer spolecnosti 1812728 0
Od doby neexistence pobocek v regionech
ADM11027009 |eLearningovy systém MS nepouzivano 88 000 0
MS SQL 2005, koupeno bez maintenance,
ADM12027019 |software 7NQ-00119 SQL ServerS pouZivano, nutno provést upgrade 329192 0
ADM13027007 |Software - Elpical Claro Preme PouZivany SW, bez maintenance, stari 6 let 180 565 0
ADM14027002 |Redesign www.kniha.cz Soucast ocenéni web 280 500 0
ADM14027003 |SW OCR - scan dokumentl IBM Datacap SW pro OCR (22292 EUR) 241200| 553399
ADM15027002 |OCTOPUS Newsroom System Smlouva vypovézena, soucasti TV vysilani 69 302 0
ADM18027001 |Klientska databdze (APC servic Nezjisténo 240 000 0
ADM19027005 |portal kniha.cz Soucast ocenéni webl 437 272 0
DM10027003 |[software ShopCentrik-kniha.cz Historicky web, jiZ nepouzvédno 1086 690 0
Publication Planning fa. Dataplan, K4, Wave 2 -
soucasti prodeje, nejedna se o majetek
DM10027013 [software Wave2 spolecnosti 2 679 085 0
DM7027019 software na spam schranky Nezjisténo 252 626 0
DM8027006 ESET Smart Security fa 302800 Antivirus, barter dle smlouvy 126 800| 125738
DM8027012 software scan archivu MF Historicka aplikace, nepouzivano 2 449 509 0
DM9027003 software Contact Professional Nezjisténo 639 575 0
Publication Planning fa. Dataplan, K4, Wave 2 -
soucasti prodeje, nejedna se o majetek
DM9027012 software K4 spolecnosti 13984 275 0
DM9027019 software mBase PouZivano, ocenéno v cené plvodni licence 519 200 390 000
Celkem 36 134 262| 5399 504
Interval spolehlivosti 4789574 - 5939 454

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele

7.2.1.2 Domény a weby

K ocenéni jsme ziskali od Managementu seznam vlastnénych domén, z nichZ nékteré jsou v provozu
(obsahuji webovou prezentaci), nékteré nejsou v provozu (jedna se o domény, které nemaji vlastni
webovou prezentaci, odkazuji na jiné domény s obsahem, pfipadné se jedna o domény, které byly

zakoupeny spekulativné s cilem prodeje za vy$si hodnotu neZ hodnotu nakupu, ¢i se u nich
predpokladalo budouci vyufziti).

7.2.1.2.1 Historické a soucasné ceny domén

Jesté kolem roku 2000 bylo vlastnictvi domén s koncovkou .cz slusnym zdkladem pro podnikani na
internetu v CR. | tento stav se viak postupné proménuje a prochazi nasledujicimi vlivy:

¢ Vlivreklamy na uZivatele (a to jak televizni, tak webové), ktera privadi uZivatele k e-shoplm,
jejichz webové adresy nejsou plné vypovidajici obsahu nakupu (napf. TSBohemia).
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e Mladsi generace, kterd je méné fixovana na ¢eské ndzvy doména rovnéz na koncovku .cz,
na webové stranky se dostava odkazem, a ne pfimym zadanim adresy.

e Porovnavace (zboZi.cz, heureka.cz), které privadéji za provizi nakupujici na e-shopy na
zakladé vyhodnosti nakupu produkt(l (opét bez nutnosti zadani pfimé adresy kupujicim).

¢ Nové dostupné koncovky domén (.green, .info, .eu, .shop, .name ...), které jsou pribézné
doplriovany a umoziuji registraci hezkych ¢eskych domén s takrka nulovymi naklady.

o Uspésnost e-shopu je rovné? uréovana namisto doménou ndpadem, novymi technologiemi,
komunitou aj.

Jak uvadime vyse, vliv kvalitni domény na podnikani a Uspésnost e-shopu postupné klesa a s nim
klesd i cena téchto domén. Historické i sou¢asné ceny na zakladé aukci domén jsou uvedeny
v nasledujici tabulce:

Tabulka 17 Historické i soucasné ceny domén na zdkladeé aukci

Doménové jméno Cena v ramci Rok obchodu/

drazby (prodeje) nabidky
https://www.idnes.cz/technet/internet/kolik-stoji-a-co-umi-11-nejdrazsich-
Sex.com 14.000 000 USD 2006 domen-sveta-finance-sex-alkohol-a-
hracky.A100319_013800_sw_internet_pka
https://www.idnes.cz/technet/internet/kolik-stoji-a-co-umi-11-nejdrazsich-
Business.com 7500000 USD 1999 domen-sveta-finance-sex-alkohol-a-
hracky.A100319_013800_sw_internet_pka
https://www.idnes.cz/technet/internet/kolik-stoji-a-co-umi-11-nejdrazsich-
Porn.com 9500000 USD N/A domen-sveta-finance-sex-alkohol-a-
hracky.A100319_013800_sw_internet_pka
https://www.idnes.cz/technet/internet/kolik-stoji-a-co-umi-11-nejdrazsich-
Vodka.com 3500000 USD N/A domen-sveta-finance-sex-alkohol-a-
hracky.A100319_013800_sw_internet_pka
Refinancuji.cz, Refinancuju.cz 23967 K¢ 2020 https://webtrh.cz/446794-refinancuji-refinancuju (nabidka)
Apple24.cz 10 000 K¢ 2020 https://webtrh.cz/446794-refinancuji-refinancuju (nabidka)
Reklamnirousky.cz 250 000 K¢ 2020 https://webtrh.cz/f83 (nabidka)
Potiskrousek.cz 250 000 K¢ 2020 https://webtrh.cz/f83 (nabidka)
Obzp.eu 550 K& 2020 https://webtrh.cz/f83 (2 ptihozy v drazbé)
Bitcoinplatba.cz 2000 Ke 2020 https://webtrh.cz/f83 (1 p¥ihoz v drazbé)
cd.cz 175 000 K& 2002 https://www.lupa.cz/clanky/kdo-dal-sto-tisic-korun-za-domenu/
com.cz 140 000 K& 2002 https://www.lupa.cz/clanky/kdo-dal-sto-tisic-korun-za-domenu/
ca.cz 110 000 K& 2002 https://www.lupa.cz/clanky/kdo-dal-sto-tisic-korun-za-domenu/
lq.cz 26 000 K¢ 2002 https://www.lupa.cz/clanky/kdo-dal-sto-tisic-korun-za-domenu/
7y.cz 5000 K¢ 2020|  https://subreg.cz/cz/domeny/domenova-aukce/ (1 p¥ihoz v rémci aukce)
Intimseznamka.cz 5000 K¢ 2020|  https://subreg.cz/cz/domeny/domenova-aukce/ (1 p¥ihoz v rémci aukce)
Biodiversityscience.org 2033 Ke 2020 https://subreg.cz/cz/domeny/domenova-aukce/ (vydrazeno)
Aristoplay.com 999 K¢ 2020  https://subreg.cz/cz/domeny/domenova-aukce/ (1 pfihoz v rémci aukce)

Zdroj: viz tabulka, analyza Zhotovitele

Redlné obchody s doménou s koncovkou .cz se pohybuji v pfipadé velmi zajimavych domén

s v

v Castkach desetitisict korun ¢eskych, prekroceni radd desetitisich prekracuji jen velmi zfidka.

V rdmci ocenéni domén bez webové prezentace jsme rozdélil domény do tfech skupin: domény
typu A, B, C a D. Domény typu A povazujeme za domény s velmi zajimavym jménem a ocenili jsme
je ¢astkou 100 tis. K¢/doména. Domény typu B jsou domény se zajimavym jménem, jsou ocenény
¢astkou 20 tis. K&/doména, domény typu C jsou domény se stfedné zajimavym jménem, které jsme
ocenili ¢astkou 1000 Ké/doména. U domén typu D, s nezajimavym jménem, uvazujeme Castku 0 K¢.

7.2.1.2.2 Ocenéni domén bez webové prezentace

Ocenéni domén bez webové prezentace uvadime v nasledujici tabulce dle podminek stanovenych
v predchozi kapitole.
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Tabulka 18 Ocenéni domén bez webové prezentace

Doménové jméno Typ K¢
active-spoert.ez €

ams-anketa.cz D 0
amsclassic.cz D 0
ams-classic.cz D 0
ams-classic.cz D 0
ams-online.cz D 0
autopruvodce.cz C 1000
Beletrie.cz B 20000
biobridgesevent.com D 0
Bookcafe.cz C 1000
beekni-si B

casopisortopedie.cz C 1000
Casopispuntik.cz C 1000
Casopisslunicko.cz C 1000
Casopistecka.cz C 1000
Cenobot.cz B 20000
Ceskyexport.cz C 1000
classic-anketa.cz D 0
Cteni.cz B 20 000
Dobrakniha.cz B 20000
ekniha.cz A 100 000
ekomail.cz B 20000
ekonomie.cz A 100 000
esencemag.cz D 0
euro24.cz B 20 000
euro-anketa.cz D 0
eurohub.cz D 0
europredplatne.cz D 0
euro-predplatne.cz D 0
exclusive.cz B 20000
extrahardware.com C 1000
festivalbookni.si D 0
Fitbook.cz C 1000
fondy-sk B

herniweby-€z B

HPD.cz D 0
Choroby.cz B 20000
ikarie.cz D 0
imotormedia.cz D 0
info-jesenik.cz C 1000
kampan.cz B 20000
komentare.cz B 20000
komiksy.cz A 100 000
kongresmedical.cz D 0
lastautoomnibus.cz D 0
lekarna-damona.cz D 0
lekarnilroku-cz €

lekarnik-roku.cz D 0
letninakupy.cz C 1000
lost.cz B 20 000
madicalservices.cz D 0
materialy.cz B 20 000
materidouska-ez A

maxisleva.cz B 20000
medakta.cz D 0
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Doménové jméno Typ K¢
medical-services.cz C 1000
metropol.cz B 20 000
Mf.cz B 20 000
mf.eu B 20000
mfonline.cz D 0
mfpredplatne.cz D 0
mfstatic.cz D 0
mfvanoce.cz D 0
mladafronta.cz A 100 000
mlada-fronta.cz B 20000
mojedieta.cz B 20000
mojejustice.cz C 1000
mojemesto.cz B 20 000
mylife.cz B 20 000
na-svah.cz C 1000
nerozhodny.cz B 20000
nevefinanee-ez €

orbion-com €

pacientskelisty.cz D 0
Peniazesk A

petka-ez B

plesprosestry.cz D 0
plus24.cz B 20000
postel-matrace.cz B 20 000
profit.cz B 20000
publicistika.cz B 20 000
Puntikshop.cz D 0
Puntik-shop.cz D 0
realimmo.cz D 0
realit.cz A 100 000
Rodicov.cz C 1000
sefkuchar.cz A 100 000
sestra.cz B 20 000
sestraroku.cz D 0
sestra-roku.cz D 0
topmiliardari.cz C 1000
tydenik.cz A 100 000
udelej-si-sam.cz D 0
urokysk A

uss.cz C 1000
uss-anketa.cz D 0
vanocemf.cz D 0
vanocnipredplatne.cz C 1000
victorie.cz C 1000
videotrener.cz B 20000
vsezmasivu.cz B 20 000
Zdn.cz D 0
zdravotnickenoviny.cz D 0
zdravetnicke-neviny-cz €

zemedelstvi.cz A 100 000
zn.cz C 1000
Celkem 1380 000

Zdroj: analyza Zhotovitele
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Skrtnuté domény dle aktudlniho ovéfeni na www.whois.com, pFipadné www.nic.cz patFi

spolecnostem jinym nez Mlada Fronta, a.s. Vybrané domény a jejich vlastniky pro ovéreni uvadime
na nasledujicich obrazcich.

Obrazek 19 Jini vliastnici domén

| e [+

ttps//www.nic.cz/whois/domain/ams-classic.cz/

PROJEKTY

VYHLEDAVANI V REGISTRU (WHOIS)

Viysledek vyhledavani ams-classic.cz

PROHLIZENI DOMENOVEHO JMENA

Doména ams-diassic cz

Regstrace od 08122013

Posledni akiualizace 13122019

Datum expirace 08122020

Drditel DX-11176041 Motor Presse Stutigant Gmbh & Co. KG
Administrativni kontakt 17867746 Motor Presse Stutigant GmbH & Co. KG

Urten regisirator REG-INTERNETX InterNetX GmbH od 13. prosince 2019 8:36
Zabezpeteno pomoci DNSSEC °

o] https://who.is/whois/extrahardware.com

Premium

whois information
DNS Records Diagnostics

cache expires in 1 days, 0 hours, 0 minutes and 0 seconds

Registrar Info

Name Ascio Technologies, Inc
Whois Server whois_ascio.com

Referral URL http://www.ascio.com
Status OK https:/ficann.org/epp#ok

Important Dates

Expires On 2021-01-03
Registered On 2004-01-03
Updated On 2020-01-04

Bk | o] © v o [ o

tps://www.nic.cz/whois/domain/materidouska cz/
Zidnéwjsledky ¢ >  Moinosti v
w Edce MNeboleseivemety Akademe Dobidomény CSRTCZ  ums ity | ok

CZ.“IC sngzni\elﬁscz !

REGISTRATORI

DOMENY

VYHLEDAVANI V REGISTRU (WHOIS)

Vysledek vyhledvani materidouska.cz

PROHLIZENi DOMENOVEHO JMENA

Doména materidouska cz
Regrsirace od 03.08 2000

Posledni akiualizace 28.04.2016

Datum expirace 03 08 2020

Drsitel SERAFICO CN Invest a s

Administrativni kontaki
Uréeny registritor REG-IGNUM IGNUM, s.r0. od 28. dubna 2016 1507

Zabezpeteno pomoci DNSSEC o

Zdroj: www.whois.com, www.nic.cz
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Kromé vyse uvedenych domén jsme dale ovéfili a nacenili dalSi seznam 492 domén oznacenych jako
»ostatni“, které jsme souhrnné ocenili ¢astkou 93 tis. KE Ocenéni i seznam domén uvadime
v elektronické pfiloze 4 na listu 22_Ostatni domény tohoto Posudku s ohledem na rozsahlost a
pocet domén.

Pokud tuto ¢astku pripocteme k vySe uvedenému ocenéni, pfi stanoveni intervalu spolehlivosti,
ktery jsme pro domény stanovili na +/-5 % je cena za domény stanovena v intervalu se stfedni
hodnotou 1 473 000,-K¢ a intervalem spolehlivosti 1 399 350 K¢ — 1 546 650 K¢.

7.2.1.2.3 Clenéni domén s webovou prezentaci

Na zdkladé poctu ndvstév jsme provedli rozdéleni domén s aktivni webovou prezentaci. Uvedené
pocty navstév obsahuji pocet neunikatnich navstév (zahrnuji nasobné navstévy jednoho
internetového uZivatele — jednu MAC adresu). Ddle vyuZivame statistiku poc¢tu zobrazenych stranek
(jedna se o pocet zobrazenych stranek v rdmci daného webu se zapocitanim navratu na stranek
nebo jeji refresh).

Tabulka 20 Statistiky ndvstévnosti a zobrazeni webovych stranek

Navstévnost Navstévnost Pramér Pocet Pocet Primér

denné za rok 2019 denné za rok 2020 navstévnost zobrazenych zobrazenych zobrazenych

(1.4.2018- (1.4.2019-  denné za 2019- stranek denné stranek denné stranek

Webové stranky 1.4.2019) 1.4.2020) 2020 2019 2020 2019_2020
Autobible.cz 27 156 24 126 25641 48 350 45041 46 696
Autohit.cz 1682 890 1286 7292 3635 5464
Cnews.cz 25 885 27 002 26 444 42 065 49138 45 602
Cochces.cz 4299 5764 5032 6179 7984 7 082
Edna.cz 54 404 70787 62 595 369 500 394 658 382079
Euro.cz 40 659 56 808 48733 56 731 85242 70987
Finance.cz 58110 64 432 61271 102 414 104 523 103 468
Finance.sk 13474 17 907 15691 22 545 28 525 25535
hrydnes.cz 614 489 551 3802 2791 3296
hryprebaby.sk 55 59 57 252 253 252
Hrypredivky.sk 298 321 309 1457 1299 1378
Hryprodivky.cz 6231 4733 5482 38 860 27328 33094
hryzadarmo.sk 183 315 249 1000 1881 1441
Jogo.cz 513 438 476 3394 2632 3013
Kniha.cz 1137 1836 1487 2 840 4238 3539
Mujsoubor.cz 5061 3092 4077 11915 7561 9738
Nasvah.cz 1722 713 1217 3549 1333 2441
onlinovky.sk 500 475 487 2841 2342 2591
Raketka.cz 8081 5888 6984 46 951 35967 41459
Softmania.sk 902 1188 1045 2678 3269 2973
Stahnu.cz 4017 4764 4390 11774 13 866 12 820
Stiahnut.sk 2511 3947 3229 6923 10293 8 608
Videacesky.cz 12 072 9701 10 887 35837 27 780 31809
zdravotnictviamedicina.cz 17 456 36 763 27109 25573 51540 38 556
Celkem 314729 883 920

Zdroj: Management

| pfesto, Zze portdl Finance.sk je provozovan na doméné, kterd neni vlastnénd Mladou Frontou
samotnad prezentace je produktem Spolec¢nosti a zapocitavame ji do provozovanych webu.

7.2.1.2.4 Prizkum webl

Nasledujici tabulka je vysledkem ndmi realizovanym prizkumem web(. Kromé popisu poctu
pridanych ¢lankd ke dni prizkumu jsme rovnéz posuzovali rozsah obsahu, aktudlnost webu a
pfipadné dalsi funkce nad rdmec béziné webové prezentace.

V tabulce dale uvadime Google PageRank hodnoceni. Jedna se o algoritmus vyhledavace Google,
jenz kazdé webové strance s vlastnim URL pfiddva ¢iselné ohodnoceni, které vypovida o jeji kvalité
v ramci struktury ostatnich okolnich stranek. PageRank vychazi z predpokladu, Ze o kvalité stranky
vypovida pocet zpétnych odkazl ze stranek ostatnich. Pokud tyto odkazy navic vedou z kvalitnich
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stranek (tj. ze stranek majicich vysoky PageRank), PageRank konkrétni stranky se tim jesté zvysuje.
Pokud vsak odkazujici stranka obsahuje vice odkazl, ,pfedavany” (ve skutecnosti se PageRank
nepredava, odkazujici stranka nic neztraci) PageRank se déli timto poétem odkaz(. Google pouziva
PageRank nejen pfi rozhodovani, kde se stranka umisti ve vysledcich vyhleddvani, ale urcuje podle
néj ifrekvenci indexace aochotu vyhledavaciho robota prochdzet podstranky daného webu.

Podobné to délaji i dalsi vyhledavace se svymi ranky (napf. S-rank Seznamu apod.).
Tabulka 21 Aktivita na webech MF a Google PageRank

Pocet novych

¢lanka dne Google
Webové stranky 15.4.2020 Obsah  Aktualni Oblast Funkce PageRank
Autobible.cz 7Rozsahly Ano Auto-moto| Facebook s komunitou 1/10
Autohit.cz 0| Stfedni Ne Auto-moto 4/10
Cnews.cz 7| Rozsahly Ano Technika| Facebook s komunitou 5/10
Cochces.cz -| Stfedni Ano Porovnavacé 3/10

Titulky ke staZeni,

Edna.cz 10| Rozsahly Ano TV registrace 5/10
Euro.cz 7| Stredni Ano|Zpravy, EURO TV, komentare EURO TV 6/10
Finance.cz 5| Stfedni Ano Finance Registrace 5/10
Finance.sk 2| Stredni Ano Finance Registrace 4/10
hrydnes.cz 3/10
hryprebaby.sk 2/10
Hrypredivky.sk 2/10
:;I :yyfarg:rlvml(;/:;l: 4|Rozséhly Ano Hry Registrace ;ﬁg
Jogo.cz 2/10
onlinovky.sk 3/10
Raketka.cz 5/10
Kniha.cz -| Rozsahly Ano Eshop knih Newsletter 4/10
Mujsoubor.cz -| Stredni Nelahovani demo a free aplikaci 4/10
Nasvah.cz 0 Nizky Ano Snéhové podminky| Facebook neaktualni 3/10
Softmania.sk -| Stredni Nelahovani demo a free aplikaci 4/10
Stahnu.cz -| Stredni Nelahovani demo a free aplikaci 4/10
Stiahnut.sk -| Stredni Nelahovani demo a free aplikaci 4/10
Videacesky.cz 6| Stredni Ano Videa zdarma 5/10
Zdravotnictvia-medicina.cz 3| Rozsahly Ano Tématika zdravi 6/10

Zdroj: analyza Zhotovitele

VétsSina webl ma znacny obsah (stovky azZ tisice ¢lankl a prispévk() a jsou rozsahlé. Web
www.autohit.cz je neaktudlni (vétsina poslednich ¢lank( z roku 2016), web www.nasvah.cz je
rovnéz neaktualni véetné jeho facebooku vyjma snéhovych podminek, které jsou na web prebirany
z jiného zdroje. Osm hernich web(l ma velmi podobny obsah a lisi se pouze grafickym ztvarnénim.

7.2.1.2.5 Stanovené RPM pro vypocty

Pro posouzeni hodnoty webl MF s aktivni prezentaci jsme se rozhodli pro formu ocenéni na zakladé
navstévnosti webovych stranek. Bylo by mozné rovnéz provést ocenéni na bazi poctu proklikd
v ramci reklam affiliate partner(i, ovSem pro tento zpUlsob vypoctu nejsou dostupna relevantni data.
V rdmci nadvstévnosti Ize jednoduse vydélavat na zobrazenych reklamdch, pfipadné proklicich na
tyto odkazy a dale dalsi reklamou v podobé komercnich ¢lank( a sdéleni. Zakladnim ukazatelem pro
kalkulaci je RPM (revenue per mille), tj. cena za tisic zobrazeni reklamnich sdéleni. Tato cena osciluje
podle rozsahu a velikosti reklamnich ploch, zaméfeni a obsahu webu, oborové zaméreni.

Pro doplnéni tématiky uvadime, Ze celosvétoveé pfijmy z reklamy stale rostou, v ndsledujici tabulce
pfikldadame pfijmy z reklamy spoleénosti Google v letech 2001-2019%° v miliarddch americkych
dolard.

10 https://www.statista.com/statistics/266249/advertising-revenue-of-google/
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Graf 4 Aktivita na webech MF a Google PageRank
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Zdroj: https.//www.statista.com/statistics/266249/advertising-revenue-of-google/

V nize uvedené tabulce uvadime zjisténda rozpéti ceny reklamy v rdmci Google Adsense za jednu
RPM.

Tabulka 22 Prijem za 1 RPM

Pfijem za 1 RPM Detail Zdroj

http://www.inwebstor.cz/kolik-se-da-vydelat-na-adsense-v-

20-100,-K¢ 20-100K¢ cr/
Marketing 21,-K¢, IT 40,-K¢, Finance

41,-K¢, ke 100,-K¢ pouze velmi|  https://404m.com/2017/05/08/dotaz-webtrhu-dosahnout-

20-100,-K¢ agresivni marketing pozadovaneho-zisku-adsense/

https://www.vladimirmatula.zjihlavy.cz/google-adsense-

20-36,61,-K& website/

20-41,-K¢ https://webtrh.cz/357933-kolik-mel-cca-vydelavat-web

https://www.tomas-dvorak.cz/posts/kolik-mi-vydelava-

36,61,-K¢ adsense/

Zaméstnani 14,-K¢, Ubytovani 24,-K¢, https://michalkubicek.cz/mfa-jaka-temata-vam-na-webu-

14,24-66,56,-K¢ Autobazar 32,-K¢, Nabytek 67,-K¢ nejvic-vydelaji/

Zdroj: Google Adsense

Tyto statistiky ddle dopliujeme dalSimi nalezenymi sumarnimi daty z webovych stranek
www.inwebstor.cz. Jak tyto statistiky demonstruji, v rdmci ¢eskych webovych stranek jsou Uspésné
webové stranky s RPM s vysSimi desitkami korun ¢eskych. To odpovidd rovnéz vySe uvedenym
zjisténim z jednotlivych projektl. Vzhledem ktomu, Ze jsme nevyuzili dalsi kalkulace vréamci
komercnich sdéleni a affiliate partner(, zvolili jsme vy$si RPM na Urovni 100,-K¢ za RPM
s nasledujicim odlvodnénim:

e Sledované weby zpravidla nejsou lUzce zaméreny, coZz umoziiuje zapojeni vice reklamnich
partner(;

e Rozsah reklamy na sledovanych webech je znacny (vétsi pocet i velikost banner();

e Obsah reklamy Ize optimalizovat a prizptsobovat diky Siroké paleté webovych portal(;

e Lze provadét kombinaci reklamy rovnéz s affiliate partnery a komerénimi sdélenimi;

Vv

o VytéZnost véetné komercni reklamy byla za rok 2019 vyssi neZ stanoveny predpoklad;
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Graf 6 Celkovy pocet zobrazeni a RPM webu v K¢
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Zdroj: Google Adsense

7.2.1.2.6 Soucasny provoz webl
Od Managementu jsme obdrzeli seznam pracovnikl Mladé fronty realizujici spravu, udrzbu,
obsahovou napln a vkladani dat na jednotlivé portaly. Jejich seznam uvadime na nasledujici tabulce.
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Tabulka 23 Zaméstnanci sprdvy, udrzby a obsahové ndplné webu

Webova prezentace Pocet redaktort/jinych pracovnik

Euro.cz 4, navic autorské honorare
Finance.cz 3, navic autorské honorare
Cnews.cz 4
Mujsoubor.cz, Stahnu.cz, Softmania.sk 1
Raketka.cz, Hryprodivky.cz 1
Autobible.cz 1,5, navic autorské honorare
Zdravotnictviamedicina.cz 2
Rodicov.cz 1
Videacesky.cz 0,5, navic autorské honorare
Edna.cz 2, navic autorské honorare
Spolecné pro vsechny

Vyvojafi 8
Produktovi manazefi 5
Grafik 1
Celkem 34 pracovnikii, dalSi v ramci autorskych honorafru

Zdroj: Management

Celkové trzby ,,ONLINE“ divize za rok 2019 Cinily 36 mil. K&, z toho 90 % pfijmU pochazelo z reklamy,
10 % trzeb v rdmci preuctovani z divize ,,EVENTS”. Dalsi rozdéleni vynos( je uvedeno v nasledujici
tabulce.

Tabulka 24 Trzby online divize

V K¢ 2019

Trzby ONLINE divize celkem 36 000 000
Z toho z webové reklamy 90% 32 400 000
Webova reklama — primy obchod 60% z webové reklamy 19 440 000
Webova reklama — RTB reklama (Adsense, Adform, Rubicon) 37% z webové reklamy 11 988 000
Komeréni clanky — 3% z webové reklamy 972 000
Affiliate partneti — zanedbatelny objem 0

Zdroj: Management

Vzhledem k tomu, Ze ,,ONLINE” divize v roce 2019 negenerovala zisk, nelze efektivné aplikovat
vynosovou metodu ocenéni. Rovnéz nakladovd metoda ocenéni v tomto pripadé neni smysluplna,
jelikoz samotné vytvoreni a naplnéni webovych stranek generuje jejich navstévnost, ovsem timto
zpUsobem nelze zjistit jejich trzni cenu.

Ocenéni jsme provedli pfi nastaveni nasledujiciho modelu:

e Provedli jsme kalkulaci v ramci reklamniho potencialu web( bez jejich obsahové udrzby bez
zameéstnancy a aktualizace obsahu webu;

e Vytvorili jsme tfi skupiny webovych stranek a modelovali Ubytek navstévnosti dle udaju
z www.autohit.cz;

e Trzby jsme pocitali pouze zRTB reklamy (inzerce zptimého obchodu nelze pfi
neaktualizovaném obsahu predpokladat, reklamni plochy budou tedy uvolnény pro RTB
reklamni kanaly);

Dale jsme rozdélili nize uvedené weby na tfi skupiny:

e | —skupina webovych stranek, které nemusi obsahovat vyznamné aktualni obsah a jejich
znacny rozsah Cclank( je udrZuje navstévované pomérné dlouhou dobu (napf.
www.autohit.cz).
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e |l —skupina webovych stranek, které musi obsahovat aktudlni obsah a bez tohoto obsahu
dojde k vyznamné a rychlé ztraté navstévnosti (napf. www.euro.cz)

e |ll—skupina webovych stranek, které jsou zavislé na externim obsahu, nemaji obsah ¢lanki
a udrzZeni jejich provozu je relativné trvalejsi (www.nasvah.cz).

Rozdéleni webovych stranek je uvedeno v ndsledujici tabulce véetné komentare.

Tabulka 25 Rozdéleni webu do skupin

Webové stranky Skupina Komentar

Autobible.cz | Clanky o motorizmu, podobné jako www.autohit.cz.
Autohit.cz |
Cnews.cz [ Technicky/ICT zamérené ¢lanky, mnoho z nich je nad¢asovych.
Cochces.cz 1] Porovnavac z jinymi zdroji.

Cast obsahu vytvarena uZivateli, ¢ast redakci, opét ¢asteéné
Edna.cz | nadcasové.
Euro.cz Il Aktualni témata.
Finance.cz Il Aktudlni témata.
Finance.sk Il Aktudlni témata.
hrydnes.cz

hryprebaby.sk
Hrypredivky.sk
Hryprodivky.cz
hryzadarmo.sk

| Cast obsahu a her bude funkénii bez aktualizace, obsah &asteéné pre

Jogo.cz
onlinovky.sk
Raketka.cz

Obsah prebirdn v ramci novych titull, dalsi ¢lanky a recenze
Kniha.cz 1] neobsahuje.

Cast nabizenych aplikaci je velmi aktudlni, ¢ast je naopak vyuZitelna
Mujsoubor.cz | i nékolik let po vydanifreeware.
Nasvah.cz 1] Na webu je aktudlni pouze externi pfebirany obsah.

Cast nabizenych aplikaci je velmi aktudlni, ¢ast je naopak vyuZitelna
Softmania.sk [ i nékolik let po vydani freeware.

Cast nabizenych aplikaci je velmi aktudlni, ¢ast je naopak vyuZitelna
Stahnu.cz | i nékolik let po vydanifreeware.

Cast nabizenych aplikaci je velmi aktudlni, ¢ast je naopak vyuZitelna
Stiahnut.sk [ i nékolik let po vydani freeware.
Videacesky.cz | Cast videi je velmi aktudlni, ¢ast je naopak nadcasova.
Zdravotnictvia-medicina.cz Il Aktudlni témata.

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele

7.2.1.2.7 Stanoveni funkce odchodu navstévniku

Funkci odchodu navstévnikl z webu jsme odvodili od skutecné zmérenych hodnot z webové stranky
www.autohit.cz, kde byly posledni ¢lanky publikovany v roce 2017. Z namérenych hodnot z roku
2018 a 2019 Ize vypocitat postupny rocni Ubytek poctu zobrazenych stranek. Pro skupinu webovych
stranek | jsme stanovili mési¢ni Ubytek navstévnikl ve shodné jako u www.autohit.cz. V pripadé
skupiny Il jsme stanovili ubytek dvakrat rychleji. Pro skupinu lll dvakrat pomaleji nez mérené
hodnoty pro www.autohit.cz.
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Tabulka 26 Zmény ndvstévnosti web(i

Pocet Pocet
Denné za rok Denné za rok zobrazenych zobrazenych

2019 (1.4.2018- 2020(1.4.2019- stranek denné stranek denné
1.4.2019) 1.4.2020)

Autohit.cz 1682 890 7292 3635
Meziro¢ni zména skupina | 0,471 0,501
Mésiéni zména skupina | 0,039 0,042
Meziro¢ni zména skupina Il 0,943 1,003
Mési¢ni zména skupina Il 0,079 0,084
Meziro¢ni zména skupina Ill 0,236 0,251
Mésiéni zména skupina Il 0,020 0,021

Zdroj: analyza Zhotovitele

V ramci stanoveného sméru v predchozi tabulce jsme zkonstruovali nékolik funkci, pficemz ne
vSechny funkce jsou pro dany pfipad vhodné. Jako pfipad nevhodné funkce je mozné oznacit funkci
s linedrnim pribéhem, kterd ve stanoveném sméru funkce znamena snizeni poc¢tu navstévnikd na
nulovou hodnotu v 1, 2 nebo 4 letech. Pro modelovani jsme zvolili funkci s mirnym konvexnim
prabéhem, ktera diverguje k nule. Pfedpis funkce je stanoven nasledovné:
n=120

D r (-1

n=1
kde x jsou hodnoty poctu zobrazenych stranek, r stanoveny koeficient sméru funkce pro pfislusnou
skupinu webl podle tabulky vyse. Celkovy soucet navstévnosti jsme kalkulovali celkem za 10 let.
Prabéh funkce u vSech webl uvadime v nasledujicim grafu. Detailni vypocty pro 120 mésicl
prdbéhu na mésiéni bazi jsou uvedeny vsamostatné priloze tohoto znaleckého posudku.
Kumulativni Udaje za jednotlivé roky jsou uvedeny v nasledujici tabulce. Vzhledem k tomu, Ze
uvedend funkce modeluje primérny denni pocet zobrazenych stranek v daném meésici, je nutné
tuto hodnotu nasledné nasobit 30 dny pro ziskdni celkového mési¢niho objemu. Jednotliva obdobi
v letech jsou kalkulovana vidy od 1.4. do 30.3 nasledujiciho roku s uvedenim popisku roku, kdy dané
obdobi zacina.
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Graf 7 Priibéh poctu zobrazenych web(i
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Zdroj: analyza Zhotovitele

Pro finadlni provedeni vypoctu dale kalkulujeme s naklady na provoz webl. Podle smluv se
spolecnosti SuperHosting je aktudlné hrazena castka 185 tis. K¢ mésic¢né, tj. 2 220 tis. K¢ rocné.
Vzhledem k postupném sniZeni zatiZzeni webovych stranek Ize kalkulovat nizsi objem komunikace a
nizsi vykon HW infrastruktury, takze v rdmci modelovani snizime uvedené roc¢ni naklady o Ctvrtinu
pro roky 2021 a 2022 a dale o polovinu pro roky 2023 az 2025 oproti souc¢asnému stavu. K tomuto
ndkladu dale pfipo¢teme soucasné smluvni provozni ndklady na www.kniha.cz zajistované
spolecnosti Grand IT ve vysi 18 tis. K& mési¢né. Tento naklady ponechame fixni po celou dobu
provozu s ohledem na zatizeni webu nejen reklamnim provozem. Pokud bychom modelovali pfijmy
bez ndkladl na provoz, mohli bychom uvaZovat provoz po dobu celych 120 mésicl, ovsem pfi
zapocteni nakladd je provoz po roce 2025 svym pfijmem ztratovy, proto Znalec modeluje provoz
pouze do roku 2025 vcetné.
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Tabulka 27 Vypocet hodnoty webi

Weby 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Autobible.cz 12419736 7 441 169 4458308| 2671154 1600397 958 863
Autohit.cz 1002 366 600 558 359 819 215582 129 164 77 387
Cnews.cz 13 549 406 8118 001 4863825 2914115 1745965| 1046079
Cochces.cz 2512 392 1950019 1513528 1174740 911 787 707 693
Edna.cz 108 823 652 65 200 680 39064 381| 23405061| 14 022 925| 8401705
Euro.cz 18 201 521 6386211 2240675 786 167 275 836 96 780
Finance.cz 22 318 335 7 830643 2747 470 963 981 338 224 118 670
Finance.sk 6 090 877 2137 054 749 810 263 079 92 304 32 386
hrydnes.cz 769 595 461 096 276 261 165 519 99 169 59 416
hryprebaby.sk 69 670 41742 25010 14 984 8978 5379
Hrypredivky.sk 358 293 214 668 128 616 77 059 46 169 27 662
Hryprodivky.cz 7 535562 4514 862 2705038| 1620698 971 026 581781
hryzadarmo.sk 518 804 310 836 186 235 111581 66 853 40 054
Jogo.cz 725643 434762 260 484 156 066 93 506 56 023
Kniha.cz 1333681 1035 150 803 443 623 600 484 014 375672
Mujsoubor.cz 2379 065 1846 536 1433208| 1112399 863 400 670 137
Nasvah.cz 367 467 220164 131909 79 032 47 351 28370
onlinovky.sk 645 667 386 845 231775 138 866 83200 49 849
Raketka.cz 9917 655 5942 071 3560137 2133023 1277981 765 690
Softmania.sk 901 351 540 036 323 558 193 857 116 147 69 589
Stahnu.cz 4363 245 3386578 2628527 2040159 1583490 1229042
Stiahnut.sk 3238739 2513781 1951097| 1514364| 1175389 912 290
Videacesky.cz 7 660211 4589 544 2749 783| 1647507 987 088 591 405
zdravotnictviamedicina.cz 11005 129 3861275 1354773 475 337 166 778 58 516
Celkem zobrazeni za rok 236 710084| 129966 304 74 749 689| 44 499 954| 27 189 165| 16 962 463
Celkem trzby za zobrazeni 23671008 12996 630 7474969| 4449995 2718916| 1696246
Naklady na provoz SuperHosting -2220000| -1665000(--1665 000 -1110000| -1110000( -1110000
Naklady na provoz Grand IT -216 000 -216 000 -216 000 -216000( -216000| -216000
Diskontovana hodnota v letech 19 304 553 9186471 4202832 2133731 864 892 208 994
Cista soucasna hodnota 35901 473

Zdroj: analyza Zhotovitele

v s

Celkova cista soucasna hodnota vSech webl kalkulovdna souctem jejich mési¢niho zobrazeni
v kombinaci s reklamou zaloZzenou na sledovanosti webovych stranek ¢ini 35 901 475 K¢. P¥i
zapocteni intervalu spolehlivosti, ktery jsme pro tuto polozku definovali jako +10 %/-15 % je tento
interval v cenovém rozpéti 30 516 252 K¢ az 39 491 620 K¢ kolem vypoctené stredni hodnoty.

7.2.1.3 Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek

Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek zahrnuje pofizeni a technické zhodnoceni domény
finance.cz z roku 2016 a 2017 ve vysi 6,4 mil. K¢ k Datu ocenéni.

Ocenéni této poloZky je jiz zahrnuto v pfecenéni domén a web( v predchozi kapitole. Pro ucely
tohoto Ocenéni uvazujeme jeji hodnotu za nulovou.

7.2.1.4 Ochranné zndmky

Mlada fronta vykazuje na poloZce rozvahy ostatni ocenitelnd prava osm ochrannych znamek
v Ucetni hodnoté 6,4 mil. K¢ k Datu ocenéni (viz kapitola 2.1 Nehmotna prava MF). Tento seznam
neni véak Uplny. Management nam poskytl vypis z Ufadu prdmyslového vlastnictvi (www.upv.cz)
(dale také ,UPV“), ktery obsahoval 284 ochrannych zndmek vlastnénych Mladou frontou a
identifikoval ochranné znamky, které MF (ne)vyuziva v provozu. NevyuZivané OZ jsou zastarala loga,
OZ pouzivané k jednorazovym akcim apod. Ochranné znamky, které Spolecnost pouziva k provozu,
uvadime v nasledujici tabulce. Detailni vypis ke vSem ochrannym znamkam MF uvadime v pfiloze 1
Posudku.
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Tabulka 28 Ochranné znamky, které MF pouZiva

Cislo zapisu Nazev

258638 Sestra roku

259326 mf MLADA FRONTA

271634 MOTOCYKL

269184 lastauto omnibus TESTY TECHNIKA TRENDY
225842 POSTGRADUALNI MEDICINA

221456 PROFIT

224708 Postgradualni medicina odborny ¢asopis pro lékare
170613 MLADA FRONTA

171258 MF

182418 PROFIT

269807 MOTOCYKL PROVODCE

263276 Mlada fronta PLUS

200885 MOTOCYKL

245309 PROFIT

311450 SESTRA ROKU

306723 euro 24

310723 Profit.cz

319259 Sestra odborny Casopis pro nelékarské zdravotnické pracovniky www.sestra.g
314992 PROFIT CESKY EXPORT MAGAZIN TYDENIKU PROFIT
321540 kniha.cz

324234 euro

326063 euro.cz

328133 Mlada fronta

EUIPO 10624385 |Mlada fronta

329974 Cnews.cz

337358 ZDRAVOTNICTVI & MEDICINA
337357 ZDRAVOTNICTV( & MEDICINA mf MLADA FRONTA
356962 mlada fronta

361331 euro TOP MILIARDARI

363028 MUJ PRVN{ CASOPIS PUNTIK

372992 active sport

373741 HIPSTER

375251 Tecka!

375252 Tecka!

377212 EXPORT A PODNIKAN/

308110 PROFIT PODNIKATELSKY TYDENIK
291870 finance.cz Poznejte hodnotu informace
296109 e EURONEWS

296108 e EURONEWS

296112 e Euro EKONOMICKY TYDENIK

296110 e EURONEWS

296113 e Euro BUSINESS WEEKLY

296247 e EURONEWS

296520 mf MLADA FRONTA EKONIMIKA
271298 Kniha

257920 mf mlada fronta - ekonomika

273479 auto motor a sport Auto Privodce
349686 euro CESKY EXPORT

221318 auto motor a sport

181711 OHNICEK

169064 OHNICEK

217155 mlada fronta

216051 mf

Zdroj: Management

Ocenéni spole¢nosti Mlada fronta a.s.

-59-



Prazska

znalecka kancelar

Pro ucely tohoto Ocenéni jsme stanovili hodnotu pouze vySe uvedenym ochrannym znamkam
z nasledujicich davodu:
e Spolecnost je pouZiva k provozu (resp. ke své prezentaci);
e Dle sdéleni pani advokatky Gajdové, ochranné zndmky, které vlastnik nevyuziva vice jak
3 mésice a je to fakt prokazatelny, ochrannou znamku si mize nechat zapsat jakykoliv jiny
zdjemce.
Nepouzivané ochranné zndmky maji dle naseho nazoru nulovou hodnotu.
Dle vypisu z Ufadu priimyslového vlastnictvi Spole€nost vlastni i devét ochrannych zndmek, které
pravdépodobné méli byt predmétem prodeje casti zdvodu v roce 2016 spoleénosti Serafico
investment s.r.o. Od Managementu jsme vSak prodejni smlouvu neziskali do data vypracovani
Posudku, tudiz nedokaze jisté potvrdit, zda ochranné znamky patfi Mladé fronté ¢i ne. Prehled
ochrannych znamek, u kterych tézko prokazeme vlastnictvi uvddime v nasledujici tabulce.

Tabulka 29 Ochranné zndmky s teZko prokazatelnym vlastnictvim

Cislo zapisu Nazev

EUIPO 8336299 |Mlada fronta E15

EUIPO 8336307 |Mlada fronta E15
349975 E15 CESKY EXPORT
349602 Euro E15 TV

297006 E 15

351358 E15

341416 obrazek SURI & KATA
341997 SURI & KATA agenti s.r.o.
341417 SURI & KATA

Zdroj: Management

7.2.1.4.1 Ocenéni ochrannych zndmek MF

Nejcastéjsi metoda ocenéni ochrannych znamek je metoda vynosova - licenc¢ni analogii, ktera
predpoklada nepretrzité trvani Spolecnosti a také urcity vynosovy potencial. To vSsak Mlada fronta
nespliiuje (viz kapitola Strategicka a Financni analyza). Alternativni zpUsob zjisténi hodnoty
ochranné znamky je nakladovd metoda, kterou jsme pro Ucely Ocenéni pouzili na bazi
reprodukcnich cen. Hledali jsme hodnotu ochrannych znamek, za kterou bychom je dokazali pofidit,
respektive znovu zalozZit.

Poplatky pfi zaloZeni ochranné zndmky s platnosti na tizemi Ceské republiky jsme zjistovali na Uradu
pramyslového vlastnictvi:

e 5000 K¢ za prijeti prihlasky pro individualni ochrannou znadmku do tii tfid vyrobkd nebo
sluzeb;

e 500 K¢ za kaZdou dalsi tfidu vyrobk( nebo sluzeb nad tfi tFidy.
Vysi poplatkl pro zalozeni ochranné znamky s platnosti na Gzemi Evropské unie, jsme ziskali
z EUIPO (European Union Intellectual property office)!!, kde se plati:

e 850 Euro za online registraci ochranné znamky s jednou tfidou vyrobkd nebo sluzeb;

e 50 Euro za druhou tfidu vyrobk( nebo sluzeb;

e 150 Euro za tfeti a vice tfid vyrobk( nebo sluzeb.

11 https://euipo.europa.eu/ohimportal/en/fees-and-payments
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Pro kazdou ochrannou znamku Mladé fronty, které pouziva (viz vySe tabulka 28 Ochranné znamky,
které MF pouZivd) a i pro ochranné znamky s tézko prokazatelnym vlastnictvim jsme zjistili pocty
t¥id vyrobk{l nebo sluzeb (dle vypisu z UPV) a spoéitali jejich celkovou hodnotu. Tuto hodnotu jsme
upravili o 10% diskont zohlednujici ¢asovou hodnotu pfipadného prodeje do 3 let od Data ocenéni.
Vypocet diskontni miry uvadime v kapitole 7.2.11 Stanoveni diskontni miry pro odhad vyse pinéni v
Case. V nasledujicich tabulkach uvadime prehled poplatkd potencionalné placenych pfi zaloZeni
ochranné znamky.
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Tabulka 30 Vypocet hodnoty ochrannych zndmek, které MF pouZiva

Hodnota
Cislo zapisu Nazev Pocet trid v Ké
258638 Sestra roku 5 6 000
259326 mf MLADA FRONTA 4 5500
271634 MOTOCYKL 6 6 500
269184 lastauto omnibus TESTY TECHNIKA TRENDY 6 6 500
225842 POSTGRADUALN{ MEDICINA 3 5000
221456 PROFIT 4 5500
224708 Postgradudlni medicina odborny ¢asopis pro |ékare 3 5000
170613 MLADA FRONTA 3 5000
171258 MF 3 5 000
182418 PROFIT 6 6 500
269807 MOTOCYKL PRUVODCE 6 6 500
263276 Mlada fronta PLUS 3 5000
200885 MOTOCYKL 3 5 000
245309 PROFIT 3 5 000
311450 SESTRA ROKU 2 5 000
306723 euro 24 2 5000
310723 Profit.cz 3 5000
319259 Sestra odborny €asopis pro nelékafské zdravotnické pracovniky www.sestra. 5 6 000
314992 PROFIT CESKY EXPORT MAGAZIN TYDENIKU PROFIT 4 5500
321540 kniha.cz 6 6 500
324234 euro 4 5500
326063 euro.cz 3 5000
328133 Mlad3 fronta 5 6 000
EUIPO 10624385 |Mlada fronta 5 33514
329974 Cnews.cz 5 6 000
337358 ZDRAVOTNICTVI & MEDICINA 5 6 000
337357 ZDRAVOTNICTVi & MEDICINA mf MLADA FRONTA 5 6 000
356962 mlada fronta 6 6 500
361331 euro TOP MILIARDARI 6 6500
363028 MUJ PRVNI CASOPIS PUNTIK 6 6 500
372992 active sport 6 6 500
373741 HIPSTER 4 5500
375251 Tedkal! 6 6 500
375252 Tecka! 6 6 500
377212 EXPORT A PODNIKAN{ 6 6 500
308110 PROFIT PODNIKATELSKY TYDENIK 5 6 000
291870 finance.cz Poznejte hodnotu informace 1 5000
296109 e EURONEWS 3 5000
296108 e EURONEWS 3 5000
296112 e Euro EKONOMICKY TYDENIK 3 5 000
296110 e EURONEWS 3 5 000
296113 e Euro BUSINESS WEEKLY 3 5 000
296247 e EURONEWS 3 5 000
296520 mf MLADA FRONTA EKONIMIKA 6 6 500
271298 Kniha 6 6 500
257920 mf mlada fronta - ekonomika 3 5000
273479 auto motor a sport Auto Privodce 6 6 500
349686 euro CESKY EXPORT 6 6 500
221318 auto motor a sport 6 6 500
181711 OHNICEK 2 5 000
169064 OHNICEK 1 5000
217155 mlada fronta 4 4617
216051 mf 4 4617
Celkem 327 749
Hodnota OZ po 10% diskontu 246 242

Zdroj: Management

Hodnotu ochrannych znamek, které MF pouziva jsme stanovili k Datu ocenéni pomoci nakladové
metody ocenéni ve vysi 246 242 Kc.
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Vyslednou hodnotu OZ stézko prokazatelnym vlastnictvim jsme neupravovali o 10% diskont.
V tomto pfipadé si nejsme jisti, zda je MF mlze odprodat.

Tabulka 31 Vypocet hodnoty ochrannych zndmek s téZko prokazatelnym vlastnictvim

Cislo zapisu Nazev Pocet t¥id

EUIPO 8336299 |Mlada fronta E15 5| 33514
EUIPO 8336307 |Mlada fronta E15 5| 33514
349975 E15 CESKY EXPORT 6 6 500
349602 Euro E15 TV 3 5000
297006 E 15 3 5000
351358 E15 6 6 500
341416 obrazek SURI & KATA 8 7 500
341997 SURI & KATA agenti s.r.o. 8 7 500
341417 SURI & KATA 8 7 500
Celkem 112 528

Zdroj: Management

Hodnotu ochrannych znamek s tézko prokazatelnym vlastnictvim jsme stanovili k Datu ocenéni
pomoci nakladové metody ocenéni ve vysi 112 528 KE. Tato hodnota vsak muze byt i nulova,
pokud by se prokazalo, Zze MF je nevlastni.

7.2.2 Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje technické zhodnoceni pronajaté budovy, samostatné movité
véci, dopravni prostredky a dvé umélecka dila. Pfi Ocenéni jsme ke kazdé polozce DHM pristupovali
individualné.

7.2.2.1 Stavby

Rozvahovd polozka stavby predstavuje technicka zhodnoceni pronajaté budovy MF v Praze
Modfanech, Mezi Vodami 1952/9 v celkovych historickych pofizovacich nakladech 6,4 mil. K¢. Jde
predevsim o rGzné Upravy interiéru kancelari (rzné typy pricek, stavebni Upravy apod.). Vzhledem
k nelikvidité tohoto technického zhodnoceni jsme ndzoru, Ze tato poloZzka ma nulovou hodnotu pro
ucely tohoto Ocenéni.

7.2.2.2 Samostatné movité véci
Od Managementu jsme ziskali analytické ucty k samostatnym movitym vécem s datem pofizeni,
pofizovaci cenou, vyvojem odpist (opravky a vySe odpisd k Datu ocenéni) a zUstatkovou cenou
jednotlivych poloZek k Datu ocenéni. Celkem jde o 2 077 polozZek, které jsme rozdélili do ¢tyfech
skupin:

e |T-PC, laptopy, telefony, monitory, servery, fotaky, kamery, prepinace apod.;

e Stroje - stroj krouzk. vazba, vazaci stroje, ovijeci stroje, balici stroje apod.;

o Nabytek — stoly, Zidle, skiiné, regaly apod.;

e Dopravni prostfedky — uzitkové auto a dva vysokozdvizné voziky.
Spolecnost dale vyuziva k provozu drobny majetek, ktery ma pofizovaci cenu mensi nez 40 000 K¢,
tedy naklady na potizeni MF Uctovala do provoznich nakladi za ptislusné obdobi. K tomuto majetku
jsme od Managementu obdrZeli vypis faktur za obdobi 2014 — 2019, které se vztahuji k tomuto
drobnému majetku. Management nam dale identifikoval majetek, ktery stale pouzivaji a ktery je jiz
vyfazeny nebo ho nepouzZivaji. V nasledujici tabulce uvadime prehled majetku po skupinach.
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v K¢ Porfizovaci cena Netto hodnota Pocet polozek
IT 31446 126 699 712 619
Nabytek 22 337 356 274710 1433
Stroje 814 974 10752 22
Dopravni prostredky 1184 400 356 056 3

Majetek na rozvaze 55 782 857 1341 230 2077

Drobny majetek 3144942 0 127

SMV celkem 58 927 799 1341 230 2204

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele

Hodnotu SMV jsme stanovili za pouziti ndkladové metody na zakladé reprodukénich hodnot
majetku. Pomoci indexd cen prlmyslovych vyrobcl jsme upravili Ucetni pofizovaci cenu, které
pravidelné zvefejiiuje Cesky statisticky Gfad. Indexy je tak mozné historické pofizovaci ceny co
nejvice priblizit cendm k Datu ocenéni. Pro prepocet byly pouzity diferencované indexy cen
pramyslovych vyrobcl podle jednotlivych skupin prdmyslovych vyrobkd nejvice odpovidajici
charakteru a uZziti ocenovanych movitych véci. PouZili jsme uroven klasifikace Cl pro pocitace,
elektronické a optické pfistroje, CK pro stroje a zafizenim a CM pro nabytek, ostatni vyrobky
zpracovatelského pramyslu. Pocatecnim rokem pro prepocet historickych cen byl zvolen rok
pofizeni. Tim jsme dosli k pfepoctu cen na uroven k Datu ocenéni.

Nasledné jsme k jednotlivym skupinam SMV pfifadili technickoekonomickou Zivotnost a stanovili
zakladni opotrebeni.
Vypocet je podle nédsledujiciho vzorce:

TH = UPC «VTH % (1 — ZA) * (1 £ PS)

THuooee trZzni hodnota

UPC............. upravend pofizovaci cena
VTH............. vychozi technickd hodnota
ZA.....ueenn. zdkladni amortizace
PSeeeeennnnn. prirdzky a srazky

Vychozi technicka hodnota je u veskerych SMV rovna 100 %. Stupen zakladni amortizace je urcen
pomoci linearni metody dle odhadu o¢ekdvané Zivotnosti aktiva.

Prirdzky a srazky dale upravuji zakladni amortizaci. Pfirdzka vyjadfuje vys$Si hodnotu predmétu
ocenéni, neZ by odpovidalo obvyklé hodnoté zjisténé podle stupné amortizace. Srazka pak
analogicky hodnotu nizsi. V tomto Posudku jsme nepouzily Zadné pfirazky ani srazky. Jedna se o
ocenéni redlné, jez by mélo odpovidat aktudlnim cendm, za néz Ize majetek k Datu ocenéni poridit
(resp. prodat).

Samostatné jsme ocenili dopravni prostiedky - jedno uZitkové auto TOYOTA City Active 1,6D a dva
vysokozdvizné voziky STILL a Jungheinrich. Reprodukéni hodnotu dopravnich prostfedkl jsme
odvodili z primérné hodnoty prodejnich cen srovnatelného majetku k Datu ocenéni. Srovnatelné
dopravni prostfedky uvadime v pfiloze 3 Posudku.

V poslednim kroku jsme u zjisténych hodnot skupin SMV zohlednili ¢asovou hodnotu penéz
s predpokladem, Ze rozprodej SMV po polozkach zabere zhruba tfi roky. Zjisténou hodnotu jsme
tedy diskontovali s diskontni mirou 10,0 % a obdobim 3 let. Vypocet diskontni miry uvadime
v kapitole 7.2.11 Stanoveni diskontni miry pro odhad vyse plnéni v ¢ase. Zde pouze zdlraznujeme,
Ze 10,0% diskontni mira zahrnuje pouze ¢asovou hodnotu penéz a bézné obchodni riziko spojené s
aktivem. Dalsi rizika spojend s majetkem MF aplikujeme v konecné fazi Ocenéni. Ocenéni SMV
vlastnénych MF k Datu ocenéni uvadime v nasledujici tabulce.
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Pofizovaci cena Netto hodnota Pocet polozek Precenéni

IT 31446 126 699 712 619 1151575
Nabytek 22 337 356 274710 1433 11 593 345
Stroje 814974 10752 22 134 492
Dopravni prostfedky 1184 400 356 056 3 674 580
Majetek na rozvaze 55 782 857 1341230 2077 13 553 992
Drobny majetek 3144 942 0 127 1865 026
SMV celkem 58 927 799 1341 230 2204 15 419 017

Zdroj: analyza Zhotovitele

Celkova hodnota samostatnych movitych véci stanovenda nakladovou metodou je 15 419 017 K¢
k Datu ocenéni. Odhadujeme, Ze hodnota SMV i drobného SMV mtzZe byt niZsi aZ o 35 %. Mlada
fronta vlastni velké mnoZstvi starého, opotiebovaného majetku, u kterého existuje velkeé riziko, ze
se majetek rozproda za nizsi hodnotu. U dopravnich prostfedkl predpokladame snizeni hodnoty

az od 20 % ze stejného dlivodu.

7.2.2.3 Ostatni DHM

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek pfedstavuji dvé uméleckd dila v hodnoté potizeni 2 500 K¢
(obraz Z4tisi) a 7 442 K¢ (keramicka mozaika). Pro ucely Ocenéni vychazime z jejich ucetni hodnoty
k Datu ocenéni v celkové vysi 9 942 K¢ a povaZujeme ji za racionalni odhad hodnoty. U této
polozky majetku nezohledriujeme 10% diskont, nebot predpokladame, Ze umélecka dila si zachovaji
svoji hodnotu.

7.2.2.4 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku ve vysi 15,4 mil. K¢ k Datu ocenéni se vztahuje k akvizicné
nabytému majetku (viz 4.1 Horizontdlni a vertikdlni analyza rozvahy). Tato polozka je pouze
ucetniho charakteru, nezakldda zadnou podstatu k pfipadnému prodeji. Jeji hodnota by se méla
projevit v precenéni Spole¢nosti. Pro Ucely tohoto Ocenéni tedy uvazujeme jeji hodnotu za nulovou.

7.2.3 Dlouhodoby finan¢ni majetek

Dlouhodoby financni majetek predstavuje 7,2% investi¢ni podil ve spole¢nosti Mediaprint & Kapa
Pressegrosso, spol. s. r.o., 1CO: 45791678, zapsand u Méstského soudu v Praze pod spisovou
znackou C 13843, se sidlem Praha 9 - Horni Pocernice, Nachodskda 2396/21, PSC 19300 (dale také
»Kapa“). Hlavni ¢innosti Kapa je distribuce periodického i neperiodického tisku. Mlada fronta vlastni
tento podil od roku 2012.

Od Managementu jsme ziskali rozvahu a vysledovku Kapy k 31. 12. 2019. Zkracenou verzi rozvahy
Kapa uvadime v nasledujici tabulce.
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Tabulka 34 Zkrdcend rozvaha spolecnosti Kapa k 31.12.2019

Aktiva celkem 194 333
DNM 0
DHM 12 301
Pozemky 7 999
Stavby 1472
Hmotné movité véci a jejich soubory 2 830
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1012
Obéina aktiva 148 574
Zasoby 213
Pohledavky 80 305
Pohledavky z obchodnich vztahi 76 049
Ostatni pohledavky 4256
Penéini prostfedky 68 056
Casové rozliseni 32 446
Vlastni kapital 16 386
Zakladni kapital 4 000
Fondy ze zisku 400
Vysledek hospodareni min. let 11618
Vysledek hospodareni béz. ucet. obdobi 368
Cizi zdroje 177 947
Dl. odloZeny danovy zavazek 79
Kratkodobé zavazky 168 672
Kratkodobé prijaté zalohy 2373
Zavazky z obchodnich vztah( 163 064
Ostatni zavazky 3235
Casové rozli$eni pasiv 9196

Zdroj: analyza Zhotovitele

Vzhledem k minoritnimu podilu MF na Kapé, jsme se pro ucely ocenéni rozhodli pouzit ucetni
metodu za pouziti ekvivalence.

Metoda ekvivalence vychazi z totozného metodického zdkladu jako ndkladova metoda na bazi
Ucetnich hodnot s tim, Ze se alikvotné upravi vlastni kapital spolec¢nosti na zjistovany podil.

Podil 7,2 % na vlastnim kapitalu Kapy, ktery vlastni Mlada fronta tedy dosahuje 1 180 tis. K¢
k Datu ocenéni s rozpétim hodnoty +/- 20 %.

7.2.4 Obéznd aktiva
7.2.4.1 Zdsoby

Vzhledem k Upadkové situaci Dluznika byly zdsoby precenény pfimym odhadem likvidity
jednotlivych polozZek roztridénych do skupin dle jejich charakteru.

Ocenéni vychazi predevsim z téchto vychodisek a predpokladi:

e Ke dni ocenéni byla sestavena mezitimni Gcetni zavérka DluZnika
eV ramci ocenéni podniku®? Dluznika nebyl prokazén going concern princip
CoZ mimo jiné pro dany ucel ocenéni znamena, Ze:
o Nedokoncena vyroba nebude nikdy dokoncena do hotovych vyrobk
o Vyrobky a zbozi evidované Dluznikem v podobé knih a ¢asopistd budou pro ucely
ocenéni postupné rozprodany, a to v prlbéhu tfi let, podle odborného odhadu
managementu DluZnika

12 Ceska legislativa v ramci rekodifikace ob¢anského a obchodniho prava upravila terminologii a pojem podnik byl
nahrazen pojmem zavod. Tato Uprava vSak neni dosud konzistentni s mezinarodnimi ocenovacimi standardy. Z tohoto
dlvodu je v textu znaleckého posudku pouzivan i pojem podnik a reprezentuje identicky vyznam, jako pojem zavod.
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Vychozim podkladem je polozkovy seznam zasob, pricemz

e znalec neprovadél inventarizaci zasob, ale predpokladal plny soulad ucetni evidence se
skutecnosti;

e vtomto ocenéni nejsou zahrnuty naklady na prodej predmétu ocenéni;

e polozky se zUstatkem v fadu dvou set kusi a méné budou ocenény na 0,- K¢, protoze
v souladu s prohlasenim managementu Dluznika, jsou naklady na likvidaci rovny vynostim
z prodeje takového zbozi;

e polozky s nulovym, ¢i zapornym stavem byly prfecenény na 0,-K¢.

Ucetni stav zasob ke dni ocenéni je patrny z nasledujici tabulky.

Tabulka 35 Zdsoby dle rozvahy ke Dni ocenéni (v tis. K¢)

Oznaceni Brutto Korekce

C. L Zasoby (soucet C.1.1. az C.1.5.) 189 426 -1630| 187796
1. Material 64 0 64
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 50567 0 50567
3. Vyrobky a zbozi 138 795 -1630| 137 165
3.1 Vyrobky 137 864 -932| 136932
3.2 Zboizi 931 -698 233
4, Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0
5. Poskytnuté zdlohy na zasoby 0 0 0

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele
7.2.4.1.1 Ocenénizdsob

7.2.4.1.1.1 Material

Prvni poloZku zasob predstavuje materidl. Ten je reprezentovan, podle vyjadieni zastupct Dluznika
vécmi, které byly poskytovany klientdim pfi urcité vysi objednavek predplatného. Detailni seznam
uvadi nasleduijici tabulka:

Tabulka 36 Materidl dle ucetni evidence DluZnika ke Dni ocenéni (v Kc)

Zastatek
Cislo dokladu Ké Cena/ks

13.06.2019 ID70190895 | 112140 | REC Sml 70/MF/2018_84ks_ovecka 3926 25 157,02

30.11.2018 ID70181445 | 112140 | REC Sml 70/MF/2018_96ks_beruska 3925 25 157,02
REC €. 13/MF/19_lihoviny_Prosté&jovska

01.04.2019 | ACX1459000061 | 112140 | hruskovice tradi¢ni 0,5 | 5168 19 272,00
REC €. 13/MF/19_lihoviny_Hanacka

01.04.2019 | ACX1459000061 | 112140 | vodka 0,7 37,5% 7 350 30 245,00
REC €. 13/MF/19_lihoviny_Old Smuggler

01.04.2019 | ACX1459000061 | 112140 | rum 0,7 |1 40% 1195 5 239,00
REC ¢.48/MF/2019-produkty zn.ALBI:

28.08.2019 | ACX1459000102 | 112140 | Rébus do kapsy 982 6 164,38
REC ¢.85/MF/2019-100 ks Frankovka

31.01.2020 | ACX1450000009 | 112140 | ¢ervené 0,75 | 11 305 95 119,00
REC ¢.85/MF/2019-100 ks Frankovka rosé

31.01.2020 | ACX1450000009 | 112140 | 0,75l 11781 99 119,00
REC ¢.85/MF/2019-100 ks Modry

31.01.2020 | ACX1450000009 | 112140 | Portugal 2016 0,75 | 12 255 95 129,00
REC €.85/MF/2019-100 ks Muller Thurgau

31.01.2020 | ACX1450000009 | 112140| 2016 0,75 | 5907 33 179,00

Material celkem 63 793

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele
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Jednotlivé polozky, zejména vzhledem k jejich vysi ocefiujeme na urovni jejich Gcetni hodnoty,
tedy ve vysi 64 tis. Kc.

7.2.4.1.1.2 Nedokonéend vyroba

Druhou polozku zasob predstavuje nedokoncéena vyroba. Ta je tvofena jednak autorskymi pravy,
ktera predstavuji podle vyjadreni Managementu zaplacené honorare, kdy jednotlivi autofi maiji diky
Uhradé honorare zavazek vici Dluznikovi pfenechat nechat tato autorska prava (nebo také obecné
projektd) po urcitou dobu, pficemz podle vyjadfeni Managementu je to v priméru 3 roky. Hodnota
(jejich konkrétni seznam) projektd, je podle ucetni evidence ve vysi 42 993 120 K. Tento seznam je
soucasti prilohy €. 5 na listu 12_NV.

K hodnoté projektd jsou v Ucetnictvi DluZnika evidovany jesté nasledujici personalni naklady:

Tabulka 37 Materidl dle ucetni evidence DluZnika ke Dni ocenéni (v KC)

Souvisejici alokované naklady Castka v K¢

Mzdové néklady a ICAFi (rozpracovanost) 3353974
Ucet 521 (mzdové naklady) 956 066
ucet 524 (zakonné poj.) 299 875
Ostatni naklady - CAS 2020 MUZ 2964 137
Celkem 7 574 052

Zdroj: Management

Tyto ndklady jsme ocenili na 0,- K¢ protoZze se jednd o jiz investované ¢astky, bez jakékoli
prodejnosti.

Pro kontrolu jsme provedli soucet vySe uvedenych ucéetnich hodnot a rozvahu Dluznika ke dni
ocenéni:

Tabulka 38 Materidl dle ucetni evidence DluZnika ke Dni ocenéni (v KC)

Kontrola na rozvahu

Soucet projektl 42 993 120
Souvisejici alokované naklady 7 574 052
Celkovy soucet 50567 172

Zdroj: Management
Tato hodnota je evidovana v rozvaze Dluznika k Datu ocenéni.
Celkova ucetni hodnota projektt Dluznika predstavuje tedy ¢astku 42 993 120 K¢.

Z Ucetnictvi Dluznika dale vyplynulo, Ze na strané kratkodobych pohledavek (ucet 314103) jsou
uctovany, podle vyjadieni Managementu, zdlohy na autorské honorare ve vysi 23 059 095 K¢. Tyto
zélohy jsme proto odecetli od hodnoty projektd, protoze jsou ocenény v ramci ocenéni pohledavek.
Na tuto ¢astku jsme aplikovali 10% srazku za riziko konzervativniho odhadu.

ProtoZe projekty (autorska prdva) maji podle tvrzeni managementu DluZnika trvani do 3 let,
pristoupili k ocenéni autorskych prav principialné stejné, jako k ocenéni dale uvedenych zasob, kdy
nedokoncenou vyrobu jsme ,ocistili o persondlni naklady (viz dalsi text) a na takto zjisténou
hodnotu jsme diskontovali na sou¢asnou hodnotu, k Datu ocenéni. K tomuto prepoctu byla pouzita
diskontni sazba ve vysi 10,0 % odhadnuta v kapitole ¢. 7.3.10 Stanoveni diskontni miry pro odhad
vyse plnéni v Case.
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Tabulka 39 Odhad hodnoty prodanych autorskych prav

‘ v tis. K¢
Hodnota NV 42993
Zalohy na honorare (uc. 314) 23 059
Riziko konzervativniho pfistupu 10%
Po uplatnéni rizika za konz. pfist. 20753
NV po odectu 314103 22240
Diskontni faktor 0,751
SH treb z prodeje vyrobki 16 709

Zdroj: Management

Soucasna hodnota projektl je odhadnuta na ¢astku 16 709 tis. K¢.
7.2.4.1.2  Vyrobky

Hlavni polozkou, ktera tvofizdsoby, jsou vyrobky. Ty jsme v ramci jejich ocenéni rozdélili na vyrobky,
které se prodaji béhem tfi let, a zbylé vyrobky, které bude nutno zlikvidovat.

Vynosy plynouci z prodanych vyrobkld a zboZi jsou odhadnuty dle jejich prodejni ceny a
predpokladaného prodaného mnoiZstvi. Prodejni cena téchto vyrobk( je dle Managementu na
% z maloobchodni ceny bez DPH. Odhadnuté prodané mnozstvi jsme ziskali za jednotlivé vyrobky
od Managementu. Pfedpoklddané mnoistvi a cena prodanych vyrobk( je uvedena v elektronické
pfiloze ¢. 5 na listu 13_Zasoby. Prostym soucinem mnoiZstvi a ceny ziskdme vynos z prodeje
konkrétniho vyrobku. Celkové vynosy za tfi roky pak cini 94 745 tis. K& Na tuto ¢astku jsme
aplikovali 20% srazku za riziko konzervativniho odhadu. Plan prodeje zdsob predloZeny
managementem DluZnika povazujeme za znacné optimisticky. Uplatnénim tohoto rizika
predpoklddame konzervativni pristup k prodeji zasob. Takto zjiSténou hodnotu je ddle nutné
diskontovat na soucasnou hodnotu k datu ocenéni. K tomuto prepoctu byla pouZita diskontni sazba
ve vysi 10,0 % odhadnuta v kapitole €. 7.3.10 Stanoveni diskontni miry pro odhad vyse plnéni v Case.

Tabulka 40 Odhad hodnoty prodanych vyrobki

‘ v tis. K¢
Trzby z prodeje vyrobkl do 3 let 94 745
Doba trvani prodeje 3 roky
Riziko konzervativniho pfistupu 20,0 %
Po uplatnéni KP 75 796
Diskontni sazba 10,0 %
Diskontni faktor 0,751
SH vynosi z prodeje zasob 56 946

Zdroj: analyza Zhotovitele

Soucasna hodnota prodanych vyrobku je odhadnuta na ¢astku 56 946 tis. Kc.

Zbylé vyrobky a zboZi, které se béhem nasledujicich tfi let neprodaji je nutné zlikvidovat. Likvidace
probiha tak, Ze jsou ruc¢né odstranény vazby jednotlivych knih a papir je nasledné odprodan do
sbérnych dvord. Z minulych zkusenosti dle Managementu vyplyva, Ze naklady na odstranéni vazeb
a odvoz papiru do sbérného dvora odpovidaji zhruba vynosiim z prodaného papiru. To znamena, ze
z této Cinnosti neplyne Spolecnosti Zadny zisk. Hodnota takovychto vyrobkd je pak nulova.
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Celkové tedy byly zasoby precenény v souladu s nasledujici tabulkou:

Tabulka 41 Souhrn ocenéni zdsob — rozvaha (v tis. K¢)

Oznaceni Brutto Korekce Likvidacni

hodnota

1. Material 64 0 64 64

2. Nedokoncena vyroba a polotovary 50 567 0 50567 16 709

3. Vyrobky a zboZi 138 795 -1630| 137165 56 946

3.1. Vyrobky 137 864 -932| 136932 56 946

3.2 Zbozi 931 -698 233 0
Mlada a ostatni zvifata a jejich

skupiny 0 0 0 0

5. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0

C. L Zasoby celkem 189 426 -1630| 187 796 73719

Zdroj: analyza Zhotovitele

Likvida¢ni hodnotu zasob odhadujeme po zaokrouhleni na ¢astku 73 719 000 K¢.

7.2.5 Dlouhodobé pohleddvky

Mlada fronta uctuje k Datu ocenéni o dlouhodobé odloZzené dariové pohleddvce ve vysi 1 161 tis. Kc.
To se vaze k ocenovacim rozdilim z historického nabyti odepisovaného majetku, konkrétné
k ochrannym zndmkam.

Pro ucely tohoto Ocenéni uvaiujeme hodnotu odloZzené danové pohledavky za nulovou.
Ochranné znamky jsme jiz ocenili v predes|é kapitole 6.2.1.4 Ochranné zndmky a v ptipadé likvidace
tato danova pohledavka zanika.

7.2.6 Krdtkodobé pohleddvky

Spolecnost eviduje kratkodobé pohledavky v celkové brutto hodnoté 107 355 tis. K¢, ke kterym byly
vytvoreny opravné polozky ve vysi -8 074 tis. K. Podrobnosti uvadime v nésledujici tabulce.
Tabulka 42 Kratkodobé pohleddvky (v tis. K¢)

v tis. K¢ ‘ Brutto Korekce Netto
Pohledavky z obchodnich vztaht 74 574 -8 074 66 500
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 171 0 171
Pohledavky - ostatni 32610 0 32610
Kratkodobé poskytnuté zalohy 23 446 0 23 446
Dohadné ucty aktivni 3412 0 3412
Jiné pohledavky 5752 0 5752
Kratkodobé pohledavky 107 355 -8 074 99 281

Zdroj: Management

Mlada fronta eviduje na nékterych polozkach zdporné hodnoty. Z pohledu ocefiovani jde o zavazek
Spolecnosti. Pro Ucely ocenéni kratkodobych pohleddvek MF eliminujeme zaporné polozky a
neprecefiujeme je v této ¢asti Posudku. Ucetni hodnoty jednotlivych skupin pohledavek se tedy
mohou lisit od rozvahy MF k Datu ocenéni.

7.2.6.1.1 Kratkodobé pohledavky z obchodniho styku

Ocenéni kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahl podle Gétl 311 a 315 uvadi tabulka
v elektronické ptiloze 4 na listu 15_Pohl.-311_315. tohoto Posudku.
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Riziko nelikvidity pohledédvek roste s éasem a nominalni hodnotou viz. Publikace*)®3, k¥ivka sklesani
hodnoty pohledavky vlivem rizika nelikvidity v ¢ase by méla odpovidat spojité exponencidlni funkci.
Proto byly iteracné nalezeny takové hodnoty faktoru vécné likvidity f1, u kterych by jejich body
lezely na kfivce exponencidlniho spojitého tvaru. ProtoZe i funkce soucasné hodnoty ma
exponencialni charakter — jde o vypocet soucasné hodnoty pfi diskontni mife (¢aste¢nd hodnota
diskontni miry rx = 10,0 % p.a.), odpovidaji body vysledného koeficientu precenéni K ktivce
exponencidlni funkce viz uvedeny graf.

Graf 8 Exponencialni funkce pro ocenéni kratkodobych pohleddvek
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Zdroj: Publikace

Tabulka 43 Ocenéni krdtkodobé pohleddvky z obchodnich vztahd (v tis. KC)

Hodnota faktor Koef. Precenéna Precenéna
. . faktor f1 vécné

Dle splatnosti uc. liky. Casu Precenéni, hodnota  hodnota
brutto f2(SH) K=f1.f2 MIN MAX

ve splatnosti 53 286 - 20090.1,0 0,656 34 953
+posplat. 1-30dnli| 53286 - 20090.90% 0,694 36 962
Po spl. 31-90dn0 3358 80 % [0,9842 0,787 2644 2644
Po spl. 91 - 180 dnu 8 489 66 % |0,9535 0,629 5342 5342
Po spl. 181 - 360 dnu 1605 36 %|0,8668 0,312 501 501
Po spl. nad 360 7 836 10 %|0,7880 0,079 617 617
CELKEM 74 574 44 057 46 066

Zdroj: analyza Zhotovitele

U pohleddvek na uc¢tu 315 byly odecteny pohledavky za akcionafem EUROPEAN FINANCIAL
SERVICES (ve vysi 20 090 tis. K¢ k Datu ocenéni) s ocekavanim nulové az maximalné 10% likvidity.
Po korekci o faktor vécné likvidity a faktor ¢asu jsou pohledavky z obchodnich vztahl ocenény
v likvidni hodnoté od 44 057 tis. K¢ do 46 066 tis. KC.

13 jaroslav Santracek, David Stédra: Pohledavky, jejich cese a hodnota lIl. aktualizované vydani 2012, VSE —
IOM, ISBN 978-80-245-1920-3. Publikace nahradila predchazejici: Jaroslav Santriicek: Pohledavky, jejich cese
a hodnota Il. aktualizované vydani 2005, VSE — IOM, ISBN 80-245-0873-7
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Protoze jde o cesi celého portfolia pohledavek z obchodnich vztah( spolu s ostatnimi pohledavkami
k Datu ocenéni (tj. cca 1 600 zauctovanych titulll) bez mozZnosti vybéru ¢i eliminaci nelikvidnich a
obtizné likvidnich titull, byva obvyklé, Ze cedenti takovych portfolii poskytuji rdmcové slevy
pohybujici se od 60 % do 70 % jmenovité hodnoty pohleddvek. Proto i v tomto pfipadé bude
aplikovdna stejna obvyklost (dale jen ,ramcova sleva“).

Obvykla hodnota pohledavek z obchodniho styku po precenéni tak Cini v rozpéti 26 434 tis. K¢ -
32 246 tis. K.
7.2.6.1.2 Kratkodobé pohledavky za ovladanou a ovladajici osobou

Na uctu 351 jsou evidovdny pohledavky za ovlddanou a ovladajici osobou v Uéetni hodnoté
171,4 tis. K¢ k Datu ocenéni.

Tyto pohledavky jsou odhadnuty jako obtizné likvidni v ¢ase 1,5 az 2 roky. Jednotlivé tituly uvddime
v pfiloze 4 na listu 16_Pohl.-351.

Tabulka 44 Ocenéni kratkodobé pohleddvky za ovladanou a ovldadajici osobou

ucé. brutto v tis. K¢ 171,4 171,4
fl 10% 20%
f2 pfirk=10,0% ...... 0,8264 0,8668 | <1,5-2 roku
LH 14 30 tis. K¢
TH po ramcové slevé 9 21 tis. K¢

Zdroj: analyza Zhotovitele

7.2.6.1.3 Kratkodobé poskytnuté zalohy

Na uctu 314 jsou evidovany poskytnuté zélohy v Gcetni hodnoté 23 489 tis. K¢ (po eliminaci zaporné
pohledavky, resp. poskytnuté zalohy z titulu DPH ve vysi 43 712 K¢) k Datu ocenéni.

Tyto pohledavky zahrnuji zejména autorské honorare (23,059 mil. K&) - tzn. autorska prava
zaplacena na 2 — 3 roky dopredu. Pfedpoklada se vyuzZiti téchto prav cca ze 40 % v optimalnim
pfipadé do 60 %.

Jednotlivé tituly jsou uvedeny v elektronické ptiloze 4 na listu 17_Pohl.-314.

Tabulka 45 Ocenéni kratkodobych poskytnutych zdloh

U¢. brutto v tis. K& 23489 23489
f1 40 % 60 %
f2 ptirk=10,0% ...... 0,7513 0,8264 <2-3rokl
LH 7 059 11 648 tis. K¢
TH po ramcové slevé 4236 8 153 tis. K¢

Zdroj: analyza Zhotovitele
7.2.6.1.4 Dohadné ucty aktivni
Na uctu 388 jsou evidovany pohledavky, resp. dohadné ucty aktivni v hodnoté 3 412 tis. K¢

Tyto pohledavky byly v pribéhu 1 — 1,5 mésice (béhem zpracovani tohoto ocenéni) zinkasovany,
byly tedy pIné likvidni. Jednotlivé tituly jsou uvedeny v elektronické ptiloze 4 na listu 18_Pohl.-388.
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Tabulka 46 Ocenéni krdatkodobych poskytnutych zdloh

uc. Brutto v tis. K¢ 3412 3412

fl 100 % 100 %

f2 pfiry=10,0% ...... <1,5/12 -
0,9882 0,9921 1/12 roki

LH 3371 3385 tis. K¢

TH po ramcové slevé 2023 2 369 tis. K¢

Zdroj: analyza Zhotovitele

7.2.6.1.5 Jiné pohledavky

Na uctu 335 a 378 jsou evidovany jiné pohledavky v hodnoté 5 752 tis. K¢, z toho nejvétsim titulem
jsou pohledavky za firmou BAZCOM (ktera podala navrh na insolvenci MF) v sumé 4 588 tis. K¢. MF
pohleddvky uhradila, ale rozporuje, resp. neuzndva je a jejich plnéni by tdajné mélo byt vraceno do
MEF. Jde o znacné spornou likviditu odhadovanou cca 5 - 10 % (7,5 %) aZ 25 % max. do 2 let.
Jednotlivé tituly jsou uvedeny v elektronické ptiloze 4 na listu 19_Pohl.-335_378.

Tabulka 47 Ocenéni jinych pohleddvek

uc. Brutto v tis. K¢ 5752,0 5752,0
fl 7,5% 25%
2 pfirc=10,0 %...... 0,8264 0,8264 < 2 rokl
LH 362 1199 tis. K¢
TH po ramcové slevé 217 839 tis. K¢

Zdroj: analyza Zhotovitele

7.2.6.1.6 Rekapitulace ocenéni pohledavek

V nasledujici tabulce shrnujeme ocenéni kratkodobych pohledavek ve vSech urovnich hodnoty

k datu 14.2.2020.

Tabulka 48 Ocenéni kratkodobych pohleddvek (v tis. K¢)

V tis. K¢

Brutto

Likvidacni
hodnota
MIN

Likvidacni
hodnota
MAX

Pohledavky z obchodnich vztah( 74 574 29 340 26434 32246
Pohledavky ovladana nebo ovladajici osoba 171 15 9 21
Stat - dariové pohledavky 23 446 6 194 4236 8 153
Kratkodobé poskytnuté zalohy 3412 2196 2 023 2 369
Jiné pohledavky 5752 528 217 839
Kratkodobé pohledavky 107 355 38274 32918 43 629

Zdroj: analyza Zhotovitele

7.2.7 Casové rozliseni aktiv

Spolecnost eviduje na rozvaze k Datu ocenéni prijmy pristich obdobi ve vysi 55 974 K¢ (popisem
Vzdélavaci kurzy-refund. mezd za 12/2019 a 1/2020 kurzy) a naklady pfiStich obdobi ve vysi
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2123784 K¢ k Datu ocenéni. Detail polozek uvadime
pfiloze 4 na listu 20_Cas.rozlideni aktiv.

v elektronické

Vzhledem k charakteru polozek odhadujeme hodnotu ¢asového rozliseni ve stejné vysi jako jeji
ucetni hodnota k Datu ocenéni, tedy 2 179 758 Kc¢.

7.2.8 Shrnuti pfecenéni majetkové podstaty

V nasledujici tabulce rekapitulujeme pfecenéni majetkové podstaty Mladé fronty k Datu ocenéni.
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Tabulka 49 Rekapitulace precenéni majetkové podstaty Mladé fronty k Datu ocenéni

Pfecenéna Precenéna
Stredni likv. h. likv. h.
hodnota MIN MAX

Uéetni
hodnota
13.02.2020

v tis. K¢

Aktiva celkem

331331

170 509

130 899

210119

Dlouhodoby majetek 31 085 56 488 48 028 64 948
Dlouhodoby nehmotny majetek 8159 42 200 36 951 47 450
Software + domény s webovymi strankami 656 40 369 35 306 45 431
Ostatni ocenitelna prava 6393 1776 1645 1906
Ochranné zndmky 0 246 246 246
Ochranné zndmky - sporné 0 57 0 113
Domény a weby 0 1473 1399 1547
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 1110 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 21720 13 108 10133 16 082
Stavby 4977 0 0 0
Hmotné movité véci a jejich soubory 1341 13 098 10123 16 072
SMV 985 10625 8371 12 879
Dopravni prostredky 356 608 540 675
Drobny SMV 0 1865 1212 2518
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 15 392 0 0 0
Ostatni DHM 10 10 10 10
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1206 1180 944 1416
Obézna aktiva 298 066 111 929 80 795 143 062
Zasoby 187 796 73 655 47 876 99434
Material 64 0 0 0
Nedokoncena vyroba 50 567 16 709 10 861 22 557
Vyrobky a zbozi 137 165 56 946 37 015 76 877
Pohledavky 100 442 38 274 32919 43 628
Dlouhodobé pohledavky 1161 0 0 0
OdloZend dariovad pohleddvka 1161 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 99 281 38274 32919 43 628
Pohleddvky z obchodnich vztahi 66 500 29 340 26 434 32246
Pohleddvky - ovlddajici nebo ovlddand osoba 171 15 9 21
Pohleddvky - ostatni 0 0 0 0
Krdtkodobé poskytnuté zdlohy 23446 6 195 4236 8153
Dohadné ucty aktivni 3412 2196 2023 2 369
Jiné pohledavky 5752 528 217 839
Penéini prostfedky 9 828 0 0 0
Casové rozliseni 2180 2093 2076 2109
Naklady pristich obdobi 2124 2042 2025 2058
Komplexni naklady pristich obdobi 0 0 0 0
PFijmy pFistich obdobi 56 51 51 51

Zdroj: analyza Zhotovitele

7.2.9 Zavazky

Mlada fronta vykazuje na rozvaze zavazky v ucetni hodnoté 311 898 tis. K¢ k Datu ocenéni.
Detailnéji popisujeme v kapitole 4.1 HorizontdlIni a vertikdini analyza rozvahy. Management nam
identifikoval zavazky nutné k provozu ve vysi 99 340 tis. K¢ k Datu ocenéni. Detailni rozpis
provoznich zadvazkd uvadime v elektronické priloze 4 na listu 21 _zavazky provozni. My je
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povazujeme pro dalsi vypolty za redlné zadvazky provozniho charakteru vzniklé po prohlaseni
upadku.

7.2.10Casové rozlideni pasiv

Casové rozlideni pasiv predstavuji vynosy pristich obdobi ve vy3i 11 751 tis. K& k Datu ocenéni a
vydaje pftistich obdobi ve vysi 17,0 tis. K¢ k Datu ocenéni.

Vzhledem k charakteru poloZzek odhadujeme hodnotu ¢asového rozliSeni pasiv ve stejné vysi jako
jeji ucetni hodnota k Datu ocenéni, tedy 11 768 tis. KC.

7.2.11Stanoveni diskontni miry pro odhad vyse plnéni v Case

K uvedenému datu a ucelu ocenéni je podnik definovan jedinou smlouvou (dale jen ,DJS“)
z majetkové podstaty Upadce (MF), nevykazuje proto podminky predluzeni.

ProtoZe podnik tak, jak je se predpoklada DJS, bez zdsadni restrukturalizace nema podminky pro
fungovani s kladnym hospodarskym vysledkem, tzn. Ze neodpovidd metodickym podminkach pro
aplikaci predpokladu ,,going concern” — neni mozné aplikovat pro odhad diskontni miry model
kapitalovych aktiv (CAPM) ani jiné modely pouzivané pro fungujici podniky.

Nasledujici odhad jsme provedli analogickym postupem jako pro likvidaci podniku (nikoliv modelem
simulace konkurzu). V ndvaznosti na precenéni majetku Spolecnosti uvedeného v predchozich
kapitolach jsme dale odhadli dobu potfebnou pro modelovou likvidaci podniku. Tato doba je
odhadovana obvykle na 2 roky i déle. V tomto pripadé se jedna o zpenézeni hife prodejného
nehmotného majetku, movitého majetku i vétsiho objemu obéZného majetku, z toho ddvodu
odhadujeme dobu trvani likvidace, na jejimZz konci je zpenéZen vesSkery majetek a vyrovnany
veskeré zavazky, a to i mimobilancni souvisejici s likvidaci podniku a vlastnikim je vydan dcisty
vytézek z likvidace, na cca 3 roky, pro vycet t = 3,0 roky.

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

1) Technické a administrativni naklady spojené s likvidaci, majetek je tfeba pfipravit
ke zpenéZeni (nehmotny majetek technicky pfipravit k prodeji a inzerovat
pfipadnym zdjemcim atd.), ndklady na ucetni a pravni servis — tyto naklady jsou
Uhrnem kalkulovany jako 1 % ze sumy aktiv po ocenéni.

2) Odmeéna likvidatora — odména likvidatora byla stanovena podle Nafizeni vlady
¢.351/2013 Sh., kterym se urcuje vyse uroki( z prodleni a ndkladi spojenych
s uplatnénim pohleddvky, urcuje odména likviddtora, likvidacniho sprdvce a clena
orgdnu prdvnické osoby jmenovaného soudem a upravuji nékteré otdzky
Obchodniho véstniku a vefejnych rejstfiki pravnickych a fyzickych osob ucinného
od 1.1.2014.

3) Dané - po zpenéZeni majetkové podstaty je tfeba pocitat s dariovou povinnosti ve
vysi 19 % ze zisku z prodeje, tj. z rozdilu prodejni ceny od z(istatkové hodnoty
nemovitosti v Ucetnictvi.

4) Naklady prodeje OZ, movitych véci, zasob a pohleddvek — marze bazaru /
antikvariatu a pravni kanceldre pfi prodeji uvedeného majetku. UvaZzovdna ve vysi
5 %, coi je spiSe nad spodni hranici obvyklého rozpéti provizi, resp. komisniho
prodeje.
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5) Naklady spojené s ukoncenim pracovniho poméru zaméstnancl — jedna se
o trojnasobek priimérné mésicni mzdy zaméstnance.

S ohledem na specifika Ucéelu ocenéni prodej souboru podnikového majetku jedinou smlouvou jsme
v tomto konkrétnim pfipadé nekalkulovali s vétSinou ndkladovych poloZzek spojenych s ukoncenim
¢innosti podniku, tak jak tomu je pfi aplikaci likvida¢niho modelu. Ponechali jsme pouze hruby
odhad transakénich nakladd ve vysi 1,0 % z objemu prevadénych aktiv.

Nelze také opomenout ani ¢asovy horizont likvidace, resp. konkursu a riziko (ne)dosazeni urcitého
vynosu pfi likvidaci, kdyZ toto riziko je zpravidla odlisné od rizika dosazeni nebo nedosaZeni zisku
pfi pokracovani podniku v ¢innosti (s konecnou platnosti se lIze vyjadrit po zjisténi ocenéni
majetkovych a zavazkovych polozek).
V pripadé odhadu predpokladané likvidace, resp. konkursu v dohledné kratké dobé by mél byt
podrobné feSen harmonogram jejiho pribéhu, kdy je tfeba obecné zvazit napr.:

1) Vliv Ih(t stanovenych obchodnim zdkonikem pro vyrozuméni véfitel o vstupu do

likvidace;
2) Lhaty pro prihlasky narokd véritell vici likvidované spolecnosti;

3) Dobu, kterou bude trvat zpenézeni majetku, zahrnujice v to dobu nutnou pro
podaniinzeratl a dobu potfebnou pro vystaveni daného majetku na trhu; v pfipadé
dcefinych spolecnosti pak, jsou-li pfedluzeny, dobu pro probéhnuti konkursu.

Nékteré z vyse uvedenych ikond mohou byt ¢inény soucasné, resp. v dobé, kdy ¢ekame na skonéeni
Ukonu nebo dobéhnuti jiné Ihaty.

Veskeré zavazky uvedené v DJS k Datu ocenéni povazujeme pro ucel tohoto vypoctu za redlné
zavazky provozniho charakteru vzniklé po prohldseni Upadku a souvisejici s provozem podniku,
resp. souboru podnikového majetku definovaného DJS ve vySi 99 340 tis. K¢ plus vySe uvedené
naklady spojené s prevodem aktiv.

Na zakladé vyse uvedenych skutecnosti jsme odhadli celkové vynosy a naklady likvidace Spolec¢nosti
v oCekdvaném rozpéti likvidity majetku. Nase vypocty uvadime v nasledujicich tabulkach.
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Tabulka 50 Vynosy a ndklady na likvidaci (v tis. Kc)

Vtis. K& Min Max ouednt
Likvidita majetku ... odhad A 130 899 210 120 170 509
Cizi Zdroje (-) + Casové rozliseni pasivni (-) 99 340 99 340
Naklady na likvidaci (-) 1309 2103
Rozdil majetku a veSkerych zavazku ... E 30 250 108 677 69 463

Zdroj: analyza Zhotovitele

Vzhledem k tomu, Ze prevadina vétSina precefovanych polozek majetkové podstaty predstavuje
operace v case (pro jejich sumarizaci je tfeba je Casové rozliSovat), je metodicky nezbytné
odhadnout diskontni miru pro prepocty na souc¢asnou hodnotu (¢asova rozliseni).

Pro ucely upadku a likvidace neni mozné aplikovat ¢asto obvyklé postupy jako pro béziné jedouci
podniky (napf. model kapitalovych aktiv CAPM). Protoze jde o odhad diskontni miry pro podnik
v Upadku, nejsou metodicky splnény zékladni podminky pro obvykle uzivané metody jako je napf.
CAPM, metoda postupného nacitani se hodnocenim specifickych ptirazek atd.

Pro odhad diskontni miry specifické pro predmétny podnik Upadce jsme pouzili variantu modelu
rizikové prirdzky vyjadienou pomoci individualniho jistotniho ekvivalentu. Tento zpUsob vyjadreni
implikované pfirazky je téZ oznacovan jako rizikové neutrdlni. Spociva v Uvaze, ze odhadovana
zpenézitelnost majetku (aktiv) jako minimalni a maximalni hodnota jeho odhadované likvidity
dopada zejména na nezajisténé véfitele, tzn., Ze zména +/- v hodnoté aktiva zplsobi zménu +/-
v uspokojeni nezajisténych véfiteld. Tuto zménu (nejistotu, Ze za dany majetek dostaneme
zaplaceno odhadem ,o0d - do“) prfeneseme jako funkci do rizikové pftirazky pfipoctené nad
tzv. bezrizikovou diskontni sazbu.

Aplikovany postup viz publikace*): Jaroslav Santrii¢ek, David Stédra: Pohledavky, jejich cese a
hodnota Ill. aktualizované vydani 2012, VSE — IOM, ISBN 978-80-245-1920-3. Publikace nahradila
predchazejici: Jaroslav Santrii¢ek: Pohledavky, jejich cese a hodnota Il. aktualizované vydani 2005,
VSE — IOM, ISBN 80-245-0873-7.

V podstaté jako jedna z mala zvolitelnych pfichazi v dvahu pravé metoda tzv. jistotnich ekvivalentd,
kdy vychodiskem je odhadované rozpéti dosazitelné v praxi pfi zpenéZovani jednotlivych
podnikovych aktiv a dopad tohoto hodnotového rozpéti na odhadovany pfijem z podilu na
likvidacnim zGstatku pro vlastniky, resp. na Cisty likvidacni z(statek z podniku. V praxi jsou
jednotliva aktiva odhadovana v rozpéti minimdlni a maximalni zpenéZitelné hodnoty, z toho vznikne
souctem minimalni suma aktiv (Amin) a maximalni suma aktiv (Amax). Z toho pak je vyjadrena
stfedni hodnota A (v ptipadé odhadu pouze dvou meznich hodnot aktiv postaci na misto stfedni
hodnoty aritmeticky primér z téchto dvou hodnot). Rozdil (Amin — A = Amax — A) predstavuje
derivaci dA/A. Ze souc¢tu Amin rezultuje Cisty likvidacni zstatek Emin, ze sumy Amax pak analogicky
Emax, z pradméru Emin a Emax je vypoctena stfedni hodnota E. Rozdil (Emin — E = Emax — E)
predstavuje derivaci dE/E. Tuto paku (derivaci funkce (dE/E) / (dA/A)) oznacenou jako elasticita ,,e”
Ize vyjadFit pomoci koeficientu jistoty (Kj), resp. je mozné ji spocitat pouze v daném bodé (okamziku)
u spojité funkce ... pisobeni rizika na hodnotu majetku je téz trhem vnimano spojité, proto pro (Kj
v Case t) podle vztahu:

(paka e * rozmezi nepresnosti odhadu) = (1 - jistotni koeficient Kj)

z toho vyplyva, Ze vdaném (omezeném) Case t... Kj=-(e * rozmezi- 1)
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Odhadované intervaly ocenéni majetku jsou cca do +-10 %, to by znamenalo, Ze rozmezi vykazuje
dosti vysokou presnost, a tedy neodpovidd béinému presnostnimu intervalu pfi odhadech
likvidacniho rozprodeje podnikového majetku, kterd by se méla pohybovat v intervalu +- 10 %
az 20 %. Proto byla ve vypoétu Kj uplatnéna korekce (ke = 1,2) pro aproximaci (dA/A), tim se zvétsi
rozmezi in = 10 %. Korekce > 1,0 je uplatnéna v téch pripadech, kdy zfejmé nahodné vzajemnym
plsobenim rlznych kladnych i zapornych rozdild v ocenéni jednotlivych poloZek dochazi k eliminaci
hodnotovych neprfesnosti a dA/A << 10 % potom i z toho vypoctena diskontni mira pro likvidaci
rocni (Rf + rp) = r ¢ini cca % obvykle dosahovanych hodnot, cozZ je v praxi malo pravdépodobné a
neodpovidalo by spojité uvazovanému vyvoji rizikové prirdzky. Rizikovou pfirdzku rp lze potom
vyjadfit v ase t ze zakladniho vztahu:

1 _ 1 K.
(1+ re + rp)t (1+ r )t .

Kdy ,ri“ je tzv. bezrizikovou sazbou odhadovanou v tomto ptipadé podle vynosnosti st. dluhopisu,

jehoz doba splatnosti odpovida ¢asovému intervalu t.

Kromé vyse uvedenych nakladl je tfeba zahrnout dan z pfijmu z podilu na likvidaénim zlstatku, jez
se vyméruje ve vysi 15 % ze zakladu rovného podilu na likvida¢nim zUstatku, jinak z rozdilu mezi vysi
podilu na likvida¢nim zGstatku a nabyvaci cenou podilu — pokud poplatnik prokaze platci dang, jimz
je likvidovana spolecnost, vysi ceny, za kterou podil na likvidacénim zlstatku nabyl. Problém je
v aplikaci vyse této dané. Pokud jde o trzni ocenéni, musi pfi vysi dané, pouzité pro ocenéni platit,
Ze by koupéchtivy kupujici a prodejechtivy prodavajici pfi takto v ocenéni odhadnuté vysi dané za
cenu rovnou vysledku ocenéni, koupil, resp. prodal predmét ocenéni. V nasledujici tabulce uvadime
vypocet diskontni miry pro ucely Ocenéni.

Ocenéni spole¢nosti Mlada fronta a.s. -79 -



Prazska

znalecka kancelar

Tabulka 51 — Odhad rocni diskontni miry

Kategorie

Hodnota \ Popis

Vazeny prdmeér vynosu statniho 2-letého
dluhopisu (védha 2) a 5-letého statniho

Bezrizikovd vynosova mirars ... 1,523 % dluhopisu (vaha 1) dle databaze ENB,
pramér mésiénich sazeb 1/2019 - 12/2019
A= tis. K& 170 509 Aritmetick\? primér ocgnéni majetkové
podstaty, tj. hodnot min. a max.
E = ... tis. K¢ 69 463 | Aritmeticky primeér likvidacniho zUstatku
dE/E 56,49 % | zména vynosu pro nezajisténé véritele
dA/A 23,26 % | zména v ocenéni majetkové podstaty
projekce tzv. provozni a financ¢ni paky
. . v jednom souhrnném ukazateli, vyjadfuje o
Paka, resp. Elasticita 2,4287 | kolik procent se zméni hodnota zdstatku
e=(dE/E)/(dA/A) N R
podstaty pro pomér. uspokojeni, zméni-li
se likvida¢ni hodnota podstaty o 1 %.
protoZe pracujeme v Sirokém intervalu
- . . zmén, je nutné pro pramérnou elasticitu
korekce elasticity pro aproximaci 10 lit vhod .  elastici
vztahu .. ke = ’ zvolit vhodnou aproximaci elasticity pro
zménu hodnoty podstaty (aktiv), vdaném
pripadé nebyl aplikovana
dobavod ’dz.:tta‘ocenenl do 3,0 | Let celkem do Uplného uspokojeni
ukonéeni likvidace ...t =
jistotni koeficient ... 43,51% | Kj=-(e.ke.dA/A-1)
rizikova pfirazka pro likvidaci 1+7
podle vzorce po odintegrovani 32,46 % }"p = S (1 + }"f)
vztahu pro jistotni koef. ...r, MKJ-
Je to diskontni mira celkem na Urovni
investora.
Diskontni mira pro likvidaci ro¢ni 33,98 %
NVK=ri+rp =
Do ocenéni hodnoty majetku
v intervalu likvidity, jiz byla
zakalkulovana ¢astecnd diskontni 10,0 % - zahrnuje pouze ¢asovou hodnotu
mira ve vySi ry = penéz a bézné obchodni riziko
jednotlivé majetkové polozky
diskontni mira k pro prode;j 33,98-10,0
souboru majetku véetné =
souvisejicich zavazk( jedinou 23,98 % - vyjadfuje dodatecny diskont za
smlouvou r, = nakup souboru hromadné jedinou
smlouvou
Cisty likvidaéni zuistatek 36 483 | tis. K¢

Zdroj: analyza Zhotovitele
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Dilci zavér znaleckého ukolu b)

Likvidaéni hodnota souboru majetku a zavazkl definovana jedinou smlouvou, resp. disty
likvidaéni zustatek na urovni investora k datu 14.2.2020 (jako hypotetického data pfevodu
Souboru majetku a zavazkil jedinou smlouvou DJS) odhadujeme na 36 483 tis. K¢.

7.3 Vypocet naroku zajisténych véfritell

Pro vypocet narokud zajisténych véritel tzn. véfitell s narokem na oddélené uspokojeni dle I1Z je
tfeba urcit pomér hodnoty majetku zajisténych véritel( z ¢astky inkasované za prodej souboru
majetku a zavazku jedinou smlouvou (DJS). Zakladem tohoto Vypodtu je vyse inkasované Castky za
prodej DSJ.

Jestlize jsme majetek dle DJS odhadli souctem jednotlivych polozek majetku (An) jako stfed
intervalu likvidity celkem na A =170 5009 tis. K¢, pak této sumé odpovida vysledna €ista hodnota za
soubor majetku a zavazkl dle DJS na E = 36 483 tis. KE. Proto jednomu kazdému majetku ci
majetkové poloZce tvofici sumu A pfipadd parcialni hodnota: En=An.E/A

Hodnota jednoho kazdého majetku ¢i majetkové polozky En plati jenom a pouze, jestlize je na
nabyvatele / investora prevedena jako cely soubor DJS za likvidaéni hodnotu / cenu E. Castka En
vytrzena samostatné ze souboru DJS nemd zddnou vypovidaci schopnost. V nasledujici tabulce
uvadime vypocet naroku zajisténych véritell k Datu ocenéni.
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A 0 509 0 899 0 9 00,00% 6 48

Dlouhodoby majetek 31 085 56 488 48 028 64 948 12 075
Dlouhodoby nehmotny majetek 8 159 42 200 36 951 47 450 9017
Software + domény s webovymi strankami 656 40 369 35306 45 431 23,68% 8638
Ostatni ocenitelnd prava 6393 1776 1645 1906 380
Ochranné zndmky 0 246 246 246 0,14% 53
Ochranné zndmky - sporné 0 57 0 113 0,03% 12
Domény a weby 0 1473 1399 1547 0,86% 315
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 1110 0 0 0 0,03%

Dlouhodoby hmotny majetek 21720 13 108 10133 16 082 2 805
Stavby 4977 0 0 0
Hmotné movité véci a jejich soubory 1341 13 098 10123 16 072 2 802

SMV 985 10625 8371 12 879 6,23% 2273
Dopravni prostredky 356 608 540 675 0,36% 130
Drobny SMV 0 1865 1212 2518 1,09% 399
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 15392 0 0 0
Ostatni DHM 10 10 10 10 0,01% 2

Dlouhodoby finan¢ni majetek 1206 1180 944 1416 0,69% 252

Obézna aktiva 298 066 111 929 80 795 143 062 23 961
Zasoby 187 796 73 655 47 876 99 434 15 772

Material 64 0 0 0 0,00%
Nedokoncena vyroba 50567 16 709 10861 22 557 9,80% 3575
Vyrobky a zboZi 137 165 56 946 37015 76 877 33,40% 12 197
Pohledavky 100 442 38274 32919 43 628 8189
Dlouhodobé pohledavky 1161 0 0 0
OdloZend dariovd pohleddvka 1161 0 0 0 0,00%
Kratkodobé pohledavky 99 281 38274 32919 43628 8189
Pohleddvky z obchodnich vztahi 66 500 29 340 26 434 32 246 17,21% 6278
Pohleddvky - ovlddajici nebo oviddand osoba 171 15 9 21 0,01% 3,135
Pohleddvky - ostatni 0 0 0 0 0,00%
Krdtkodobé poskytnuté zdalohy 23446 6195 4236 8153 3,63% 1325
Dohadné ucty aktivni 3412 2196 2023 2 369 1,29% 470
Jiné pohleddvky 5752 528 217 839 0,31%| 113,019
PenéZni prostiedky 9828 0 0 0 0,00%

Casové rozliseni 2180 2093 2076 2109 448
Naklady pfistich obdobi 2124 2042 2 025 2058 1,20% 437
Komplexni ndklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0,00%

Pfijmy pfiStich obdobi 56 51 51 51 0,03% 10,993

Zdroj: analyza Zhotovitele

V ramci této kapitoly jsme provedli kategorizace majetku Spolec¢nosti dle zajisténych véritelt, ktefi

disponuji zajistovacimi pravy k jednotlivym ¢&astem majetku. Mezi zajisténé véfitele v ramci

insolvenéniho Fizeni spole¢nosti Mlada fronta, a.s., IC: 492 40 315, se sidlem Mezi Vodami 1952/9,

143 00 Praha 4 patti:

a)  Crane Constancy Investments SE, IC: 078 98 657, se sidlem Vinohradska 343/6, Vinohrady,
120 00 Praha 2

b) Toyota Financial Services Czech s.r.o., IC: 260 80 222, se sidlem Bavorska 2662/1, Praha 5,
Stodilky, PSC 15500

7.3.1 Zajistény véfitel — Crane Constancy Investments SE

Druh zajisténého majetku je prevzat ze seznamu ptihlasenych pohledavek, konkrétné z listu
Doplnéni pfihlasky pohledavek evidované pod ¢. P4-1, ze dne 14. dubna 2020, ktery je uveden
v insolven¢nim rejstiiku pod €. P4-6 s oznacenim 26 INS 27546,/2019.
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Spoleénost Crane Constancy Investments SE disponuje zajistovacimi pravy k nasledujicimu majetku.
Jedna se o 3 pohleddvky, které byly zajistény zdstavnim pravem uvedenym na vyse popsaném listu
v ramci jejich pfihlaseni. Vzhledem k tomuto znaleckému ocenéni se jedna o nasledujici zastaveny
majetek Dluznika:

e Pohledavky z obchodniho styku;
e Véci hromadné — zasoby;

7.3.1.1 Pohleddvky

Spoleénost Crane Constancy Investments SE ma zajistovaci prava k pohledavkam z obchodniho
styku. Konkrétné to je hodnota pohleddvek z obchodniho styku, které jsou ocenény podrobné
v kapitole 7.2.6.1.1 Krdtkodobé pohleddvky z obchodniho styku. Tato ¢astka byla nasledné pouzita
pro vypocet hodnoty kratkodobych pohleddvek v ramci ocenéni souboru majetku a zavazki
definovana jedinou smlouvou, kde byly pomérem alokovany zdvazky nélezejici ke konkrétnim
polozkdm majetku. Postup je patrny z tabulky ¢. 52. Zde byly pohledavky z obchodniho styku
ocenény na urovni 6 278 tis. K¢.

Hodnotu zajisténych pohledavek z obchodniho styku odhadujeme po zaokrouhleni na c¢astku
6 278 tis. K¢.

7.3.1.2 Zdsoby

Spolecnost Crane Constancy Investments SE dale disponuje zajistovacimi pravy k zdsobam, a to
k hotovym vyrobkim na skladech Dluznika. Konkrétné to je hodnota zasob, které jsou ocenény
podrobné v kapitole 7.2.4.1.2 Vyrobky. Tato ¢astka byla nasledné pouZita pro vypocet hodnoty
zasob a zboZi v rdmci ocenéni souboru majetku a zavazk( definovana jedinou smlouvou, kde byly
pomérem alokovany zavazky naleZejici ke konkrétnim polozkam majetku. Postup je patrny z tabulky
¢. 52. Zde byly zasoby ocenény na Urovni 12 197 tis. K¢.

Hodnotu zajisténych zasob odhadujeme po zaokrouhleni na ¢astku 12 197 tis. K¢.

7.3.1.3 Shrnuti hodnoty zajisténého majetku ve prospéch Crane Constancy Investments SE

Spole¢nost Crane Constancy Investments SE ma pfihldaSené zajisténé pohledavky v celkové
nominalni hodnoté 55 317 376 K¢, jak vyplyva z nasledujici tabulky:

Tabulka 53 Zajistené pohleddavky véritele Crane Constancy Investments SE (v K¢)

Nominalni | _., ., . ,
Prislusenstvi
hodnota
1. Pohledavka 8 500 000 72328 8572328
2. Pohledavka 20 030432 428 402 20 458 834
3. Pohledavka 26074 762 211 453 26 286 214
Celkem prihlasené pohledavky 55317 376

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele

Dle poradi zajisténi ma prednostni pravo na penéini prostfedky plynouci ze zpenéZeného majetku,
ktery je predmétem zastavy dle vySe uvedeného. Tento majetek je DluZznikem evidovan k Datu
ocenéni nasledovné:
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Tabulka 54 Majetek zastaveny ve prospéch Crane Constancy Investments SE. (v tis. KC)

Popis Brutto Korekce Netto P;izﬁ:igé
Zajistény majetek 212 438 -9006 | 203432 18 475
Pohledavky z obchodnich vztaht 74 574 -8 074 66 500 6278
Zasoby 137 864 -932| 136932 12 197

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele

Hodnota zajisténého majetku ve prospéch zajisténého véritele Crane Constancy Investments SE
k Datu ocenéni 14.2.2020 cini po zaokrouhleni 18 475 tis. Kc.

7.3.2 Zajistény veritel — Toyota Financial Services Czech s.r.o.

Druh zajisténého majetku je prevzat ze seznamu ptihlasenych pohledavek, konkrétné z listu
Prihlaska pohleddvky, ktery je uveden v insolvencnim rejstfiku pod ¢. P232 s oznacenim 26 INS
27546/2019.

Spoleénost Toyota Financial Services Czech s.r.o. disponuje zajistovacim pravem k nasledujicimu
majetku. Jednd se o 3 pohledavky, které byly zajiStény zastavnim prdvem uvedenym na vyse
popsaném listu v ramci jejich pfihlaseni. Vzhledem k tomuto znaleckému ocenéni se jedna o
nasledujici zastaveny majetek DluZnika:

e Vozidlotov. zn. TOYOTA Proace Panel Van NG 16 1,6 D—4D 115 6 M/T LO Panel — DR Active

Spoleénost Toyota Financial Services Czech s.r.o. ma zajistovaci pravo k vyse uvedenému vozidlu,
které jsou ocenény podrobné v kapitole 7.2.2.2 Samostatné movité véci. Tato ¢astka byla nasledné
pouZita pro vypocet hodnoty zajisténého vozidla v ramci ocenéni souboru majetku a zavazku
definovana jedinou smlouvou, kde byly pomérem alokovany zdvazky ndlezejici ke konkrétnim
polozkdm majetku. Postup je patrny z tabulky ¢. 52. Zde byla veskera vozidla v majetku Dluznika
ocenéna na urovni 130 tis. K¢ V kapitole 7.2.2.2 je pak patrné, Ze precenéna hodnota vyse
definovaného vozidla tovarni znacky TOYOTA pfFedstavuje cca 41% podil z celkové sumy precenéni
vozového parku Dluznika. Pomérem pak byla stanovena ¢astka odpovidajici hodnoté zajisténi na
Urovni 54 tis. K¢.

Hodnotu zajisténi odhadujeme po zaokrouhleni na ¢astku 54 tis. K¢.

7.3.2.1 Shrnuti hodnoty zajisténého majetku ve prospéch spolecnosti Toyota Financial
Services Czech s.r.o.

Spolec¢nost Toyota Financial Services Czech s.r.o. ma prihlasenou zajisténou pohledavku v celkové

nomindlni hodnoté 481 832 K¢, jak vyplyva z dokumentl uloZenych v insolven¢nim rejstiiku.

Dle poradi zajisténi ma pfednostni pravo na penéini prostfedky plynouci ze zpenéZeného majetku,

ktery je pfedmétem zdastavy dle vySe uvedeného. Tento majetek je Dluznikem evidovan k Datu

ocenéni nasledovné:

Tabulka 55 Majetek zastaveny ve prospéch Toyota Financial Services Czech s.r.o. (v tis. K¢)

Popis Brutto Korekce Netto Precencna

hodnota
Zajistény majetek 395620| -39564| 356 056 54 055
TOYOTA Proace Panel Van 395620| -39564| 356 056 54 055

Zdroj: Management, analyza Zhotovitele
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Hodnota zajisténého majetku ve prospéch zajisténého véfitele Toyota Financial Services
Czech s.r.o. k datu ocenéni 14.2.2020 ¢in po zaokrouhleni 54 tis. K¢.

Dil¢i zavér znaleckého ukolu b)

Z insolven¢niho rejstiiku vyplyva, Ze existuji dva zajisténi véritelé, ktefi prihlasili své pohledavky.
Dale uvadime hodnoty zajisténi a soucasné ¢astky, na které jsme odhadli vysi zajiSténi:

1/ Crane Constancy Investments SE, IC: 078 98 657, se sidlem Vinohradska 343/6, Vinohrady,
120 00 Praha 2, ktery pfrihlasil svoji zajiSténou pohleddvku se zajisténim ve vysi 55 317 376 K¢.

Hodnota zajisténého majetku ve prospéch zajisténého véritele Crane Constancy Investments SE
k datu ocenéni 14.2.2020 cini po zaokrouhleni 18 475 tis. K¢.

2/ Toyota Financial Services Czech s.r.o., IC: 260 80 222, se sidlem Bavorskd 2662/1, Praha 5,
Stodulky, PSC 155 00, ktery prihlasil svoji zajisténou pohledavku se zajisténim ve vysi 481 832 K&.

Hodnota zajisténého majetku ve prospéch zajisténého véritele Toyota Financial Services
Czech s.r.o. k datu ocenéni 14.2.2020 ¢in po zaokrouhleni 54 tis. K¢.
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8 Znalecky ukol c)
zhodnoceni aktualniho stavu dluznika v upadku vzhledem
k predpokladané vysi plnéni pro zajisténé a nezajisténé
veritele

S odkazem na vypocty k dotazu b) v predchozi kapitole 7 (viz tabulka 52 - Vyslednd hodnota majetku
pro prodej jednou smlouvou k 14.2.2020) jsme dosli k zavéru, Ze likvidacni hodnota majetku
Dluznika k Datu ocenéni ¢ini 170 509 tis. K¢ (stfedni hodnota odhadovaného rozpéti hodnot) za
predpokladu prodeje majetku pod jednou smlouvou. V této hodnoté vsak nejsou zohlednény
zavazky Spolecnosti k Datu ocenéni, naklady na zpenéZeni a zejména pak ani faktor ¢asu zpenézeni.

Pro zhodnoceni aktualni situace Dluznika v Upadku vzhledem k pfedpokladané vysi plnéni (obecné)
pro véfitele je tfeba brat v uvahu faktory, které vsoucasné dobé nejsou k dispozici. Jednim
faktorem je uznani, ¢i popreni prihlasenych pohledavek. Jejich zména (soucasné vyse) muize
vyraznym zpUsobem zménit poméry mezi jednotlivymi véfiteli a druhym faktorem jsou naklady na
likvidaci a faktor ¢asu (tedy ¢asovou hodnotu penéz v pripadé postupného redlného rozprodeje
aktiv). Navic, uvedend hodnota predstavuje median odhadovanych prodejd a nezahrnuje tak riziko,
Ze majitele bude zpenézitelny za nizsi hodnotu.

Jinymi slovy, hodnota Cistych aktiv stanovena v Posudku v predeslé kapitole je nesouméfitelnd
s hodnotou, kterd by byla stanovena za predpokladu stanoveni vySe plnéni pro zajisténé a
nezajisténé véfitele pro pfipad konkurzu.

Financni situace Dluznika je popsana v dalSim bodu Posudku a vyplyva z ni, Ze Dluznik jiz v minulych
letech generoval negativni hospodarské vysledky, kdyz jiz jeho pfidana hodnota (tedy rozdil mezi
trzbami a naklady na dosaZeni trzeb), byla dlouhodobé zaporna. Dluznik v pfedipadkovém obdobi
inkasoval vyznamnou ¢ast financnich prostfedkl z pracovniho kapitdlu a navic se vyznamné
zadluZoval (masivné rostly jeho zavazky). Tyto informace svédci o Spatné ekonomické situaci
Dluznika jiz pred upadkem. Po Upadku se tato situace rozhodné (na zakladé zatim velmi kratkého
obdobi) nezlepsSuje a koronavirova krize situaci s vysokou pravdépodobnosti jeSté vyrazné zhorsi.

Zavér znaleckého ukolu c)

Vzhledem k tomu, Ze provoz DluZznika je v poupadkové situaci ztratovy, navic se po upadku Dluznik
dale zadluzil, je zjevné, Ze jeho soucasné hospodareni je na Ukor podstaty (coZ bylo dlouhodobé jiz
pred Upadkem). Cas tedy ,pracuje” vyznamné proti vy$i podstaty a plnéni, které mohou obdrzet
véfitelé. Rozhodnuti, které bude znamenat feSeni soucasné situace je tedy pro véfitele velmi
potiebné.
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9 Znalecky ukol d)
jaky je vyvoj hospodareni dluznika po prohlaseni upadku,
tedy po 14.2.2020, a to ve smyslu, zda pozitivni Ci
negativni

K prohlaseni upadku na spole¢nost dluznika doslo k 14.2.2020. K tomuto datu byla sestavena
mimoradnad ucetni zavérka, tzn. k 14.2.2020. Posledni, znalci poskytnuta ucetni zavérka spolecnosti
Dluznika byla sestavena k datu 31.3.2020.

Zakladni udaje o majetku a hospodareni k a po obdobi prohlaseni dpadku podle ucetni hodnoty
bude srovndno se stejnymi Udaji k31.12.2018 a 31.12.2019. Tyto ukazatele jsme sestavili do
nasledujici tabulky, kde hospodareni roku 2020 je pro srovnani aproximovano na cely rok 2020.

Tabulka 56 Prehled zakladnich ukazatelt hospodareni Dluznika v poslednim obdobi

obdobi * obdobi* aprox aprox

2020 2020
2019‘ 14.02.2020 31.03.2020

2018

Vlastni kapital uéetni 282 845 18 332 7 665 -3173
Zavazky celkem 218316 | 300031 311 898 324176

z toho dlouhodobé 28819 74 582 83260 103 291
Trzby 341 155| 363 682 217 664 109 188
Provozni VH -15514 | -258 722 -70910 -43 180
Aktiva 571625| 335116 331331 331354
Obézna aktiva 370427 | 302 141 298 066 299 196

Pozndmka k tabulce*: hospoddrské obdobi 2018 a 2019 predstavovalo 13 mésicti

Zdroj: analyza Zhotovitele

Nasledujici tabulka uvadi procentualni zmény mezi jednotlivymi obdobimi. Pro lepsi orientaci jsou

zaporné trendy oznaceny ¢ervenou barvou.

Tabulka 57 Prehled zakladnich ukazatelt hospodareni Dluznika v poslednim obdobi

aprox
2020

obdobi aprox

Ukazatel

2019/18 14.02.2020

Zavazky celkem zména za obd. 37,43% 3,96% 3,94%

z toho dlouhodobé zména za obd. 158,79% 11,64% 24,06%
Trzby zména za obd. 6,60% -40,15% -49,84%
Provozni VH zména zaobd. | -1567,67% 72,59% 39,11%
Aktiva zména za obd. -35,24% -1,13% 0,01%
Obézna aktiva zména za obd. -18,46% -1,18% 0,38%

Zdroj: analyza Zhotovitele

Vyvoj hospodareni vykazuje vyrazné negativni trendy, a to jiz ve srovnani hospodafskych obdobi
2018 a 2019. V obou téchto letech hospodafil Dluznik se zapornou pfidanou hodnotou. Tedy jeho
trzby nedosahovaly v téchto letech ani vyse pfimych nakladl vynaloZenych na tyto trzby. Dluznik se
tedy jiz v predupadkovém obdobi musel dostdvat do ztraty, kdyz jeSté pred vyplatou mezd jiz
realizoval ztratu z nosné obchodni ¢innosti. Tento trend byl dlouhodoby a pokracoval i po upadku.
Ale jiz pfed upadkem bylo hospodareni dluznika zatizeno velmi negativnimi vlivy, kdy pfi velmi
mirném rUstu trzeb (mezirocné 0,38 %!), které jsou ve stovkach miliond korun doslo v meziro¢nim
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srovnani k prohloubeni provozniho hospodarského vysledku o 243 208 tis. K¢. V tomto obdobi sice
doslo k poklesu nehmotného majetku (ocenitelnd prava) ve vysi cca 100 mil. KE. Nicméné, i tak
Dluznik v roce 2019 hospodafil s velmi negativnimi hospodaiskymi vysledky. Tuto skutecnost pak
doklada velmi negativni vyvoj obéznych aktiv, kde doslo k jejich vyraznému poklesu, kdy byly
inkasovany pohledavky, které by pti témér stagnujicich trzbach mély také stagnovat. Jejich pokles
znamenal, Ze Dluznik z této kategorie majetku odcerpdaval jiz v pfedipadkovém obdobi znacnou
finanéni hotovost. Vyvoj obéznych aktiv dokazuje, Ze Dluzinik jiz v predupadkovém obdobi
intenzivné tesil nedostatek hotovosti. Tuto skutec¢nost pak prokazuje vyznamny narudst zavazkud
(skoro 0 40 %). Tento veskrze negativni vyvoj ukazuje ndsledujici graf:

Graf 9 Vyvoj zédkladnich ekonomickych ukazatelt MF
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Zdroj: Vypocty znalce

Z uvedenych Udaja je zjevné, Ze zdvazky za poupadkové obdobi sice mirné, ale stdle rostou
v jednotkach procent za obdobi, tj. o cca 4 % cca 1,5 mésice, z toho dlouhodobé zavazky rostou
rychleji, kratkodobé zavazky z obchodnich vztah téZ neklesaji. Aktiva po vyrazné zméné, véetné
odcerpani ¢asti pracovniho kapitalu z let 2018 / 2019, jsou dale v podstaté na stejné Grovni po celé
sledované obdobi, a to véetné obéznych.

Trzby za obdobi po Upadku znatelné poklesly, ani po aproximaci na celorok tak nesignalizuji stav, Ze
by mohly rdst alespori na uroven let 2018 — 2019. ProtoZe zatim nebyl znalec sezndmen
s opatfenimi Managementu v nakladovych polozkach hospodareni zavodu DluZnika, kterymi by
doslo kjejich vyznamnému snizeni, bude béhem roku 2020 déle nardstat zaporny provozni
vysledek, tzn. Ze se jednak bude prohlubovat ztrata z hospodareni zavodu Dluznika, za druhé
nebude vytvaren finanéni prostor ke splaceni zavazkd Dluznika.
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Bez zadsadnich hospodarskych opatreni ve spolecnosti Dluznika se jevi jako neprlichodna i moznost
sestavit ekonomicky pfrijatelny reorganizacni plan. Kromé zavazk( do prohlaseni upadku (dle
mezitimni Ucetni zavérky k 14.2.2020 jiz byly v celkové vysi 311 898 tis. K¢, z toho zajisténi véritelé
za cca 56 mil. K¢), byly dluznikem uzavieny dalsi zavazky za Gcelem financovani provozu zavodu
po prohlaseni upadku, jejichZ zajisténa vyse Cini cca 23 239 115 K¢, coZ podle nasich odhadi
prevysuje likviditu majetkové podstaty uvazované k prodeji jedinou smlouvou.

Zavér znaleckého ukolu d):

Jestlize se ma znalec vyjadfit k tomu, jaky je vyvoj hospodareni dluznika po prohlaseni tpadku, tedy
po 14. Unoru 2020, a to ve smyslu, zda pozitivni ¢i negativni, na zakladé vyse uvedenych zjisténi
konstatujeme, Ze spise negativni, nebot k datu zpracovani tohoto posudku nebyly zjistény kroky
vytvarejici podminky k pozitivnimu vyvoji hospodareni spolecnosti dluznika vedouci k odvraceni
upadku.
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D.VYROKOVA CAST
10 Zavérecny vyrok

10.1Z4vér znaleckého ukolu a)

K datu ocenéni zavodu dluznika na zakladé zjisténi znalce neni moZné ocenovat za predpokladu
»going concern”. Na zavod dluznika je nutné pohlizet jako na ,hromadu véci — tedy jen soubor
majetku (majetkovou podstatu Upadce), jehoz dalSi samostatné fungovani bez zdsadnich
reorganizacnich opatfeni neni podle ndzoru znalce mozné, resp. nelze jej spolehlivé predpokladat.

Ve zjisténém pripadé je nutné aplikovat likvidaéni metodu ocenéni jednotlivych majetkovych
polozek, kdy vysledkem bude Ccisty likvidaéni zlstatek na drovni investora. Jestlize se uvazuje
zpenézeni majetkové podstaty podle § 290 1Z, tzn. zpenéieni dluznikova podniku jedinou
smlouvou, bude odhadovana cista hodnota majetkové podstaty (MP) zdvodu dluznika snizena o
jeho zavazky pfimo s provozem MP souvisejicimi.

10.2 Zavér znaleckého ukolu b)

Likvidacni hodnota souboru majetku a zavazkli definovana jedinou smlouvou, resp. Cisty
likvidacni zlstatek na urovni investora k datu 14.2.2020 (jako hypotetického data prevodu
Souboru majetku a zavazku jedinou smlouvou DJS) odhadujeme na 36 483 tis. Kc.

Z insolvencniho rejstiiku vyplyva, Ze existuji dva zajisténi véritelé, kteti prihlasili své pohledavky.
Dale uvadime hodnoty zajisténi a soucasné ¢astky, na které jsme odhadli vysi zajisténi:

1/ Crane Constancy Investments SE, IC: 078 98 657, se sidlem Vinohradska 343/6, Vinohrady,
120 00 Praha 2, ktery ptihlasil svoji zajisténou pohledavku se zajisténim ve vysi 55 317 376 KE.

Hodnota zajisténého majetku ve prospéch zajisténého véritele Crane Constancy Investments SE
k datu ocenéni 14.2.2020 ¢ini po zaokrouhleni 18 475 tis. K¢.

2/ Toyota Financial Services Czech s.r.o., IC: 260 80 222, se sidlem Bavorskd 2662/1, Praha 5,
Stodulky, PSC 155 00, ktery prihlasil svoji zajisténou pohledavku se zajisténim ve vysi 481 832 K.

Hodnota zajisténého majetku ve prospéch zajisténého véfitele Toyota Financial Services
Czech s.r.o. k datu ocenéni 14.2.2020 ¢in po zaokrouhleni 54 tis. K¢.

10.3 Zaveér znaleckého ukolu c)

Vzhledem k tomu, Ze provoz Dluznika je v poupadkové situaci ztratovy, navic se po Upadku Dluznik
dale zadluzil, je zjevné, Ze jeho soucasné hospodareni je na Ukor podstaty (cozZ bylo dlouhodobé jiz
pred upadkem). Cas tedy ,pracuje” vyznamné proti vysi podstaty a plnéni, které mohou obdrzet
véritelé. Rozhodnuti, které bude znamenat feSeni soucasné situace je tedy pro véfitele velmi
potiebné.
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10.4Z4vér znaleckého ukolu d)

Jestlize se ma znalec vyjadfit k tomu, jaky je vyvoj hospodareni dluznika po prohlaseni upadku, tedy
po 14. Unoru 2020, a to ve smyslu, zda pozitivni ¢i negativni, na zakladé vyse uvedenych zjisténi
konstatujeme, Ze spie negativni, nebot k datu zpracovani tohoto posudku nebyly zjistény kroky

vytvarejici podminky k pozitivnimu vyvoji hospodareni spolecnosti dluznika vedouci k odvraceni
upadku.

Nakladdni s obsahem odborného vyjadreni a odbornym vyjddrenim jako celkem se fidi zakonem
¢. 121/2000 Sb., o prdvu autorském, o prdvech souvisejicich s prdvem autorskym a o zméné
nékterych zakon( (autorsky zakon), ve znéni pozdéjsich predpisu; jeho obsah ani jeho jednotlivé ¢dsti
nesmi byt reprodukovdny, uklddany do vyhleddvaciho systému Ci prevddény do jakékoli formy pro
pouZivani v zobrazovacich zafizenich a pristrojich za ucelem kopirovdni, zaznamendni nebo k jinym
ucelim bez predchoziho pisemného souhlasu podepsaného Zpracovatele.
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11 Znalecka dolozka

Znalecky posudek jsme zpracovali jako ustav kvalifikovany pro vykon znalecké ¢innosti, jmenovany
podle ustanoveni §21, odst. 3 zakona ¢. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumo¢nicich, a ustanoveni §6
odst. 1 vyhlasky ¢&. 37/1967 Sb., ve znéni pozdéjsich piedpis, Ministerstvem spravedinosti
Ceské republiky, pro nasledujici znalecké ¢innosti:

v oboru Ekonomika s rozsahem znaleckého opravnéni ziskaného na zdkladé Rozhodnuti
Ministerstva spravedinosti Ceské republiky ¢. j. MSP-70/2015-0J-SZN/18 v tomto znéni:

Oceriovdni podniki, ceny a odhady cennych papird, uéetni evidence, dané, informaéni systémy,
nemovitosti;

a voboru Kybernetika s rozsahem znaleckého opravnéni na zdkladé Rozhodnuti Ministerstva
spravedinosti Ceské republiky ¢.j. MSP-24/2017-00J-SZN/6 v tomto znéni:

Informacni systémy, informacni a komunikacni technologie, HW a SW - informaéni systémy firem.

V souladu s ust. §127a zakona €. 99/1963 Sb., obcansky soudni ¥ad, ve znéni pozdéjsich predpisti
konstatujeme, Ze jsme si védomi nasledki nepravdivého znaleckého posudku.

Znalecky posudek je zapsan pod poradovym Cislem 892-38/2020 znaleckého deniku.

Otisk znaleckych peceti:

Odborné vyjadreni sestavili a pfipadna vysvétleni podaiji: Ing. Veronika Brazdova
Ing. Petr Smid
Megr. et Ing. et. Ing. Jaroslav Santr(i¢ek LLM.
Ing. Vit Lidinsky, Ph.D.
Ing. Jakub Solc

N
Podpi lecky Gstav: ' f ™
odpis za znalecky Ustav /\d%a{ /'L/_/

& Ing. Petr Smid
jednatel

V Praze dne 29. dubna 2020
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12 Prilohy

Prilohy jsou neoddélitelnou soucasti Posudku a jsou, stejné jako Posudek, pfedany v elektronické
podobé.

Pfiloha ¢&. 1: Vypis z rejstfiku Ufadu pramyslového vlastnictvi Ceské republiky
Pfiloha €. 2: Finanéni vykazy MF
Priloha €. 3: Srovnatelné dopravni prostfedky

Pfiloha €. 4: Soupis majetku a provozni zavazky — heslo k pfiloze ¢. 4 PZK?15#
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Piloha €. 1: Vypis z rejstfiku Ufadu primyslového

vlastnictvi Ceské republiky



Doruceno 25.2.2020
P 1023/20

URAD PRUMYSLOVEHO VLASTNICTVI
Antonina Cermaka 2a, 160 68 Praha 6 - Bubened

Mgr. Ing. Petra Hyskova
TyrSova 1835/13
120 00 Praha 2

Vas dopis znacky: Nase znacka: Vyfizuje:
KSCB 26 INS 27546/2019 2020/D20018175/50/237 Mgr. Jitka Streitberg / linka 117 Praha 25.2.2020
ze dne 18.2.2020

Soucinnost

Na zakladé Vasi zadosti ze dne 18.2.2020 tykajici se primyslovych prav nize uvedeného
subjektu byla v databazich pramyslovych prav s Ggéinky pro UGzemi Ceské republiky
provedena ke dni 25.2.2020 reSerSe s vysledkem:

Mlada fronta, a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4

e databaze patentu a uzitnych vzorl: vysledek negativni,

o databaze primyslovych vzoru: vysledek negativni,

e rejstiik topografii polovodiCovych vyrobku: vysledek negativni,

e databaze ochrannych znamek: vysledek — viz priloha,

e databaze zemépisnych oznaceni a oznaCeni puvodu: vysledek negativni.

V pfiloze je uveden seznam platnych ochrannych znamek, u kterych je Mlada fronta
uvedena jako vlastnik nebo historicky vlastnik. Vzhledem k velkému mnozstvi vysledkl byl
vytvofen pouze seznam ochrannych znamek, nikoliv jejich detailni vypis. Budete-li poZadovat
jejich detailni vypis ¢&i vypis obsahujici i neplatné ochranné znamky, zaSlete prosim
samostatnou zZadost.

V databazich primyslovych prav Ufadu primyslového vlastnictvi nejsou uvedena u fyzickych
osob rodna Cisla, resp. u pravnickych osob identifikacni Cisla. Z tohoto divodu jsou reserse
provedeny pouze na jména osob nebo nazvy firem a Ufadu nahlasené adresy jejich bydlist
nebo sidel.

S pozdravem
Mgr. Hana Churackova, Ph.D. v.r.

vedouci oddéleni reSersi

Priloha: viz text

Utad prtimyslového viastnictvi, Antonina Cerméka 2a, 160 68 Praha 6, www.upv.cz ,
Tel.: 220 383 111, Fax: 224 324 718, E-mail: posta@upv.cz


tomas
Psací stroj
Doručeno 25.2.2020
P 1023/20


Za spravnost vyhotoveni: Mgr. Jitka Streitberg
podepsano elektronicky

Utad prtimyslového viastnictvi, Antonina Cerméka 2a, 160 68 Praha 6, www.upv.cz ,
Tel.: 220 383 111, Fax: 224 324 718, E-mail: posta@upv.cz



vy URAD PRUMYSLOVEHO VLASTNICTVi
¥ Antonina Cermaka 2a 160 68 Praha 6

Tel.: 220 383 111

Fax: 224 324 718

Udaje byly ziskany dne: 25.02.2020 14:58

E-mail: posta@upv.cz

WWW.UPV.CZ

Datova schranka: ix6aa38

Posledni aktualizace dat: WIPO v fizeni: 21.02.2020; UPV-CR: 24.02.2020; EUIPO: 21.02.2020; WIPO-CZ: 21.02.2020; WIPO EM/EU:
21.02.2020; WIPO 6ter: 14.10.2019

Pocet vybranych zaznamu: 389

Vybrané vysledky reserSe z databaze ochrannych znamek

Udaje ziskany dne: 25.02.2020 14:58:03

Identifikace: rpsyPWoadkxwORDviOdh
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Znacka spisu Priorita Znéni Majitel

Cislo zapisu

Stav

0-40745 19.10.1967 MAJ Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
157781 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-58868 10.10.1990 FILIP Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
169065 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-58867 10.10.1990 OHNICEK Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
169064 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-58869 10.10.1990 SEDMICKA EMPRESA MEDIA, a.s., Mikuleckého 1309/4,
169066 147 00 Praha 4 Branik, Ceska republika

Platny dokument

0-58906 12.10.1990 MATERIDOUSKA CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
169069 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-58905 12.10.1990 SLUNICKO CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
169068 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-60899 20.03.1991 MLADA FRONTA Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
170613 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-60904 20.03.1991 STEZKA Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
170616 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-60900 20.03.1991 MF Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
171258 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-60902 20.03.1991 VTM Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
171259 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-60901 20.03.1991 TY&JA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
170614 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-60903 20.03.1991 ABC Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
170615 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

ZruSeny platny

dokument

0-61474 26.04.1991 7 Sedmicka EMPRESA MEDIA, a.s., Mikuleckého 1309/4,
170660 147 00 Praha 4 Branik, Ceska republika

Platny dokument
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Cislo zapisu

Stav

0-61476 26.04.1991 SLUNICKO CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
170476 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-61473 26.04.1991 Matefidouska CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
170474 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-61475 26.04.1991 FiLiP Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
170475 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-64542 06.11.1991 Profit SPECIAL Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
178044 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-69725 29.06.1992 STRATEGIE CZECH NEWS CENTER a.s., Komuna[dﬁl
174307 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-69726 29.06.1992 STRATEGIE s.r.0. CZECH NEWS CENTER a.s., Komunagdﬂ
174308 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-69869 02.07.1992 IRA Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
181712 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-69870 02.07.1992 OHNICEK Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
181711 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-71007 20.08.1992 Profit extra Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
190099 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-71008 20.08.1992 Profit INZERT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
190100 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-71516 03.09.1992 PROFIT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
182418 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-71517 03.09.1992 Profit Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
182460 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-73234 23.11.1992 PROFIT EKONOMIKA Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
185432 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-83123 30.09.1993 IKARIE Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
195991 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-83412 12.10.1993 MEDIA TARIF Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
186402 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-85317 20.12.1993 ABC MLADYCH TECHNIKU A PRIRODOVEDCU Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
183668 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-86257 28.01.1994 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
187690 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-87694 10.03.1994 realit Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
183715 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-88579 13.04.1994 FILIPS Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
184801 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-88578 13.04.1994 LIDE A ZEME CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardi
184800 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-92213 26.08.1994 KAMELOT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
194300 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-94500 23.11.1994 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
189888 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-94504 23.11.1994 SOUVISLOSTI Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
189892 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-94502 23.11.1994 osuby Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
189890 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-94498 23.11.1994 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
189886 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-94501 23.11.1994 VAHY Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
189889 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-94499 23.11.1994 EDICE KOLUMBUS Mlada fronta a.s., qui Vodami 1952/9, 143 00
189887 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-94503 23.11.1994 ARCHIV Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
189891 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-95461 16.12.1994 MOTOCYKL Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
200885 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-116287 01.11.1996 ZEME A LIDE CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
210332 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-119595 19.02.1997 MEDIA TARIF Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
213228 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-119594 19.02.1997 MEDIA TARIF Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
213227 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-121385 18.04.1997 strategie news CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
212014 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska
Platny dokument republika

0-121387 18.04.1997 VENKOVNI REKLAMA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
212016 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-121384 18.04.1997 strategie komplet CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
212013 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-122164 14.05.1997 Zdravotnické listy MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.0., Mezi
213321 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska

R . republika
Zru8eny platny
dokument
0-122165 14.05.1997 GRAFICKA STUDIA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
213935 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-129142 12.01.1998 Strategie CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
216562 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-131899 16.04.1998 KLUB PRATEL POEZIE Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
223729 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-131897 16.04.1998 KVETY POEZIE Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
237127 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-131900 16.04.1998 KPP Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
223730 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-131898 16.04.1998 Mf Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
223728 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-131901 16.04.1998 MF Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
223731 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-133470 10.06.1998 auto motor a sport Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
221318 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-134077 01.07.1998 betynka CASOPIS PRO MAMINKY CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
217541 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-134363 10.07.1998 EURO EKONOMICKY TYDENIK Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
220497 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-134722 27.07.1998 POSTGRADUALNI MEDICINA Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
225842 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-136342 29.09.1998 Sestra Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
223884 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-136462 02.10.1998 Hospodarsky a podnikatelsky tydenik PROFIT Kazdy Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
221455 dobry hospodar ¢te PROFIT! Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-136463 02.10.1998 PROFIT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
221456 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-137313 02.11.1998 Volné prodejné léky Strategie Praha s.r.o. CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardt
222859 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska

Zanikly dokument

republika
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0-137541 09.11.1998 computer DOBRA KOUPE CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
222882 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-139039 11.01.1999 Sluni¢ko CASOPIS PRO MALE A VETSI CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
225018 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-142167 23.04.1999 Postgradualni medicina odborny Casopis pro lékafe  Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
224708 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-148423 03.11.1999 Lékarské noviny MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.0., Mezi
230282 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska

R . republika
ZruSeny platny
dokument
0-150494 29.12.1999 IKARIE Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
232864 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-150719 10.01.2000 e Euro EKONOMICKY TYDENIK Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
232057 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-152492 25.02.2000 mobility Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
246267 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-152753 03.03.2000 DITE Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
233709 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-152846 07.03.2000 zivé CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard
233213 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska

lik

Platny dokument republika
0-152845 07.03.2000 Doupé CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard(
233212 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-154175 07.04.2000 A Agentura Roku Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
233378 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-154173 07.04.2000 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
233376 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-154177 07.04.2000 Strategieonline CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
241897 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-154174 07.04.2000 Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
233377 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-154331 11.04.2000 PALEC NAHORU, PALEC DOLU Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
239991 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-154319 11.04.2000 EKONOMICKY TYDENIK EURO e Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
234962 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-154320 11.04.2000 EKONOMICKY TYDENIK e Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
234963 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-157620 21.07.2000 SMARAGD Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

236835 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-157694 24.07.2000 SESTRA ROKU 2000 Milada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

236140 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-168103 04.06.2001 REALIT - DRAZBY NEMOVITOSTI CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardi

245628 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
blik

Platny dokument republika

0-168104 04.06.2001 REALIT - FINANCE A NEMOVITOSTI CZECH NEWS CENTER a.s., Komuna[dﬂ

244392 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-169379 02.07.2001 REALIT - DEVELOPER CZECH NEWS CENTER a.s., Komuna[dﬂ

246430 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-169380 02.07.2001 DEVELOPER CZECH NEWS CENTER a.s., Komuna[dﬂ

244484 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-170068 30.07.2001 MANAGEMENT TEAM Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

245785 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-170862 24.08.2001 HOSPODARSKY A PODNIKATELSKY TYDENIK Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

245167 PROFIT Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-173328 02.11.2001 PROFIT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

245309 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-173670 12.11.2001 POLYGRAFIE revue Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

246838 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument -

seniorita uplatnéna pro

EUTM (EUIPO)

0-173669 12.11.2001 Sikula Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

246837 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-173672 12.11.2001 PODNIKANI v praxi Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

253042 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-173329 28.11.2001 PROFIT Mlada fronta a.s., qui Vodami 1952/9, 143 00

246801 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-174221 28.11.2001 marketing MAGAZINE Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

248403 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-174837 14.12.2001 PODNIKANI V PRAXI Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

264938 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-191752 14.12.2001 PROJEKT MLADA FRONTA, a.s., Mezi Vodami 1952/9,

265017 143 00 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-175060 19.12.2001 IKAROS Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

248528 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument
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0-175061 19.12.2001 IKAROS Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
248529 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-175564 15.01.2002 TO NEJLEPSI V ZIVOTE ZENY MAMINKA CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
280840 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-176038 28.01.2002 Strategie CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardi
248722 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-176099 29.01.2002 TO NEJLEPSI V ZIVOTE ZENY maminka CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard(
250213 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-178568 05.04.2002 FRONTA MF Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
250439 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-178744 11.04.2002 Zemé & Lidé CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
250480 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-178745 11.04.2002 Lidé & Zemé CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
250481 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-179236 24.04.2002 Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
254281 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-179235 24.04.2002 JEDNOROZEC Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
258035 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-180081 23.05.2002 OBCHODNI TYDENIK Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
256459 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-180080 23.05.2002 OBCHODNI NOVINY Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
256458 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-181044 19.06.2002 maminka CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
252690 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-181545 02.07.2002 RADIO METRO Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
255699 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-187496 14.01.2003 jak na pocitac Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
258265 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-188931 19.02.2003 mf mlada fronta - ekonomika Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
257920 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-189896 21.03.2003 Sestra roku Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
258638 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-190218 01.04.2003 mf MLADA FRONTA Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
259326 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-190517 09.04.2003 Trendy ve farmakoterapii Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

260428 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-191153 29.04.2003 Lidé v pohybu Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

261118 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-193349 01.07.2003 Mlada fronta - Pfehled Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

262137 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-193350 01.07.2003 Mlada fronta - Cas Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

262138 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-193500 04.07.2003 MOJE ZDRAVI CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard(

261573 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-193598 08.07.2003 Mlada fronta - Enterprise Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

261583 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-193599 08.07.2003 Mlada fronta - BIZ Miada fronta, a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

263736 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-193796 14.07.2003 VTM Science Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

261621 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-194407 30.07.2003 AUTOHIT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

261686 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-195487 02.09.2003 Mlada fronta PLUS Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

263276 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-195486 02.09.2003 APPETITE Mlad4 fronta a.s., Me:zi Vodami 1952/9, 143 00

263275 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-195926 15.09.2003 MODERNI ZENA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

265965 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-196990 17.10.2003 Mlada fronta - MONITOR Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

266053 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

EUIPO 3484681 30.10.2003 mf MLADA FRONTA Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi

Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika

0-197623 04.11.2003 mf plus, MLADA FRONTA, TYDENIK PRO LIDI S Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

266094 NAZOREM Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-199281 18.12.2003 TRAVEL IN THE CZECH REPUBLIC Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

265627 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-342893 06.02.2004 mf MLADA FRONTA PLUS Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

269035 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-343107 13.02.2004 mf MLADA FRONTA Celebrity Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

273046 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-344550 18.03.2004 Mlada fronta - Standard Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

267912 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-344590 19.03.2004 MY LIFE Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

269809 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-344566 19.03.2004 MOTOCYKL PRUVODCE Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

269807 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-345332 09.04.2004 MOTOCYKL Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

271634 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-345331 09.04.2004 lastauto omnibus TESTY TECHNIKA TRENDY Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

269184 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-345333 09.04.2004 AUTO 7 Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

269185 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-346306 06.05.2004 JUICY dieta CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

286062 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-346494 13.05.2004 BEST CARS Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

270732 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-346858 26.05.2004 immo press Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

272609 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-347517 16.06.2004 ENJOY Mlada fronta, a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

277147 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-356232 15.07.2004 REALIT CZECH NEWS CENTER a.s., Komunavrdl‘.]

271039 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-356584 27.07.2004 ZOOM a mate zaméreno Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

289368 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-358533 18.08.2004 ROOM Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

272036 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-358532 18.08.2004 Dieta CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

286065 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-358898 31.08.2004 VTM Science MESICNIK PRO MUZE S MOZKEM  Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

272119 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-358897 31.08.2004 MESICNIK PRO MUZE S MOZKEM Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

272118 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument
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0-358896 31.08.2004 Kniha Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

271298 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-359090 07.09.2004 Medical Report Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

273199 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-359088 07.09.2004 FORMEN CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardi

273198 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-420265 08.11.2004 CASA Mlada fronta a.s., qui Vodami 1952/9, 143 00

276588 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-420266 08.11.2004 DECOR Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

280941 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-420566 18.11.2004 DIETA Po precteni o dvé kila leh¢i CZECH NEWS CENTER a.s., Komunagdﬂ

276595 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-420658 22.11.2004 DIETA Po precteni o dvé kila leh¢i CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

274569 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-420693 23.11.2004 auto motor a sport Auto Pravodce Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

273479 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-421499 16.12.2004 Medicalweek Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

275271 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-422071 07.01.2005 Realimmo Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

273698 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-422073 07.01.2005 Eastmedia, spol. s r.o. Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

276630 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-422402 14.01.2005 MAG REAL Mlada frorjta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

273705 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-434037 02.02.2006 mf MLADA FRONTA BOOKC@FE Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

285451 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-434588 16.02.2006 Bydleni, Stavby, Reality CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd

286821 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-434651 17.02.2006 LIDE A ZEME CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

286824 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-434680 20.02.2006 Nejlepsi reklama na auto v CR Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

284035 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-435485 15.03.2006 mf MLADA FRONTA ZOOM Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

284831 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-435486 15.03.2006 mf MLADA FRONTA Book STORE Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

284832 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-435715 22.03.2006 MAXI MOTO tuning Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

284869 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-437229 10.05.2006 FOR MEN ¢asopis jen pro muze CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

286891 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-439266 19.07.2006 MAMINKA CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

315286 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-439467 26.07.2006 NOC REKLAMOZROUTU Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

287191 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-440435 24.08.2006 MLADAZENA.CZ CZECH NEWS CENTER a.s., Komuna{d&

295235 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-441915 12.10.2006 Medakta Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

289466 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-442237 24.10.2006 Euro EKONOMICKY TYDENIK Vime, co ostatni ani Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

288819 netusi ... Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-444894 29.01.2007 PROFIT PODNIKATELSKY TYDENIK Book of Lists Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

201271 KNIHA SEZNAMU Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-444893 29.01.2007 PROFIT PODNIKATELSKY TYDENIK Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

308110 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-446595 20.03.2007 finance.cz Poznejte hodnotu informace Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

291870 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-447180 06.04.2007 eva35.cz Miada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

292175 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-447282 11.04.2007 EVA35 Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

292325 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-447461 18.04.2007 Real-immo CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd

292339 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-447682 25.04.2007 MOJE PENIZE Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

299265 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-448362 23.05.2007 Postgradualni osteologie Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

303373 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-448359 23.05.2007 Postgradualni pediatrie Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

295960 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-448361 23.05.2007 Postgradualni gynekologie Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
303372 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-448363 23.05.2007 Postgradualni kardiologie Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
205961 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-450031 16.07.2007 MOJE PSYCHOLOGIE Jediny mésicnik o tom, jaci CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
307550 jsme, a nejen jak vypadame! 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

, republika
Platny dokument
0-450030 16.07.2007 MOJE PSYCHOLOGIE CZECH NEWS CENTER a.s., Komuna[dﬂ
302319 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-450473 27.07.2007 PARLAMENTNI ZPRAVODAJ Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
205994 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-450474 27.07.2007 PARLAMENTNI ZPRAVODAJ NEZAVISLY . Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
295995 ZPRAVODAJSKY MESICNIK Z POSLANECKE Praha 4 - Modrany, Ceska republika

. SNEMOVNY A SENATU
Platny dokument
0-452213 26.09.2007 e Euro EKONOMICKY TYDENIK Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
206112 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-452208 26.09.2007 e EURONEWS Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
206108 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-452209 26.09.2007 e EURONEWS Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
206109 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-452212 26.09.2007 e Euro EKONOMICKY TYDENIK Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
206111 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-452211 26.09.2007 e EURONEWS Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
206247 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-452214 26.09.2007 e Euro BUSINESS WEEKLY Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
206113 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-452210 26.09.2007 e EURONEWS Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
206110 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-452295 27.09.2007 Betynka Ja, mama CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
297653 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

lik

Platny dokument republika
0-452995 19.10.2007 mf MLADA FRONTA MONITOR Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
296519 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
0-452996 19.10.2007 mf MLADA FRONTA EKONOMIKA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
296520 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
EUIPO 6429187 25.10.2007 VERSA Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi

Zapsana

Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modrfany,
Ceska republika
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0-453121 25.10.2007 VERSA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

207134 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-453232 29.10.2007 E 15 Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

297006 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-453294 31.10.2007 betynka mezi nami maminkami MAMY RADI CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardi

297673 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-453386 02.11.2007 e Euro SETKANI Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

206741 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-453388 02.11.2007 e Euro SETKANI Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

296742 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-453908 21.11.2007 Betynka - Moje rodina CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd

297688 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-454355 05.12.2007 MUJ DOMACI LEKAR Abecedni priivodce Ié¢bou Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

307694 nemoci a zdravotnich obtizi Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-456264 05.03.2008 betynka Fajn rodina CN Invest a.s., Pafizska 130/26, 110 00 Praha 1

209854 - Josefov, Ceska republika

Zanikly dokument

EUIPO 6781141 17.03.2008 MLADA FRONTA tydenik Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi

Zvetejnéna - namitky Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika

0-459030 14.05.2008 SPORTPLUS Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952, 143 00

305843 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-459153 16.05.2008 F.0.0.D. FASCINUJICI OBYCEJNE OKOUZLUJICI CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd

300794 DOBRE 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-459163 16.05.2008 JiDLQ &STYL & ZDRAVj F’.0.0.D.,FASCINUJiCi CN Invest a.s., Pafizska 130/26, 110 00 Praha 1

300796 OBYCEJNE OKOUZLUJICI DOBRE - Josefov, Ceska republika

Zanikly dokument

0-459152 16.05.2008 F.0.0.D. CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

300793 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-459806 09.06.2008 BOOKcafe.cz Mlada fror)ta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

301189 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-459944 12.06.2008 EURO Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

302800 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-459945 12.06.2008 EURO Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

302801 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-462153 09.09.2008 JIDLO A JESTE MNOHEM vic F.0.0.D. _ CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

303094 FASCINUJICI OBYCEJNE OKOUZLUJICI DOBRE  1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument

republika
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0-462748 03.10.2008 Orbion CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
303613 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-464312 05.12.2008 E15 15 minut pro EKONOMIKU & BYZNYS CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
305184 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
blik
Platny dokument republika
0-464548 15.12.2008 ZN.CZ MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.0., Mezi
310354 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska
blik
Platny dokument republika
0-465297 26.01.2009 7 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
311146 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-465294 26.01.2009 strategie CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
306194 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-465290 26.01.2009 MEDICAL SERVICES Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
306190 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-465296 26.01.2009 MLADA FRONTA 7 Sedmicka EMPRESA MEDIA, a.s., Mikuleckého 1309/4,
306196 147 00 Praha 4 Branik, Ceska republika
Zanikly dokument
0-465288 26.01.2009 SESTRA ROKU Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
311450 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-465293 26.01.2009 strategie Prvni tydenik o médiich, reklamé a CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
306193 marketingové komunikaci. ZaloZzeno 1993 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik
Platny dokument republika
0-465291 26.01.2009 strategie.cz Prvni tydenik o médiich, reklamé a CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
306191 marketingové komunikaci. ZaloZzeno 1993 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Zanikly dokument republika
0-465295 26.01.2009 MLADA FRONTA 7 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
306195 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
EUIPO 8321671 26.01.2009 Sedmicka Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi
Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika
0-465292 26.01.2009 strategie Prvni tydenik o médiich, reklamé a CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
306192 marketingové komunikaci. Zalozeno 1993 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Zanikly dokument republika
0-465298 26.01.2009 Sedmicka EMPRESA MEDIA, a.s., Mikuleckého 1309/4,
316159 147 00 Praha 4 Branik, Ceska republika
Platny dokument
EUIPO 8325301 26.01.2009 MLADA FRONTA 7 Sedmicka Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi
Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika
0-465759 11.02.2009 my life Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952, 143 00
307734 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
0-465756 11.02.2009 my life Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
308464 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-466317 04.03.2009 euro 24 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
306723 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-466315 04.03.2009 euro SETKANI Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
306499 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-466316 04.03.2009 euro Vime, co ostatni ani netusi... Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
306500 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-466314 04.03.2009 euro.cz Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
306722 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-466503 11.03.2009 Mlada fronta my life Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
306746 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-466502 11.03.2009 mdj zivot, moje volba, my life Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
311615 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-466506 11.03.2009 Zdravotnické noviny MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.0., Mezi
328439 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska
Platny dokument republika
0-466505 11.03.2009 Mlada fronta ZDN MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.o., Mezi
320768 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska
lik
Platny dokument republika
0-466949 30.03.2009 Moje psychologie - Easopis, ktery vidi pod povrch CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
311534 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik
Platny dokument republika
0-467070 03.04.2009 JE DOBRE VEDET EURO Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
308152 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
EUIPO 8336307 11.05.2009 Mlada fronta E15 Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi
Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika
EUIPO 8336299 11.05.2009 Mlada fronta E15 Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi
Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika
0-468577 10.06.2009 FOR WOMEN Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
308527 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-469054 25.06.2009 zdravyzivot Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
309647 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-469055 25.06.2009 Zdravy Zivot Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
312957 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-469145 30.06.2009 Pacientské listy Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
313603 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-469233 02.07.2009 Pacientské listy pfiloha Zdravotnickych novin Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
313706 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument
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0-469399 10.07.2009 O TOM, CO NENI VIDET JE DOBRE VEDET. Euro  Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
309065 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-469559 17.07.2009 zdn mf cz MLADA FRONTA MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.0., Mezi
317433 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska

blik
Platny dokument republiika
0-469552 17.07.2009 KDESPORTOVAT.CZ CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardi
310171 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

blik
Platny dokument republiika
0-469550 17.07.2009 Ocviceni.cz CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
310169 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-469560 17.07.2009 mf MLADA FRONTA zdn.cz MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.0., Mezi
317550 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska
Platny dokument republika
0-470331 24.08.2009 MOJEPSYCHOLOGIE Casopis, ktery vidi pod povrch CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
310003 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
EUIPO 8547036 24.08.2009 POLYGRAFIE revue Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi
Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,

Ceska republika
0-470829 16.09.2009 Profit.cz Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
310723 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-471248 05.10.2009 MOJEMESTO.CZ Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
310330 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
0-471247 05.10.2009 MOJEMESTO.CZ Mlada frorjta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
313713 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
0-471568 19.10.2009 sgastro Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317335 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument na
poshovovaci lhuté
0-471760 27.10.2009 HUBNEME DO PLAVEK Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
315747 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-472055 11.11.2009 LEKARSKE LISTY mf MLADA FRONTA www.zdn.cz MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.1.0., Mezi
322766 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska
Platny dokument republika
0-472061 11.11.2009 ZDRAVOTNICKY TYDENIK mf MLADA FRONTA Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317337 www.zdn.cz Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-472054 11.11.2009 ZDRAVOTNICKE NOVINY mf MLADA FRONTA MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.0., Mezi
321408 www.zdn.cz Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska
lik

Platny dokument republika
0-472059 11.11.2009 sestra mf MLADA FRONTA www.zdn.cz Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317179 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-472056 11.11.2009 PACIENTSKE LISTY mf MLADA FRONTA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317178 www.zdn.cz Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-472058 11.11.2009 POSTGRADUALNI MEDICINA mf MLADA FRONTA  Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

317127 www.zdn.cz Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-472062 11.11.2009 ZDRAVOTNICTVi PLUS mf MLADA FRONTA Milada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

317181 www.zdn.cz Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-472060 11.11.2009 ZDRAVOTNICTVi DNES mf MLADA FRONTA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

317180 www.zdn.cz Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-472130 13.11.2009 LEKARSKE NOVINY mf MLADA FRONTA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

317339 www.zdn.cz Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument na

poshovovaci Ihité

0-472129 13.11.2009 ZDRAVOTNICKE LISTY mf MLADA FRONTA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

317338 www.zdn.cz Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-472654 08.12.2009 1den pro sestru edukacni projekt Mlada fronta a.s. Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

311909 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument na

poshovovaci Ihté

0-473251 06.01.2010 Sestra odborny ¢asopis pro nelékarské zdravotnické Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

319259 pracovniky www.sestra.cz Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-473677 22.01.2010 print Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

312256 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument na

poshovovaci Ihité

0-474486 19.02.2010 S Life Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

315194 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument na

poshovovaci lhuté

0-476068 20.04.2010 s retail Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

314446 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-476168 23.04.2010 PROFIT CESKY EXPORT MAGAZIN TYDENIKU  Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

314992 PROFIT Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-476659 13.05.2010 MLADA FRONTA E15 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

315775 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-477538 18.06.2010 mediREPORT Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

315553 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-479631 21.09.2010 NAKUPY S MAMINKOU maminka CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd

317976 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-479741 24.09.2010 EURO 24 VASE SILNA STRANKA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

317617 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-479737 24.09.2010 EURO9 - VaSe silna stranka Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

317396 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-479738 24.09.2010 EUROQO24 - Vase silna stranka Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317978 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-479739 24.09.2010 Euro 9 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317289 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-479740 24.09.2010 EURO 9 VASE SILNA STRANKA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317290 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-479742 24.09.2010 Euro 9 Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
317618 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-479808 29.09.2010 ZEN MAGAZIN CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
321972 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-479894 04.10.2010 maminka ZDRAVI&KRASA CZECH NEWS CENTER a.s., Komunagdﬂ
318169 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
EUIPO 9436767 11.10.2010 VERSA MEDIA Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi
Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika
EUIPO 9437021 11.10.2010 VM VERSA MEDIA Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi
Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika
0-480158 12.10.2010 VERSA MEDIA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317520 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-480160 12.10.2010 vm VERSA MEDIA Mlada fronta a.s., qui Vodami 1952/9, 143 00
317640 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-480159 12.10.2010 vm VERSA MEDIA Mlada fronta a.s., qui Vodami 1952/9, 143 00
317521 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-480157 12.10.2010 PRAVO & BYZNYS CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
325310 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-480305 18.10.2010 maminka.cz CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
317860 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
0-480304 18.10.2010 E15 FinExpert.cz CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
317859 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik
Platny dokument republika
0-480303 18.10.2010 ZDN.CZz MF MEDICAL & DIGITAL MEDIA s.r.0., Mezi
318174 Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4, Ceska
lik
Platny dokument republika
0-480302 18.10.2010 kniha.cz Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
321540 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument
0-480484 25.10.2010 DiGlarena.cz CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
317875 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska

Platny dokument

republika
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0-480488 25.10.2010 AVmania.cz audio, video, home cinema CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
317877 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-480490 25.10.2010 Recepty cz CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
317879 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-480485 25.10.2010 AUTOREVUE.cz CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardi
317876 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-480487 25.10.2010 Dama.cz Internetovy ¢asopis pro zeny CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
322633 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-480489 25.10.2010 fitweb.cz CZECH NEWS CENTER a.s., Komunagdﬂ
317878 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika

0-481775 14.12.2010 ZDRAVOTNICKY MAGAZIN Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
317652 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-484940 14.04.2011 euro Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
324234 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-485302 29.04.2011 Mlada fronta E15 Leading Minds Forum Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
321387 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-485662 12.05.2011 mf reklama Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
321601 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-485730 16.05.2011 mf reklama Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
320942 Praha 4, Ceska republika

Platny dokument

0-485966 25.05.2011 mf reklama Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
321938 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-488588 09.09.2011 Chytra péna Chytra péna Bohemia s.r.o., Délnicka 397/39,
326404 624 00 Brno, Komin, Ceska republika

Platny dokument

0-490695 29.11.2011 euro SETKANI Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
326787 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-491777 16.01.2012 euro.cz Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
326063 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-491781 16.01.2012 euro BUSINESS CLUB Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
326067 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-491775 16.01.2012 euro MUNICIPAL Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
326061 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-491782 16.01.2012 euro GAS BUSINESS BREAKFAST Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
326068 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-491774 16.01.2012 euro KONFERENCE Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

326060 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-491776 16.01.2012 Euro REGIONAL Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

326062 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-491779 16.01.2012 euro 24 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

326065 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-491783 16.01.2012 euro BUSINESS LUNCH Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

326069 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-491778 16.01.2012 Euro Je dobré védét Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

326064 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-491780 16.01.2012 euro BUSINESS BREAKFAST Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

326066 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

EUIPO 10624385 07.02.2012 Mlada fronta Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi

Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika

0-492423 07.02.2012 Mlada fronta Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

328133 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-493822 26.03.2012 chytra péna Chytra péna Bohemia s.r.o., Délnicka 397/39,

327592 624 00 Brno, Komin, Ceska republika

Platny dokument

0-494125 04.04.2012 All Inclusive DEVELOPMENT All Inclusive Development a.s., Délnicka 397/39,

327104 624 00 Brno, Komin, Ceska republika

Platny dokument

0-494894 03.05.2012 DITE ROKU CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard

330036 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-494895 03.05.2012 DITE ROKU CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd

330037 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-495667 04.06.2012 Cnews.cz Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

329974 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-495671 04.06.2012 ExtraNotebook.cz Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00

330710 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-495668 04.06.2012 ExtraHardware.cz Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

330709 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-497077 31.07.2012 e euro design collection Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

332335 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-497076 31.07.2012 STREET - metropolitni tydenik Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

338094 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument
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0-497078 31.07.2012 DOWNTOWN - metropolitni tydenik Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
333352 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-497916 05.09.2012 S maminkou zdravé CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
330239 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
Platny dokument republika
EUIPO 11363801 21.11.2012 E EKONOMICKY TYDENIK Mlada fronta a.s., Mlada fronta a.s., Mezi
Zapsana Vodami 1952/9, 143 00 Praha 4-Modfany,
Ceska republika
0-500714 21.12.2012 DIGIPORT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
331950 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-500713 21.12.2012 DIGIPORT Mlada fronta a.s., Mgzi Vodami 1952/9, 143 00
332427 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-502203 27.02.2013 ZOOM RESTAURACE BARY OBCHODY KULTURNI Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
334646 PREHLED Praha 4 -Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-503449 11.04.2013 DIVOKA JiZDA VALKA POHLAVI NA CESTACH Mlada fronta, a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
335187 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
0-503448 11.04.2013 FORMEN OPEN CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu
335073 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik
Platny dokument republika
0-505868 09.07.2013 ZDRAVOTNICTVIi & MEDICINA mf MLADA FRONTA Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
337357 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-505869 09.07.2013 ZDRAVOTNICTVI & MEDICINA Mlada fronta, a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
337358 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
0-507134 28.08.2013 SURI & KATA agenti s.r.o. Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
341997 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-507131 28.08.2013 Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
341416 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
0-507132 28.08.2013 Suri & Kata Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
341417 Praha 4, Ceska republika
Platny dokument
0-510156 19.12.2013 BYDLENI STAVBY REALITY CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardd
352422 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik

Platny dokument republika
0-510151 19.12.2013 OBCHOD & FINANCE mésiénik pro podnikatele Mlada fronta a. s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
347233 Praha 4 - Modfany, Ceska republika
Platny dokument
0-510150 19.12.2013 STRATEGIE PRVNI CASOPIS,O MEDIICH, CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard
340011 REKLAME A MERKETINGOVE KOMUNIKACI - 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

. ZALOZENO 1993 republika
Platny dokument
0-510153 19.12.2013 MOJE ZDRAVi MYSLIME NA PREVENCI CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard
347234 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument

republika
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0-510148 19.12.2013 computer Zivé zijte s nami nami digitalnim svétem CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

341448 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-510152 19.12.2013 PRAVO & BYZNYS MAGAZIN PRO PRAVNICKOU CZECH NEWS CENTER as., Komunardd

341449 OBEC A TOP MANAGMENT 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

. republika

Platny dokument

0-510154 19.12.2013 mlada fronta Jsme s vami jiz ...let Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

341450 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-510159 19.12.2013 F.0.0.D. CASOPIS PLNY RECEPTU CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard(

340012 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-510158 19.12.2013 Slunicko CASOPIS PRO MALE | VETSI CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard

341453 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-510157 19.12.2013 Dieta VAS NEJLEPSi OSOBNi TRENER CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard

341452 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-510155 19.12.2013 MOJE PSYCHOLOGIE CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

341451 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-510722 20.01.2014 LIDE A ZEME CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

341881 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-514789 04.07.2014 Dieta tour CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

345654 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-514790 04.07.2014 POSLI PUSU! Mlada fronta a.s., Mezi vodami 1952/9, 143 00

345655 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-514793 04.07.2014 Pojd ven s Maminkou CZECH NEWS CENTER a.s., Komunafdil

345657 1584/42, 170 00 Praha 7, HoleSovice, Ceska

Platny dokument republika

0-514791 04.07.2014 POSLI PUSU DAL! Mlada fronta a.s., Mezi vodami 1952/9, 143 00

345656 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-516541 19.09.2014 Mlada fronta a.s. E15 Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

346919 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-516954 08.10.2014 REGIONALNI SEMINARE PROFIT Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00

345745 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-516956 08.10.2014 Diplomatické vecery E15 weekly CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

345747 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska
lik

Platny dokument republika

0-516955 08.10.2014 E15 Business Café CZECH NEWS CENTER a.s., Komunard

345746 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska

Platny dokument republika

0-519247 16.01.2015 E15 TV CZECH NEWS CENTER a.s., Komunardu

346996 1584/42, 170 00 Praha 7, Hole$ovice, Ceska

Platny dokument

republika
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0-519248 16.01.2015 DISKUSNI PORAD TYD'ENI'KU EURO A Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
346997 EKONOMICKEHO DENIKU E15 euro E15 TV Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-519845 06.02.2015 E15 CESKY EXPORT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
349975 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-522681 28.05.2015 euro CESKY EXPORT Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
349686 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-522855 03.06.2015 Euro E15 TV Mlada fronta a.s., qui Vodami 1952/9, 143 00
349602 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-525331 17.09.2015 mlada fronta Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
356962 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-525374 18.09.2015 E15 MLADA FRONTA a.s. Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
351359 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-525373 18.09.2015 E15 Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
351358 Praha 4 - Modrany, Ceska republika

Platny dokument

0-533202 12.08.2016 euro business express Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
360196 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-534094 21.09.2016 mf MLADA FRONTA VSECHNO, CO VAS BAVI CIST Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
361909 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-534095 21.09.2016 Bookcafe Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
361833 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-534213 27.09.2016 mf KLIENTSKE TITULY Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/1952/9,
361355 143 00 Praha 4 - Modrany, Ceska republika
Platny dokument

0-537765 01.03.2017 Rodina v kurzu Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
361423 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-537961 09.03.2017 euro TOP MILIARDARI Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
361331 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-539694 17.05.2017 MUJ PRVNI CASOPIS PUNTIK Miada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
363028 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-542776 06.10.2017 HISTORIA BELLICA Mlada fronta a.s., Mezi Vodami 1952/9, 143 00
366333 Praha 4 - Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-552360 06.12.2018 active sport Mlada fronta a.s., Mezi vodami 1952/9, 143 00
372992 Praha 4, Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-553372 30.01.2019 HIPSTER Mlada fronta a.s., Mezi vodami 1952/9, 143 00
373741 Praha 4, Modfany, Ceska republika

Platny dokument




Udaje ziskany dne: 25.02.2020 14:58:03 Identifikace: rpsyPWoadkxwORDviOdh

Strana 24/24

Znacka spisu Priorita Znéni Majitel

Cislo zapisu

Stav

0-555415 18.04.2019 Teckal Mlada fronta a.s., Mezi vodami 1952/9, 143 00
375252 Praha 4, Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-555414 18.04.2019 Teckal Miada fronta a.s., Mezi vodami 1952/9, 143 00
375251 Praha 4, Modfany, Ceska republika

Platny dokument

0-557541 01.08.2019 EXPORT A PODNIKANI Mlada fronta a.s., Mezi vodami 1952/9, 143 00
377212 Praha 4, Modfany, Ceska republika

Platny dokument




Prazskd

znaleckd koncelar

Pfiloha €. 2: Financni vykazy Mladé fronty



Zpracovano v souladu s vyhlaskou ¢. 500/2002
Sb. ve znéni pozdéjsich predpist

ROZVAHA
(BILANCE)

za obdobi 1.1.2020 do 13.2.2020

(v celych tisicich K&)

Obchodni firma nebo jiny
nazev ucetni jednotky

Mlada fronta a.s.

Sidlo, bydlisté nebo misto

. podnikani ucetni jednotky
e Mezi Vodami 1952/9
Praha 4 Modfany
49240315 143 00
oznac AKTIVA fad B&#né Udetni obdobi Minulé uc.
obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (f. 02 + 03 + 37 + 74) 001 567 697| -236 366 331 331 0
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (i. 04 + 14 + 28) 003 257 747| -226 662 31 085 0
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 + 06 + 09 az 11) 004 166 576 -158 417 8 159 0
B. I. 1 |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005 0 0 0 0
Ocenitelna prava (f. 07 + 08) 006 150 077 -143 028 7 049 0
2.1 |Software 007 36 278 -35 622 656
2.2 |Ostatni ocenitelna prava 008 113799 -107 406 6 393
Goodwill 009 0 0 0
4  |Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010 16 499 -15 389 1110
5 Poskytnuvté z?lohy na dloyhodoby nghmgtny mvajetek a 011 0 0 0 0
nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek (f. 12 + 13)
5.1 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0
5.2 |Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 013 0 0 0 0
B. I Dlouhodoby hmotny majetek (i. 15 + 18 az 20 +24) 014 89 965 -68 245 21720 0
B. Il. 1 Pozemky a stavby (F. 16 + 17) 015 5 644 -667 4 977 0
1.1 |Pozemky 016 0 0 0
1.2 [Stavby 017 5644 -667 4977
2 |Hmotné movité véci a jejich soubory 018 55783 -54 442 1341
3 |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019 28 528 -13 136 15 392
4 |Ostatni dlouhodoby hmotny majetek (f. 21 + 22 + 23) 020 10 0 10 0
4.1 |Péstitelské celky trvalych porosta 021 0 0 0
4.2 |Dospéla zvirata a jejich skupiny 022 0 0 0
4.3 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 023 10 0 10
5 Eﬁigfo"n“effyaﬁgﬁﬁfdif; :(r):c())ttr)'n{/ rr;n;fe:?ngrajgftsef ;6) 024 0 0 0 0
5.1 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 0 0 0 0
5.2 |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 0 0 0 0
B. I Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 28 az 34) 027 1206 0 1206 0
B. lll. 1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 0 0 0
2 |Zapuijcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 029 0 0 0
3 |Podily - podstatny vliv 030 0 0 0
4 |zZapujcky a avéry - podstatny vliv 031 0 0 0
5 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 1206 0 1206
6 |Zapujcky a uvéry - ostatni 033 0 0 0
7 |Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek (f. 35 + 36) 034 0 0 0 0
7.1 |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035 0 0 0
7.2 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036 0 0 0

Formular zpracovala ASPEKT HM, dariova, ucetni a auditorska kancelar, www.danovapriznani.cz, business.center.cz
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ozna¢ AKTIVA fad B&2né udetni obdobi Minulé dc.
obdobi
a b c Brutto Korekce Netto Netto
1 2 3 4

C. Obézna aktiva (. 38 + 46 + 68 + 71) 037 307 770 -9 704 298 066
C. L Zasoby (F.39 + 40 + 41 + 44 + 45) 038 189 426 -1 630 187 796
C. I.1 Material 039 64 0 64
2 Nedokon&ena vyroba a polotovary 040 50 567 0 50 567
3 Vyrobky a zbozi (F.42 + 43) 041 138 795 -1 630 137 165
3.1 |Vyrobky 042 137 864 -932 136 932
3.2 |Zbozi 043 931 -698 233
4 Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044 0 0 0
5 Poskytnuté zalohy na zasoby 045 0 0 0
C. Il Pohledavky (F. 47 + 57) 046 108 516 -8 074 100 442
C. .1 Dlouhodobé pohledavky (. 48 az 52) 047 1161 0 1161
1.1 |Pohledavky z obchodnich vztahd 048 0 0 0
1.2 |Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 049 0 0 0
1.3 |Pohledavky - podstatny vliv 050 0 0 0
1.4 |OdloZena dariovéa pohledavka 051 1161 0 1161
1.5 |Pohledavky - ostatni (f. 53 az 56) 052 0 0 0
1.5.1 [Pohledavky za spolecniky 053 0 0 0
1.5.2 |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 0 0 0
1.5.3 |Dohadné acty aktivni 055 0 0 0
1.5.4 [Jiné pohledavky 056 0 0 0
2 Kratkodobé pohledavky (f. 58 az 61) 057 107 355 -8 074 99 281
2.1 |Pohledavky z obchodnich vztaht 058 74 574 -8 074 66 500
2.2 |Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 059 171 0 171
2.3 |Pohledavky - podstatny vliv 060 0 0 0
2.4 |Pohledavky - ostatni (. 62 az 67) 061 32610 0 32 610
2.4.1 |Pohledavky za spoleéniky 062 0 0 0
2.4.2 |Socialni zabezped&eni a zdravotni pojisténi 063 0 0 0
2.4.3 |Stat - danové pohledavky 064 0 0 0
2.4.4 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 23 446 0 23 446
2.4.5 |Dohadné ucty aktivni 066 3412 0 3412
2.4.6 |Jiné pohledavky 067 5752 0 5752
C. 1. Kratkodoby finanéni majetek (f. 69 +70) 068 (1] 0 0
C. .1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 069 0 0 0
2 Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070 0 0 0
IV. Penézni prostiedky (f. 72 +73) 071 9 828 0 9 828
V. 1 Penézni prostiedky v pokladné 072 196 0 196
2 Penézni prostfedky na Gétech 073 9632 0 9632
D. I Casové rozliseni aktiv (¥. 75 az 77) 074 2180 0 2180
D. L Naklady pfistich obdobi 075 2124 0 2124
D. Il Komplexni naklady pfistich obdobi 076 0 0 0
D. Il PFijmy pFistich obdobi 077 56 0 56
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oznac PASIVA fad Bézné ucetni Minulé ucetni
a b c obdobi obdobi
5 6
PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141) 078 331 331
A. Vlastni kapital (.80 + 84 + 92 + 95 + 99 - 100) 079 7 665
AL Zakladni kapital (f. 81 az 83) 080 312 000

1 Zakladni kapital 081 312 000

2 |Viastni podily (-) 082 0

3 |Zmény zakladniho kapitalu 083 0
AL Azio a kapitalové fondy (F. 85 + 86) 084 143 535
Al 1 Azio 085 0

2 |Kapitalové fondy (7. 87 az 91) 086 143 535

2.1 |Ostatni kapitalové fondy 087 199 311

2.2 |Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 088 -56 029

2.3 |Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci 089 0

2.4 |Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 090 0

2.5 |Rozdily z ocenéni pfi premé&nach obchodnich korporaci (+/-) 091 253
AL Fondy ze zisku (f. 93 + 94) 092 420
A. lll. 1 [Ostatni rezervni fondy 093 420

2 |Statutarni a ostatni fondy 094 0
A V. Vysledek hospodaieni minulych let (+/-) (f. 96 az 98) 095 -439 418
A. IV. 1 [Nerozdéleny zisk minulych let 096 0

2 |Neuhrazena ztrata minulych let (-) 097 -440 357

3 |Jiny vysledek hospodaFeni minulych let (+/-) 098 939
A. V. 1 |Vysledek hospodaieni bézného uéetniho obdobi (+/-) 099 -8 872

F.01-(+69+73+79+83-88+89 +122)/

2 |Rozhodnuto o zalohach na vyplaté podilu na zisku (-) 100 0
B.+C. Cizi zdroje (. 102 +107) 101 311 898
B. I Rezervy (f.103 az 106) 102 0
B. I. 1 |Rezerva na dichody a podobné zavazky 103 0

2 |Rezerva na dafi z pfijmu 104 0

3 |Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisti 105 0

4 |Ostatni rezervy 106 0
C. Zavazky (f. 108 + 123) 107 311 898
C. L Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 az 119) 108 83 260
C. I. 1 |Vydané diuhopisy (110 + 111) 109 0

1.1 |Vyménitelné dluhopisy 110 0

1.2 |Ostatni dluhopisy 111 0

2 |Zavazky k Uvérovym institucim 112 34 575

3 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 113 0

4 [Zavazky z obchodnich vztahi 114 0

5 |Dlouhodobé sménky k Uhradé 115 0

6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116 29 577

7 |zavazky - podstatny vliv 117 0

8 |Odlozeny dariovy zavazek 118 0

9 |zavazky - ostatni (F. 120 az 122) 119 19 108

9.1 |Zavazky ke spole¢nikim 120 0

9.2 |Dohadné ucty pasivni 121 0

9.3 |Jiné zavazky 122 19 108
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oznac PASIVA fad Bé&zZné ucetni Minulé Gcetni
a b c obdobi obdobi
5 6
C. 1 Kratkodobé zavazky (f. 124 + 127 az 133) 123 228 638
C. Il. 1 |Vydané dluhopisy (f. 125 + 126) 124 0
1.1 [Vyménitelné dluhopisy 125 0
1.2 |Ostatni dluhopisy 126 0
2 |Zavazky k uvérovym institucim 127 30 000
3 |Kratkodobé prijaté zalohy 128 284
4  |Zavazky z obchodnich vztaht 129 154 150
5 |Kratkodobé smeénky k uhradé 130 0
6 |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131 864
7 |Zavazky - podstatny vliv 132 0
8 |Zavazky - ostatni (F. 134 az 140) 133 43 340
8.1 |Zavazky ke spole¢nikiim 134 0
8.2 |Kratkodobé finanéni vypomoci 135 0
8.3 |Zavazky k zaméstnancim 136 3033
8.4 |Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 1669
8.5 |Stat - dariové zavazky a dotace 138 145
8.6 |Dohadné uéty pasivni 139 24 590
8.7 |Jiné zavazky 140 13903
D. Casové rozliseni pasiv (. 142 + 143) 141 11 768
D. | Vydaje pfistich obdobi 142 17
D. 1l Vynosy pfistich obdobi 143 11 751

Formular zpracovala ASPEKT HM, dariova, tcetni a auditorska kancelar, www.danovapriznani.cz, business.center.cz
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% A Obchodni firma nebo jiny nazev ucetni
Zpracovano v souladu s vyhlaskou €. VYKAZ ZISKU A ZTRATY jednotky
500/2002 Sb. ve znéni pozdéjsich predpist ,
za obdobi 1.1.2020 do 13.2.2020

e . Mlada fronta a.s.
(v celych tisicich K¢&)

DRUHOVE CLENENI Sidlo, bydlisté nebo misto podnikani

. Ucetni jednotky
IC Mezi Vodami 1952/9
49240315 Praha 4 Modfany
143 00
Oznaceni TEXT Cislo Skute€nost v u€etnim obdobi
a b fadku bézném minulém
C 1 2
I Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb 01 26 239
II. Trzby za prodej zbozi 02 1
A Vykonova spotieba (f. 04 + 05 + 06) 03 27 304 0
1. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 04 0
Spotieba materialu a energie 05 2790
Sluzby 06 24 514
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 07 -1 005
C. Aktivace (-) 08 0
D. Osobni naklady (f. 10 + 11) 09 7 983 0
1. Mzdové naklady 10 6 071
9 Zlv'.:é:I;ciy‘]r;e)l socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 1912 0
1 |[Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 1909
2 |Ostatni naklady 13 3
E. Upravy hodnot v provozni oblasti (f. 15 + 18 + 19) 14 444 0
1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku (f. 16 + 17 ) 15 444 0
1. 1 |Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 444
1. 2 |[Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dogasné 17 0
2. Upravy hodnot zésob 18 0
3 Upravy hodnot pohledavek 19 0
. Ostatni provozni vynosy (f. 21 + 22 + 23) 20 20 287 0
Ill. 1 |Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 0
2 |Trzby z prodaného materialu 22 0
3 |Jiné provozni vynosy 23 20 287
F. Ostatni provozni naklady (f. 25 az 29) 24 20 349 0
1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 0
2. Zustatkové cena prodaného materialu 26 0
3. Dané a poplatky v provozni oblasti 27 29
4, Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 0
5. Jiné provozni naklady 29 20 320
. Provozni vysledek hospodareni (+/-) 30 8548 0
(F.01+02-03-07-08-09-14 + 20 - 24)

Formular zpracovala ASPEKT HM, dariova, ucetni a auditorska kancelar, www.danovapriznani.cz, business.center.cz
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Oznadeni TEXT Cislo Skute€nost v u€etnim obdobi
a b fadku sledovaném minulém
c 1 2
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (f. 32 + 33) 31 0 0
IV. 1 [Vynosy z podill - ovladana nebo ovladajici osoba 32 0
2 |Ostatni vynosy z podild 33 0
G. Naklady vynalozené na prodané podily 34 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku (f. 36 + 37) 35 0 0
1 Verosylz'ostatm'ho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladana nebo 36 0
ovladajici osoba
2 |Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37 0
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38 0
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy (i. 40 + 41) 39 37 0
VI. 1 |Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 40 37
2 [Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41 0
l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0
J. Nakladové aroky a podobné naklady (F. 44 + 45) 43 279 0
1. Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici osoba 44 0
2. Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 45 279
VII. Ostatni finanéni vynosy 46 -20
K. Ostatni finanéni naklady 47 62
. Finanéni vysledek hospodareni ( +/-) 48 -324 0
(F. 31 -34 + 35 -38 + 39 - 42 - 43 +46 - 47)
** Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) (F. 30 + 48) 49 -8 872 0
L. Dan z pfijmu (F. 51 + 52) 50 0 0
1. Dani z pfijmu splatna 51 0
2. Dari z pFijmua odlozena ( +/-) 52 0
** Vysledek hospodareni po zdanéni ( +/-) (F. 49 - 50) 53 -8 872 0
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim (+/-) 54 0 0
ek Vysledek hospodafeni za uéetni obdobi (+/-) (F. 53 - 54) 55 -8 872 0
* Cisty obrat za tiéetni obdobi =L + Il. + lil. + IV. + V. + VI. + VII 56 46 544 0

Formular zpracovala ASPEKT HM, dariova, ucetni a auditorska kancelar, www.danovapriznani.cz, business.center.cz
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Prazskd

znaleckd kanceldr

Pfiloha €. 3: Srovnatelné dopravni prostiedky



Prazskd

znalecka kancelar

Vysokozdvizny vozik typ EFG 11
\EYZ:Y
JUNGHEINRICH EFG 110 MIT NEUER BATTERIE

ADM13027010
Cena

Zdroj
https://www.mascus.cz/manipulace-s-materialem/vysokozdvizne-

-19969 h 228 264 voziky/jungheinrich,efg110,1,relevance,modelgroup.html

https://www.mascus.cz/manipulace-s-materialem/vysokozdvizne-

JUNGHEINRICH EFG 110K - 533h 391233 voziky/jungheinrich,efg110,1,relevance,modelgroup.html

https://www.mascus.cz/manipulace-s-materialem/vysokozdvizne-

JUNGHEINRICH EFG 110K - 12 238 h 125348 voziky/jungheinrich,efg110,1,relevance,modelgroup.html

https://www.mascus.cz/manipulace-s-materialem/vysokozdvizne-

JUNGHEINRICH EFG 110K - 8 995h 240 136 voziky/jungheinrich,efg110,1,relevance,modelgroup.html

https://www.supralift.com/cs/pouzite-vidlicove-vysokozdvizne-

voziky/jungheinrich-efg-115-sp-ge115-500-dz-

Jungheinrich EFG 115 SP GE115 500 DZ - vysokozdvi%c5%ben%c3%bd-voz%c3%adk-

1900h 399 000| t%c5%99%c3%adkolov%c3%bd/12178420.htmI?from=NEWSLETTER

EFG 110 SP GE115- 310 ZT - 10 043h 288 000 https://www.jhbazar.cz/efg-110-sp-ge115-310-zt

http://pouzite-voziky.cz/produkt/elektricky-vysokozdvizny-vozik-

Jungheinrich EFG 115 - 2660h 155 000 jungheinrich-efg-115?from_category=50
Primér 260 997

STILL RX 50 - 15

Nazev Cena Zdroj

https://www.machineryzone.cz/pouzite-zarizeni/elektricky-

Still RX 50-15 205 367 vysokozdvizny-vozik-1/39439732/still-rx-50-15.html

https://www.machineryzone.cz/pouzite-zarizeni/elektricky-

Still RX 50-15 201 341 vysokozdvizny-vozik-1/34537595/still-rx50-15.html

https://www.machineryzone.cz/pouzite-zarizeni/elektricky-

Still RX 50-15 383 889 vysokozdvizny-vozik-1/31325540/still-rx50-15.html
Pramér 263 532
TOYOTA City Active 1,6D_naklad ADM19027004

Nazev Cena Zdroj

https://www.sauto.cz/uzitkova/detail/toyota/proace/18663086?goF

Toyota Proace L2-DT 359 504 roms=list

Toyota Proace Van 1.6 D 6M/T L1 4D Panel https://www.sauto.cz/uzitkova/detail/toyota/proace/18600572?goF

Act 379 338 roms=list

https://www.sauto.cz/uzitkova/detail/toyota/proace/18701194?goF

Toyota Proace VAN 1.6 D-4D 6MT Panel Active 395 000 roms=list

https://www.tipcars.com/uzitkove/toyota-

Toyota ProAce L2-DT 359 504 proace/skrin/nafta/toyota-proace-12-dt-57357305.html
Pramér 373337




Prazskd

znaleckd koncelar

Pfiloha €. 4: Soupis majetku a provozni zavazky
heslo k priloze: PZK?15#
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