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Vazeni &tenari,

v rukou drzite publikaci, v niz vam chceme predstavit kli¢ové udalosti roku 2018 souvisejici se
skupinou Natland. Jsme investi¢ni skupina plsobici na ¢eském a slovenském trhu, kde aktivné
vyhledavame prilezitosti ke zhodnoceni finanénich prostredkd prostrednictvim investic do
sttedné velkych firem a developerskych projektd.

V uplynulém roce jsme dokoncili nékolik diilezitych transakci, o nichZ se doctete na
nasleduijicich strankach, a pustili se do novych projektd v oblasti retailu i developmentu.

i management buy-out nejvétsiho spravce fond kvalifikovanych investor( spole¢nosti Avant.

Pod znackou inovacniho hubu MindForge dale rozvijime technologické spole¢nosti, z nichz
se Gaus Algorithmic v konkurenci deviti set technologickych firem z celého svéta probojovala
do findle prestizniho evropského akceleratoru Kickstart.

Natland ma ambice ménit své okoli k lepsimu, a to nejen prostrednictvim rezidencnich
developerskych projektd, jejichz, respektive nasim, cilem je pomoc lokalitdm se skvélymi
moznostmi rozvoje. Neustéale se ale snazime zlepSovat i my sami. Posilili jsme uz tak skvéle
funguijici tym lidi o nove, ktefi chapou nasi vizi a smérovani a jdou s nami za stejnym cilem.
Tim nejsou jen Uspéch a dobré hospodarske vysledky, jde nam o to, aby nase podnikani bylo
udrzitelné a mélo pozitivni dopady. | proto projektd, které podporujeme, kazdy rok pribyva.

Mozna nenapadnou zménou, ke které doslo v druhé poloving roku v nasi spole¢nosti,
je proména znacky. Prestali jsme v nazvu pouzivat slovo ,Group® a stali se jednoduse skupinou
Natland, a to se vSemi atributy, které tomu vyznamu nalezi. At uz jde o tymovou spolupraci Ci
spole¢né usili a zajem.

Vérim, ze pro vas fakta o skupiné Natland a jejich spolec¢nostech budou zajimava a tfeba
i uzitecna.

Prilemné ctenl,

Tomas Raska,
zakladatel a vétsinovy majitel skupiny Natland
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Kdo je Natland

4 2400 <10]0

partnefi rok zalozeni zaméstnancl

5 miliard K¢ 15 tisic

hodnota aktiv majetkovych ucasti zékaznikl obsluhovanych prostrednictvim
skupiny Natland majetkovych Ucasti skupiny Natland

1,3 miliardy KC 1,3 miliardy KC

celkové trzby majetkovych realna hodnota majetkovych ucasti
Ucasti skupiny Natland a opci skupiny Natland

0,6 miliardy KcC

Gisty zisk skupiny Natland




Do dalSich let

Skupina jako je Natland nepotrebuje novou znacku,

chce jen lépe pracovat s tou stavajici, jen mirné

poupravenou. To, Ze doslo k vypusténi slova ,Group*®,
rozhodné neznamena, Ze firma prestala byt skupinou.

Pravé naopak. Vsichni v Natlandu jsou tymovi hraci

a miff jednim smérem, za spole¢nym cilem, a to napfic

vSemi investi¢nimi aktivitami at uz v jednotlivych firmach Ci

v developmentu. Je mnohem vic jednotnou skupinou, nez
kdyby si slovo ,skupina“ drZela v ndzvu, a proto si to mize ve

jméné firmy i znacce odpustit.

»Pokud jednolitou skupinou opravdu jste, zjistite, ze
popisek v ndzvu vibec nepotrebujete. Kdyz dam priklad:
Némecka demokraticka republika sice méla v nazvu
demokracii, ale v tom byt vice demokratickou ji to nijak

S [novovanou znackou

Rebrandingem vyvrcholila koncem roku 2018 spoluprace s tymem

konzultantt agentury Lovebrand. NATLAND Group zagala nové
vystupovat pod znaCkou Natland a doslo také k upresneni strategie
inovovane znacky vcetne jeji vize, mise a poslani.

nepomohlo,“ vysvétluje zakladatel skupiny Tomas Raska.
,My ddle z(stavame kompaktni investi¢ni skupinou,
jesté vice jsme propajili nase znacky a vystupujeme pod
jednotnym nazvem Natland,“ dodava. V souvislosti s tim
samoziejmé doslo k logické Upravé webové adresy na
www.natland.cz a Uprave loga spole¢nosti.

A\ NATLAND

Obchodni firmou matefské spolecnosti skupiny Natland,
ktera viastni véechny majetkové Ucasti, zlstava Natland Group,
SE. Zaroven doslo k upstream fuzi spolec¢nosti NG Holding,
a.s. do materské spole¢nosti Natland Group, SE.

NATLAND / 9



Skupina v nhovém:
CO znamena a jaka je

Aby mohlo dojit k napInéni poslani spolecnosti, musi byt

splinény zakladni myslenky a postupy, které prinasi vysledek.
Vize Natlandu jsou jasné. Chce uvadét nové napady do
praxe, pomahat firmam, které samy nedokazi naplnit sv{j
potencidl a zlepSovat Zivot v mistech, kde stavi.

Jednim z cilti je, aby s Natlandem lidé vydélavali. At uz jde
o majitele firem, startupové nadsence nebo ty, ktefi s nim
¢i jeho prostrednictvim zhodnocuiji své volné zdroje. Lidem,
kteri maji volny kapital, prinasi prilezitost spoluinvestovat
primarné do nemovitostnich projektd, prostfednictvim
fond0 a dluhopisovych emisi. K tomu v8em nabizi zazemi
schopného tymu, véetné perfektné zviadnutého procesu
investovani do firem a developmentu. Zkusenosti firmy
doklada mnoho Uspésné dokondéenych projektd.

Natland se v oblasti firem zaméfuje na ty stfedné velké
anebo podniky, které z rliznych ddvodd prestaly fungovat
(takzvané distressed assets). Chce je postavit zpatky na
se na konkrétni odvétvi, jde ale po zajimavém produktu &i
mysSlence. DalSi variantou spoluprace jsou i investice venture
kapitalu.

Ke v8em investicim pristupuje Natland jako investor,
ktery kromé kapitalu ma i kompetence a odpoveédnost za
sva rozhodnuti. Neinvestuje pouze finanéni prostredky, ale
pridava vilastni letité zkuSenosti a odbornost. Cti takzvany

10 / NATLAND

Za vice nez Sestnact let fungovani se zmenil nejen Natland,

ale i svét, ve kterém denné pusobi. To, co zdstava, je hlavni poslani
skupiny: prostrednictvim hands-on investic do stredné velkych firem
a developmentu Natland meni sve okoli k lepsimu.

hands-on pristup, kdy se osobné podili na Fizeni a rozvoji
v8ech investic. Investuje do firem, které maji nevyuzity
potencial. Takovych, jez mohou mit pred sebou pfilezitost
pro rdst, ale nemaji dostatek viastniho kapitalu. Anebo jim

i pfes dobry produkt brani v rlstu rfizné problémy, at jde
napriklad o nefunguijici vztahy mezi majiteli, pravni spory nebo
legislativni zmeény.

U developerskych projektl, nejcastéji rezidencnich
a komercnich, je cllem vytvaret smyslupiné prostredi.

U kazdého projektu je zfetelna snaha, aby misto a okoli
prosperovalo. Usp&sné a udrzitelné totiz mdze byt jen
podnikani, které bere v potaz dopady na vSechny jeho
aktéry a okolni prostredi. Vzdy se vychazi z potencidlu
lokality, kde ma projekt vznikat. Jde o to pochopit budouct
potreby lidi, ktefi v projektu budou zit. Spokojenost

s projektem, s chovanim a jednanim developera je

totiz zakladni pili¥ dlouhodobé budované dobré povésti
spolecnosti.

Kromé toho si Natland v developmentu vybira pouze
projekty, v nichZ se dokéZe s plvodnimi majiteli shodnout
na spolec¢nych cilech, prfinosech obou stran a nutnych
opatfenich. O investici se nerozhoduje pouze na zaklade
mozného vynosu. Vzdy chce znat a zajima se o to, co se déje
na pozadi fungovani firmy, tedy jaka je motivace viastnikd,
managementu a dalsich klicovych lidi.



Y.

Natland
@natiand oz
Hiawni stranka
Infarmace
Frispeky
Fotky

Videa
Womunitn

Infarmace a rkiamy

Zmeny na sitich

Investicni skupiny a developeri, mezi ktere Natland jako jeden z hlavnich

hracd patii, se museji ve stale ostrejSim konkurenénim prostredi vyraznéji
odliSovat a nabizet navic néco, kvlli Semu zakaznik prijde praveé k nim.
Natland na trhu posiluje svou pozici i diky lepSimu a vyrazngjSimu vnimani

jeho znacky.

V souvislosti s budovanim a posilovanim povedomi Kromé tradi¢niho LinkedIn U¢tu na adrese

o znacce Natland, rozsifila spolecnost svou pfitomnost linkedin.com/company/natland a uvolnénégjsino Twitteru
a aktivitu i na socialnich sitich. Priznivci, anebo disté jen pod linkem twitter.com/NatlandCZ, nyni firma vstoupila
zvédavci tak mohou informace o aktivitach a projektech i do zatim neznamych vod. K témto stélicim obchodniho
skupiny Natland slySet a ¢ist mnohem vice, nez kdy a novinarskeho online svéta pridava i Facebook — viz
predtim. facebook.com/pg/natland.cz/.

Investing is abouts
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buy-outu

Natland drzel v Avantu, ktery spravuje 48 investi¢nich

fondl s majetkem pres 23 miliard korun, podil ve vysi
osmdesat procent od roku 2012. ,Dostali jsme nabidku,
ktera odpovidala naSemu o&ekavani ohledné zhodnoceni
investice,“ uved! k transakci partner Natlandu David Manych
s tim, Ze Slo o standardni management buy-out podilu,
ktery skupina ovladala. Za roky svého plsobeni Natland
vyrazné prispél k rdstu Avantu — pocet fond( se vice

nez zdvojnasobil a objem spravovaného majetku vzrostl

o osmnact miliard korun.

14 / NATLAND

Avant jako dalsi priben
uspesného management

Na zaCatku roku 2018 prodal Natland po Sesti letech spole¢ného budovani

nejvétsino spravce fondd kvalifikovanych investorl — spoleénost Avant.
Podil odkoupil minoritni akcionar a vykonny reditel Pavel Dolezal. Po prodeiji
poradenskeé skupiny Apogeo z roku 2011 se jednalo o dalsi pripad, kdy
vykonny manazer prevzal akcionarska prava a osamostatnil se.

Spoluprace obou spole¢nosti ma pokracovat i nadale.
~Strategicky rozvoj a fizeni klientskych vztaht uz ale bude piné
na tymu vedeném Pavlem DoleZalem," dodal David Manych.

Novy jediny maijitel spole¢nosti Pavel Dolezal ocenil
predevsim osobni nasazeni, vstficnost a zajem partnerd
skupiny: , TéSim se na pokradovani spoluprace na klientské
drovni. Management buy-out je zcela logickym prevzetim
plné odpovédnosti za dalsi rozvoj firmy poté, co jsme
se spoleéné stali leaderem trhu fondd kvalifikovanych
investor(,“ doplnil Dolezal.

/\vant




Golfovy rezort na Zbraslavi
ma vlastni akademii

Prague City Golf ze skupiny Natland se na zaCatku roku rozsiril
0 popularni golfovou akademii, ktera zde fungovala léta pod

vedenim Tomase Slavicka.

Mistrovskeé hristé o osmnécti jamkéach pro hrace vSech
Urovni, s jednim z nejvétsich driving range v Cesku

i rozsahlymi tréninkovymi plochami, patfi pod kfidla skupiny
Natland uz od roku 2013. V loriském roce se spole¢nost
Prague City Golf rozhodla, Ze své sluzby na Zbraslavi jesté
rozSifi a bude pokracovat v rozvoji celého rezortu, mimo
jiné i prostrednictvim vlastni golfové akademie. Odkoupila
proto jednu z nejdéle plsobicich kol golfu — Slavicek Golf
Academy. ,Cilem je rozsitit portfolio nasich sluzeb o akademii,
ktera bude vychovavat noveé reprezentanty klubu a ke

golfu privadét nove zajemce,” uvedl $éf klubu Prague City
Golf Michal VICek. | proto pro nové pojmenovanou Prague
City Golf Academy angazoval byvalého reprezentacniho

PRAGUE
CITY GOLF

PRAGUE
CITY GOLF

ACADEM

trenéra Jifho Némecka, ktery ma za sebou nescetnou radu
sportovnich Uspéchd a zkusenosti.

Spolecnost Prague City Golf zaroven v lonském roce
ziskala v jubilejnim 20. ro¢niku soutéZe sta obdivovanych
firem Ceské republiky cenu za profesionaini kvalitu sluzeb.
Zebricek soutéze, kterou organizuje Czech Top 100,
vznika na zakladé hlasovani manazert vyznamnych firem,
zastupcl oborovych sdruzeni, svazl a profesnich asociaci.
,Ocenéni si velmi vazime, nebot jsme se dokazali prosadit
mezi nejvetSimi a nejzajimaveéjsimi firmami na trhu. Nas
golfovy areal si vzdy zakladal na kvalité a jsme radi, Ze to
bylo ocenéno,” sdélil na slavnostnim veceru Tomas Raska,
zakladatel Natlandu.

NATLAND / 15



Prodej slovenské paroplynove
elektrarny byl dokoncen

a Slovenska v lonském roce.

Fond Avant Energy, ktery patfi finanéni a investicni
skupiné Natland, prodal na zacatku srpna
bratislavskou paroplynovou elektrarnu a vyrobnu tepla
slovenské pobocce francouzského energetického
koncernu Veolia. Pro Natland je tento projekt dalSim
z fady Uspésné zvladnutych reSeni takzvanych
problémovych aktiv neboli distressed assets.
Spole¢nost PPC Investments se dostala do probléma
v roce 2013, kdy prisla o Zivotodarné zakazky. Trzby ji
v nasledujicim roce spadly prakticky na nulu a pdvodni
majitel se rozhodl situaci resit prodejem. Problémoveé
aktivum nakonec koupil fond kvalifikovanych investor( Avant
Energy. Byl to témér Eitankovy priklad problémového aktiva.
Na jedné strané jednoznacné potrebny produkt a kvalitni
technologie, ktera potrebuje doinvestovat pro lepsi vyuziti,
na strané druhé zablokovany obchod a provoz vybizejici
k optimalizaci. Postupné jsme museli vSechny spory
rozplést, navzdory nejasné budoucnosti vsadit na jednu
cestu rozvoje, ktera se nakonec ukazala jako spravna,”
vysvétluje spolumajitel a zakladatel Natlandu Tomas Raska.
Firma byla v krizi. Neméla kliové zakazky a vlastnik
byl ve finanénich problémech. ,Museli jsme rozhodnout
o investicich a smérovani firmy na dlouhou dobu dopredu.
Byl to velky risk, ktery vySel. Nyni je firma stabilizovana,
ma nastaveny funkéni byznys plan na mnoho let dopredu,
obnoveny jsou klicové zakazky a diky investicim ma

16 / NATLAND

Jeden z dilezitych zdroju tepla a elektfiny pro vychodni ¢ast
Bratislavy zmeénil majitele, stal se jim francouzsky koncern Veolia.
Transakce se zaradila k nejvyznamngjsim obchoddm Ceska

k dispozici moderni a spolehlivé technologie,” dodava Tomas
Raska.

S Natlandem v zadech doslo k velkym zménam a v roce
2015 byla navic zahajena rozsahla prestavba druhého
energetického zdroje, ktera plvodni instalovany vykon
58 MW na vyrobu elektfiny doplnila zdrojem o vykonu
57 MW na vyrobu tepla. Proto mohlo byt uz koncem roku
2016 opét zahdjeno zasobovani bratislavskych podnikd
a domacnosti energiemi ziskanymi diky vysoce ucinné
kogeneracni vyrobé. Na dodavku tepla se podarilo uzaviit
desetiletou smlouvu se spole¢nosti Bratislavska teplarenska,
a.s., s pétiletou opci na dalsi prodlouzeni.

/\vant




Znacka lahudkarstvi
Jan Paukert zménila majitele

Majetkovou ucast vCetné dlouhodobych prav na ochranné znamky
Jan Paukert, lahddkarstvi, prodala investi¢ni skupina Natland
spolecnosti Emity Group a kuchari Gianfranco Coizovi.

Pred vice nez sto lety uvedl lahlidkar Jan Paukert na prazsky
trh oblozeny chlebiCek, stalici Ceské studené kuchyné.
V tradici pokracovalo lahldkarstvi s rodinnou znackou

i po sametové revoluci, ovéem v roce 2015 se dostalo do S =G ) 2
problémU a bylo nuceno uzaviit svou provozovnu na Narodni :
trfidé. Natland vSak znacce véril a veéril také, ze si ma udrzet JAN PAUKERT

Cestné misto na gastronomickém trhu, jehoz pestrost se
neustale rozsifuje. Tradiéni Ceskou lahtidkarskou znacku se
tak podafilo zachranit.

Natland pripravil novy koncept rozvoje znacky, ktery se
ve spolupraci se znamym italskym kucharfem Gianfrancem
Coizou naplnuje v pilotnim provozu bistra Jan Paukert
v Karliné. Do pilotniho bistra zainvestoval a dokazal jej uvést
do funguijiciho stavu.

»Gastronomie nebyla historicky v popredi naseho zajmu,
soustfedime se na projekty vyssich financnich objem0.
Presto jsme peclivé vybirali nové majitele konceptu Jan
Paukert a jsme velmi radi, Ze jsme se domluvili s Emity
Group a Gianfranco Coizou. Jsou zarukou UspéSného
rozvoje celého konceptu,” fika Tomas Raska, zakladatel
a vétsinovy majitel Natlandu.

Gianfranco Coizza je znamy italsky kuchar, ktery v Ceské
republice pomahal otevrit nékolik Uspésnych restauraci,

a to napriklad Aldente ¢i Alforno Foccacceria na Petrském
namesti v Praze. Posléze se vénoval cateringu a je jednim
z 8éfkuchart, ktery nabizi své kurzy v ramci prestizni
Gourmet Academy.
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EC Financial Services

koupila JET Money

Poméry na trhu hotovostnich pUjcek se loni v zaii zacaly ménit.
Spolecnost ECFS z investicni skupiny Natland se dohodla
na prevzeti konkurencni JET Money s.r.0. Celkova hodnota
transakce se pohybuje ve vysokych stovkach milion’ korun.

Nebankovni poskytovatel spottebitelskych tveérd

EC Financial Services se svou znackou Express Cash
se stava jednim z nejvyznamngjsich hract ¢eského trhu
hotovostnich pujcek. Spajil se s firmou JET Money, ktera
ma silné zastoupeni predevsim na Moravé. ,Kdyz jsme
jako prvni ziskali licenci pro poskytovani spotrebitelskych
pujcek, vyhlasili jsme, Ze jsme pripraveni prebirat
obchodni zastupce i celé firmy, podporovat tak rozvoj

a rUst trzni hodnoty. Mame velmi dobfe nastaveno fizeni
rizika a procesy poskytovani a inkasa pohledavek. Jsme
presvédceni, Ze spojeni bude Uspésné a vyuzijeme radu
synergii," fika David Manych, jenZz ma z pozice partnera
Natlandu spole¢nost ECFS na starosti.

JET Money je olomoucka spolecnost, ktera poskytuje
hotovostni Uvéry az do vyse 70 tisic korun pod obchodni
znackou Smart pdjcka. V roce 2017 spole¢nost JET Money
umistila zhruba tficet tisic novych smiuv o Uvéru v celkovém
objemu 650 milionC korun. Aktiva firmy dosahla témér
miliardové hodnoty, hospodarsky vysledek pred zdanénim
pak necelych 27 miliond korun.

,Mohli jsme v nasem businessu pokracovat, jsme stabilni
a uspésna spole¢nost. Na druhou stranu se zaéiname
zajimat o jiné prileZitosti, a tak nasim cilem bylo spojeni
s nekym, kdo to déla dobre a udrzi kontinuitu pro klienty,
obchodni zastupce i zaméstnance. Jsme radi, ze jsme se
dohodli praveé s ECFS,* dodava jednatel JET Money Milan
Stanék.
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ECFS ma jako jedna z mala firem na ¢eském trhu
Uspésnou zkusenost se zaclenénim stovek obchodnich
zastupcl konkurencénich subjektd a obhospodarovani jejich
klientského portfolia itajic desitky tisic klientd v rizné
fazi splatnosti svého zavazku. To byl jeden z ddvod(
rychlé a oboustranné vyhodné dohody se spolec¢nosti
JET Money. ,0bé firmy do sebe vhodné zapadnou. DUlezité
je, ze stavajici klienti, obchodni zastupci a zaméstnanci
zaznamenaji po spojeni pozitivni zmeény. Veérime, ze
zameéstnanci JET Money budou vnimat nas bonusovy
systém jako motivacni a obchodni zastupci oceni napfiklad
vylepSeny a atraktivni provizni systém,” doplnil Miroslav
Kucirek, prfedseda predstavenstva ECFS.

Pro spole¢nost ECFS znamenala tato akvizice posileni
jejino postaveni, splnéni rozvojovych cilll a zejména
potvrzeni spravné zvolené strategie v fizeni a rozvoji
podporované akcionari. Ke konci roku spole¢nost ECFS
na balanci spravovala vice nez 1,2 miliardy aktiv, pficemz
netto pohledavky — tedy po korekci opravnych polozek —
dosdhly zhruba 800 miliond korun pfi administraci 51 tisice
zékaznikl. Hodnota goodwillu z transakce byla ocenéna ve
vys$i 96 miliond korun.

@money




ECFS ve zkratce

OBJEM UVERU A POCTY KLIENTU ZISKOVOST A STABILITA
Firma servisuje vic nez 51 tisic klientd, kterym Po restrukturalizaci v roce 2015 je ECFS
pUjcila finanéni prostiedky v celkovém objemu asi stabilizovana a ziskova spole¢nost. Rocni zisk
1,2 miliardy korun. Kazdy mésic spolecnost poskytuje presahl v letech 2016 a 2017 vysi 20 miliond korun.
nové pUijcky v hodnoté nejméné 30 miliond korun. Po akvizici JET Money se v roce 2018 zisky zvysi na
ECFS spravuje také nékolik tisic klientd jinych véfiteld, 30 miliond korun a pro rok 2019 se odhaduii zisky
jejichZ jménem inkasuje splatky jejich Gvérd. v hodnoté priblizng 100 miliond korun.
FINANCOVANI

Spole¢nost je z velké Casti financovana stfednédobym Uvérem seniorni

banky ve vysi 500 miliond korun s moznosti navySeni. Vklady akcionar(i

éini 250 miliond korun a spole¢nost vyuziva daldich pdjcek i jinych bank
v celkové vysi priblizné 75 miliond korun.

SIT LICENCE CNB

Obchodni sit ECFS je tvorena vic nez sedmi sty Express Cash byla mezi prvnimi Styrmi drziteli
licencovanymi obchodnimi zastupci plisobicimi po celé licence, ktefi ji ziskali 30. listopadu 2017. ECFS ma
Ceskeé republice. Spolenost mé zhruba 130 stélych povest bezthonné instituce u vSech regulatornich

zaméstnanct a Ctyfi strategicky rozmisténé pobocky. organtl a organizaci na ochranu spotiebitele.

Provozuije také vlastni inkasni agenturu se Ctyriceti Spole¢nost neni v zadném vyznacném sporu,

pracovniky, ktera plsobi pod ndzvem Express Inkaso. ani ji nebylo vymeéreno zadné penale.
CESTA VPRED

V pléanu je zavedeni bezhotovostni formy preklenovacich uvérl nazvanych ,Smart pljcka“. Prvni
pilot byl zahdjen v bieznu 2019 ve spolupraci s partnerem z primyslu cestovniho ruchu s obratem
asi jedna miliarda korun. Tento produkt by mél posléze tvorit 30 procent celkového objemu Givérd

poskytovanych ECFS. Dalsi produkt ,,Express Hypo“ (Uvéry zajisténé nemovitosti) je pripraven
k uvedeni na trh, jakmile bude zjiSténa dostatecna poptavka na ¢eském trhu.






Menime trh
hotovostnich pujéek

Trh se spotrebitelskymi Uvery je vyrazne regulovan. Uz druhym

rokem plati zakon, ktery zavedl mimo jiné povinnost ziskat k tomuto
podnikani licenci. Cast firem z trhu odedla, zlstalo pétaosmdesat
poskytovateld. EC Financial Services koupila konkurenéni JET Money
a zaradila se mezi tfi nejvétsi v segmentu hotovostnich pujcek. David

Manych, partner investicni skupiny Natland odpovedny za transakci,
hovoril o budoucnosti trhu i samotné skupiny v rozhovoru pro magazin
epravo.cz.

Ze ztratové firmy jste udélal Stiku trhu hotovostnich Narazite na exekutorské odmény?
pujéek. Nemate ale pocit, Zze vase plijcky Express Nadace Clovék v tisni zvefejnila zajimavou statistiku — kolik
Cash pfispivaji k zadluZzovani obyvatel? stoji vymahani dluhu ve vysi 500 korun. Celkem to vyjde na

Ne, ale je to obvyklé vnimani tohoto podnikani. Nedal bych 8 765 korun. Samotny veéfitel ziska tu pétistovku, zbytek
ruku do ohné za vSechny konkurenty na trhu. NaSe filozofie nalezi predevsim exekutorlim, pres sedm set advokétovi.

je ale Uplné jina. Predevsim schvalujeme pouze 40 procent Pred deseti lety to bylo jesté horsi — na vymahanou
zadosti 0 pljcku, zbytek odmitame. Drive to bylo naopak. pétistovku to bylo 18 496 korun a vétsina Sla exekutordim.
Vetsina nasich klientl diky tomu své pUijcky splati. Rizeni
dluhové sluzby je u nas postavené na tom, Ze Kklienti své Ovs$em na zacéatku mohl byt spotrebitelsky tvér, ne?
pUjcky splaci. Ano. Nezapominejme ovSem prosim, Zze neméné
zastoupeny jsou na zacatku také nedoplatek za plyn
Vidéno cisté ekonomicky, nejste tak trochu sami proti ¢i elektfinu, nezaplacena pokuta, napiiklad z MHD,
sobé? nezaplacena faktura za mobilni sluzby nebo néjaky hrich
Nékteri mohou mit ,podnikani“ postaveno na tom, ze typu nezaplacené alimenty, najemné. Nasim cilem je
neplati¢e prosté poslou k inkasnim firmam, exekutordim vybrat zakazniky, ktefi od nas potrebuiji finanéni vypomoc,
l a podobné. To je UpIné Spatné. Nevliastnime Zadnou kterou nasledné vréati. VypomUzu si statistikou Ceského
B exekutorskou firmu a pfijmy z prodeje pohledavek tvorf statistického Uradu — zhruba tfetina lidi nema Uspory na to,
nepodstatnou, nevyznamnou ¢ast trzeb EC Financial aby dokazala zaplatit nenadaly vydaj.
Services. Nehodlame na tom nic ménit. Mimochodem,
lidé se do dluhovych pasti obvykle nedostavaji kvdili Napriklad novou ledni¢ku, kdyzZ stara prestane
spotrebitelskym Gvérdm. fungovat?
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Ano, taky opravu auta, ale tfeba také doplatek za
rocni zuctovani energil. To jsou nasi klienti — nemaji
dostatecné uspory, pro banky jsou nezajimavi. Pokud
jim jsme schopni pomoct, neskond&i v ¢erné, nelegalni
zéné. Je bohuzel naivni myslet si, Ze by si tito lidé
nevzali pljcku, pokud by neexistovaly spotrebitelské
Gvery.

Ovsem vy se snazite mit stale vice klientd. Lakate je
marketingem, ne?

Za prvé, nechceme mit stale vice klientd. Na trhu jsme
znami tim, Ze mame velmi peclivé fizeni rizika. Pokud
bychom chtéli vice zakaznikd, stadilo by schvalovat véechny
zadosti 0 pljcku. Do roka bychom byli na dvojnasobku.

A ohledné marketingu — mylite se. Nemame zadné

televizni kampané, nesnazime se byt za kazdou cenu

vidét a presvédcovat, Ze to bez nas nejde. Podporujeme
obchodni zastupce v terénu, vybirame je tak, aby znali dany
region, motivujeme je nikoli prodejem za kazdou cenu, ale
schopnosti jejich klientd pUjcky splacet.

Kam se dnes ubira trh se spotrebitelskymi tvéry?

Trh kopiruje zménu mysleni lidi. Drive si lidé nechtéli
pUjcovat, ale stale vice k nam pronikaji trendy, které jsou
v zahrani¢i bézné. Sazime na to, Ze budeme Uspésni,
podléhame reklamé, preferujeme nakup rfady véci na dluh,
nikoli z Uspor. Ne nadarmo titulujeme spole¢nost prfidomkem
konzumni.

Mam vSak obavy z finanéni gramotnosti. To je téma, které
se az v posledni dobé Castéji sklonuje a zacina se s tim
pracovat. Bohuzel pomalu. Mit dluh neni Spatné, ale pfistup
k nému musi byt obezfetny a mira zadluzeni zdrava. A pozor
— plati to pro vdechny. Musime zaroven odliSovat pripady,
kdy je Uvér opravdu jedinym vychodiskem zabezpeceni
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Pronikaji k nam stale vice trendy v zahraniCi bézné. Sazime na to, ze budeme
uspéesni, podléhame reklame, preferujeme nakup rady veci na dluh, nikoliv
z uspor. Ne nadarmo titulujeme spolecnost pridomkem konzumni.

zékladnich zivotnich standardd. To je v8ak téma spiSe
socialni politiky statu.

Jakou roli zde vlastné hraje stat?

Trendem je urcité rozSifovani regulace poskytovani pdjcek,
jeji zptisnéni nejen u spotfebitelskych Gvérd, ale také
u hypoték. Povede to k vétsi univerzalnosti a automatizaci.
Podminky a schopnost uspét a ziskat pUjcku se budou
u veéritell sblizovat.

Jak to myslite?

O ziskéani ptjcky rozhodne Sablona, algoritmus, &ili proces,
ktery vyloudi lidskou praci a pfistup. Uz dnes jsou bézné
predschvalené limity Uvérd, pokud o sobé poskytnete
dostatek Udajl. Tolik ke vzdalengjsi budoucnosti. Velice
moderni jsou nyni vzajemné pUijcky, chcete-li sdilena
ekonomika. Je zatim bez regulace, takze i tam &ekam néjaky
zasah.

Maiji spotiebitelské uvéry budoucnost?
Spotrebitelské Uvéry jsou zlomkem celkovych Uveérd.
Do budoucna ovsem jejich podil na celkovém zadluzeni
poroste. Prestane se rozliSovat, zda jde o hotovostni
nebo bezhotovostni pljcky. Finanéni sluzba bude
v zasade soucasti Sirsi nabidky sluzeb zéakaznikovi. Prodej
a financovani dostane idealné z jednoho mista. My se
chystéme rozsitit nabidku na bezhotovostni pjcky. Idedlni
by bylo, kdybychom dokéazali posouvat bezproblémoveé
Klienty na vy$s8i Uroven — tedy pdjcky bychom jim posilali
na bankovni Ucty. Pfedpokladam, Ze tuto moznost
nabidneme uz na zacatku roku 2019. Byl bych rad, aby
EC Financial Services poskytovala do roka 30 procent
uvérd bezhotovostné. A vedle toho pripravujeme nékolik
smiSenych produktd.



Co si pod tim miizeme predstavit? Jde o nabidku
s jinou firmou?

Ano, jde o spolecné parametrizované feSeni
zakaznickych potrfeb nékoho jiného. Predstavte si
firmu, kteréd ma dostatek zakaznik{, ale neumi jim sama
nabidnout financovani. Prichazi tedy o ¢ast byznysu,
vazbu se zakaznikem. Navic nema licenci na poskytovani
uvérl a nechce jit klasickou cestou a své zakazniky
poslat i predat splatkové firmé, bance & nebankovnimu
poskytovateli. My jim umime pomoct. A smysl to dava
obé&ma stranam. Pro zakazniky to bude urcité pridana
hodnota. Veérim, Ze tuto sluzbu predstavime také v pristim
roce.

Myslite, Ze je potieba stale inovovat?

Jsem o tom hluboce presvédcen. Mozna je to mym
naturelem. Natland je investi¢ni skupina, myslime o nékolik
tah( dopredu. Nejsme uvnitf trhu, ktery ma hranice, které
nas omezuji. Vidime prileZitosti, analyzujeme i to, co se déje

mimo &esky trh. Mimochodem, pracujeme na nabidce, ktera

by skvéle odpovidala i modernimu trendu takzvané sdilené
ekonomiky.

O co ptijde?

To bych nerad prozrazoval. Vérim, Ze spole¢né s kolegy
a tymem, ktery se tomu bude vénovat, mdzeme propojit
fadu zkuSenosti, know-how a postavit nabidku, ktera si
mUze najit své misto na trhu. To propojeni nékolika stran
bude klicové. Jsou to napady, které jesté museji uzrat

a vyvijet se.

JET Money tedy nemusi byt posledni akvizici?
Nemusi, ale aktivné v tomto segmentu dalsi

nevyhledavame. Cekdme prosté na piilezitost a neni kam

spéchat. Nyni se EC Financial Services a JET Money

integruji. Snazime se rozvijet i organicky, spolupracf

s obchodnimi partnery, nabidkou produktu, ktery je

nadstandardni a posune nas zase o krok dal.
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Firmy technologickeho hubu
MIIDFORGE: co se povedl|o

Balik spoleCnosti Colpirio, Gauss Algorithmic, Sodat, Clever Analytics,
Clever Farm, Cognito a Clever Maps, v nichz ma Natland majetkovou
Ucast, zastresSuje technologicka skupina MindForge sidlici v Brnée. Cili na
projekty s globalni ambici, které se svymi napady a inovacemi vzajemne
obohacuiji. Jaké jsou novinky ve svéte technologii?

Colpirio

Investicni skupina Natland posilila svou ucast ve firmé
Colpirio vykoupenim zbylych akcionard. Divodem je snaha
konkrétnéji ovérit potencial jeste lepsiho cileni internetovych
reklam i podle analyzy profild jednotlivych navstévnikd Ci
zakaznik{. Je to vyrazem ddvéry v potencial feSeni, které c @ L P l R ' o
Colpirio nabizi. ,Vyuzivame unikatni technologii umélé
inteligence na analyzu dat o chovani, zajmech a potfebach
uzivateld. Tim jsme schopni vytvorit jejich unikatni
behavioralni profily a z nich v redlném Case zjiStovat, o jaké
zboZi a témata se uzivatelé zajimaiji, jaké jsou jejich oblibené
znacky," fika Karel Pavlicek, CEO spole¢nosti Colpirio.
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Gauss Algorithmic

Loni spole¢nost uspéla v soutézi o ucast v akceleratoru
Elevator Lab poradaném ve Vidni skupinou Raiffeisen Bank
International. ,Diky tomu realizujeme projekty pro slovenskou
Tatrabanku a ¢eskou pobocku Raiffeisenbank, prfipomnél
Jan Jan¢a, byvaly CEO Gauss Algorithmic.

Na nedavné vitézstvi pak Gauss Algorithmic navazala
dal$im mezinarodnim Uspéchem a dalsi mezinarodni
zakazkou. Na pozvani se zUcastnila jednoho z nejvétsich
Svycarském Curychu. V konkurenci 900 technologickych
firem z celého svéta se probojovala az do findle — praci na
konkrétnim projektu s nékterym z korporatnich partner.

Na spolupraci v oblasti datové analytiky se nakonec
dohodla s bankou Credit Suisse. ,Zaujalo je nase feseni
datové integrace internich a externich datovych zdrojd
a jejich nasledna analyza s vyuzitim umélé inteligence. Mame
rozsahlé zkusenosti se zpracovanim webovych nebo telco
dat, ze kterych umime vytézit informace pouzitelné v oblasti
bankovnictvi a pojistovnictvi,” uved! Johnson Darkwah, novy
CEO spolecnosti, ktery Svycarskou misi vedl.

Detaily spole¢ného projektu podléhaji v duchu nejlepsi
tradice Svycarskych bank prisnému utajeni, nicméné
zakladem feseni bude unikatni Customer Data Platform
(CDP) vyvinuta v Gauss Algorithmic.

gauss
algorithmic
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Sodat

Spole¢nost uvedla na trh novou verzi produktu Protection
& Analytics, ktera chrani firemni data véasnou detekci
bezpecnostnich incidentd.

KaZdodenni produkce novych dat na svété se blizi trem
trilion&im bajtt, coz je ¢islo s osmnacti nulami. V roce 2020
kazdy ¢lovék na planeté vyprodukuje zhruba 1,7 MB dat
kazdou vtefinu dnem i noci. A tato data je potfeba chranit.
Nejde zdaleka jen o bezpecna hesla. Existuii riizné ,vektory
Utoku®, a ¢im dal zranitelngji vystupuje lidsky faktor. Zejména
rizikové chovani pracovnik{ ve firmach.

Pravé v tomto sméru pomaha Sodat Protection &
Analytics 2.3. Jakémukoli spravci dat, napiiklad obchodnf
firmé, umoznuje sbirat informace o chovani uZivatell
na koncovych stanicich a detekovat anomalie. Vyuziva
modernich pristupl strojového uceni, proto jej Ize flexibilné
nasadit do riznych systému. Zodpovédné osoby na
strané klienta maji tak vizualni prehled o tom kdo, kdy a jak
pristupuje k citlivym soubordm, jak vyuzivéa externi pamétova
média nebo jestli nékdo nenahral citlivy firemni soubor
napriklad na verejné pristupny server ulozto.cz.

,Diky Sodat Protection & Analytics jsme odhalili napriklad
obchodniho Feditele vyrobni spole¢nosti, ktery si preposilal
Cast zakazek do vlastni firmy. Také jsme byli schopni zjistit,
kdo smazal ze serveru konstrukéni vykresy,“ popisuje CEO
spole¢nosti Sodat Jan Vobruba.

Systém si Ize vyzkouSet na http.//sodat.com/online-demo
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Clever Farm

Méloktery obor je tak konzervativni jako zemédeélstvi, firma
Clever Farm se ho rozhodla rozhybat. A to prostfednictvim
chytrych technologif. Ze ma $anci uspét, dokazuje zajem
jak nad8enct do internetu véci, tak farmard a manazer(
zemé&dalskych podniki z celého svéta.

Primarnim vstupem v zemédglstvi jsou dnes vedle prace

a pady také data. Clever Farm napriklad propojuje sbér CLEVE Ro
mistnich dat pomoci online senzord atmosférickych dat 1

na farmé s daty ze satelitnich snimkd druzic. Farmar si FARM

pak snadno pripravi variabilni mapu hnojeni, usetii na
vstupech a zvysi hektarovy vynos. Diky produktovému
posunu v chytrych fesenich zacala Clever Farm na podzim
2018 i faktickou mezinarodni expanzi, a to az na opac¢nou
polokouli.

Datova feSeni pro zeméd@lstvi ale nejsou nijak omezena
narodnimi hranicemi. Clever Farm tak dale rozviji obchodni
styk s klienty ze Slovenska, Anglie, Srbska, Ukrajiny,
Austrdlie ¢i Indonésie.

Moderni a ,clever” pfistup ale neznamena jen prodavat
sensory s mobilni aplikaci. ,,Diky nam napriklad jeden
chilsky podnik po mnoha letech péstovani
révy prekvapené zjistil, Ze zdaleka nemusi
rostliny tolik zalévat a bézné zasoby vody mu
umozni vyrazné rozsifit vinice,” fika reditel
Clever Farm Adam Zloty. ,Ma nas senzor
pro Fizeni kapénkové zavlahy. Zajimavé
na tom je, ze ani zkuseny farmar, ktery
zna mistni podminky cely Zivot, zrakem
ani hmatem nepozna, Ze plida neni ‘
tak sucha, jak se jevi.“ Chytra farma g
dokaze z dat také predikovat vyskyt
chorob a skddcU. Tato feSeni pak
firma nabizi i v tuzemsku, uz jen proto, Ze Jizni Morava je
dlouhodobé nejzasazenéjsi nedostatkem vody v celém
Ceském zemédélstvi.
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Clever Analytics

WebSummitu v roce 2018. WebSummit je nejvétsi evropska
technologicka konference, ktera kazdoro¢né prilaka pres
70 tisic navstévnikd.

Celosvetova ratingova agentura pro inovativni malé
a stfedni podniky Early Metrics ocenila Clever Analytics
76 body ze 100, coz firmu fadi mezi nejlepsi pétinu startupd
na svété. Ve svém hodnoceni ocenuje zejména to, jak se
hlavni tfi partnefi dopliuii, a pfitom maji jasné popsané
role v ramci manazerskeé struktury. Produkt je pak skvéle
nacasovan vzhledem k rychlosti rdstu trhu s lokaéni
analyzou.

Spolecnost je nyni na svétoveé Spicce se svou integrovanou
platformou analyzujici veSkeré relevantni aspekty lokacnich
dat. V soucasné dobé prichazi s novou verzi produktu
Location Intelligence and Analysis Platform, ktera jiz
stacila nasbirat plejadu ocenéni na mezinarodni scéné.
FinancesOnline, specialista na B2B software, udélil
platformé cenu ,Rising Star” za rok 2018 a zaradil ji mezi
desitku nejlepsich nastrojd na ,business intelligence“. Cena
byla udélena za efektivnost fesSeni konkrétnich problém(
zakaznik{. ,Clever Analytics vam umoziuji jednoduse se
zorientovat v zaplavé informaci z rliznych zdrojl tak, aby
mohl uzivatel jednoduse délat informovana strategicka
rozhodnuti®, stoji v ocenéni.

CLEVER
ANALYTICS'




Cognito

Digitalni feSeni, webové prezentace a kampané, Cisty design.
To v8e a mnohem vic nabizi klientdim digitaini agentura
Cognito, ktera se stara o srozumitelnou digitalni komunikaci
znacek. Ke klientdm patfi jedna z nejvétsich ¢eskych bank,
jedni¢ka na trhu e-shopU, telekomunikaéni operétor, cestovni
agentura anebo radia. Napriklad pro Frekvenci 1 se Cognito
staralo na podzim loriského roku o kampan v digitalnim
prostoru, ktera cilila na takzvanou sandwich generation, tedy
posluchade, ktefi se museji starat jak o déti, tak ¢astecné
i 0 své rodice. ,Jednalo se o jednu z nejmasivnéjsich
kampani stanice, jez pokryvala nejen online prostor, ale
i venkovni plochy, tisténa média a televizi,” fika CEO Cognito
Jan Janca.

Cognito dostalo na starost digitalni oblast kampang.
Kromé produkce bannert a kratkého videa zajistilo spravu
reklam v inzertni siti Google Ads a Seznam.cz. Kampan byla
také propagovana v RTB systému sesterskeé firmy Colpirio,
protoze jeji algoritmy vyuzivaji kontextové cileni, umélou
inteligenci a analyzu dat o chovani, zajmech a potfebach
uZivateld.

Sor cognito
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Clever Maps

Zivy rok mé za sebou spole¢nost Clever Maps. Nejprve
prodala projekt More pldy, ktery ma za sebou celkem

138 aukci pldy o celkové plode 4,16 miliond metrd
Stverecnich. Kupuijicim byla firma CORFIN Capital Partners,
SE, pod jejimZ vedenim pak uz v dubnu vznikla nova
spolecnost s nazvem More pldy se sidlem v Modficich

CLEVER®

Cilem projektu bylo od poc¢éatku vracet pldé jeji skute¢nou I
cenu a zabranit spekulantdim nakupovat pozemky za MAPS
nevyhodnych ¢i nejasnych podminek. Zprovoznéni aukéniho
portalu pro prodej a nakup plidy pomohlo obchodovani
s pozemky udélat transparentngjsi a dat moznost kazdému
potencialnimu zajemci pozemky koupit. Velmi rychle se
pak rozvinul i pfimy prodej, coZ byl sice Uspéch, plvodni
zameéreni se ovSem natolik odchylilo od zamysleného
smérovani Clever Maps, tedy od tvorby chytrych map, Ze
bylo rozhodnuto o odprodeiji.

Dalsim krokem spolecnosti byl loni prodej ¢asti zavodu
Roads a jeho projekt SyMAP formou ¢aste¢ného
management buy-outu. Tento projekt se dlouhodobé
vénoval vyvoji softwarovych reSeni a poskytovani sluzeb
v oblasti dopravy a infrastruktury, primarnimi zakazniky byly
investori a projektanti velkych liniovych a infrastrukturnich
staveb. Aby se mohl projekt dal Uspésné rozvijet, doslo
k prodeiji i této Casti. ,Za Clever Maps i MindForge jsme
presvédceni o tom, Ze tyto kroky povedou k lepSimu
a Sirsimu vyuziti aplikace SYyMAP v budoucnu,” doplfiuje
Ondrej Tomas, statutarni feditel spole¢nosti Clever Maps.
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Firmu jste zalozil pred 16 lety, ted je z ni kolos
s milionovymi zisky. Uz jste se zbavili nalepky
spoleénosti spojované s kontroverznimi lidmi?
Zacinali jsme poradenstvim, rostli z nuly, organicky
a investovali vzdy vlastni penize. To ma ¢lovék relativné
omezené moznosti. Nejdriv musite investovat, zlepsit, prodat
a pak se teprve rozhlédnout po dalsi investici a koupit.
Nékdy jsou investice i vétsi, nez byste zrovna chtéli. Oblast
distressu byla proto z tohoto pohledu logicka. Nerozhoduje
jen to, kolik méte penéz, ale schopnost pfizplsobit se,
ridit zmeény a pristup k riziku. V kazdém pfipadé mate
prilezitost a varianty jsou jen dvé — nepovede se, coz je
prirozené, anebo se povede, a mate vyrazné vétsi zisky nez
u klasického private equity.

Chapu, ale co ta povést?

Neni ddleZité, od koho kupujete, ale kdy. V jednu dobu se
nam sesly projekty, které byly dfive napojeny na komunalni
sféru, ale my jsme to pfitom kupovali jen jako distress.

V dobé, kdy ta firma viibec nefungovala nebo byla v Upadku,
zkrachovala a Sla do konkursu. Nékdy Slo o nepovedené
mezigeneracni vymeény, spory spolecnikl, ekonomické
problémy. Ale preneslo se to na nas. Extrémné si vycitam,

7e jsme nebyli schopni vysvétlit podstatu naseho byznysu.
Podcenovali jsme, Ze se nékdo mlze ptat a Ze je relevantni

Ted hromadime hotovost

Jeho investicni skupina vyrostla z poradenstvi, dnes je Natland takrka
synonymem specialisty na reseni aktiv v problémech a rezidencni
development. , To, co se lidem vybavovalo pred par lety, bylo logicke.
Kupovali jsme distressové projekty, které byly napojené na komunal

a byznys kolem ngj. A problémy se prenesly na nas,” popisoval v Cervnu
roku 2018 zakladatel a nejvétsi akcionar Natlandu Tomas Raska historii

i souCasnost skupiny v rozhovoru pro denik E15.

odpovedét, nez fikat, Ze jsme soukromy subjekt a nikomu
do toho nic neni. To byla moje nejvétsi chyba. Nedohlédl
jsem, Ze distress vyvolava emoce sam o sobé: odchazejf
lidé, néco rozprodavate, zavirate.

Dnes uz s tim starosti nemate?

Myslim, Ze ne. Lidé se na nas obraceji, abychom jim
pomohli fesit sloZité situace, Zadaji o pomoc v okamziku,
kdy jsou v krizi. To je silné. Ted feSime jednu velkou
prilezitost i diky tomu, Ze majiteli se libilo, jak jsme v letech
2010 az 2013 fesili firmu Prominecon. TakzZe véc, za kterou
jsem pfi kazdé prilezitosti dostaval nafackovano, coz nikomu
nevycitam, se za par let stala referenci.

Jak vibec cela story kolem stavebni spole¢nosti
Prominecon dopadla? (puvodni firma Navatyp byla
spojovana se jmény Janousek, Hrdlicka, Navratil -
pozn. aut.)

Vstoupili jsme tam v roce 2010, kdy firmé vyznamné
propad| byznys, méla vypovézené Uvérové smlouvy od
bank. Byla to spiSe zmét firem, padaly vSechny ukazatele
vykonnosti, nic nebylo v rdstu, pro banky to muselo
byt necitelné. Byli jsme schopni s bankami domluvit
restrukturalizacni plan, prevzali jsme Cast zaruk za
financovani, néco prefinancovali sami, skupinu rozfezali na
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kusy a preskladali. Vétsina se v pribéhu ¢asu prodala a zbyl
Cisté stavebni byznys.

Ten jste si chtéli nechat?

Nase plvodni tvaha byla, Ze za¢neme prikupovat dalsi
stavebni specializované firmy, které byly levné kvdli situaci na
trhu a jeho propadu. Ale ustoupili jsme z toho, protoze jsme
oblast stavebnictvi Uplné neznali. Stavebni &ast jsme prodali
managementu, ktery vedli Pavel Prazak s Petrem Kucharem,
a nechali si nékteré developerské projekty. Zbytek se
rozprodal.

Neztstalo vam nic? Promineconu patfil dam
v Revoluéni ulici.

Slo o tfetinu domu, ale z(stala Promineconu. Rekonstrukce
na kancelare byla kvdli pamatkové ochrané prilis slozita
a ekonomicky rizikova. Pak uz nebylo nic, co by davalo
byznysovy smysl pro nas rozvoj.

Dava pro vas rozvoj smysl golf? Patii vam hfisté na
Zbraslavi, coz je zas trochu mimo hlavni byznys.
Kupovali jsme to zase jako aktivum v problémech, kdy
se dva spole¢nici dostali do patu a firmu tim znicili. Na tom
hifisti to bylo hrozné vidét. Ziskali jsme najemni smlouvy
k pozemkdm a hristi od vlastnikd, ktefi chtéli stabilniho
partnera. Zacali jsme na tom budovat ,nové“ Prague City
Golf. A jelikoz jsou 2/3 golfistl registrovany v Praze, davala
investice ekonomicky smysl.

Kolik ted musite roéné investovat, aby golf fungoval
tak, jak chcete?

Nemusime hristé provozné dotovat, ale planované investice
v dalSich péti letech dosahnou ke 100 miliondm korun.
HFisté je v pomérné lukrativni ¢asti Prahy. Da se tam
jesté stavét?

Lipence — Zbraslav maji dobry rozvojovy potencial, i co
se volnocasovych aktivit tyka. Je to kombinace pfirody
a dostupnosti z centra. Jsou tam vodni plochy, uvazujeme
0 vyuZiti pro rybareni, vodni sporty, zvazujeme plochy pro

béZce, cyklisty, bruslafe. Pro velkou ¢ast Prazant to mize
byt misto, kde aktivné travit ¢as.

Mate tam jesté volné pozemky?

Historicky jsme tam koupili pomérné rozsahlé plochy
navazujici na golf, které chceme rozvijet. Cést je vhodna
pro bytovou vystavbu, dalsi pro sluzby, sportovni aktivity
a navazujici vybavenost.

Jsou tam jesté moznosti nakupovat, kdybyste chtéli
developerské projekty kolem Lipeneckého parku,
respektive Lipeneckého statku dale rozsifovat?

korun, zatim dalsf koupé nefesime a vénujeme se variantam
rozvoje. Chceme, aby tam lidi nejezdili jen prespat a na vikendy,
ale aby vzniklo misto, kde chtéji Zit a travit svij volny Cas.

Kdy projekt odstartujete a kdy bude hotovo?

Lipenecky park, ktery jsme koupili od britskych investord,
uz ma stavebni povoleni. Celkove Ize projekt pojmout na
pét let. Nespéchame. Projekt tam prosté musi zapadnout,
souznit s tim, co uz tam je.

Chcete se dal drzet jen rezidenci, anebo jsou v planu
tfeba i kancelare, hotely a podobné, kdyz uz mate golf?

Nikdy nefikej nikdy. Ale v DNA Natlandu je délat véci,
kterym rozumime. NaSe kompetence je v rezidenénim
developmentu. Ted ale mame v procesu jeden projekt, kde
funguije rezidence i obchodni ¢ast i kancelare.

Kde to je?

V Praze a dalsich dvou velkych méstech, vic
neprozradim. Jeden z nich je dost velky projekt
na zelené louce, dokonce nejvétsi, co jsme kdy
zvazovali. Pokud bychom ale developovali i obchodni
a kancelarskou ¢ast, pravdépodobné bychom
spolupracovali s néjakym partnerem, ktery se na tento
segment trhu specializuje. Yieldové vynosy pro nas
nejsou v principu cilem, ani nekoreluji s nasim byznys
modelem.
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Bavime se tu o dvou hlavnich nohach vaseho byznysu:
developmentu a distressovych aktivech, respektive
private equity. Jakou vahu ktera ma?

Development roste a dal poroste. Jsme nékde na
40 procentech celkového objemu investic, ale postupné se
ty vahy vyrovnaji. U distressu jde o pfileZitosti. Nemam to
nakresleno jako nohu byznysu, tim je klasické private equity.
Ale feSeni distress je jejich soucasti, které extrémné vérim,
protoZe je to néco, co umime. A v private equity jde hodné
o investice do technologickych firem slou¢enych pod znacku
MindForge Group.

Jak dlouho v téchto tech-projektech ztstavate?
Vstupujeme tam relativné brzy, ale nejsou to uz start-upy.
Asi pred dvéma lety jsme si uvédomili, Ze vyznam tech-
investic roste, takZe bylo potfeba vytvorit strukturu
a zastresit ji znackou. VSechny firmy jsou zamérené na
praci s daty v rliznych oblastech: kyberneticka bezpec¢nost,
zobrazovani klientskych dat, interpretace dat v mapach,
internetovy marketing, cileni reklamy, specifické projekty pro
zemeédélstvi, loT, druzicova data. Je to homogenni skupina
170 analytikd, vyvojart, programatord a datovych védcd,
kteri dovedou vyznamné sdilet velké synergie mezi sebou
a projekty v rlizné vyvojové fazi.

Kdyz je to homogenni skupina, znamena to, ze ted’

z toho nic neprodate, aby jeden z ¢lankt nevypadi?
Sice jsou tam vyznamné synergie, ale projekty

jsou samostatné. Maji vlastni tymy i strategii. Vibec

nevylucujeme prodej, anii ¢astecny, vSechny firmy na

néj pripravujeme. Je to nutné, aby mohly uskutec¢nit své

globalni ambice. Vdechny projekty testujeme v Cesku,

kde ziskavaji prvni klientské zkuSenosti, ale jsou uréeny na

globalni trhy.

Date mi pfiklad, co se chysta na zahranic¢ni trh?
Napriklad Clever Analytics, ktery zobrazuje a vizualizuje
Klientska data v mapéch a vyuziva toho tfeba Ceska
sporitelna a drogerie Teta pro optimalizaci pobockovée
sité, Rohlik a Damejidlo.cz pro optimalizaci logistickych
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tras. S nim pravdépodobné jesté letos pljdeme na britsky
trh. Uz ted tam probihaji pilotni projekty. Novou verzi

pro Cesky a slovensky trh spustil Sodat, ktery se zabyva
pro némecky hovorici zemé. Projekty Clever Farm, které se
dotykaji farmareni, se zaméruiji na evropské zemé se silnym
zemedeélstvim, ale mame za sebou i dva pilotni projekty
podporované z EU na africkém kontinentu.

A uz jste néjaky projekt prodali?

Investori prichazeji stale, neustale nas oslovuji, ze majf
zdjem do néceho vstoupit. Ale nejde jen o penize. Je
ddlezité, co danému projektu investor dovede nabidnout:
zda distribuci, trh, synergie, posun na produktové bazi.
Jsou to dlouhé namluvy. V kazdém pripadé myslim,

Ze v nasledujicim roce od ted nas Ceka urcite jeden
¢astecny exit, do dvou let dva. Pravdépodobné pljde
vzdy o partnerstvi, abychom eskalovali trajektorii do
zahranici.

Takze spis$ néjaké fondy, strategicky investor?

V principu se vzdy snazime o strategickeho hrace, protoze
chceme, aby nam pomohl s expanzi. Firmy maji svoje
trzby, cela skupina MindForge zhruba 200 miliond korun,
coz neni mélo. Rada projektl je samofinancovatelnych,
byt samoziejmé expanze na trhy jako Britanie nebo USA je
draha a slozita.

Jsou-li samofinancovatelné, uz je nedotujete?

Investujeme do jejich rozvoje. Provozné je sice vétsina
projektll uz sobéstacnd, ale jsme pripraveni investovat stéle
desitky miliond korun.

Mate predstavu optimalniho zhodnoceni investic,
které do projekta davate, kdyz tedy pustite néjakého
strategického investora alespon do ¢asti?

Na to neumim seriozné odpoveédét. Nabidek bylo snad
dvacet, ale neslo o investory, ktefi by mohli pomoci
s dobyvanim cizich trhd. Byt jsme investi¢ni skupina,
nedekame jen na nasobek pdvodni investice. Cekdme na



smysl, délat to nebudu.

fazi dva: chceme s produkty ven, chceme se usadit na
podstatné vétsich trzich. AZ v tomto kole miZzeme &isté
posuzovat ekonomickou vyhodnost. Ale ne ted.

Chybi vam v té komplexni skupiné néco, co zvazujete
koupit?

Nepotrebujeme nakupovat, mame dobre zainvestovano.
Divame se spi§ na doplfiky k nékterym castem. Treba na
malé firmy, které ale maji dobrou distribuci, coZz nam mize
pomoci néco zrychlit, protoZe Cas jsou penize.

Kdyz se objevi prilezitost - at uz na dopliky, anebo
vhodné pozemky - kolik volnych penéz na investice
mate?

Letosek je paradoxni v tom, Ze jsme nedavno par veci
prodali, prodavame také v developmentu. Zadala se nam
slusné hromadit hotovost. Driv jsem se bal, Ze kdyz porad
neinvestuiji, délam néco Spatné. To uz neplati. Ted kdyz
mi to nebude davat velky smysl, délat to nebudu. Takze
hromadime hotovost, a kdyZ je prilezitost, refinancujeme
bankovni zavazky a ¢ekame.

TakzZe se trochu nudite?

Roky 2017 a 2018 bereme jako léta vnitfni zmény ve
skupiné. Po dobg, kdy organicky rosteme od malych do
stfedné velkych projektd, se ted v fadé pfipadd se divame
na projekty podstatné vétsi, coz prinasi fadu zmen. Nejen
v tymu, ale i ve zpUsobu Fizeni. Poprvé zac¢iname pfipravovat
varianty vlastni emise dluhopist, podilovych listl, abychom
mohli ,pfivolat” a zafinancovat opravdu velké projekty, které
mame pripravené. Uz nemUZeme fungovat na sekvenénim
modelu, kdy néco prodame, ziskame hotovost, najdeme
prilezitost a podobné.

Driv jsem se bal, Zze kdyz porad neinvestuji, délam néco
Spatné. To uz neplati. Ted kdyz mi to nebude davat velky

To se tyka hlavné nakupu firem, at uz jsou distress?
Ne nutné. V developmentu vidime na potencialni akvizice

v fadech vysokych stovek miliond korun. Mame dobrou

spolupraci s bankami, jsme schopni kombinovat seniorni

i juniorni slozky financovani na nékterych projektech, ale

chceme do téchto investic vice zapojovat i dalSi nastroje

penézniho trhu. Dosud pro nas bylo jednodussi pracovat

s vlastnim kapitalem.

Zvazujete néjaké projektové dluhopisy na jednotlivé
developerské projekty, nebo obecné korporatni
dluhopisy?

Na maly trh prazské burzy jsme uvedli nemovitostni fond,
kde mame Cakovicky park a mame povolenou kotaci.
Rozprodali jsme prvnich par desitek miliond korun, prioritni
podilové investi¢ni akcie s néjakym limitovanym vynosem,
ale zafungovalo to velmi dobre a z trhu chodi poptavka,
takze je to varianta. Preferujeme dluhopisové programy &i
emise specialnich tfid akcil zejména na developerskou Cast
¢i jednotlivé projekty naSeho portfolia. Nemovitostni projekty
rostou, jsou Citelné, jasné, jsou tam vidét nasSe dosavadni
vysledky, je to v kombinaci se seniornim financovanim bank,
takze tam budeme zacinat.

Pro technologickou vétev nic extra nechystate?

Mozna Casem udélame néjaky nastroj, jenz by umoznoval
néjak participovat hra¢dm na trhu. Ale zéleZi na tom, jak
veéci budou prichazet. Momentaliné ma oteviené druhé
investi¢ni kolo Clever Analytics s cilovou ¢astkou 750 tisic
dolarg.

Pro investory chystate spiSe dalSi fond, anebo se da
vyuzit ten existujici?



Urcité se da vyuzit stavajici, nejen pro nemovitosti — je
pfipraven a ma spinéné technické predpoklady. Ale nejsem
zastancem toho, kdyz si nékdo postavi fond, kde ma oblibené
véci a pak druhy, kde ma ostatni. S tim se neumim Uplné sZit.
Chci, aby to bylo jasné, na jedné hromadce konkrétni aktivum,
na kterém vydélame nebo prodélame spolecné.

Resili jsme prodeje, v procesu mate prodej
bratislavského paroplynu. Je néco dal$iho v béhu?

Neukoncené transakce nekomentujeme, ale opravdu nyni
mame rozprodano. Jsme spi$ ve fazi investic, investicni
cyklus je tfi az pét let, u distressu Casto do tff let. Aktiva
rozprodavate, nebo néjaké Casti exitujete, ale neni to zdaleka
tak rychlé, Ze bychom museli z né¢eho utikat.

Neutikate ani z prodéle¢nych aktiv? Co jste kdy musel
odepsat?

Byl jsem ,Uspésny" investor v gastrobyznysu, na tom jsem
prodélal asi milion euro, nez jsem prisel na to, Ze to neumim
a délat to nebudu. Néco jsme méli v segmentu hotelnictvi
nebo jsme konsolidovali investice do hudebnich festivald.
Myslenka nebyla Uplné Spatna, ale neméli jsme dobré
personalni vybaveni, tak jsme to radsi ukongili. Celkove se
nam ale daff ztraty limitovat na néjaky zaokrouhlovaci rozdil
k nule. Ale na néGem mUZete pracovat tfi roky, vénujete
tomu velkou ¢ast kapacit a na konci z toho vyjdete kolem
nuly. TakZe co? Prodélali jste na tom, nebo ne? Nejspis to
neni Uplné Uspésna investice, ale to se prosté deje.

Jak jste na tom z hlediska finanénich vysledku
celkové?

Mame zhruba tfi miliardy aktiv ve sprave, viastni kapital
nad 1,35 miliard korun. Lofisky rok bude stabilné odpovidat
zhruba desetiprocentnimu rlstu. Tedy EBITDA odekavame
nékde mezi 100 miliony a 150 miliony korun.

Pro¢ predchazejici rok aktiva i zisk klesly?
Predpokladali jsme, Ze prijde korekce na trhu, zohledhovali

jsme to v ocenovani majetkovych Ucasti a drzeli se vic pfi

zdi. U investi¢ni skupiny jde vzdy o kombinaci ocenéni aktiv
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a tvorbu rezerv. Snazime se byt kriticti i v tom, co vytvarime
na opravnych polozkach, rezervach a v ocenéni. Chceme
mit relevantni &isla, nechceme zadné velké vykyvy. Ke
korekcim nakonec nedoslo, takze jsme byli prilis prisni.

Rikate, ze uz jste éekali korekce na trhu loni. Jaka
opatieni kvuli prehfivani ekonomiky krom zminénych
jesté délate v realitach i v ramci ostatnich svych
aktivit?

Korekci na trhu predvidam uz tfeti rok, takze ocividne
nejsem dobry véstec. Inflaci vidim hlavné v segmentu
korporatnich investic a v oblasti technologickych a start-
upovych firem. Tam mi to pfijde nebezpecné. Je to vidét ve
valuacich, jsou velmi ¢asto utrzené od reality. | to je ddivod,
pro¢ jsme minimalné nakupovali. Spekulovat na to, ze
prijde nékdo, kdo to koupi jesté za vic, neni Uplné investicni
strategie, kterou bych chtél. Trh je hnan tim, ze kazdy vSude
Cte, Ze penéz je spousta a banky budou schopny financovat
fadu projektt. Pocit snadno dostupného kapitdlu zplsobuie,
Ze investofi nabizeji vic, nez odpovida ekonomickému
fundamentu.

V realitach nebezpeci neni?

Z globalniho pohledu se o nemovitostni trh nebojim. Na
trhu je prostor pro rist, ale zaleZi kde a na kvalité projektu.
| pi posledn krizi byl problém u projektd, které v principu
nemély narok prezit. Desitky kilometr( za Prahou si
»developer* namodeloval metr StvereCni bytové plochy za
80 tisic, ale dopravni dostupnost, sluzby ani vybavenost
nebyly na adekvatni Urovni. Takové projekty dostanou
pohlavek jako prvni, tehdy i ted. My se na satelitni projekty
nezameérovali, drzime se v Sirsi Praze, a proto nenakupujeme
zdaleka tolik, ale racionalné. Dam vam priklad: davali jsme
z naseho pohledu fakt dobrou cenovou nabidku na projekt
v 8ir§im centru, ale prisel jiny investor a prihodil o 150 miliond
vic nez my. To ve stomilionové transakci vypovida mimo jiné
o tom, jaké naroky maji investofi na zhodnoceni viastniho
kapitalu. My se nechceme nechat strhnout, musi nam to
davat ekonomicky smysl. Prosté aby to bylo funkéni ve
SpiCce, ale i v situaci néjaké lehké korekce na trhu.
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Cilem je pomoc lokalitam
se skvelymi moznostmi rozvoje

Development davno neni pouze jednou z doplhkovych aktivit investicni skupiny
Natland, naopak je jednim z jejich pili¥(. Spolu s partnery Natland Real Estate za vice
nez deset let zrealizoval projekty za sumu presahuijici tri miliardy korun.

| wmorevesiecn
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predanych byt novych bytt zkolaudovano bytl prodanych
novych byt pripraveno pro prodej rodinnych domU pfipraveno pro prodej

doprodal dokondil pfipravu dvou zUcastnil byl pozvan k Ucasti
projekt mensich bytovych se veletrhu na prestizni vystavé
Cakovicky park projektl v Praze For Habitat Architecture Week
sponzoroval oslavy Skoly sponzoroval vyznamneé pokrocil v priprave
v lokalité, kde chysta vystavbu handicapovaného velkého polyfunkéniho

a zlepseni celého okolf sportovce projektu v centru Prahy



,Vice nez Cisla mé odjakziva zajima,
CO se skryva za nimi, co firmy vytvareji.
Vim proto, ze jsem udélala dobre,
kdyz jsem kdysi kyvla na nabidku
z developmentu. Tam nejlépe citim,
jak Cisla, tolik podstatna u zrodu
kazdého projektu, prestavaji byt
v ramci jeho budovani zahy
jedinou mantrou. Potrebuii
vedet a sledovat, jak nase
projekty meni krajinu, ve ktere
rostou, K lepSimu.*

JANA SECKAROVA
Partnerka spolec¢nosti Natland, vénuije se fizeni developerskych
projektl a spole¢nosti spojenych s nemovitostmi

,Mam rad
nemovitosti.
Jsou krasne,
jsou hmatatelné
a jejich mnozstvi
je konecné.
Nedaji se
vyrabét, ale pouze
zhodnocovat
a z dlouhodobeho
investicniho pohledu
jsou nejstabilngjsi.”

KAREL TYC

Vykonny partner spolecnosti Natland,

zodpovida za investice do nemovitosti, fidi a vede
strategii portfolia projektl v real estate a developmentu
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TeCku za mimoradnym
projektem udéla Sedmikraska

Jako symbol prirody a zdravého zivotniho stylu byla vzdy brana
oblast Cakovic. Pro mnohé je to ideélini misto k bydleni a pravé tady
Natland RE dokonCil pripravné faze noveho projektu Sedmikraska.

Zahrady a parky maji byt pIné rostlin. Komplex Cakovického krasné bydleni sedm dni v tydnu — je teckou za Usp&Snym

parku, jehoz budovy nesou nazvy kvétin jako Azalka, projektem Cakovického parku. Pripravné faze nového
Slunecnice ¢i Tulipan, doplni dalsi kraska. Sedmikraska. projektu Natland RE byly dokonceny v druhém pololeti roku
Uprostrfed zelené a pritom na dosah veskerého pohodlf 2018.

a infrastruktury hlavniho mésta vyroste 24 novych bytd ve Zacéatek prodeje bytl je planovan na prelom prvniho
velikostech od 2+kk az 4+kk. Jde o vyborné rfesené byty a druhého c&tvrtleti roku 2019, samotna vystavba zacne v lété
ve vyhledavané a atraktivni lokalité a projekt Sedmikraska — 2019.
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Unikatni rezidence v Bubendi

ziskala prestizni oceneni )
ARDEN

V konkurenci mnoha prazskych developerskych pod&inG
ziskal Natland RE s projektem BubeneC Gardens v jiz osméem
rocniku prehlidky Realitni projekt roku Cenu Architektl 2018.

Uprostred prestizni a vyhledavané lokality v Praze 6 se tradiéni hodnoty bydleni spolu s udrZitelnym rozvojem
nachazi ojedinély rezidencni projekt s nazvem Bubene¢ a vysokym komfortem. Viyjime¢nost domu potvrzuije i fakt,
Gardens. Exteriér stavby i samotné feseni bytl vynika Ze v ném nejsou dva shodné byty, kazdy je original a solitér.
unikatni architekturou pro nejnaroénéjsi klienty. Ve zcela NavrZeny jsou jako oteviené obytné plochy s velkymi
atypické luxusni vile vzniknou byty velkoryse navrzené loZnicemi se Satnami a koupelnami, jako bonus zpfijemnuijici
jako oteviené plochy se zimnimi zahradami, lodZiemi Ci zivot jsou designovany moznosti sauny, herny i whirlpoolu
samostatné zatravnénymi terasami a prekrasnymi vyhledly. na terase.

DUm si i pres pouziti modernich technologii zachovava Stavebni prace na projektu jiz byly zahajeny.
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Bydleni golfu na dosah

V sousedstvi prazskych ¢asti Zbraslav, Radotin a obce
Cernosice vyroste celkem 43 bytovych jednotek

a 19 rodinnych domd. Investice se pohybuje okolo

350 miliond korun. V blizkosti domd vznikne novy prirodni
park respektujici krajinny raz oblasti. ,Navazali jsme
spolupraci s panem Ondrejem Fousem, ktery se v posledni
dobé mimo jiné podilel na zahradnickych Upravach okolf
rekonstruovaného Narodniho muzea v Praze. Jeho jméno
je pro nas i obyvatele Lipenct zarukou nejvyssi kvality,
uvedla partnerka Natlandu zodpovédna za developerské
projekty Jana Sec¢karova. Predni zahradni architekt Ondfrej
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V kvétnu zaCala vystavba moderniho rodinného projektu Lipenecky park.
Oaza klidného a zdraveho zivota nedaleko reky Berounky i golfoveho
rezortu ma byt pro své nové obyvatele pripravena na jare roku 2020.

Fous napriklad rozdélil prostor do nékolika relaxacnich zén
spojenych kfivolakymi cesti¢kami a dfevénymi lavkami pres
potok. Harmonicky rozloZzené objekty nizké, stfedni i vysoké

zelené vytvareji perfektni prirodni kulisu, z niz vystupuji vodni

télesa v podobé jezirka s molem a biotopového koupalisté.
V ramci projektu dojde k revitalizaci Uzemi o rozloze Sesti
hektard, soucasti zaméru je také hristé pro plaZovy volejbal,

tenisové kurty ¢i badminton, draha pro BMX i inline bruslare.

Klidna, az vesnicka atmosféra projektu uprostied prirody
predstavuje protipdl kazdodenniho stresu velkomeésta. To je
pritom vzdalené pouhych pétadvacet minut.
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Miliony na rozvoj

Financovani akvizic a pfiprava rezidenénich developerskych projektd jsou
hlavni divody vydani prvni transe dluhopist skupiny Natland ve vysi sto
miliond korun s Urokovou sazbou Sest procent roéné.

V druhé poloviné roku 2018 umoznil Natland investortim kapitalem, jehoZ investi¢ni akcie se obchoduji na Burze
zhodnotit prostfedky na zakladé primych &i neprimych cennych papirll Praha. Déle Natland Group, SE vydal prvni
investice do nemovitosti. A to prostrednictvim fondu transi diuhopist v objemu 100 miliond korun se splatnosti
Prvni reziden¢ni investiéni fond s proménnym zakladnim pét let a Urokovou sazbu Sest procent ro¢né.

2008 BYTOVY DUM
BYTOVY DUM CTYRLISTEK
KOPRETINA Rezidenéni nemovitost

Rezidenéni nemovitost
o plose 2 634 m?, vyse
investice 81 miliond K¢,
kumulovana navratnost
investice 106 miliond K&

o ploSe 2 666 m?, vyse
investice 107 miliond
K&, kumulovana
navratnost investice
124 miliond K&

2012-2015
CAKOVICKY PARK |
Reziden&ni nemovitost

o plose 26 156 m?, vySe
investice 564 miliond K&,
kumulovana navratnost
investice 755 miliond K&

2016-2018
CAKOVICKY PARK II
Reziden¢ni nemovitost o plose
31 187 m?, vySe investice

624 miliond K&, kumulovana
navratnost investice

902 miliond K&
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jedineCnym napadum
Ambice meénit néco k lepsimu se v Natlandu netyka jen prostred,
v némz spolec¢nost plsobi, ale takeé lidi, ktefi pro firmu pracuiji.
Natland neustale posiluje 0 nove kolegy, ktefi podporuji smerovani
spolecnosti a sleduji stejny cil. ,Umim ocenit pili a nadseni pro
véc. Jen se skvélym tymem muiZeme na svét pomoci jedinecnym

projektim,” rika zakladatel Natlandu Tomas Raska. V druhém pololeti
roku 2018 tak pribyly do rodiny Natland dalSi posily.

KAREL PAVLICEK

V druhém pololeti roku 2018 byl potvrzen do pozice CEO spole¢nosti Colpirio
ze skupiny MindForge. Do skupiny prigel po letech feditelské praxe v rliznych
firmach, ma zkuSenosti z operativniho, projektového i krizového fizeni. Napriklad
v letech 2006 az 2013 pracoval jako generalni feditel spolecnosti Internet
BillBoard, predniho vyrobce a poskytovatele softwarovych aplikaci pro spravu
a fizeni internetového reklamniho prostoru.

JOHNSON DARKWAH
Koncem roku 2018 pfijal pozici CEO ve spolec¢nosti Gaus Algorithmic spadajici

pod MindForge Group. Do firmy, ktera se specializuje na feSeni pomoci umélé

inteligence a strojového uceni pro bankovnictvi &i telekomunikace, prisel

nejdrive jako expert na konkrétni projekt. Studoval v Brné, nékolik let s rodinou
zil v Londyné. ,Otevieny svét je vyvoj pro vsechny v tech sektoru, nebot tam

nase feseni opravdu neznaji zadné hranice a soutézime na celosvétovém

trhu. A v této soutézi chceme vitézit i nadale,” rika Darkwah.
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PETR BARTON
V listopadu se stal hlavnim ekonomem investi¢ni skupiny.

ZkuSenosti prinasi nejen z aplikovaného vyzkumu ¢eského
hospodarstvi, ale i ze zahrani¢nich prestiznich univerzit.
Vystudoval ekonomii na
Cambridgi a v Chicagu, kde zaroven asistoval s vyukou Law and
Economics. Odbornym asistentem je také na vysoké Skole Cevro.
V ekonomicko-pravnim vyzkumu se zabyva predevsim otazkami
regulaci a jejich nastaveni nejen v tradi¢nich hospodarskych sektorech, ale i v chovani jednotlived.
L,V kurzu nazvaném Regulace nefesti se snazim studentdim ukazat, Ze i sex, drogy a rokenrol je
ddlezité analyzovat védeckyma oc¢ima a podle vysledk( nastavovat pravidla, fika.
V Natlandu asistuje s ekonomickou analyzou investi¢nich projektd skupiny, aby nebyly jen zméti
abstraktnich Cisel, ale vyuZily skute¢ného vkladu know-how spolecnosti.
Ve své praci se snazi pokracovat — s velkym odstupem a respektem — ve Slépégjich svého ekonomického
guru, nositele Nobelovy ceny z roku 1992, profesora Garyho Beckera. Na vSechny aspekty svéta kolem
se tak snazi divat ekonomickyma oc¢ima. Nejvice jej naplfiuji tyto oblasti hospodarstvi: sdilena ekonomika,
regulace nejen vyroby, ale i spotfeby a chovani, fiskalni politika a viadni rozpodet, véetné danovych rajd,
budoucnosti eura, hospodarsky rlst a demografické zmény, budoucnost prace ¢ ekonomie ekologie,
investiéni pobidky a v neposledni fadé brexit a jeho hospodarské dopadly.

MARTIN JANSA

Stal se novym technickym feditelem ve spolecnosti Sodat ze skupiny
MindForge. Pfichazi po patnactileté zkusenosti ve spolecnosti AVG
Technologies, kde napfiklad fidil inZzenyrska oddéleni zabyvajici
se bezpecnosti ¢i zakaznickymi systémy. ,Do AVG, tehdy jesté
Grisoftu, jsem nastoupil v dobé, kdy byl tym zhruba stejné velky
jako je Sodat dnes. S firmou jsem proZil riist az v Uspésnou
mezinarodni spole¢nost,” fika. V Sodat bude mit zodpovédnost
za fizeni celého vyvojového tymu, véetné koordinace spoluprace s Gauss Algorithmics
v oblasti security machine learningu. Vénovat se bude také technické podpore i rozsifovani
stavajiciho poctu vyvojart a data security analytikd. ,Moje mise bude zaméfena predevsim
na podporu tymu s vyuZitim zkusenosti z vyvoje bezpecnostnich feseni,” popisuje.
Jako externi mentor pUsobil také v programu zaméreném na zabezpeceni internetu
a bezpecnost informacnich a komunikacnich technologii v ramci JIC StarCube.
Zrealizoval tam desitku projekt v programech JIC Master a Platinn. ,,Kromé toho
od roku 2016 podporuii v roli konzultanta a kouce nejen softwarové spole¢nosti

v regionu. Pomaham jim s interni efektivitou organizace i s hledanim té spravné
hodnoty pro jejich zakazniky," dodava.
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V Cesku je tfeba znovu
Spojit pravo a ekonomii

V anglosaském svete se obor ekonomie rodil na katedrach politicke filozofie,
v Seskych zemich pozdéji a na fakulté pravnické. Ceska ekonomie se od té

Jaky je vztah mezi ekonomii a pravem v soué¢asném
¢eském vysokém Skolstvi?

Pomérné pratelsky. Neni snad Skoly, ktera by nabizela
ekonomicky titul bez povinnosti absolvovat kurzy prava,
a kazdy ¢esky pravnik redlné absolvoval aspori jeden
kurz ekonomie. Le¢ zdani trosku klame. Pouze v lepSim
pfipadé to poskytne povédomi o tom, co ekonomie
zkouma: jak lidé, tedy pravnicky klienti, uspokojuiji své
nekonec¢né touhy na planeté s kone¢nymi zdroji. Ve
standardnim pfipadé ziska pravnik spiSe jen pojeti o tom,
jak nabidka a poptavka uréuji ceny na trhu. Nu a v horsim
pfipadé pak takova ekonomie utvrdi ve studentovi
stfedoskolskou predstavu, Zze ekonomie je viastné takové
glorifikované ucetnictvi.

A co naopak? Ziskaji studenti ekonomie pravdivy
obrazek o tom, co je pravo?
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doby od prava osamostatnila a pritom ji ujel vlak moderniho oboru Law and
Economics. Petr Barton, novy ekonom Natlandu, ma s jeho vyukou zkuSenosti.
Hovoril o nich v magazinu epravo.cz.

V tomto sméru je to mozna jesté horsi. V lepSim pripadé
ma kurzy dva, v jednom si zopakuije stfedoskolskou latku
o Ustavé — kdo koho voli a kdo koho jmenuie, na jednicku
ze zapodtu pak i v jaké Ih(té. A v druhém se dozvi, kolik
potfebuje na zaloZeni a.s. a kolik na s.r.o.

Zbyva tedy jen samostudium?

Vibec ne. Zijleme ve vysokogkolském systému, kde je
jiz dlouhou dobu celkem bézné, Ze studenti studuiji dvé i
vice univerzit najednou. Svadi k tomu i absurdné nastavena
pravidla financovani, ktera pocitaji jen vystudované mésice,
ne Skoly. A zrovna studenti prav se ¢asto zapisuji i na
studium ekonomie.

To na Zapadé neni?

Ne, a navic tfeba v Americe mlzete jit na prava az
v magisterském studiu, az vystudujete néjakého jiného
bakalare. Své vyhody to ma. Vedle prava mate i néco jiného,
¢emu skutecné rozumite a ¢ehoZ miZete byt dobrym
pravnikem. | fyzik & matematik dnes potrebuji dobrého
préavnika. Ale v Praze, Brné a Usti jiz kurzy L&E vznikaji.

A obor Law and Economics (L&E) to na Zapadé

tedy kombinuje? Misto aby student studoval jednu
ekonomii a jedno pravo na dvou $kolach, studuje ptil
ekonomie a pul prava - zato s vétsSim nasazenim?



S vétsim nasazenim urcité, ale jinak vabec nejde o néjaky
dvojobor. Kdyz napfiklad Oxford, a dnes i prazské Cevro,
nabizeji ,Philosophy, Politics and Economics®, délaji
to proto, Ze chtéji pohled sjednotit. Tedy divat se na
ekonomii filosofickyma ocima, anebo zase na pravo o¢ima
ekonomickyma. | proto se L&E preklada jako ,Ekonomicka
analyza prava“, neni to prosté ptl napdl.

Muzete uvést néjaky priklad takového pohledu?

Nejlépe to Ize ilustrovat na otazce odpovédnosti za Skodu.
Ekonoma tak moc nezajima, jak spravedlivé odskodnit
poskozeného poté, co skoda vznikla. Chce Zzjistit, jak
vlbec nastavit ona pravidla ,kdo komu plati kdyz“, aby do
budoucna lidé méli dobré motivace; aby tfeba za prevenci
Skody mél odpovédnost ten subjekt pravniho vztahu, ktery
ji zviadne nejefektivnégji, s pouzitim nejméné vzacnych zdrojd
planety.

Nevede to k pravni nejistoté?

Vibec ne. Obcas panuje pocit, Ze kdyZ chce moderni
L&E néco prenastavovat, podryva tim takové fundamenty,
jako je samotny institut viastnického prava. Pripady jasného
vlastnictvi v8ak L&E zpravidla neresi — stejné jako pripady
jasné odpovednosti za Skodu. Ale pro¢ se neinspirovat
pfi nejasnych pripadech, kdy je tfeba néjak rozhodnout?
Lze to dobre ilustrovat na nécem, co se uci kazdy bakalar
ekonomie: Coaslv teorém. Ten ik, Ze kdyz je viastnické
pravo na néco nejisté nebo neurcené, a vy je mate nekomu
pridélit, bude lepsi ho pridélit tomu, kdo by bez viastnického
prava meél vyssi naklady vyjednavani. Pak dospéjete do
kone¢ného stavu levnéji.

Dobra, i kdyby se tak vlastnické pravo pro konkrétni
pfipad jednou ustanovilo, pro¢ se tim dale zabyvat?

Ale co kdyz se tfeba kvdli technologickému pokroku v ¢ase
meéni relativni naklady zdc¢astnénych stran na prevenci

Skody? Priklad z Anglie: malé mnozstvi alkoholu v krvi
tam fidi¢ mit mUze. ZpUsobi-li ale za volantem Skodu na
cesté z pubu, miZe mit spoluodpovédnost i hospodsky,
7e jej nechal se zpit. V dobé drahych tester’ na alkohol
toto pravidlo snad mohlo davat smysl. Ale v dobé¢, kdy si
dychéatko koupi kaZzdy gentleman za jednu libru Sterlink(?

TakzZe L&E by porad jen ménilo a optimalizovalo, a to
s rukou na pulsu doby?

Ne nutng, to uz zalezi na pouziti. Stabilni pravni systém
beze zmén mé také svou hodnotu, a zrovna v Cesku
zazivame slovy Josefa Baxy neutuchajici legislativni smrst
i bez L&E. Jen tim ilustruji jiny objekt zajmu. L&E zajima, jaké
systémové nastaveni motivaci zmensi celkovou frekvenci
Skod tim, Ze na jejich prevenci bude zainteresovan ten
nejvhodngjsi. Pouziti L&E tak Setfi zdroje planety dvakrat
— 8kod bude méne, a bude jim branéno tim nejlevnéjsim
zplsobem.

To ale nevypada jako pribuzné téma pro ekonoma
investiéni skupiny, ta pfeci nemuze ovliviiovat
nastaveni zakondl...

Vidite, a presto je to stejny princip, jaky ve skupiné
pouzivame dnes a denné. Kdyz pracujete s private equity,
snazite se identifikovat procesy, které brani firme v dalsim
rozvoji. Byt externim poradcem, vyrobime powerpointovou
prezentaci, jak to maji délat Iépe, a jdeme dal. Jako private
equity investor jsme pripraveni uspinit si viastni ruce a zmeénit
procesy pifimo. To je preci prfesny ekvivalent onoho snizovani
miry Skod pomoci L&E — snizujeme nebezpedi bankrotu.

A pokud jde o ten druhy efekt L&E — snizovani bankrotu
nejefektivngjsi cestou, skrze motivace — tam je paralela jesté
primejsi. Ménit ve firmeé vse prikazem z centra Ize, nicméné
nastaveni spravnych motivaci pro pracovniky i management
je mnohem trvanlivgjsi fesen.

(kraceno)

Je bézneé, ze studenti studuji dveé Ci vice univerzit najednou.
Svadi k tomu absurdne nastavena pravidla financovani.
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Za uspechem firmy
stoji sehrani hraci

Maji vasen pro to, co délaji. Jejich filozofii je nechavat veci v lepsSim
stavu, nez je prevezmou. | to je odliSuje od konkurence a pfinasi uspéch.
Seznamte se s lidmi, kteri tvori pater a hybnou silu skupiny Natland.

A

Karel Tyc, Managing Partner

Jana Seckarova, Partner
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Jan Dzbanek,
Chief Investment Analyst

Petr Kubovy,
Investment
Manager

Simona Kacerkova,
Head of Controlling
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Head of Legal
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Investment .
Analyst Katerina
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Petr Barton,
Chief Economist

Jana Chrenkova,
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Project
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Jana SecCkarova
opet mezi nejvlivnejsimi

Partnerka skupiny Natland zopakovala
v roce 2018 umisténi v zebriCku magazinu
Forbes, ktery sestavuje poradi nejvlivnéjsich
zen v ceskem byznysu. Ziskala 46. pozici.

Pres deset let se Jana Sec¢karova vénuje developmentu. Projekty,
které ma na starosti v Natland Real Estate, predstavuji zhruba
polovinu majetku celé skupiny. ,A brzy prekro¢i dvé miliardy
korun,“ piSe Forbes ve zdlvodnéni ohodnoceni s tim, Ze v planu
jsou navic velké komereni projekty v Praze i Brné.

Kromé rizeni developerskych projektl a spolec¢nosti spojenych

s nemovitostmi se vénuije také vyhledavani novych prilezitosti.
Na starosti ma u jednotlivych projektd také komunikaci

s Uvérujicimi financénimi domy.
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V zépadnich demokraciich jsou ve spolecenskych védach
dva zasadni motory poznani o fungovani svéta. Univerzity
generuji zakladni vyzkum, jeho vliv na redlny svét vSak
zkoumaji a zaroven udavaji takzvané think-tanky, mozkové
trusty vyzkumnik’ koncentrujici se vétsinou na specifickou
oblast vyzkumu. Prvnim think-tankem zéapadniho stfihu

v Cesku byl po revoluci Liberdini institut, jenZ byl od prvnich
okamzikd ekonomické transformace vaddi silou prosazovani
modernich, nekomunistickych pohled’ na hospodarstvi

a spolec¢nost.

Dulezita podpora a rozvoj
liberalnich myslenek

Do Prahy na pozvani Liberalniho institutu, jehoz je Natland
generalnim partnerem, prijel prednaset stanfordsky profesor
John B. Taylor, jehoz jméno musi znat kazdy centralni banketr.
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Natland byl také v roce 2018 generalnim partnerem institutu
a zasadil se o to, Ze do Prahy prijel prednaset stanfordsky
profesor John B. Taylor. Ten uz v roce 1993 prisel s relativné
jednoduchym navrhem toho, co by mély centralni banky
sledovat pii nastavovani meénové politiky. Dnes s timto
pravidlem, které Ize oznacit také za pravidlo Urokové miry,
pracuji témer vSechny centraini banky. A vzhledem k tomu, jak
na kazdém - tfeba i jen naznaceném — kroku centralnich bank
zavisi cely finan¢ni systém, Ize profesora Taylora povazovat za
nejvétsino ovliviiovatele kapitalového trhu.
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Princip Taylorova
pravidla v kostce

John B. Taylor objevil zakon ne nepodobny tomu,
na kteréem je postaven i moderni bitcoin. Jeho princip
shrnuje novy hlavni ekonom Natlandu Petr Barton.
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Otézka, co by méla délat centralni banka, slavi letos
tfistapadesaté vyroci. Roku 1668 byla zalozena Sveriges

N

»p0
. v s . v s , QQ \
Riksbank, dnes povaZovana za nejstarsi centraini banku //// Jﬁﬁm th“t \\\\ﬂh

na svété. To, co centralni banka skutecné déla, je obecné
znamo: od dozoru nad bankami v zemi po fizeni emise 2 /(A AP v
penéz. Mnohem vice je ale odbornych nézord na to, co by
délat méla.

Meéla by napriklad stanovovat jediné oficialni mnoZstvi
eurocentd, za které je mozno prodat jednu ¢eskou korunu?
A kdyz ji tajné prodate za jiné mnoZstvi, méla by vas nechat
zaviit? To vSe navic predpoklada, Ze by centralni banka
vlbec méla néco délat. Podle nékterych ekonom( bychom
ji co nevidét mohli po stoletich zase zrusit, protoZe ji nebude
tfeba. Treba proto, Ze lidé za¢nou pouzivat jako platidio
néco, co centralni banka neemituje.

' J Centralni banky se dnes

S tim mUZe skondit i ona potteba dozoru nad bankami.
Velké &ast jejich skutecné nebezpecné schopnosti poloZit snazi udrzet obyéejné
jinak zdravou ekonomiku na lopatky prameni z toho, ze v
spolu s centralni bankou nase soucasné penize vytvareji banky na UZde’ ale kdo
banky takrka z ni¢eho. UloZite-li si dnes v bance korunu, erI na uzdé Jer?
vytvorili jste tim alespon deset novych korun. Jakkoli to zni
zvlastné. Nejde o konspiracni teorie, nybrz o obsah prvnich
lekci ekonomie.

Centralni banky se dnes snazi udrzet obycejné banky na
uzdé, ale kdo drzi na uzdé je? Ona volnost emise ni¢im
nekrytych penéz totiz centralni banky svadi k tomu, aby
s nami hraly hru, ve které jsme sice za hloupé, ale ma to byt

pro nase dobro.
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Bankovky centralni banky jsme dnes ochotni pfijimat za
vykonanou préaci jenom proto, ze nam na strfedni nikdo
nevysvetlil inflaci. Pak se vSak narod podiva na zpravy,
kde se fika néco o Zimbabwe. Centralni banka ve snaze
upokoijit divaka vyhlasi, Ze proti inflaci zurivé broji vSemi
prostredky. VErici véritelé ji uveri a nebudou chtit od svych
dluznikd vysokeé uroky jako odS$kodnéni za splaceni dluhu
znehodnocenou ménou. Pokud lidé véri v nizkou inflaci,
byt v zéjmu centralni banky trosku penéz do ekonomiky
napumpovat a roztocit kola ekonomiky, jak radi politici rikaji.
Tim v8ak byl vérici i véfitel podveden a penize se nakonec
prece znehodnoti. Odborné se tomu vSak nefika podvod,
nybrz dynamicka nekonzistence monetarni politiky.

Kdyz centralni banka pumpuie, je logickym nasledkem, ze
nékdo v ekonomice &erpa. Politik, byznysmen — zadny rozdil.
Jedinou moZnosti, jak takovym toklm predeijit, je zastavit
pumpu. Nebo aspon rozbit ovlada¢ otacek. To presné
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udélal bitcoin. Do roku 2140 sice pumpuje nové penize,
ale presné stanovenym tempem, které nelze ménit. Pak se
pumpa zastavi. Tok tak je regulovan nikoli komisi v centraini
bance, nybrz matematickym vzorcem. | to stoji za jeho
dnesni popularitou. Jenze stejné tak by si mohly ruce svazat
centraini banky a stat se tak tfeba divéryhodngjsi. Nékolikrat
se o0 to v minulosti i pokousely. Historicky bylo nejprve
tfeba obhajit, Ze rezim ,pevné, znamé pravidlo® je lepsi,
nez ,volnost mandarin(“. VZdyt ta druhd moznost se zda
univerzalngjsi — mandarini mohou sledovat znamé pravidlo,
ale v pripadé krize je opustit. To vSak miZe vést k tomu,
ze krize budou vznikat. Kdyz mate v ruce kladivo, vSechno
vypada jako hrebik. Ani terorista nebude unaset, kdyz viada
neopusti pravidlo, Ze s teroristy se nevyjednava. Tim jsme
zpatky u vySe zminéné dynamické nekonzistence.

S jednim z nejslavnégjsich pevnych pravidel prisel kdysi Milton
Friedman. Aby z{staly ceny stélé, je tfeba, aby mnoZstvi
penéz rostlo jen takovym tempem, jakym roste objem zboZi,




které ma ono mnozstvi penéz takzvané rozkoupit. Centralni
banka tak ma pouze sledovat rdst dlouhodobého hrubého
domaciho produktu a ve stejné mite upravovat mnozstvi
penéz v obéhu. Po velkou &ast povalecnych déjin se centralni
banky rozhodovaly predevsim praveé podle objemu penéz

v ekonomice. Podle toho, zda se zapoditavajl jen bankovky
nebo tfeba penize na Uctech, existuiji rizné definice penéz od
MO0 az M4. Koncem osmdesatych let vSak zagaly prichazet
zmeny. Americky Fed upustil od cilovani M1 v Unoru 1987

a o Sest let pozdgji prestala mit valny zajem i o M2. Podobny
trend byl i v jinych zemich.

Kdyz se v listopadu 1992 rozpadalo Ceskoslovensko,
které se kdysi zrodilo z Pittsburské dohody, ve viastnim
Pittsburghu se pravé znovu rodila nova myslenka. John
B. Taylor, profesor Stanfordovy univerzity, tam prednasel
vysledky své studie o tom, jak vysvétlit chovani Fedu
v predeslych letech. | kdyZ oficialné bankéri svou politiku
zadnému pravidlu nepodrizovali, Taylor vypodital, Zze ve
skutec¢nosti se chovali, jako by ur¢ovali Urokovou miru podle
nasledujiciho pravidla:

Fedem stanovena Urokova mira se rovna polovina odchylky
rastu HDP od trendu, plus polovina odchylky mezirocni inflace
od dvou procent, plus prdmér meziroéni inflace, plus dva.

Taylor to bral jako objeveny zakon. Netvrdil, Zze bankeéri
skute¢né doplfiovali do vzorecku a podle toho stanovovali
drokovou miru. Ale at uz ji urGovali jakkoli, bylo to, jakoby do
vzoreCku skutec¢né doplnovali. Takrka vzapéti se vSak z Cisté
popisné pravidelnosti stal jakysi navod, jak by méli bankéri
drokovou miru stanovovat. A to zejména proto, Ze jednotlivé
¢leny rovnice davaly ekonomUm smysl. Tedy: pokud je rlst
HDP vys8i, nez dlouhodoby trend, méla by se Urokova mira
zvysit, aby se ekonomika neprehrala. Pokud je inflace vyssi,
nez diouhodoba (2%), méla by se Urokova mira zvysit, aby
se inflace snizila. Zaroven Urokova mira by méla odpovidat

Z puvodné neviditelné ruky, ktera jako by vedla Fed, se pro mnoho bank
stala ruka viditelna. | kdyz centraini banka nestanovuje urokoveé miry otrocky
podle Taylorova zakona, aspon si jej propocitava a nechava se jim ovlivhovat.

mezirocni inflaci, je-li redlna cena penéz nula procent. A protoze
je vSak dlouhodoba realna cena penéz zhruba dve procenta,
méla by ji zapoditat i Fedem stanovena nominalni trokova mira.

Z pavodné neviditelné ruky, které jako by vedla Fed,
se dnes pro velkou spoustu centralnich bank stala ruka
viditelna. | kdyz centralni banka nestanovuje urokové miry
otrocky podle Taylorova zakona, alespon si jej neustéle
propocitava a nechava se jim ovliviiovat. | kdyz ne docela.
Pozadavky politikl vZzdy vytvori néjaky prostor pro volnost
a samotny Taylor dnes tvrdi, Ze realitni bublina po&atku
21. stoleti v USA a nasledna finanéni boure pramenily
z docasného opusteni discipliny Taylorova zékona.

Jakkoli je testovani, zda politika CNB sleduje Taylorovo
pravidlo, vdécnym — nikterak vSak objevnym — tématem
absolventskych praci na Seskych univerzitach, historicky
se CNB velmi rada drzi jiného pravidla. Doséhnout cilené
inflace. K tomu ji ostatné vede i zakon, ktery ji dava za ukol
péci o cenovou stabilitu. A v tom je drobny hacek. Kdyz se
fekne cenova stabilita, vétsina si asi predstavi stabilni ceny,
tedy nulovou inflaci. Namisto stabilnich cen véak CNB pod
cenovou stabilitou rozumi stabilni inflaci. Inflace Iétajici mezi
jednim a tfemi procenty tak méze byt z pohledu CNB horsi,
nez kdyz je kazdy rok desetiprocentni. Nastésti si zatim CNB
voli za cil stabilné dvouprocentni a nikoli desetiprocentni
inflaci, mozna i pod dojmem té dvojky z Taylorova zakona.
Je v8ak Skoda téch smutnych tvari a lidského nestésti
centrélnich bankér(, kdyz v mnoha poslednich letech
inflaci podstrelovali. Zatimco jinde by je lidé chvalili za to,

Ze se jim penize moc neznehodnocuiji, oni si sypou sdl

do ran, Ze nesplnili plan dostate¢ného dvouprocentniho
znehodnocovani. Kdyby mély ceny mezirocné dokonce
klesat, bylo by to pro centralni bankére Casto horsi, nez
konec svéta. Uvidime, zda klesajici ceny vyjadrené v bitcoinu
jim tento konec svéta opravdu pfinesou.
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Data a informace maji cenu zlata

na tuzemskeém trhu.

nejvice obdivované a ¢i trzby jsou nejvyssi? Odpovedi
na tyto otazky dava sdruzeni Czech Top 100 ve svych
zebrigeich jiz Ctvrt stoleti. A to i diky dostupnosti
v8emoznych dat, které zpracovava do srozumitelné
a jednoduché podoby. Projekty, které rozsiruiji informovanost
na trhu, Natland podporuje a tudiZz podporuje i sdruzeni
Czech Top 100.

Vétsina ocenéni je udélena v prvnim pololeti. Podzimni
sezoné vévodi vyhlaseni zebricku firemni komunikace,
ktera hodnoti zejména vyroéni zpravy a firemni Casopisy.
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Promény Ceské ekonomiky a predevsim jednotlivych
firem, konkrétnich projektd a aktivit za poslednich
petadvacet let, mapuiji projekty Czech Top 100. Natland je
partnerem sdruzeni i projektU, které rozSiruji informovanost

CZECH TOP

Soutéze se pritom mUZe Ucastnit kaZzda spole¢nost, jeZ
jako prostfedek komunikace s investory, klienty, obchodnimi
partnery, zaméstnanci a dalsimi cllovymi skupinami vyuziva
vyro¢ni zpravu &i firemni ¢asopis.

Nejvyse byla hodnocena vyro&ni zpréva spolecnosti CEZ,
nejlepsim magazinem pro zaméstnance pak KB Journal
Komeréni Banky.

Tretim ro¢nikem také pokracovalo hodnoceni znacek
,Ceskéa znacka“ a poprvé bylo udéleno ocendni
»,Management Excellence Award“ hodnocené ve spolupraci
s Elektrotechnickym zkusebnim Ustavem.




AT T

e

Medium, ktere stoji za to Cist

V roce 2018 vydal Ustav nezavislé Zurnalistiky, ktery v Cesku
funguije jiz Ctyfi roky, unikatni publikaci s nazvem Mapa Ceské
justice. Ta obsahuje prehlednou mapu vazeb v tuzemském
soudnictvi a pravu, Zebricky nejvlivnéjsich soudcd, statnich
zastupcUl, advokatl i politik s viivem na tuzemsky rezort
spravedinosti. Jsou v ni i exkluzivni obsahlé rozhovory se
gpickami Seské justice: Rychetskym, Baxou, Samalem,
Wagnerovou, Sokolem, Vavrou, Latou a Meclem.

Ziskat z Mapy uceleny obrazek je
ddlezité zejména pro mladé adepty
a adeptky oboru. Zakladatel Natlandu
Tomas$ Raska se proto rozhodl
financovat distribuci vytisku Mapy
Ceské justice kazdému imatrikulantovi
pravniho oboru na ¢eskych pravnickych vysokych skolach
v akademickém roce 2018/2019.

LMilé studentky, mili studenti, prvni dny vysokoSkolského
Zivota mate Uspésné za sebou. Podstatné ovsem je, co
mate teprve pred sebou. Zkousky, zapocty, ale hlavné
obrovské mnozstvi informaci, které budete chtit vstrebat,
a noveé lidi, které budete chtit poznat. Zakladni otazka,

s kterou se potyka kazdy novopeceny student, zni: Jak se

HlidaciPes™

Vedle komercnich a polostatnich médii se na Ceském trhu dokazala

etablovat i ta, jez si zakladaji na své nezavislosti. Projekt webu Hlidacipes.org
pUsobici pod Ustavem nezavislé Zzurnalistiky podporuje zakladatel Natlandu
Tomas Raska financne i fyzicky jako Clen spravni rady ustavu.

v tom v8em vyznat? Tomu rozumime, a proto drzite v ruce
maly darek, ktery vam pomUiZe odpovédét alesporn na
nekteré otazky tykajici se Ceského pravniho prostredi,” oslovil
budouci pravniky, advokaty, notare ¢i soudce zakladatel
Natlandu Tomas Raska.

,Kniha Mapa ¢eskeé justice stoji na osmi rozhovorech
s osobnostmi Eeského pravniho systému. Je unikatnim
nahledem do jeho Utrob, kterym jste se jako studenti prav
rozhodli vénovat svoji budoucnost.
Jak si Ceska justice stoji? V jaké
je kondici? Cemu musi Celit? My
v Natlandu si uvédomujeme, Ze
nezavisla justice je podstatou
demokracie. Jako Ceska investicni
spolecnost potrfebujeme funguijici pravni prostredi pfi svém
podnikani. Podstatné vSak je, Ze podpora demokratickych
instituci je souc¢asti hodnot, které vyznavame a chceme
§ifit. Proto jsme se rozhodli podpofit vydani knihy Mapa
Geské justice, jeZ je jednim z pocind, které se snazi
demokratické principy zachovat. Proto podporujeme
HlidaciPes.org. Ma to smysl. Pfejeme hodné stésti
a Uspéchd ve vasem studiu.“
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Kitan bez frazi o jedineém bodu

Konec roku 2018 se nesl ve znameni rliznych
vyrodi, jedno si pripsal i Svaz lyzar( Ceské
republiky. Nejstarsi narodni lyzarsky svaz
na svete oslavil v listopadu 115 let své
" éXistence. Natland byl u toho i proto,

Ze e dlouhodobym hlavnim partnerem
svazu, stejné tak jako podporuje jednoho
z nejlepsich Ceskych alpskych lyzard,
Krystofa Kryzla, kterému od mala
prezalivaji Kitan. Jaky je jeho pribeh?

Obfi slalom v Ga-Pa, posledni zavod pred olympiadou, dve Povedlo se mi to uz pred deseti lety, diky pétadvacatému
brany do cile. Mozné jsem byl unaveny, mozna mé rozhodila  mistu z kombinace v Chamonix. Nékdy mam pocit, ze
nerovnost na trati, protoze jsem jel s vysokym startovnim mé to brzdi. | dnes je totiz elitn tficitka v alpském lyzovani
Cislem 58 a pista byla rozbita. Kousla se mi lyze. Obvykle neuveritelny Uspéch. Troufam si tvrdit, Ze je to slozitéjsi
v této discipling tocim oblouk zhruba na deseti metrech, ted  nez v ostatnich zimnich sportech. Konkurence je nejvéts,
se stejna véc odehrdla na pdimetru. Prisla strasna pecka, podminky nejtézsi, narocnost pokazdé extrémni.
Skubnuti a katapultovalo mé to do vzduchu. Uz v letu jsem Nedivte se, ze v Cechach sézi tolik lidf na rodinné klany
citil lupnuti v koleni a hned veédél, Ze to neni dobry. a privatni partnery. Jinak to skoro nejde. Zdejsi systém
Stacil ziomek vteriny, aby mi to bylo jasné. Nejedu na odmala separuje bohaté a talentované. Aby nékdo byl dobry
olympiadu do Pchjong&changu. Mohla byt uz ¢tvrtou zavodnik, musi mit nejen zaklad od rodicu, ktefi tomu obé&tuji
v kariére, misto toho mam byt pdl roku mimo. Bez vrcholu, v8echno, ale taky penize. Jakmile jedna z véci chybi, je
ke kterému se upina kazdy sportovec. Snazim se najit asport  nadané dité odsouzené k zahubé. Kazdy rok ve Svétovém
neéco pozitivniho, aby mi z toho nehrablo. Mozna jsem mél poharu mé stoji jeden a pdl milionu korun. Proti souperdm
Stésti, pretrzeny predni kiizovy vaz a poskozeny meniskus mi  je to bida, ale jsem vdécny za jakoukoli pomoc. Ameri¢ang,
operovali hned po prevozu do nedalekého Innsbrucku, kde Svycari, Rakugané, ltalové, Francouzi maji velké realizadni
je vyhlasena nemocnice. tymy a nemusi nic fesit. Mné svaz pokryje tretinu rozpoctu,
Kdyz jsem vyrdstal, bylo mym cilem ziskat jeden bod ve Dukla dvacet procent a pdlku si musim sehnat sam. Lyze
Svétovém poharu. Nic vic jsem ke Stésti nepotieboval. dostavam od partnera a hodné mi pomahaji mecenasi:
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majitel firmy Sporten Tomas Némec a Tomas Raska ze
spole¢nosti Natland.

Je to, jako kdyz rodina Ziie od vyplaty k vyplaté, kazdy den
resim jiné véci nez lyzovani. Je to jako mit v hlave kalkuladku
a stava se ze mé takovy skrblik. Na viastni triko si zafizuiji
letenky, hotely i vybaveni. Viypocitavam, jestli si mizu dovolit
nadvahu v letadle, jestli si vezmu Ctyfi nebo tii pary lyzi. Pokud
to prestielim, ukecavam celniky, nedavno jsem takhle usetfil
deset tisic. Zni to hrozné, tim spiS, Ze se v nasem sportu nema
Setfit, ale naopak investovat. Proto aspori vSechny bonusy za
zavody vrazim do realizagniho tymu nebo do vybavent.

Nas sport je hodné o znamostech. Pokud je nemate,
jste v haji a projevi se to hlavné v moznostech tréninku.
BohuZel kou¢ loni prodélal mrtvici a z toho pramenily
psychické problémy i zmény jeho chovani. V Iété se mnou
nemohl absolvovat pfipravu, neodtrénovali jsme skoro nic
a pred sezonou prisla krize. Byl jsem nejlepsi zavodnik
v jeho skuping, ale kdyz mé nékdo jiny porazil, daval mi to
hodné sezrat. Nebavilo ho to, nechtél nikam jezdit, vyhybal
se mi a doSlo to tak daleko, Ze jsme si vymeénovali dost
ostré osobni maily. Nakonec fekl, Ze uz nema silu se mi dal
vénovat. Ja to akceptoval. Bral léky, citil se bidné, na prvnim
misté je jeho zdravi a nas vztah v lidskeé rovingé. Zarovenh mé
stragné mrzi, Ze jsme oba pfisli o vrchol spoluprace, zUstal
jsem bezprizorni, letos se mnou jezdi jen servisman a dalsi

rakousky kamarad Gunter, provozovatel aredlt na Novém
Zélandu, ktery ma skvélé kontakty.

Trochu mé to vysava. Nejhorsi jsou situace pred zavody,
kdy musim jit za cizim tymem a vnucovat se, zda se k nim
mUzu na chvilku pridat. Je to o nahodg, vZdy jen ¢ekam,
kam mé pusti. Jinak jsem témér bez Sance dostat se na
nejlepsi sjezdovky v idedlnich podminkach. Lyzafi, ktefi
vyhravaji, se pripravuji ve stfediscich, kde nasimuluji zavod.
Ve svétaku funguje systém uzavrenych sjezdovek pro
trénovani. Stoji to raketu, v priméru Ctyricet tisic korun na tfi
hodiny. Tahle véc déla rozdily.

Vyvoj mi ukazuije, ze kariéra je kolobéh. V lyzovani se stava
hrozné lehce, Ze Casto zacinate od nuly. Jste na ving, jde
to samo, pak se vam jednou kousne hrana, jdete na drzku
a v8echno se podéla. Kdyz nepatfite mezi hvézdy, musite se
tim protlouct.

Holt si na vSechno pfichazim pozvolna a trva mi to déle.
Tohle jsem ja. VSechno chci nejdfiv vyresit sam a pak, kdyz
mi to nejde, zacinam plasit a otravovat ostatni. Mam plnou
hlavu, Casto je z toho chaos a tfeba na véci zapominam.
Jsou jen dvé moznosti. Bud' se z toho podélam, nebo prave
vstupuiji do faze, kdy zuzitkuju vSechno, co jsem se naudil.

(krdceno, cely text na https.//www.bezfrazi.cz/
tag/krystof-kryzl/)
www.Kkrystofkryzl.cz
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Vypoved o svobode
slovy Namornika

POvodneé to byl namét na studentsky film. Nakonec

se mimo jineé diky sponzorske pomoci Natlandu
z pribehu namornika Paula Johnsona stane
celovecerni dokumentarni film.

Co je svoboda, jaka je jeji hodnota? Ktera zivotni rozhodnuti
jsou svobodna a ktera uz sobecka”? Jak svobodu ziskavame
a jak ztracime?

Otéazky, na které se snazi film slovenskych tvircd
odpovedét prostrednictvim vypravéni Zivotni pouti
osmdesatiletého namornika, ktery na sousi nedokaze
zit a jeho nejvétsi Zivotni hodnotou je praveé svoboda
a nespoutanost.

Spole¢nost Natland finanéni podporou umoznila
Stabu pokryt ¢ast prostiedkl potfebnych na technické
zabezpedeni nataceni v Karibiku. Nataceni bylo
v roce 2018 dokondeno a prichazi faze produkce
a postprodukce. Jiz nyni ma snimek zajistén pfislib
spoluprace od zahrani¢nich vysilacich stanic
a distributord. Ambasadorem projektu se stal Uspé&sny
slovensky rapper Separ.

UzZ ted je na kandle youtube prvni teaser, ktery sbira tisice
shlédnuti bez jakékoliv kampané:

https.//www.youtube.com/watch?v=cHsaVuKqZik
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Spravna véc

Pomoc potrebnym, prispévky na spoleCensky prospesne aktivity.
Pro Natland to nikdy nebyla jen slova. SpoleCenska odpovednost je
soucasti jeho firemni kultury od pocCatku fungovani. Proto vraci ¢ast
finan&nich prostfedkd spolecnosti, kde Zije, funguje a podnika. Toto jsou
dalsi projekty, kterym Natland pomohi:

o __—

KAPKA NADE]JE

00
NADACE VIA
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Uspé&3sny rok na Rohanu

Skupina Natland ma za sebou velmi povedené obdobi.

Konsolidovany d&isty zisk spole¢nosti vystoupal pres 642 miliond
korun. Bez zohlednéni nejvetsi transakce lonského roku, kterou
byl prodej skupiny PPC Investments vlastnici a provozuijici

vyznamny energeticky zdroj v Bratislave, doslo k rdstu Cistého zisku
0 vice nez ¢tvrtinu na 150 miliond korun.

Bylo to aktivnich dvanact mésicl zakoncenych hodnota majetkovych Ucasti narostla za rok 2018
nekolika velkymi Uspéchy. Na zacatku roku prodal 0 14,4 procenta na sou¢asnych 1,31 miliardy korun.
Natland po Sesti letech nejvétsiho spravce fond( Trzby majetkovych Ucasti presahly 1,28 miliardy
kvalifikovanych investord, spolec¢nost Avant, a celkové zvysily své Cisté jméni o 204 miliond korun.
jehoz jedinym vlastnikem se stal vykonny reditel K Uvérovym pohledavkam ma skupina vytvoreny

a spolumajitel Pavel Dolezal. Spole¢nost Prague City ~ opravné polozky na urovni 3,8 procenta, na ostatni
Golf, ktera patfi pod kfidla Natlandu uz od roku 2013,  pohledavky vytvorila specifické opravné polozky ve
se zase rozhodla, Ze rozsiti své sluzby a odkoupila vysi 153 miliond korun.

jednu z nejdéle pasobicich golfovych akademii — Zména se udala i v ramci technologického hubu
Slavi¢ek Golf Academy. MindForge. Spole¢nost Clever Maps nejprve

V poloviné roku pak prodal fond kvalifikovanych prodala projekt Mofe pdy firmé CORFIN Capital
investort Avant Energy ze skupiny Natland Partners. Nasledné pak doslo k prodeji ¢asti zavodu
spole¢nost PPC Investments. Ta v Bratislavé vlastni Roads a jeho projektu SyMAP formou Castecného
a provozuje paroplynovou elektrarnu a vyrobnu tepla.  management buy-outu.
Kupcem byla slovenska pobocka energetického V oblasti real estate Natland zahajil vystavbu nékolika
koncernu Veolia a pro Natland slo o nejvétsi novych rezidencnich projektd. Aktivni byla skupina
transakci roku. Vyznamné pak ovlivnila i dosazeny predevsim v poslednim Stvrtleti roku v akvizicich vétsich
hospodarsky vysledek, a to ve vysi 450 miliond balikd korporatnich NPL (non-performing loans) v retailu
korun. Na zacatku zafi zase Uvérova spole¢nost EC a stavebnictvi, a to v objemu dosahuijicim zhruba
Financial Services pattici Natlandu realizovala akvizici  p0l miliardy korun. Rlst skupiny znamena také vy3si
spolec¢nosti JET Money. Spojeni prispéje k dalSimu pocet zaméstnanct a spolupracovnik{. V sou¢asnosti
posileni pozice EC Financial Services na trhu. zamestnavaji spoleCnosti s majetkovou ucasti skupiny

VSechny Uspésné aktivity vedly k tomu, Ze celkové vice nez pét set lidi.
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Pohledem Davida Manycha

V Uhrnu skupina Natland vytvorila 756,7 miliond korun
vynosU a ¢istého efektu z prodeje a precenéni dcefinych

a pridruzenych spolecnosti, coz je 0 211 procent
vice, nez v roce 2017. Pri o&isténi o vynosy souvisejicl

s jednorazovym prodejem skupiny PPC Investments a.s.
dosdhla skupina meziro&ni rdst vynost na trovni deviti
procent. V souvislosti s tim je vhodné pripomenout, ze
jednotlivé polozky vynost investi¢ni skupiny nemaji ze své
podstaty kazdoro¢né opakovatelny charakter, proto se
skladba zdrojll pro kryti nakladd a tvorbu zisku meziroéné
meéni, coz je charakteristické pro vSechny investi¢ni skupiny
s obdobnym profilem a rozsahem aktivit.

Dividendové a Urokoveé vynosy investiéni skupiny dosahly
v roce 2018 ¢astky 535,4 miliond korun, coz predstavuje
200procentni zvySeni t&chto prijmU oproti roku 2017. Toto
ukazuje charakteristicky projev investi¢niho cyklu skupiny,
kdy ve chvili zavrSeni nékolikaletého projektu prodejem
strategickému investorovi realizujeme vyznamny pozitivni
efekt do financnich vysledkd skupiny.

Cisty zisk z prodeje a precenéni dcefinych a ptidruzenych
spolecnosti tvoril ¢astku 186,2 miliond korun, coz je
vyznamny nardst z hodnoty 49,6 milionC korun dosazené
v roce 2017.

Celkové konsolidované naklady investicni skupiny v roce
2018 Klesly o0 6,1 procenta na 114,1 milionC korun z ¢astky
121,6 miliond korun za rok 2017. Tento pokles byl zplisoben

Pz o

Konsolidované finan¢ni vysledky skupiny Natland sestavené podle

metodiky IFRS shrnuje partner skupiny zodpoveédny za finance.
Kompletni financni vykazy jsou spolecné s prilohou konsolidované ucetni
zaverky uvedeny v dalSich Castech vyroCni zpravy.

zejmeéna rozpustenim &asti vytvorenych finanénich rezerv

v minulych letech. Urokové néklady ve vysi 33,9 miliond korun
Sinily 29,7 procent celkovych nakladd a tvorba opravnych
poloZek a odpisl pohledavek na Urovni 18 miliond korun
znamenala 15,8 procenta celkovych nakladd.

Diky posilovani zazemi skupiny a rozsifovani tymu vzrostly
osobni naklady na 20,6 miliond korun (z Urovné 13,3 miliond
korun v roce 2017). K navysSeni administrativnich a rezijnich
naklad( o 140 procent na ¢astku 50,2 miliond korun doslo
zejména v dlsledku zahrnuti manaZerské spolecnosti
starajici se 0 nemovitostni rezidencni projekty skupiny do
konsolidace skupiny.

Dan z pfijm0 za rok 2018 ve vySi 653 tisic korun (pokles
proti 2,5 miliondm korun za rok 2017) ovlivnily vy$Si provozni
naklady a nizsi danoveé prijmy vstupuijici do zakladu dané .

V dUsledku vSech téchto viiv( doséhla v roce 2018
investicni skupina Natland znamenitého vysledku na urovni
konsolidovaného zisku po zdanéni ve vysi 641,9 miliond
korun, coz znamena nardst o 439 procent oproti vysledku
119 miliond korun v roce 2017.

Tento vysledek byl ovlivnén vynosy souvisejicimi s prodejem
skupiny PPC Investments a.s., ktera vysledkove prinesla
zisk ve vysi 492 miliond korun. | bez zahrnuti této transakce
korun v roce 2018, tedy 0 26 procent ve srovnani s rokem
2017, coz je vyborny vysledek.

> David Manych,
- partner zodpoveédny za finance

-
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Vysledky v Cislech a grafech

Investicni skupina Natland je diky finanénimu zdravi
neustdle atraktivngjsi pro externi investory. S nimi se
otevira dalsi cesta nejen ke zrychleni riistu a zlepseni
hospodarskych vysledkd, ale nese to s sebou také
transformaci na kvalitativné vySsi droven investicni skupiny,
s kterou velci etablovani hraci investi¢niho trhu pocitaji jako
s plnohodnotnym partnerem, jehoZ spolupraci se vyplati
aktivné vyhledavat.

Spravnost této cesty je potvrzena vySSimi stovkami
miliond korun v Uvérech, které byla skupina schopna
nazdrojovat u renomovanych bankovnich Ustavd. Zaroven
dosazené vysledky umoZnuiji i mensim investordm
podilet se na Uspéchu Natlandu. Pokracovaly prodeje
investi¢nich akcif kvalifikovanym investor(im i pfiprava
emise vefejnych dluhopist s prospektem. Rostouci
vyznam skupiny byl potvrzen také pfijetim Prioritnich
investicnich akcii Natland reziden¢niho investi¢niho
fondu s proménlivym kapitédlem, a.s. k obchodovani na
regulovaném trhu ze strany Burzy cennych papird, a.s.
pocatkem roku 2018.

Natland chce pokracovat v nabizeni produkt
pro udrzitelné investovani pro Sirsi verejnost i do
budoucna. Vyvoj portfolia v roce 2018 odrazi
i zvySeny zajem o expertizu s ozdravovanim
firem. Pribyva spolecnosti, které musi fesit svou
problémovou situaci formalni & neformalni
restrukturalizaci a Natland je pevné usazen mezi
respektované lidry v oboru.

74 / NATLAND

Hlavnim cilem skupiny Natland je intenzivni rlist za sou¢asného udrzeni
zdraveé vykonnosti. Toho se podarilo dosahnout i v roce 2018. Skupina
pokracuje ve zvysSovani hospodarskeho vysledku i celkové hodnoty aktiv.

V roce 2018 doslo k vyznamnému narlstu vynosu i ziskd
skupiny Natland v radu stovek procent. Tento vysledek
byl vyznamné ovlivnén jednorazovym vynosem z prodeje
skupiny PPC Investments, ovSem i bez zapocteni tohoto
efektu udrzovala skupina svdj rdst. Ocisténé vynosy vzrostly
meziro¢né o deveét procent a zisk se navysil o 26 procent.

ZISK A VYNOSY SKUPINY NATLAND (v milionech korun)
. \lynosy

B zs<
2018 —

2017

2016

Vynosy investicni skupiny jsou tvoreny zejména dividendami,
Urokovymi vynosy, efektem precenéni majetkovych ucasti
a prodejem investi¢nich aktiv

V roce 2018 doslo také k vyznamnému nardstu bilanéni
sumy skupiny, a to o 44 procent. Zhruba polovinou k tomuto
nardstu prispél vynos z jiz zmifnovaného prodeje skupiny
PPC Investments.




Celkova aktiva ve vySi 3,2 miliardy korun tvofi pfedevsim
trzni hodnoty majetkovych ucasti viastnénych spolecnosti
Natland Group, SE a finan¢nich aktiv spravovanych
spole¢nosti Natland Finance investi¢ni fond, a.s., véetné
zGstatku hotovosti holdingovych spole¢nosti na bankovnich
Uctech. Viastni kapital skupiny Natland dosahl ke konci roku
2018 témér dvou miliard korun.

AKTIVA A KAPITAL SKUPINY NATLAND
(v milionech korun)

. Celkova aktiva . Vlastni kapital

2018 3191

2017

2016

Pokud se sectou bilance spole¢nosti, v kterych skupina
Natland vykonava podstatny nebo rozhoduijici viiv, presahla
aktiva ke konci roku 2018 hodnotu 5 miliard korun. Meziroéné
jde o nartist o vice neZ tficet procent. Vyznamné k tomu
prispéla akvizice &asti podniku JET Money spole¢nosti
EC Financial Services, a.s. Celkovy viastni kapital téchto
majetkovych Ucasti dosahl témer 1,8 miliardy korun.

V ddsledku Uspésnych divestic doslo v roce 2018
k poklesu vynost majetkovych Ucasti o devét procent
oproti pfedchozimu roku. Tyto ukazatele dobre vypovidajf
o ekonomickém hodnoceni investic celé skupiny,
protoZe jednotlivé majetkoveé Ucasti Natlandu maji jen
minimum vzajemnych obchodnich vztaht a nedochazi tak
k viceCetnému zapoditavani.

VYVOJ CELKOVYCH AKTIV, VLASTNIHO KAPITALU
A VYNOSU MAJETKOVYCH UCASTI (v milionech korun)

. Celkova aktiva

B Viastni kapital

. Vynosy

5121
2018

2017

2016

Vyznamné majetkoveé Ucasti byly ocenény Grand Thorton
Valuations, a.s., na Urovni realné hodnoty (Fair Value).
Dostaly se do faze pokradujiciho rdstu po predchozi
stabilizaci. Nékteré investice dospély do stavu, kdy jsou
zajimaveé pro strategické a institucionalni investory. Realna
hodnota meziro¢né narostla o 14 procent.

REALNA HODNOTA MAJETKOVYCH UCASTI (Fair Value)

1500 —
1 309 mil. Ké
1200 —
1 144 mil. Ké
900 [~
847 mil. Ké
600 1 1 J
2016 2017 2018
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Struktura portfolia

VEtsi diverzita investiCniho portfolia vede k moznosti investora snizovat
vykyvy finanénich ukazatel( v prlbéhu ¢asu. Natland diverzifikuje své

investice ve dvou rovinach.

Investice do rliznych, navzajem nekorelovanych

obort dovoluji skuping Iépe se vyrovnat s nestejnym
puisobenim hospodarského cyklu. Zaroven jsou

v portfoliu zastoupeny spole¢nosti v rliznych fazich jejich
investi¢niho cyklu a tedy s rdznou dobou angaZovanosti
Natlandu.

OBOROVA DIVERZIFIKACE INVESTICNIHO
PORTFOLIA
(dle reélné hodnoty, v procentech)

44 30

Finanénf
sluzby

Rezidencni
development

5t
VolnoCasové Technologie
aktivity
6 7
Ostatni Energetika
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Bezpecny vstup do investic s vyssim rizikem mimo jiné
umozfiuje, Ze témér polovina portfolia je postavena na
konzervativnich investicich do projektd rezidenéniho
developmentu (aktualné jsou v8echny investice v Praze).
Tento prostor nabizi moznost cilit vySSi vynosy v rizikovejsich
Gastech portfolia.

FAZE INVESTICNIHO CYKLU
vynosy a aktiva vybranych spole¢nosti, dle délky viastnictvi
(v milionech korun)

Spolec¢nost Pocet let Vynosy Aktiva
ve skupiné 2018 2018
PRIF* 7 334 807
ECFS 6 381 957
Prague City Golf 5 24 23
BELLO 3 88 402
KLIKA 3 183 170

* pozn.: V dubnu roku 2019 doslo k prejmenovani fondu na NRIF (Natland
rezidenéni investicni fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s.)



Fundraising

PIA
Natland reziden&ni investi¢ni fond se rozhodl podilet
na investicich spolu s dalsimi investory. Pozadal proto
o prijeti prioritnich investi¢nich akcil (PIA) k obchodovani na
regulovaném trhu Burzy cennych papird Praha, a.s., aby
ziskal potrebny kapital prostfednictvim Upisu novych akcii na
burzovnim trhu (IPO). Burza pfijala prioritni investiéni akcie
k obchodovani 5. Unora 2018.

O tento investiéni nastroj byl v prabéhu roku 2018 velky
zajem, nove bylo upsano PIA ve vysi 50,3 miliony korun.

NATLAND GROUP DLUHOPISY (100 MILIONU KORUN)
Sto miliond korun se splatnosti 5 let a s Urokovou sazbou
6 procent ro¢né. Takovy je celkovy planovany objem
dluhopist Natland Group, Uspésné vydanych ve druhé
poloviné roku 2018 bez prospektu. Cilem jejich emise je
financovani pripravné faze rezidencnich developerskych
projektd.

Natland umoZriuije investordm zhodnotit prostiedky na
zakladé primych &i neprimych investic do nemovitosti

(oytovych a nebytovych prostord, véetné vystavby novych
nemovitosti), a to prostrednictvim fondu Natland rezidenéni
investi¢ni fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s.,
jehoz investicni akcie se obchoduiji na Burze cennych
papird Praha.

Emise diuhopisti podpoff financovani akvizic a pripravné
faze rezidencnich developerskych projektd, které predchazeji
samotné vystavbé. Rizeni téchto aktivit zajistuje dcefina
developerska spole¢nost Natland Real Estate, a.s., jeZ ma
za sebou 15 let zkuSenosti s pripravou a fizenim velkych
stavebnich projektd a s Uspé&Snou vystavbou stovek bytd. Jeji
vizitkou je fada ocenéni, ktera jeji projekty obdrzely v hodnoceni
odborné i laické verejnosti.

CREDITAS

Za&atkem minulého roku podepsal Natland Finance
investicni fond s Bankou Creditas Uvérovou smlouvu ve

vy$i 150 miliond korun. Na zakladé dobré a prohlubujici se
spoluprace doslo k prodlouzeni splatnosti o 12 mésicd, tedy
do tretiho Ctvrtleti 2020.
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Executive summary
uveroveho portfolia

Podstatnou ¢ast aktiv skupiny Natland predstavuijf

finaneni aktiva, prevazné jde o Uverové pohledavky.
Poskytovani financovani, Gvérd, patfi mezi zakladni ¢innosti
investiéni skupiny a Uvérové portfolio vyznamné ovliviuje
konsolidovany hospodarsky vysledek. Ke konci roku

2018 tvorily Gvéry a pdjcky 29 procent z celkové hodnoty
konsolidovanych aktiv.

STRUKTURA UVEROVYCH POHLEDAVEK
(v tisicich korun)

31.12.2018 31.12. 2017
Pajcky a Uvéry 573 414 485 540
spole¢nostem ve skupiné
Pljcky a uvéry 355 064 207 342
spole¢nostem mimo skupinu
Celkem 928 477 692 882

V roce 2018 celkova netto hodnota Uvérovych pohledavek
(hodnota Uvérovych pohledavek po odecteni opravnych
polozek) dosahla vyse 928 milion’ korun, coZ predstavuje
jejich rlist o 34 procent vidi stavu na konci roku 2017,

V roce 2018 narostla hodnota pdjcek a Uvérd poskytnutych
do dcefinych spole¢nosti i hodnota pUjcek a Gvérd
poskytnutych do spoleénosti mimo skupinu.

Drzitelem Uvérovych pohledavek ve skuping je Natland
Finance investi¢ni fond, a.s., ktery je regulovanym
subjektem. Jeho &innost kontroluje depozitat a Ceska
narodni banka dle zakona o investi¢nich spole¢nostech
a fondech. P¥i poskytovani tvér( (jak do dcefinych

spolecnosti, tak spole¢nostem mimo skupinu) se provadi
analyza ekonomické vyhodnosti, v jejimz ramci se
vyhodnocuje dluznik. PFi internim hodnoceni solventnosti
dluznika se posuzuji nejen financni, ale také nefinanéni
kritéria. Vysledek hodnoceni, takzvany interni rating dluznika,
se promita do Urokové sazby, poZzadovaného zajisténi
a dalSich podminek, po jejichz splnéni se poskytuje Uveér.

Pravidelné se Uvéry a pUjcky posuzuii z hlediska
navratnosti. Na zakladé tohoto vyhodnocovani se
k Uvérovym pohledavkam tvofi opravné polozky. Vytvari
se specifické opravné polozky k jednotlivym Gvérdim
a pljckam, které jsou zarazeny do rizikovych skupin
a v8eobecné opravné polozky ke véem ostatnim tvérim
a pljckam (véetné Uvérd a pljcek s vysokou kredibilitou, coz
umoznuje zohlednit jejich mozné riziko). VySe specifickych
opravnych polozek k pohledavkam se stanovi ve spolupraci
finanéniho a investi¢niho oddéleni skupiny Natland
k okamziku sestaveni Ucetnich zavérek. ViysSe vSeobecné
opravné polozky na rok 2018 byla stanovena na Urovni
dvou procent, coz je ovlivnéno ocekavanim budouciho
vyvoje, ekonomickou situaci diuZnikd i stavem prostredi, ve
kterém podnikaji. Uroven evidovanych opravnych polozek
se posuzuje minimalné jednou ro¢né k rozvahovému dni
a overuje se v ramci externiho auditu.

Diky konzervativnimu pfistupu pfi fizeni ivérového
portfolia udrzuje Natland dlouhodobé vynosnost uvérovych
pohledavek na drovni 6 az 8 procent.




Cilem skupiny je dlouhodobé udrzovat miru zadluzenosti,
ktera umozni efektivné a optimalné nakladat s vlastnimi zdroji
a zaroven odpovida udrzitelné mite rizika portfolia.

DLOUHODOBA SOLVENTNOST
(v milionech korun)

Il Diounodoba aktiva
. Equity + dl. zavazky

. Equity

2018
2 551

2017

2016

Investi¢ni skupina Natland udrZuje zakladni princip
dlouhodobé ekonomické stability spodivajici ve financovani
investi¢nich (dlouhodobych) aktiv dlouhodobymi zdroji
financovani. Finan&ni stabilita skupiny je velmi dobra.
Vlastni kapital skupiny se v poslednich tfech letech
pohyboval na Urovni 60 aZz 80 procent dlouhodobych
zdroj(l financovan.

V roce 2018 ukazatel celkové zadluzenosti, méreny jako
podil celkovych zavazkd a celkovych aktiv spole¢nosti,
nepatrné poklesl na 37,8 procenta ze 39,6 procent

Struktura financovani

na konci roku 2017. Cilem je dlouhodobé udrZzovat

miru zadluZenosti, ktera umozni efektivné a optimalné
nakladat s vlastnimi zdroji pfi pfijatelné rizikovosti

portfolia. Z hlediska aktualni diverzifikace investi¢niho

a finan¢niho portfolia skupiny Natland je vidét vyznamny
prostor pro zvySeni pouZivanych cizich zdrojd pfi
zachovani rozumného rizikového profilu. V roce 2018
doslo k prodlouZeni vyznamné ¢asti tvérovych zavazk(
skupiny a pfijeti nového bankovniho financovani za u¢elem
¢aste¢ného refinancovani tvérovych zavazkd. Diky
proaktivnimu pfistupu se podarfilo doplnit zdroje financovani
prostrednictvim Gvérd od nebankovnich instituci a ve
vysledku optimalizovat strukturu zadluzenosti a likviditu.

VYVOJ ZADLUZENOSTI
40 %

40,0 % 39,6 %

37,8 %

30 % 1 1 |
2017
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Akcionarska struktura

Ackoliv doslo k inovaci znacky skupiny Natland, oficialnim nazvem

zUstava Natland Group, SE. Ta je nadale materskou holdingovou
spoleCnosti s transparentni vlastnickou strukturou tri fyzickych osob, coz
zcela odpovida strategii a moznostem investovani v Cesku i na Slovensku.

Tomas Raska
Majoritni akcionar
Managing Partner

Kmenoveé akcie

David Manych
Minoritni akcionar
Partner

Prioritni akcie

1,0 %

V dusledku fuze sloucenim zanikajici spole¢nosti NG
Holding, a.s. s nastupnickou spolec¢nosti Natland Group,
SE, doslo v roce 2018 k pfechodu jméni spolecnosti NG
Holding, a.s. na nastupnickou Natland Group, SE. Akcionari
jez jsou piimo fizené spole¢nosti Natland Group SE. Kromé
toho jako dusledek flize doslo ke zméné v akcionarské
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Karel Tyc
Minoritni akcionar
Managing Partner

Kmenové akcie

7,9 %

strukture Natland Finance investi¢ni fond, a.s., kde zaniklou

spole¢nost nahradila spole¢nost Natland Management, s.r.o.

Ta i nadale zajistuje manazersky chod skupiny Natland.
Jednou z klicovych spolecnosti skupiny je pro

developerskou ¢ast Natland Real Estate a. s., ktera

zajistuje a realizuje pfipravu a vystavbu novych

developerskych projektd. Financovani realitnich projektd



probiha prostrednictvim Natland rezidencni investicni fond o0 verejnych rejstricich pravnickych a fyzickych osob

s promeénnym zakladnim kapitélem, a.s., jez emituje svoje a o evidenci svérenskych fondud.
prioritni investi¢ni akcie na Burze cennych papir Praha a.s. Skupina Natland diky realizovanym akvizicim a divesticim
V roce 2018 rozhodla Natland Group, SE o vydani pravidelné kontroluje dodrzovani pravidel stanovenych
dluhopist, a to v celkové jmenovité hodnoté 100 miliond Geskou a evropskou legislativou pro podnikani na investi¢nich
korun, s pevnym vynosem, splatnych nejpozdéji do a finan¢nich trzich. V portfoliu ma mimo jiné spole¢nosti
30. 6. 2028. podiéhajici regulaci Ceské nérodni banky, jiné banky plisobici
Investi¢ni skupina Natland také do svych norem plné jako depozitar u fondd, spole¢nosti obchodované na verejném
implementovala nafizeni GDPR a ve svych spole¢nostech burzovnim trhu a nékteré z majetkovych Ucasti jsou drzitelem
naplfiuje prislusna ustanoveni o evidenci skute¢nych bezpedénostni provérky na stupen divérné. Takto vypada nova
vlastnik(l a daldi ustanoveni zakona ¢. 304/2013 Sb., podoba majetkovych Ucasti ve ziednoduseném grafu:

akciona tland 100 % Natland
e S Management,
0Ssob R S.r. 0.
ajetkové 90 % l\llatlanlovl Fllnance
a e > investicéni fond,
pole OSle a. S.
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= VYSLEDKY

Natland Group, SE

Konsolidovana uéetni zavérka k 31. prosinci 2018 sestavena
v souladu s Mezinarodnimi standardy uéetniho vykaznictvi

Datum sestaveni: 21. ¢ervna 2019
Statutarni organ: Tomas Raska







KONSOLIDOVANY VYKAZ O FINANCNI SITUACI V SOULADU S IFRS

(tis. K&) k 31. prosinci

Bod 2018 2017
Dlouhodoba aktiva
Pozemky, budovy a zarizeni 7 470 7 921
Nehmotna aktiva 311 311
ZapUjcky a Uvéry ovladanym a fizenym spole¢nostem 6,9, 13 346 944 391 170
ZapUjcky a Uvéry spole¢nostem pod podstatnym viivem 6,9, 13 37 356 19 594
ZapUjcky a Uvéry spole¢nostem mimo skupinu 6,9, 13 142 376 42 289
Finan¢ni aktiva v redlné hodnoté vykazané do zisku nebo ztraty
Majetkova Ucast v dcerinych spole¢nostech 6,7 1 308 956 1144 484
Opce 6 46 019 38 010
Ostatni dlouhodoba finanéni aktiva 6, 10 28 242 8 031
Pohledavky z obchodniho styku a jiné pohledavky 10, 18 188 945 7 652
Dlouhodoba aktiva celkem 2106 619 1 659 462
Kratkodoba aktiva
ZapUjcky a Uvéry ovladanym a fizenym spolecnostem 6,9, 13 189 114 74776
ZapUjcky a Uveéry spole¢nostem mimo skupinu 6,9, 13 212 688 165 053
Pohledavky z obchodniho styku a jiné pohledavky 10, 13 411 996 50710
Penézni prostrfedky a penézni ekvivalenty 11 270 659 277 789
Kratkodoba aktiva celkem 1 084 457 568 328
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Bod 2018 2017

Vlastni kapital
Zakladni kapital 15 5 051 5 051
Emisni azio 11 449 11 449
Ostatni kapitélové fondy 763 611 276 703
Nerozdgleny zisk 565 809 932 705
Vysledek hospodareni bézného obdobf 641 926 119032
Vlastni kapital celkem 1 987 846 1 344 940
Dlouhodobé zavazky
Rezervy 12, 13, 21 118 516 150 926
Finanéni zavazky v realné hodnoté vykazané do zisku nebo ztraty

Dluhoveé cenné papiry 6,12,13,21 143871 137 821
ZapUjcky a Uvéry od bank a ostatnich regulovanych finanénich instituci 12, 13, 21 294 771 0
Jiné zapUjcky 12,13, 21 0 31003
Ostatni zavazky 12,13 6 161 7 374
Dlouhodobé zavazky celkem 563 319 327 124
Kratkodobé zavazky
ZapUjcky a Uvéry od bank a ostatnich regulovanych finanénich instituci 12, 13, 21 500 000 524 911
Jiné zapUjcky 12,18, 21 33 506 1445
Ostatni financni zavazky 12, 13, 21 3019 4 584
Zavazky z obchodniho styku a jiné zavazky 12,183, 21 103 386 24 786
Kratkodobé zavazky celkem 639 911 555 726
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KONSOLIDOVANY VYKAZ ZISKU A ZTRATY A UPLNEM VYSLEDKU

V SOULADU S IFRS

(tis. K&) za rok koncici 31. prosince

Bod 2018 2017
Cisty vynos/(ztrata) z prodeje a pfecenéni dcefinych
a pridruzenych spoleénosti a ostatnich investic a derivatu 16 186 209 49 556
Vynosy
\lynosove uroky 53 507 48 289
Vynosy z dividend 481 902 130 240
\ynosy z pohledavek 600 1499
Trzby z prodeje sluzeb 31 086 10 391
Ostatni vynosy 3380 3079

Naklady

Nékladové uroky (83916) (27 462)
Finan¢ni rezervy 14 20 210 (44 795)
Opravné polozky a odpis pohledavek 9,10 (18 006) (4 540)
Projektové naklady (11 611) (10 516)
Osobni naklady 17 (20 551) (13 290)
Administrativni a ostatni obecné naklady 19 (50 230) (20 939)

Dan z pfijmu

20 (654)

(2 480)
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Bod 2018 2017

Ostatni uplny vysledek

Polozky, které budou upraveny ve vykazu zisku a ztraty v nasledujicich u¢etnich obdobich:
Kurzové rozdily z pfepoctu cizoménovych operaci = =

Danovy efekt _ _

KONSOLIDOVANY VYKAZ ZMEN VLASTNIHO KAPITALU V SOULADU S IFRS

(tis. K€) k 31. prosinci

Zakladni Emisni Ostatni Nerozdéleny Vysledek Vlastni
kapital azio kapitalové zisk hospodareni kapital

fondy bézného obdobi celkem
Stav k 1. lednu 2017 5 000 - 268 833 850 035 98 519 1222 387
Prirlstky 51 11 449 10 - - 11 510
Ubytky - - (83 640) (4 349) - (7 989)
Prevody — ostatni - - 11 500 (11 500) - -
Prevod vysledku hospodareni - - - 98 519 (98 519) -
Zisk po zdanéni = = = = 119 032 119 032
Stav k 31. prosinci 2017 5 051 11 449 276 703 932 705 119 032 1 344 940
Prir0stky — Natland Real Estate, a.s. - - - 980 - 980
Prevody — fuze NG Holding, a.s. - - 486 908 (486 908) - -
Prevod vysledku hospodareni - - - 119032 (119 032) -
Zisk po zdanéni®) = = = = 641 926 641 926

*) Ze zisku po zdanéni je Castka 491 879 tis. K& rezervovana k rozdéleni majoritnimu akcionari. Zbyvajici ¢ast zisku ve vysi
150 047 tis. K&lze prevést a pouzit pro dalsi rozvoj spole¢nosti.
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KONSOLIDOVANY VYKAZ O PENEZNICH TOCICH

(tis. K&) za rok kondici 31. prosince

2018 2017
Penézni toky z provozni ¢innosti:
\ysledek hospodareni bézného obdobi pred zdanénim (+/-) 642 580 121 512
Upravy o nepenézni operace:
Dopad zmén kurzovych rozdill na penézni prostredky 0 252
Zmeéna stavu opravnych polozek, rezerv 127 772 68 155
Odpisy stalych aktiv 1817 28 077
\ynosoveé Uroky -53 507 -48 289
\Wynosy z dividend -481 902 -130 240
Nakladové uroky 33916 27 462
Zmény v pracovnim kapitalu:
Zména stavu pUjcek ovladanym spolecnostem a spole¢nostem s podstatnym viivem -66 008 286 589
Zména stavu pljcek mimo skupinu -147 722 60 580
Zmeéna stavu financnich aktiv v realné hodnoté ve vykazu kopmlexniho vysledku hospodareni -192 692 -276 481
Zmeéna stavu obchodnich a ostatnich pohledavek -252 828 -31 287
Zména stavu finanénich zavazk( v realné hodnoté ve vykazu komplexniho vysledku hospodarent 6 050 2522
Zmena stavu v obchodnich a ostatnich zavazcich 80 709 15106
Prijaté droky 31 641 34 265
Prijaté dividendy 31 906 130 240
Zaplacené uroky -11 670 -589
Platby na dan z prijm0 -2 573 -1 711

Penézni toky z investi¢éni ¢innosti:
Vydaje spojené s porizenim stalych aktiv -2 706 -2 269
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2018 2017

Penézni toky z finanéni ¢innosti:

Zmény zakladniho kapitalu 0 51
Ostatni zmeény viastniho kapitalu 980 3470
Zmény bankovnich Gvérd 247 614 -18 509
Splatky ostatnich tGvérd -507 -4 359

Cisté zvySeni/(snizeni) penéznich prostfedkd a pené&znich ekvivalentd -7 130 264 043

Penézni prostfedky a penézni ekvivalenty k 1. lednu 277 789 13 746
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1. ZAKLADNI UDAJE O SPOLECNOSTI/SKUPINE

Konsolidovana ucetni zavérka skupiny se sklada z materské Hlavnim predmétem cinnosti Skupiny je investovani

spole¢nosti Natland Group SE (dale jen ,Natland“ nebo do majetkovych Ucasti v perspektivnich stfedné velkych
materska spolecnost) a jejich dcefinych spole¢nosti podnicich a reziden¢niho developmentu, do zajimavych
(spole¢né dale jen ,Skupina“) za obdobi k 31. prosinci projektd v rané fazi vyvoje, ale i do spole¢nosti ve sloZité

2018.

OSOBY PODILEJICI
SE NA ZAKLADNIM
KAPITALU SKUPINY

K 31. PROSINCI 2018:

CLENOVE
STATUTARNICH
ORGANU

K 31. PROSINCI 2018:
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ekonomickeé situaci.

Akcionar Podil na zakladnim kapitalu 31. prosince 2018
Tomas Raska, MBA, LL.M. 91,1 %
Ing. Karel Tyc 7,9 %
Ing. David Manych 1,0 %
Predstavenstvo

Predseda predstavenstva: Tomas Raska, MBA, LL.M.

Dozorci rada

Clen: Ing. David Manych




2. ZAKLADNI VYCHODISKA PRO VYPRACOVANI KONSOLIDOVANE

UCETNI ZAVERKY

2.1. KONSOLIDOVANA UCETNIi ZAVERKA
Konsolidovana ucetni zavérka byla zpracovana podle
Mezinarodnich standard( Ucetnino vykaznictvi (déle jen
,IFRS") ve znéni prijatém Evropskou unif.

Prilozena konsolidovana ucetni zavérka byla zpracovana
v souladu s predpokladem neomezeného trvani tcetni
jednotky.

Ugetni obdobi Skupiny je od 1. ledna do 31. prosince.

2.2. VYCHODISKA PRO KONSOLIDACI
Konsolidovana ucetni zavérka byla zpracovana
na principu historickych porizovacich cen,

s vyjimkou finanénich investic a derivatd, které
jsou ocenény realnou hodnotou proti GStoim
nakladd nebo vynost.

Skupina je investicni jednotka a tudiz nekonsoliduje své
dcefiné spolec¢nosti. Investicni jednotka misto toho ocenf
investici do dceriné spolecnosti realnou hodnotou vykazanou
proti iétdim nakladd nebo vynost. Investice do pridruzenych
podnikl se také ocenuji redlnou hodnotou vykazanou proti
Uctdm nakladd nebo vynosu.

Bez ohledu na vyse uvedeny poZadavek plati, Zze pokud ma
investicni jednotka dcefinou spole¢nost, ktera poskytuje
sluzby vztahuijici se k investi¢ni ¢innosti investicni jednotky,
musi tuto dcerinou spole¢nost konsolidovat plnou metodou
viz odstavec 5.

Céstky uvedené v této konsolidované Udetni zavérce jsou
vykazany v tisicich korundch ¢eskych a vSechny hodnoty
jsou zaokrouhleny na nejblizsf tisic (tis. K&), pokud neni
uvedeno jinak.
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3. OBECNE UCETNI ZASADY

Z&kladni uCetni postupy pouzité pri pripravé konsolidované

ucetni zaverky jsou popsany nize. Tyto ucetni postupy byly

aplikovany konzistentné ve vSech vyznamnych ohledech na
v8echny vykazované roky.

3.1. ZMENY UCETNICH METOD

3.1.1. Aplikace novych ucéetnich standardti IFRS v roce
2018

Prijaté ucetni zasady se az na vyjimky nelisi od zasad

pouzitych v minulém ucetnim obdobi. K 1. 1. 2018 Skupina

prijala nize uvedené nové nebo novelizované standardy

a interpretace schvalené EU:

IFRS 9 Finanéni nastroje — Klasifikace a ocenovani
IFRS 9, ktery nahrazuje IAS 39 Financéni nastroje:
uctovani a oceriovani, byl ptivodné vydan v listopadu
2009. Standard zavadi nové pozadavky na klasifikovani
a ocenovani financ¢nich aktiv a finanénich zavazkd.
Pozadavky upravuijici klasifikovani a ocefiovani financ¢nich
zavazk{ a oductovani financ¢nich aktiv a zavazk{ byly

do IFRS 9 dopInény v fijnu 2010. Vétsina pozadavkd
stavajiciho IAS 39 tykajicich se klasifikovani a ocefiovani
finanénich zavazkd a oductovani finanénich aktiv

a zavazk{ byla novym standardem IFRS 9 prevzata bez
zmeny. Standard rusi nékteré kategorie financnich aktiv,
které v soucasnosti definuje IAS 39, konkrétné kategorii
realizovatelnych financnich aktiv a nastrojd drzenych do
splatnosti. V souladu s IFRS 9 se budou veskera finanéni
aktiva a finanéni zavazky prvotné vykazovat v realné
hodnoté zvysené o transakeni naklady.

Finanéni aktiva
Dluhové nastroje Ize — s vyjimkou pripadd, kdy je pouZita
Fair Value Option (tj. moznost ocenit kterékoli finanénf
aktivum realnou hodnotou do zisku nebo ztraty) — nasledné
precenovat nabéhlou hodnotou, pokud jsou splnény obé
nasledujici podminky:

— Ucetni jednotka drzi aktivum v souladu s ekonomickym
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modelem, jehoz cilem je inkaso smluvnich penéznich
tokd z aktiva plynoucich;

— na zakladé smluvnich podminek sjednanych u daného
finanéniho aktiva vznikaji k uréitym termindm penézni
toky, u nichz jde vyhradné o platbu jistiny a Urokd
z dosud nesplaceng jistiny.

Dluhové nastroje, u nichz nejsou obé tyto podminky

spinény, se nasledné precenuiji realnou hodnotou.

VSechna financni aktiva, ktera jsou kapitalovymi nastroji, se

ocenuji redlnou hodnotou, jejiz zmény se Uctuji do ostatniho
Uplného vysledku Ci do zisku nebo ztraty. Kapitaloveé nastroje
urcené k obchodovani se musi ocenovat realnou hodnotou

do zisku nebo ztraty. U vech ostatnich kapitalovych nastrojd

ma Ucetni jednotka pri prvotnim zaudctovani moznost voloy
(rozhodnuti je nevratné), zda bude zmény realné hodnoty Uctovat
do ostatniho Uplného vysledku, nebo do zisku nebo ztraty.

Finanéni zavazky

V pfipadé finanénich zavazkd, u nichZ je uplatnéna Fair
Value Option, tj. ocenuiji se redlnou hodnotou do zisku

nebo ztraty, se zména realné hodnoty pripadajici na zmény
Uvérového rizika vykazuje do ostatniho Uplného vysledku,
Zbyvaijici ¢ast se Uctuje do zisku nebo ztraty. Pokud by vSak
Uctovani zmén realné hodnoty pripadajicich na Uvéroveé riziko
vytvorilo nebo prohloubilo Ucetni nekonzistentnost vysledku
hospodareni, Ucetni jednotka zauctuje veskeré zisky a ztraty
z takového zavazku do zisku nebo ztraty.

Znehodnoceni
PoZadavky standardu tykajici se znehodnoceni jsou zalozeny
na modelu ocekavanych kreditnich ztrat (ECL — expected credit
loss), ktery nahrazuje model vzniklych ztrat z IAS 39. Model
ECL se vztahuje na dluhové nastroje ocefiované s pouzitim
efektivni Urokové miry nebo ocenované realnou hodnotou do
ostatniho Uplného vysledku, dle na vétsinu tvérovych piislibd,
smlouvy o finanénich zarukach, smluvni aktiva die IFRS 15
a pohledavky z leasingu dle IAS 17 Leasingy.

Ugetni jednotky obecné ustuji bud o dvanéctimésicnich
ocekavanych kreditnich ztratach, nebo o ocekavanych



kreditnich ztratach pro celou dobu zivotnosti v zavislosti
na tom, zda doslo k vyznamnému zvySeni kreditniho rizika
od prvotniho zauctovani (nebo od poskytnuti prislibu
nebo zaruky). Pro nékteré pohledavky je mozné pouzit
zjednoduseny pristup, kdy vzdy dochazi k tctovani
ocekavanych kreditnich ztrat pro celou Zivotnost.

Zajistovaci ucetnictvi

Do IFRS 9 byla pridana nova kapitola o zajistovacim Ucetnictvi,
ktera je vysledkem komplexniho prepracovani poZadavki

na zajistovaci Ucetnictvi. Zavadi novy model, jenz do této
oblasti prinasi zlepseni, zejména diky uzsimu propojent
Udetnictvi s fizenim rizik. Dalsi ddleZita zména se tyka
poZadavkd na zverejnéni informaci o zajiStovacim Ucetnictvi

a strategii fizeni rizik Ucetni jednotky. Skupina implementovala
IFRS 9 retrospektivneé od 1. 1. 2018 a upravila prezentaci
srovnatelnych Udajt pro obdobi zadinajici 1. 1. 2017. Dle IFRS
9 Skupina rozdeélila kategorii Realizovatelna finanéni aktiva,
prezentovanou v minulych obdobich, do novych kategorif
Dluhové nastroje a Kapitalové nastroje. Vliv zmeény prezentace
ovlivnil usporadani vykazu zmén viastniho kapitalu a vykazu

o Uplném vysledku v aktualnim a srovnatelném obdob.

IFRS 15 Vynosy ze smluv se zakazniky
IFRS 15 byl vydan v kvétnu 2014 a upravuje pravidla
ocenovani a Uctovani vynosu. Zakladnim principem
nového standardu je, Ze Ucetni jednotka zauctuje vynosy
v Castce predpokladané protinodnoty, kterou by méla podle
ocekavani obdrzet za zbozi prevedené na zakaznika, resp.
za sluzby mu poskytnuté.
Pro uplatiovani tohoto principu definuje IFRS 15
pétistupriovy model:
1. Identifikace smlouvy (smluv) se zakaznikem
2. ldentifikace samostatnych povinnosti pInit vyplyvajicich
ze smlouvy
3. Stanoveni transakéni ceny
4. Alokace transakéni ceny na jednotlivé povinnosti pinit
vyplyvajici ze smlouvy

5. Zauctovani vynosl v okamzZiku, kdy Ucetni jednotka spini

povinnost plnit

Novy standard upravuijici ictovani vynost plati pro
vSechny Ucetni jednotky a nahrazuje vSechny stavajici
mezinarodni Ucetni predpisy tykajici se tctovani vynosu.
Novela se zabyva zejména uctovanim povinnosti
plnit, pfesnéjsim vymezenim zasady ,samostatné
identifikovatelnosti* produktu nebo sluzeb, vztahem mezi
zmocnitelem a zmocnéncem, véetné posuzovani toho,
zda Ucetni jednotka jedna jako zastupovany, nebo jako
zastupce, principem kontroly a licencovanim — novela
obsahuje mimo jiné podrobnégjsi ustanoveni upravujici
Uctovani dusevniho vlastnictvi a licenénich poplatkd. Déle
novela poskytuje prakticky navod ucetnim jednotkam,
které bud aplikuji IFRS 15 zcela retrospektivné, nebo se
rozhodly uplatnit modifikovany retrospektivni pfistup. Nova
aplikace IFRS 15 nema dopad na zvérejnované vykazy
Skupiny.

Novela IFRS 2: Klasifikace a ocenovani uhrad
vazanych na akcie
IASB vydala novelu IFRS 2 Uhrady vézané na akcie. Novela
se zamefuje na tii hlavni oblasti: vliv tzv. rozhodnych
podminek na ocenéni Uhrad vazanych na akcie, které
budou vyporadany v hotovosti, klasifikace Uhrad vazanych
na akcie, jez zahrnuji prvek vyporadani netto proti zavazku
z titulu srazkové dané, a uctovani v pripadech, kdy
v souvislosti se zménou podminek platnych pro Uhrady
vazané na akcie dochazi k jejich reklasifikaci z kategorie
Uhrad vyporadanych v hotovosti na Uhrady vyporadané
dodanim kapitalového nastroje, tj. akcie. Pri prvnim
uplatnéni novely ucetni jednotky nebudou upravovat
zUstatky za predchozi obdobi.

Aplikace novely nemeéla na ucetni zavérku Skupiny
vyznamny Vliv.

Novela IAS 40: Prevody investic do nemovitosti
Tato novela je zavazna od radného ucetniho obdobf
zadinajiciho 1. 1. 2018, ucetni jednotky ji ale mohou uplatnit
jiz pfed timto datem.

Novela vysvétluje, kdy ma ucetni jednotka prevést investici
do nemovitosti, véetné nemovitosti ve vystavbé nebo

NATLAND / 97



v rekonstrukci, do/z této kategorie. Ke zméné vyuziti dojde
podle novely tehdy, pokud nemovity majetek spini (nebo
prestane splnovat) definici investice do nemovitosti a pokud
existuje diikaz o zméné vyuziti. Zména plant vedeni Gicetni
jednotky, pokud jde o vyuziti nemovitého majetku, sama

0 sobé& nepredstavuje diikaz o zméné vyuziti. Aplikace
novely neméla na Ucetni zaverku Skupiny Vliv.

Ro¢éni revize IFRS 2014-2016
V prosinci 2017 vydala IASB soubor dil¢ich novel
mezinarodnich standardd IAS a IFRS. Cilem téchto novel
je odstranit nekonzistentnosti a zpresnit nékteré formulace.
Jedna se o novely nasledujicich standard:

IFRS 1 — Prvni prijeti Mezinarodnich standardech Uc¢etniho
vykaznictvi

IAS 28 — Investice do pridruzenych a spole¢nych podnik(

Tato diléi novela objasriuje, Ze moZznost ocenéni redlnou
hodnotou vykazanou do zisku nebo ztraty v pripadé investic
do pridruzenych nebo spolecnych podnikd drZzenych
Ucetni jednotkou, ktera je spolecnosti rizikového (venture)
kapitalu, pripadneé jinou opravnénou Ucetni jednotkou, Ize pri
prvotnim vykazani jednotlivé uplatnit na veskeré investice do
pridruzenych nebo spole¢nych podnikd.

Revize nemély na ucetni zavérku Skupiny vyznamny
dopad.

3.1.2. NOVE STANDARDY IFRS A INTERPRETACE
IFRIC, JEZ DOSUD NEJSOU ZAVAZNE, RESP.
NEBYLY SCHVALENY EU

Skupina v sou¢asné dobé vyhodnocuje potencialni dopady

novych a novelizovanych standard( a interpretaci, které

budou zavazné, resp. budou schvéleny EU k 1. 1. 2019

nebo po tomto datu. Z hlediska ¢innosti Skupiny maji

nejvetsi vyznam nasleduiici standardy a interpretace:

IFRS 16 Leasing

Standard je zavazny od fadného ucetniho obdobi
zacinajiciho 1. 1. 2019, Ize jgj ale uplatnit jiz pfed terminem
jeho zavazné platnosti za predpokladu, ze byl jiz prijat
standard IFRS 15 VWnosy ze smluv se zakazniky, nebo
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bude prijat ke stejnému datu. Standard upravuje uctovani,
ocenovani a vykazovani leasingu a zverejhiovani souvisejicich
informaci v priloze Ucetni zavéerky, a to pro obé smluvni
strany, tj. jak pro zakaznika (najemce), tak dodavatele
(pronajimatele). Najemci budou, s urcitymi vyjimkami,
pouzivat jednotny ucetni model pro vSechny leasingy.
Ugetnictvi pronajimatele se v podstaté neméni. Tento
standard bude aplikovan od 1. 1. 2019.

Novela IFRS 16 by dle analyzy spole¢nosti neméla mit
vyznamny dopad na prezentované vykazy.

Novela IAS 19: Zména planu, kraceni nebo vyporadani
Tato novela je zavazna od radného ucetniho obdobf
zacinajiciho 1. 1. 2019, Ucetni jednotky ji ale mohou
uplatnit jiz pred timto datem. Novela vyzaduje, aby Skupina
pouzila aktualizované pojistné matematické predpoklady
ke stanoveni nékladd na stavajici sluzbu a distého Uroku
po zbytek rocniho Ucetniho obdobi po zméng, kraceni
nebo vyporadani planu. Novela rovnéz objasriuje, jakym
zptsobem Uctovani zmeény, krdceni nebo vyporadani planu
ovliviiuje uplatnéni poZadavkd na strop aktiv. Tato novela
zatim nebyla schvélena Evropskou unif.

NeocCekava se, ze by novela méla na ucetni zaverku
Skupiny vyznamny dopad.

Novela IFRS 9: Pred¢éasné splaceni s negativni
kompenzaci

Tato novela je zavazna od radného ucetniho obdobi
zacinajiciho 1. 1. 2019, ucetni jednotky ji ale mohou uplatnit
jiz pred timto datem.

Na zakladé novely bude mozné ocefovat financni aktiva
s opci na pred¢asné splaceni umoznuijici nebo vyzaduijict,
aby jedna smluvni strana za predcasné splaceni obdrzela
nebo uhradila pfiméfenou kompenzaci (takze z hlediska
drZitele aktiva se mize jednat o ,negativni kompenzaci®),
nabéhlou hodnotou nebo redlnou hodnotou vykazanou
do ostatniho Uplného vysledku. Tato novela zatim nebyla
schvalena Evropskou unil.

Neocekava se, ze by novela méla na ucetni zavérku
Skupiny vyznamny dopad.



Novela IAS 28 Dlouhodobé podily v pfidruzenych

a spoleénych podnicich

Tato novela je zavazna od radného ucetniho obdobi
zacinajiciho 1. 1. 2019, Ucetni jednotky ji ale mohou uplatnit
jiz pred timto datem. Zabyva se tim, zda by se ocenovani
dlouhodobych podill v pfidruZzenych a spolec¢nych podnicich
(predevsim snizent jejich hodnoty), které svou podstatou
predstavuii ,Cistou investici“ do takového podniku, mélo

ridit ustanovenimi IFRS 9, IAS 28, pfipadné obou téchto
standard(.

Novela upresnuje, Ze Ucéetni jednotka na tyto dlouhodobé
podily netctované ekvivalenéni metodou pouzije IFRS 9
Finanéni nastroje pred IAS 28, pricemz nebude zohledriovat
Upravy Ucetni hodnoty téchto dlouhodobych podill
vyplyvajici z uplatnéni IAS 28.

Tato novela zatim nebyla schvalena Evropskou unif.
NeocCekava se, ze by novela méla na Ucetni zaverku Skupiny
vyznamny Vliv.

Interpretace IFRIC 23 Vlykazovani nejistoty u dani z piijma

Tato interpretace je zavazna od radného Ucetniho obdobi
zacinajictho 1. 1. 2019, Ucetni jednotky ji ale mohou uplatnit
jiz pred timto datem. Zabyva se vykazovanim dani ze zisku
v téch pripadech, kdy je s nimi spojena nejistota, ktera ma
dopad na uplatnéni IAS 12. Interpretace obsahuje ustanoveni
tykajici se toho, zda jsou nejisté daroveé postupy posuzovany
jednotlivé, nebo spole¢né s jinymi danovymi postupy, a resi
rovnéz zkoumani spravce dang, vhodné metody reflektuijici
nejistotu a Uctovani zmén skutecnosti a okolnosti.

Tato interpretace zatim nebyla schvalena Evropskou
unii. NeoCekava se, Ze by tato interpretace meéla na ucetni
zaveérku Skupiny vyznamny Vliv.

Novely IFRS 10 a IAS 28 Prodej nebo vklad aktiv

mezi investorem a jeho pfridruzenym ¢i spoleGnym
podnikem

Cilem téchto novel je odstranit rozpor mezi IFRS 10 a IAS 28
tykajici se uctovani ztraty kontroly nad dcefinou spole¢nosti
v pripadeé jejiho prodeje nebo vkladu do pridruzeného i
spole¢ného podniku. Jestlize aktiva, ktera jsou predmétem
vkladu nebo prodeje mezi investorem a jeho pridruzenym

nebo spole¢nym podnikem, predstavuiji podnik v souladu
s definici v IFRS 3 Podnikové kombinace, bude se souvisgjici
zisk nebo ztrata vykazovat v pIné vysi. Naproti tomu zisk
nebo ztrata z prodeje ¢i vkladu aktiv, ktera nepredstavuiji
podnik, se bude vykazovat pouze do vySe podild, jez na
pridruzeném nebo spolecném podniku maji nesprizneéni
investori. IASB odlozila termin zévaznosti novel na neurcito,
nicméne ucetni jednotka, ktera se je rozhodne uplatnit,tak
musi ucinit prospektivné.

NeocCekava se, ze by novely mély na ucetni zaverku
Skupiny vyznamny vliv.

Ro¢ni revize IFRS 2015-2017
V prosinci 2018 vydala IASB soubor dil¢ich novel
mezinarodnich standard IAS a IFRS. Cilem téchto novel
je odstranit nekonzistentnosti a zpresnit nekteré formulace.
Jedné se o novely nasledujicich standard:

IFRS 3 — Podnikové kombinace a IFRS 11 — Spolecna
ujednani

IAS 2 — Dané ze zisku

IAS 3 — Vypuijcni naklady

Revize nebudou mit na ucetni zaverku Skupiny vyznamny
dopad.

Skupina nepredpoklada, ze nékteré z vySe uvedenych
standard(, revizi nebo novel uplatni pred terminem jejich
zavazné platnosti.

3.2. KLASIFIKACE FINANCNICH NASTROJU
Finanéni aktiva predstavuji zejména hotovost, kapitalove
nastroje jiné Ucetni jednotky nebo smluvni pravo prijmout
hotovost i jiné financni aktivum.

Financni zavazky jsou zejména smluvni zavazky dodat
hotovost nebo jiné financni aktivum.

Financni zavazky a aktiva jsou prezentovana jako
kratkodoba nebo dlouhodoba. Finanéni aktiva jsou
klasifikovana jako kratkodoba, pokud je Skupina hodla
realizovat béhem 12 mésicti od rozvahového dne nebo
pokud neexistuje dostatecna jistota, ze financni aktiva bude
Skupina drzet déle nez 12 mésicl od rozvahového dne.
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Financni zavazky jsou prezentovany jako kratkodobeé,
pokud jsou splatné do 12 mésict od rozvahového dne.

V ramci kratkodobych aktiv a zavazkd jsou také
prezentovany aktiva a zavazky drzené k obchodovan.

Finan&ni aktiva a finan¢ni zavazky jsou vzajemné zapocteny
a vysledna Cista vySe je uvedena na rozvaze, pokud existuje
pravné vymahatelny narok vykazané castky zapoditat
a Skupina ma zaroven v umyslu provést vyporadani v Cisté
vySi nebo realizovat finanénf aktiva a vyporadat finanéni
zavazky soucasne.

3.2.1. FINANCNI AKTIVA

Finan¢ni aktiva jsou ¢lenéna do dvou zakladnich kategorii (a)
v nabéhlé hodnoté a (b) v realné hodnotée v zavislosti na tom,
zda jsou finanéni aktiva drzena k obchodovani, nebo zda
jsou drzena v ramci obchodniho modelu, jehoz cilem je drzet
aktiva za Ucelem ziskani smluvnich penéznich tokd.

Skupina klasifikuje aktiva do nasledujicich kategorif:

a) oceneni financniho aktiva v nabéhlé hodnoté

V této kategorii jsou zahrnuta finanéni aktiva, u nichz ma
Skupina strategii drzet je za Ucelem ziskavani smluvnich
penéznich tokd, které se skladaji jak z platby jistiny, tak
z Urokd. Priklady takovych financnich aktiv jsou Uvéry, cenné
papiry drzené do splatnosti, pohledavky z obchodnich
vztahd.

Ocekavaneé uverove ztraty, kurzove rozdily a urokové
vynosy jsou vykazany ve vysledku hospodarent.

b) ocenéni finanéniho aktiva v realné hodnoté precenované

do vysledku hospodareni

Kategorie finanénich aktiv, u kterych ma Skupina strategii
aktivné obchodovat s aktivem. Prijlem smluvnich penéznich
tokd nenfi hlavnim cilem strategie. Prikladem takového
finanéniho aktiva jsou cenné papiry k obchodovani
a nezajistovaci derivaty. Opravné polozky nejsou kalkulovany
ani vykazany. Zmeny v realné hodnoté a kurzove rozdily jsou
vykazany ve vysledku hospodarent.

Zmeény realné hodnoty finanénich investic v realné hodnoté
do vysledku hospodareni se vykazuji v polozce Cisty vynos/
(ztrata) z prodeje a precenéni dcefinych a pridruzenych
spolecnosti a ostatnich investic a derivatd.
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3.2.2. FINANCNI ZAVAZKY

Finanéni zavazky jsou ¢lenény do dvou zakladnich kategorif
(@) v nabéhlé hodnote a (b) v realné hodnoté do vysledku
hospodareni.

Zatfidéni do uvedenych kategorii je ur€ovano obdobné jako
pro finanéni aktiva.

VSechny financni zavazky se pfi prvotnim zauctovani
oceriujf redlnou hodnotou a v pripadé Uvérd a financnich
vypomoci nebo zavazkl snizenou o naklady spojené
s poskytnutim Uveru nebo financni vypomaoci.

Mezi financni zavazky Skupiny patfi zavazky z obchodniho
styku a ostatni zavazky, Uvéry a finanéni vypomoci véetne
kontokorentl a finanénich derivata.

Bankovni Gvéry a finan¢ni vypomoci
Po prvotnim vykazani se Uroené uvéry a financni vypomoci
nasledné precenuji zlstatkovou hodnotou, a to s pouZitim
metody efektivni Urokové sazby. Zisky a ztraty se Uctuiji
do vysledku hospodareni jednak v okamziku, kdy dojde
k oductovani zavazku a jednak prostrednictvim odpisu.

Pri vypodtu zlstatkové hodnoty se berou v tvahu vSechny
diskonty nebo prémie z porizeni investice a poplatky
a naklady, které tvori soucast efektivni Urokoveé sazby (EIR).
Amortizace EIR je soucasti financnich nékladd ve vykazu
zisku a ztraty.

Zavazky z obchodniho styku a jiné zavazky
Zavazky z obchodniho styku se vykazuiji v nominalni
hodnoté, ktera se vice méné rovna realné hodnote.

Oductovani

Ugetni jednotka vyjme financni zavazek z vykazu

o finan¢ni situaci v pfipade, ze je povinnost definovana
smlouvou splnéna, zruSena nebo skondi jeji platnost.
Smeéna mezi stavajicim dluznikem a véfitelem dluhového
nastroje s vyrazné rozdilnymi podminkami se musf
zaUctovat jako zanik pdvodniho finanéniho zavazku

a zauctovani nového financniho zavazku. Rozdil mezi
prislusnymi Ucetnimi hodnotami se Gctuje do vynosti
nebo nakladd.



3.2.3. INVESTICE DO DCERINYCH A PRIDRUZENYCH
SPOLECNOSTI

V souladu s vyjimkou v IFRS 10 (Konsolidovana ucetni

zaverka) Spolec¢nost v Ucetni zavérce nekonsoliduje své

dcefiné spolecnosti, s vyjimkou dcefinych spolecnosti které

poskytuj sluzby vztahujici se k investiéni ¢innosti investiéni

jednotky. Investice do dcerinych spole¢nosti se Uctuii jako

finanéni nastroje ocenéné realnou hodnotou vykézanou

proti Uctdim nakladd nebo vynost. Skupina pouziva vyjimku

z uplatnéni ekvivalenéni metody podle IAS 28 pro své investice

do pridruzenych podnik{ a spole¢nych podnikd. Misto toho

Skupina ocenuje své investice do pridruzenych podnikd realnou

hodnotou precenovanou do vysledku hospodarent.

3.2.4. FINANCNI AKTIVA A FINANCNI ZAVAZKY
URCENE K OBCHODOVANI
Finanéni aktiva se klasifikuji jako uréena k obchodovani,
pokud byla pofizena za Ucelem prodeje nebo zpétného
odkupu v blizké budoucnosti. Do této kategorie patfi
dluhové cenné papiry a ostatni trocené finanéni investice
a financni derivaty. Tato aktiva jsou porizena predevsim za
ucelem tvorby zisku z kratkodobych pohyb( cen. Veskeré
derivéty, dluhové cenné papiry a zavazky z kratkych prodejl
financ¢nich nastrojl se klasifikuji jako uré¢ené k obchodovan.
Skupina nepouziva zajistovaci ucetnictvi.

3.3. KRATKODOBA A DLOUHODOBA KLASIFIKACE
ROZVAHOVYCH POLOZEK
Skupina prezentuje ve vykazu o finanéni situaci aktiva
a pasiva na zaklade klasifikace kratkodoba a dlouhodoba.
Aktivum je klasifikovano jako kratkodobé, pokud je spinéna
nektera z nasledujicich podminek:
e oc¢ekava se, ze bude realizovano, uré¢eno k prodeji nebo
spotfebovano v pribéhu bézného provozniho cyklu
e je primarne drzeno za Ucelem obchodovani
e ocekava se, ze bude realizovano do 12 mésicl od
rozvahoveho dne
e penize nebo penézni ekvivalenty pokud neni omezena
jejich smeéna nebo pouziti na Uhradu zavazku po dobu
alespon dvanéacti mésicl po datu Ucetni zavérky

VSechna ostatni aktiva jsou klasifikovana jako dlouhodoba.
Zavazek je klasifikovan jako kratkodoby, pokud je spinéna
nektera z nasleduijicich podminek:
e o¢ekava se, Ze bude uhrazen v pribéhu normalniho
provozniho cyklu podniku
e je primarne drzen za Uc¢elem obchodovani
e oc¢ekava se, ze bude uhrazen v nasleduijicich dvanacti
mesicich od rozvahového dne
e (iCetni jednotka nema bezpodminecné pravo odlozit
splatnost zavazku na dobu del$i nez dvanact mésict
Vsechny dalsi zavazky klasifikuje Skupina jako dlouhodobé.
Odlozené danove pohledavky a zavazky jsou klasifikovany
jako dlouhodoba aktiva a pasiva.

3.4. OCENENiI REALNOU HODNOTOU

K datu rozvahy Skupina precenuje finan¢ni nastroje,
napriklad investice v dcefinych a pridruzenych
spole¢nostech, financni derivaty a dluhove cenné papiry na
redlnou hodnotu.

Redlna hodnota je cena, ktera by byla ziskana pfi prodeji
aktiva nebo uhrazena pfi prevodu zavazku v bézné transakci
mezi UCastniky trhu k datu ocenéni. Ocenéni redlnou
hodnotou predpokladd, ze transakce spocivajici v prodeji
aktiva ¢i pfevodu zavazku probiha bud:

e na hlavnim trhu pro dané aktivum Ci zavazek, nebo

e pfi neexistenci hlavniho trhu na nejvyhodnéjSim trhu pro

dané aktivum Ci zavazek.

Ugetni jednotka stanovi redinou hodnotu aktiva nebo
zavazku za pouziti predpokladd, které by pri ocenovani
aktiva nebo zavazku pouzili ucastnici trhu, pricemz se
predpoklada, ze Ucastnici trhu jednaji ve svém nejlepsim
ekonomickém zajmu.

Pri ocenovani nefinancnich aktiv realnou hodnotou se
zohlednuje schopnost ucastnika trhu vytvaret ekonomické
uzitky prostrednictvim nejvyssiho a nejlepsiho vyuziti aktiva
nebo za pomoci jeho prodeje jinému Ucastnikovi trhu,
ktery pouzije aktivum s ohledem na jeho nejvySSi a nejlepsi
vyuziti.

Skupina pouziva techniky ocenéni, které jsou pfimerené
okolnostem a pro néz jsou k dispozici dostatecné udaje,
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umoznuijici stanoveni realné hodnoty, pfi maximalizaci vyuziti
relevantnich pozorovatelnych vstupl a minimalizaci vyuziti
vstupd nepozorovatelnych.
VSechna aktiva a zavazky, u nichZ se reélna hodnota
stanovuje nebo vykazuje v Ucetnich vykazech, se zarazujf
drovni, které jsou vyznamné pro celkoveé ocenéni
e Uroveri 1 — Ceny kotované (neupravené) na trhu
u stejnych aktiv nebo zavazkd

* Uroveri 2 — Ocenovaci techniky, pro které vstupni tidaje
s nejnizsi Urovni, které jsou vyznamné pro celkové
oceneént, jsou primo ¢i neprimo pozorovatelné

* Uroven 3 — Ocenovaci techniky, pro které vstupni tidaje

s nejnizsi Urovni, které jsou vyznamné pro celkové
ocenéni, jsou hepozorovatelné

U aktiv a pasiv vykazovanych v Uéetni zaveérce opakované
Skupina ke konci kazdého Ucetniho obdobi vyhodnoti, zdali
doslo k presuntim mezi rovnémi hierarchie prehodnocenim
kategorizace (na zékladé vstupnich Gdajd s nejnizsi Urovni,
které jsou vyznamné pro celkové ocenéni).

Pro ucely zverejnéni informaci o realnych hodnotach
Skupina uréi vhodné tiidy aktiv a zavazkl na zakladé faktord
jako je povaha, vlastnosti a rizika aktiva ¢i zavazku a Uroven
vySe uvedené hierarchie realnych hodnot.

3.5. ZNEHODNOCENI FINANCNICH AKTIV
Snizeni hodnoty finanénich aktiv po aplikaci pristupu IFRS 9
vychazi z modelu o¢ekavanych kreditnich ztrat (ECL), ktery
se vztahuje na nasleduijici financni aktiva:

a) dluhova aktiva v nabéhlé hodnoté (pohledavky

z obchodnich vztaht, Uvéry, dluhové cenné papiry),

b) smluvni aktiva a smlouvy o finanénich zarukach,

c) bankovni Uty a terminované vkladly.

Finan¢ni aktiva nebo skupiny finanénich aktiv jsou
k rozvahovému dni provérovany na snizeni hodnoty.
Hodnota finanéniho aktiva nebo skupiny finanénich aktiv se
snizila pouze tehdy, kdyz existuje objektivni diikaz snizeni
hodnoty v disledku jedné nebo vice udalosti, ke kterym
doslo po prvotnim zauctovani aktiva (,ztratova udalost®),
a kdyz tato udalost ma vliv na odhadované budouci penézni
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toky finan¢niho aktiva nebo skupiny finanénich aktiv, které
Ize spolehlivé odhadnout.

Za ddkaz o snizeni hodnoty Ize povazovat zjisténi, ze
dluznik nebo skupina diuznikl méa vazné finanéni potize,
nesplaci urok nebo jistinu, pravdépodobné vstoupi do
konkurzu nebo u nich probéhne jina finanéni reorganizace,
a pokud zjistitelné udaje ukazuji mefitelné snizeni
odhadovaného budouciho penézniho toku, napt. zmeny
nedoplatkt nebo ekonomickych podminek, které koreluif
se selhanim. Jestlize existuji objektivni dikazy, ze doslo
ke ztraté ze snizeni hodnoty, zméfi se vysSe této ztraty jako
rozdil mezi ucetni hodnotou aktiva a sou¢asnou hodnotou
ocekavanych budoucich penéznich tokl za pouziti plvodni
efektivni Urokové sazby daného aktiva. Usetni hodnota
daného aktiva se snizuje o opravnou polozku a vysledna
ztrata se vykazuje ve vykazu zisku a ztraty.

3.6. VYKAZOVANI VYNOSU

Cisty vynos/(ztrata) z prodeje a precenéni dcefinych

a pridruzenych spolec¢nosti a ostatnich investic

V této poloZce jsou obsazeny zmény realné hodnoty
finanénich aktiv a financnich zavazkd uréenych

k obchodovani pripadné polozky vykazované pri pocatecnim
zauctovani v realné hodnoté do zisku nebo ztraty

a nezahrnuje prijaté a vyplacené uroky a dividendy.

Vynosy z dividend

\ynosy z dividend jsou uc¢tovany k datu ucinnosti naroku

na jejich vyplatu, nebo pokud toto datum neni uréeno,

pak v okamziku, kdy je zalozeno pravo prijmout jejich
Uhradu. Vynosy z dividend se Uctuji v hrubé vysi, nebot jsou
osvobozeny od srazkové dane, ktera je vykazovana zvlast ve
vykazu o Uplném vysledku.

Urokové vynosy

Urokové vynosy a naklady ze v&ech finan&nich nastrojci
ocenénych zUstatkovou hodnotou a vSech Urocenych
nastroju Klasifikovanych jako realizovatelné aktivum
jsou vykazovany za pouziti metody efektivni urokove
miry. Efektivni Urokova mira je mira, kterou se diskontuji



oCekavané penézni toky po ocekavanou dobu zivotnosti
financniho nastroje nebo i kratSi dobu na sou¢asnou
hodnotu finanéniho aktiva nebo zévazku. Urokové vynosy
se UcCtuji do finanénich vynost ve vykazu zisku a ztraty

a v ostatnim dplném vysledku.

Ostatni vynosy a pfijmy
Ostatni vynosy a prijmy se Uctuji asove rozliSené, tj. do
obdobi, s nimz vécné i asove souviseji.

3.7. NAKLADY S VYJIMKOU POHLEDAVEK

A JEJICH ODPISU
Naklady se Udtuji asove rozlisené, tj. do obdobi, s nimz
vécneé i asove souviseji.

3.8. DANE

Splatna dan z pfijmu

Splatné danové zavazky a pohledavky za bézné obdobi se
ocenuji ¢astkou, kterou skupina podle ocekavani uhradi
spravci dangé, resp. ¢astkou, kterou od néj obdrzi. Stanoveni
vySe splatnych darnovych pohledavek a zavazk( vychazi

ze sazby dané z piijmU a z danové legislativy platné k datu
Ucetni zavérky v zemich, kde Skupina plsobi a generuje
zdanitelné prijmy.

V pripadg, Ze se splatna dan tyka polozek, které se Uctuji
primo na vrub nebo ve prospéch viastniho kapitalu, Uctuje
se tato dan rovnéz primo do viastniho kapitalu, nikoli do
vynosU, resp. do nakladd. Vedeni pravidelné vyhodnocuje
pozice v danovych priznanich v souvislosti se situacemi,
kdy platné danové predpisy umoznui riizné interpretace
a v oddvodnénych pripadech tvori opravné polozky.

Odlozena dan
Odlozené danové pohledavky a zavazky se poditaji pro
kazdou spole¢nost ve skuping zvlast s pouzitim zavazkové
metody ze vSech prechodnych rozdill mezi darovou
zakladnou aktiv a zdvazkd a jejich hodnotou stanovenou pro
Ucely ucetniho vykaznictvi.

Odlozené danové zavazky se UCtuji u vsech zdanitelnych
prechodnych rozdild

e s vyjimkou pripadt, kdy odlozeny darovy zavazek vznika
v dsledku poc¢ate¢niho rozpoznani goodwillu nebo
v dsledku prvotniho zatctovani majetku a zavazkd
v transakci, ktera neni podnikovou kombinaci a ktera
v okamziku transakce neovlivni ani Ucetni zisk, ani
zdanitelny zisk (darfiovou ztratu).

e U zdanitelnych prechodnych rozdild, které vznikaji

v souvislosti s investicemi do dcefinych a pridruzenych
podnikl, kromé pripadd, kdy je skupina schopna
nacasovat zruseni prfechodného rozdilu, pricemz

je pravdépodobng, ze prechodné rozdily nebudou

v dohledné budoucnosti zruseny.

Odlozené danové pohledavky se Uctuji pro vSechny
odcitatelné prechodné rozdily a pro prevedené nevyuzité
danové odpocty a nevyuzité danove ztraty v rozsahu,

v jakém je pravdépodobné, ze bude dosazen zdanitelny zisk,
ktery umozni tyto odcitatelné prechodné rozdily a prevedené
nevyuzité dafoveé odpocty a nevyuzité darfove ztraty vyuzit
s vyjimkovou pfipadd, kdy:
¢ odlozena danova pohledavka vztahujici se k odCitatelnym
prechodnym rozdilim vznika v disledku pocatecniho
rozpoznani majetku a zavazkl v transakci, které neni
podnikovou kombinaci a ktera v dobé svého uskutecnéni
nema vliv na ucetni zisk ani na zdanitelny zisk ¢i darnovou
ztratu, a
e U odditatelnych prechodnych rozdili spojenych
s investicemi do dcefinych a pridruzenych spole¢nosti se
odlozené darové pohledavky zaudtuji pouze v rozsahu,
Vv jakém je pravdépodobné, ze v dohledné dobé dojde
ke zruseni prechodnych rozdilé a Ze bude dosazen
zdanitelny zisk, ktery umozni pfechodné rozdily vyuzit.

VZzdy k rozvahovému dni spole¢nost posuzuje ucetni
hodnotu odlozené danoveé pohledavky a snizuje ji v tom
rozsahu, v jakém s nejvétsi pravdépodobnosti nebude
k dispozici dostatecny zdanitelny zisk, proti kteremu bude
mozné zapocdist celou odloZzenou danovou pohledavku, resp.
jejl cast. Nezauctované odlozené danové pohledavky jsou
revidovany ke kazdému rozvahovému dni a jsou vykazany
pouze v takoveé vysi, u niz je pravdépodobné, Ze ji bude moci
v budoucnu kompenzovat zdanitelnym ziskem.
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Odlozené danové pohledavky a zavazky se ocenuji
pomoci danové sazby, ktera bude platit v obdobi, ve kterém
pohledavka bude realizovana nebo zavazek splatny, na
zékladé danovych sazeb (a danovych zakon() uzakonénych,
resp. vyhlasenych do rozvahového dne.

Odlozena dan, ktera se vztahuje k polozkam mimo
hospodarsky vysledek, se vykazuje mimo hospodarsky
vysledek. Polozky odloZené dané se vykazuji v souvislosti
s podkladovou transakci bud' v ostatnim Uplném vysledku,
nebo primo ve vilastnim kapitalu. OdloZzena danova
pohledavka a zavazek jsou vzajemné zapocteny v pripadé,
ze je dle zakona mozZné zapodist danoveé aktivum a zavazek,
a pokud odlozené dané podiéhaji stejnému spravci dané.

Odlozené danove uzitky ziskané pri podnikové kombinaci,
které vSak nesplniuji kritéria pro vykazovani zvlast k tomuto
datu, se vykazuiji pozdgji, kdy nastane zména fakt(

a okolnosti. Tato Uprava, pokud k ni doslo v prislusném
obdobi, se Uctuje bud jako snizeni hodnoty goodwillu (pokud
ho neprevysuje) nebo je vykazana v hospodarském vysledku.

3.9. TRANSAKCE V CIZiCH MENACH

Konsolidovana ucetni zavérka Skupiny je prezentovana

v Ceskych korunach (K¢). Kazda entita ve Skupiné si uruje

vlastni funkéni ménu a polozky uvedené v Ucetni zaverce

kazdé z entit jsou ocenovany za pouzit této funkéni mény.
Funkéni mény v8ech podnikd ve Skuping jsou uvedeny

v nasleduijici tabulce:

Spoleénost ve skupiné Funkéni ména

Natland Group, SE Ké
Natland Finance Investi¢ni fond, a.s. K&
Natland Management s.r.o K¢e
Natland Real Estate, a.s. K&

Transakce v cizich ménach jsou prvotné zauctovany
podniky ve skupiné za pouziti kurzu jejich funkéni mény
platného k datu transakce. Penézni aktiva a zavazky
v cizi méné se prepoditavaji spotovym kurzem funkéni
meény platnym k rozvahovému dni. Rozdily vzniklé
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Z vyporadani nebo prepoctu penéznich polozek se Uctuiji
jako finanéni vynosy nebo finanéni naklady ve vykazu zisku
a ztraty. Nepenézni aktiva a zavazky, které jsou ocenény

v historickych cenach vyjadrenych v cizi méne, se vykazi
za pouziti sménného kurzu, ktery platil k datu plvodni
transakce. Nepenézni aktiva a zavazky plvodné ocenéné
realnou hodnotou v cizi méne jsou prepocteny na ceské
koruny smeénnym kurzem platnym k datu stanoveni redlné
hodnoty. Zisk nebo ztrata z prepoctu nepenéznich aktiv

a zavazkl ocenénych redlnou hodnotou se Uctuje v souladu
S vykazanim zisku nebo ztraty ze zmeény realné hodnoty
dané polozky.

Pri konsolidaci jsou aktiva a zavazky zahranicnich
spolecnosti, jejichz funkéni ména neni K&, prepocitany na
Seskeé koruny kurzem platnym k rozvahovému dni a Udaje
uvedené ve vykazu zisku a ztraty se prepoditaji prdmérnym
kurzem platnym pro kazdy mésic daného roku. Kurzove
zisky nebo ztraty z prepoctu pro Ucely konsolidace se
vykazuji v ostatnim Uplném vysledku (OUV). PFi prodeji
zahraniéni spolednosti je ta Sast OUV, ktera se vztahuje
k této zahrani¢ni spolecnosti, zauctovana do hospodarského
vysledku.

3.10. ZAPUJCKY A UVERY

SPOLECNOSTEM MIMO SKUPINU
Uvéry jsou nederivatova finanéni aktiva s pevné stanovenymi
nebo urcitelnymi platbami, které nejsou obchodovany na
verejném trhu.

3.11. LEASING

UrCeni, zda se smlouva tyka pronajmu, je zalozeno na
ekonomické podstaté smlouvy pfi vzniku leasingového
vztahu. Uréeni, zda se smlouva tyka pronajmu, je zalozeno
na tom, zda je plnéni smlouvy zavislé na uzivani specifického
aktiva nebo aktiv a smluvné se prevadi pravo na uzivani
aktiva i kdyz toto pravo neni ve smlouve vyslovné stanoveno.

Operativni leasing
Leasing, u nehoz si pronajimatel ponechava v podstaté
v8echna rizika i uzitky spojené s vlastnictvim majetku, je



klasifikovan jako operativni leasing. Splatky operativniho
leasingu, vyjma podminénych ¢asti najemného, se vykazuijf
ve vykazu zisku a ztraty jako naklad rovnomerné po dobu
trvani ngjmu.

3.12. VYPUJCNI NAKLADY

VypUijcéni naklady, které jsou primo Ucelové vztazeny

k akvizici, vystavbé nebo vyrobé aktiva, které nezbytné
potrebuje znacéné Casoveé obdobi k tomu, aby bylo
pripravené pro zamyslené pouziti nebo prodej, se pri¢tou

k porizovaci cené takového aktiva. Ostatni vypUjcni naklady
jsou Uctovany do vykazu zisku a ztraty v obdobi, ke kterému
se tyto Castky vztahuii. Vypdjéni naklady se skladaji z trokd

a ostatnich nakladd, které Ucetni jednotka vynaloZi ve spojent
s vypUjcenim si financnich prostredkd.

3.13. POHLEDAVKY

Pohledavky z obchodniho styku se vykazuji v nominalni
hodnoté véetné dané z pridané hodnoty a ostatnich
dani snizené o pripadné opravné polozky k pochybnym
a nedobytnym pohledavkam.

Hodnota obchodnich pohledavek se snizila nebo ke
ztratam ze snizeni hodnoty dosSlo pouze tehdy, kdyz existuje
objektivni dtikaz snizeni hodnoty v disledku jedné nebo
vice udalosti, ke kterym doslo po prvotnim zauctovani
aktiva (,ztratova udalost), a kdyz tato udalost ma vliv na
odhadované budouci penézni toky financ¢niho aktiva nebo
skupiny financnich aktiv, které Ize spolehlive odhadnout.
Opravna polozka se Uctuje ve vysi nejlepsiho mozného
odhadu o¢ekavanych ztrat. Nad ramec téchto specifickych

opravnych polozek Skupina tvori vSeobecnou opravnou
poloZku k poskytnutym tvérdm ve wsi 2 %.

Zjisténé nedobytné pohledavky jsou odepsany v obdobi,
v némz bylo zjisténo, Ze jsou zcela nedobytné.

3.14. PENEZNi PROSTREDKY A PENEZNI
EKVIVALENTY
Penize a kratkodobé vklady ve vykazu o finanéni situaci tvorf
penize na bankovnich Ucétech, pokladni hotovost a ceniny.
Pro Ucely konsolidovaného vykazu penéznich tokl zahrnuif
penézni prostredky a peneézni ekvivalenty pokladni hotovost,
kratkodobé vklady na bankovnich uctech po zohlednéni
zapornych zlstatk( na kontokorentnich Uctech, protoZe jsou
povazovany za soucast fizeni finanénich prostredkd.

3.15. REZERVY

Skupina tvoff rezervu, pokud ma soucasny zavazek (smluvni
nebo mimo smiuvni), ktery je dlsledkem konkrétni udalosti
v minulosti, je pravdépodobng, ze k vyrovnani takoveho
zévazku bude nezbytny odtok prostfedkl predstavujicich
ekonomicky prospéch, a mdze byt proveden spolehlivy
odhad ¢astky zavazku. Pouziti rezervy se vykazuje

v prislusné polozce vykazu zisku a ztraty.

V pfipadech, kdy je vyznamnym faktorem ¢asova hodnota
penéz, se vyse rezervy stanovi metodou diskontovani
ocekavanych budoucich penéZnich tokd sazbou pred
zdanénim, ktera odrazi aktualni trzni hodnoceni Casové
hodnoty penéz, pfipadneé téz rizika specificka pro dany
zévazek. Pokud je pouzito diskontovani, nardst vyse rezervy
v pribéhu doby se vykazuije jako finanéni naklad.
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4. VYZNAMNE UCETNIi USUDKY, ODHADY A PREDPOKLADY

Sestaveni ucetni zaverky v souladu s IFRS vyzaduije, aby
vedeni Spolecnosti pouzivalo odhady a predpoklady, jez
maji vliv na vykazované hodnoty vynost, nakladd, majetku
a zavazkU a souvisejicich zverejnéni k datu Ucetni zavérky
a na vykazovanou vysi podminénych zavazkd k datu tcetni
zavérky. DUsledkem nejistoty tykajici se téchto odhad(
a predpokladd mize byt vystup, ktery vyZaduje vyznamné
Upravy dotéenych Ucetnich hodnot aktiv a pasiv v budoucich
obdobich.

Pri uplatnéni Gicetnich postupl Skupiny pouZilo vedeni
nasledujici Usudky, které maji nejvyznamnéjsi dopad na
vykazované c¢astky v konsolidované ucetni zavérce:

Definice investiéni jednotky
Subjekty, které splriuji definici investiéni jednotky podle IFRS
10 nekonsoliduji své dcefiné spole¢nosti, misto toho ocenf
investici do dceriné spole¢nosti realnou hodnotou vykazanou
do zisku nebo ztraty. Kritéria pro definici investicni jednotky
jsou:
e investi¢ni jednotka je Ucetni jednotka, ktera ziskava
finanéni prostredky od jednoho nebo vice investord
za Ucelem poskytovani sluzeb spravy investic tomuto
investorovi (investordm)
¢ je to jednotka, ktera se svému investorovi (investortim)
zavaze, Ze jejim obchodnim cilem je investovat prostredky
vyhradné za Ucelem ziskavani vynosU z kapitalového
zhodnoceni, vynost z investic nebo obojiho, a
e jednotka, ktera ocenuje a vyhodnocuje vykonnost
v podstaté vSech svych investic na zakladé realné
hodnoty.
Skupina podava roéni hlaseni svym investoriim
prostrednictvim informaci pro investory a svému vedeni
prostrednictvim internich hlaseni pro management na
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zakladé realnych hodnot. VSechny investice jsou posuzovany
na zakladeé realné hodnoty v rozsahu povoleném IFRS. Pro
vSechny své investice ma Skupina jasné zdokumentovanou
vystupni strategii.

Predstavenstvo se usneslo, ze Skupina splfiuje definici
investi¢ni jednotky. Tento zavér bude kazdorocné
prehodnocovan, zdali nedoslo ke zméné téchto kritérii nebo
charakteristickych ryst.

Ocenéni realnou hodnotou

Pokud nelze stanovit redinou hodnotu financnich aktiv
a finanénich zavazk( zauctovanych ve vykazu finanéni
situace na zaklade zverejnénych kotaci na aktivnich
trzich, pak je realna hodnota stanovena za pouziti
ocenovacich technik, napfiklad modelu diskontovanych
penéznich tokd (DCF). Redlna hodnota je stanovena
pomoci ocenovacich technik zalozenych na trznich
vstupech pokud je to mozné, v ostatnich pripadech

je treba pouzit ke stanoveni redlné hodnoty Usudek.
Skupina zvazuje vstupy jako je riziko likvidity, ivérove
riziko a volatilita. Zmény v predpokladech tykajicich

se téchto faktord mohou ovlivnit vykazovanou redinou
hodnotu finanénich nastroju.

Dané

O odlozené danoveé pohledavce se UcCtuje v pripade, ze

je pravdépodobng, ze spolec¢nost v budoucnu vytvori
zdanitelny zisk, proti némuz bude moci odlozenou danovou
pohledavku zapodist. Ke stanoveni vySe odlozené dang je
tfeba pouzit znacného manazerského Usudku na zékladé
pravdépodobnosti doby a vyse budoucich zdanitelnych
zisk( spole¢né s budoucimi strategiemi darového
planovani.



5. INFORMACE O SKUPINE

V konsolidované ucetni zaverce Skupiny jsou zahrnuty tyto spolecnosti:

Nazev spoleénosti Hlavni ¢innost Sidlo spoleénosti Procento
hlasovacich prav
k 31. prosinci 2018

Natland Group, SE' Holdingova spole¢nost Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8

Natland Management, s.r.0.? Skupinovy poskytovatel sluzeb  Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 100 %
Natland Real Estate, a.s.® Skupinovy poskytovatel sluzeb  Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 100 %
Natland Finance investi¢ni fond, a.s. Poskytovani financovani Rohanskeé nabrezi 671/15, Praha 8 100 %

" Matefska spolecnost Natland Group, SE se k 1.1.2018 sloucila fuzi se spole¢nosti NG Holding, a.s.
2 Spole¢nost Natland Management, s.r.o., se k 1.1.2018 sloucila fuzi se spole¢nosti EAST ORANGE Facility CEE, s.r.o.

8 Spole¢nost Natland Real Estate, a.s., je v konsolidované Ucetni zaverce Skupiny zahrnuta poprveé.
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6. FINANCNI AKTIVA A ZAVAZKY V REALNE HODNOTE VYKAZANE
DO ZISKU NEBO ZTRATY

tis. Ké 31. prosince 2018 31. prosince 2017
Aktiva:

Investice do dcefinych spolecnosti 1 308 956 1144 484
Opce na majetkové Ucasti 46 019 38010
Ostatni financni aktiva 28 242 8 031

Skupina nema zadné Uveéry a jiné pohledavky v realné hodnoté vykazané do zisku nebo ztraty.

6.1. OCENOVACI POSTUPY PRO OCENENI ové&fuje hlavni vstupy pouzité v poslednim ocenéni, pficemz
NA UROVNI 3 se zjistuje, zda Udaje pouzité pri vypoctech souhlasi
Odpovednost za ocenéni nese predstavenstvo Skupiny. s prislusnymi dokumenty a trznimi informacemi.
Ocenéni aktiv a zavazk{ v redlné hodnoté vykazané
do zisku nebo ztraty provadi ro¢né ocefiovaci oddélent, 6.2. HIERARCHIE REALNE HODNOTY
vyznamné majetkoveé Ucasti a opce na majetkové podily se IFRS 13 vyzaduje zverejnéni tidajli o ocenovani redlnou
ocenuji na zéklade externiho znaleckého posudku. hodnotou na zakladé triirovrové hierarchie realné hodnoty.
V ocenovacim oddéleni se kontroluje také kvalita Nasleduijici tabulka zobrazuje hierarchii realné

provedeného ocenéni. V ramci kontroly kvality toto oddéleni  hodnoty pri ocenéni aktiv Skupiny.
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Hierarchie redlné hodnoty pfi ocenéni aktiv a zavazku

k 31. prosinci 2018 (tis. K¢&):

Oceneéni realnou hodnotou pouzivajici

Den Ceny kotované Vyznamné Vyznamné Celkem
ocenéni na aktivnim zjistitelné nezjistitelné
trhu vstupy vstupy
(aroven 1) (aroven 2) (arover 3)
Aktiva:
Investice do dcerinych spole¢nosti  31. 12. 2018 55 259 - 1253697 1308956
Dluhové cenné papiry a ostatni
uroCené financni investice 31.12. 2018 = 928 478 = 928 478
Opce na majetkoveé podily 31.12. 2018 - - 46 019 46 019
Zavazky:
Dluhové cenné papiry 31.12.2018 = 143 871 = 143 871
Hierarchie realné hodnoty pfi ocenéni aktiv a zavazku
k 31. prosinci 2017 (tis. KC):
Ocenéni realnou hodnotou pouzivajici
Den Ceny kotované Vyznamné Vyznamné Celkem
ocenéni na aktivnim zjistitelné nezjistitelné
trhu vstupy vstupy
(aroven 1) (aroven 2) (aroven 3)
Aktiva:
Investice do dcerinych spole¢nosti  31. 12. 2017 - - 1144 484 1144 484
Dluhové cenné papiry a ostatni
Urocené finanéni investice 31.12. 2017 - 692 882 - 692 882
Opce na majetkoveé podily 31.12. 2017 - - 38010 38010
Zavazky:
Dluhové cenné papiry 31.12. 2017 - 137 821 - 137 821

V pribéhu vykazovanych obdobi nedoslo k zadnym prevodim mezi Grovni 1, 2 a 3.
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7. INVESTICE DO DCERINYCH A PRIDRUZENYCH SPOLECNOSTI

(v tisicich K&)

Nazev spoleénosti

Hlavni misto podnikani

%

31.12. 2018

Viastni

Realna

kapital hodnota

%

31.12. 2017

Vlastni

Realna

kapital hodnota

Natland rezidencni Rohanské nabrezi 671/15, Praha8 100% 416 321 380914  100% 355096 345 501
investicni fond

S proménnym

zakladnim kapitalem, a.s."

BESODEIA, s.r.o. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 100% 18938 6271 100% 7377 22794
ORION 001, uzavreny Rooseveltova 166/10, Praha 6 97% 3669 3651 97% 7 801 3892
investicni fond, a.s.

EC Financial Services a.s. Prazska 636, 252 41 Dolni Bfezany ~ 72% 91 101 183 730 85% 48823 107 034
MKBD s.r.0. v likvidaci Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 100% 2035 2035 100% 2127 2127
Natland majetkova a.s. Rohanskeé nabrezi 671/15, Praha8 100% 12 555 7207 100% 14384 8 484
Prague City Golf, s.r.o. K Radotinu 15, Praha 5 100% 4747 70374 100% 4733 71706
Prague City Golf — K Radotinu 15, Zbraslav, Praha 5 100% -298 1366 100% 187 1366
Service, s.r.0.

GOLF MOST s.r.o. Zdenka Fibicha 2825/47, Most 100% -400 0 100% -400 0
BP Veleslavin, a.s. Rohanskeé nabrezi 671/15, Praha8 100% 25362 12938 100% 25489 12989
KLIKA - BP, a.s. 2 8. brezna 4812/2a, Jihlava 52% 15512 10050 52% 14165 14834
MELIT a.s. Politickych vézn 912/10, Praha 1 60% 76 638 83 505 60% 64438 83019
LIBUSON a.s. Ovocny trh 573/12, Praha 1 - - - 60% 19939 11700
BELLO spol. sr.0.® Vezenska 912/6, Praha 1 50% 105836 90502 50% 63064 96 200
MIND FORGE Group SE Slovakova 279/11, Brno 100% -4 267 109 835 87% 218 114 752
Lipenecky statek a.s. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 100% 4352 64508 100% 25876 39089
ClubHouse, a.s Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 100% 8058 17646 100% 12041 19760
Czech Private Capital a.s. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 50% 1761 880 50% 1776 894
Czech Private Rohanské ndbrezi 671/15, Praha8  50% 367 818 183910 50% 364 049 182 024
Capital Financial

Services a.s.

A.S.l.,s.r.o. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 50% 9 067 4 533 50% 8171 4 750
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31.12.2018 31.12.2 017

Nazev spoleénosti Hlavni misto podnikani % Vlastni Realna % Vlastni Redlna
kapital hodnota kapital hodnota
ENCOPIA, s.r.o. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 100% 154 80 100% 188 80

AVANT ENERGY investiéni Rohanské nabrezi 671/15, Praha8  68% 2436017 53883 = = =
fond s promeénnym
zékladnim kapitdlem, a.s.*

Manconata, a.s. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8  100% 2000 20018 = = =
SCS Facility s.r.o. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8  100% 0 3 - - -
M&K West, s.r.o. Rohanské nabrezi 671/15, Praha8 100% 1075 1075 - - -
M & K Park, s.r.o. Rohanské nabrezi 671/15, Praha8 100% 42 42 — — —
Vv likvidaci

GeladiaTrade, s.r.o. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 — — - 100% 34 0
NFES, a.s. Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 - - - 100% -76

EUROPE GOLF 20 - 22 Wenlockroad, - - - 100% 0 0
INVESTMENTS LTD London N17GU, Velka Britanie

Natland Real Estate, a. s.  Rohanské nabrezi 671/15, Praha 8 - - - 100% 981 0
Czech Private Capital Rohanskeé nabrezi 671/15, Praha 8 — — — 50% 977 1489
Real Estate SICAV, a.s.

Jan Paukert Rohanskeé nabrezi 671/15, Praha 8 = = = 34% 2 066 0

Lahddkarstvi s.r.o.

" Hodnoty viastniho kapitélu jsou uvedeny k datu Ucetni zaverky spolecnosti, ktera byla sestavena k 30. zari 2018.

2 Hodnoty vlastniho kapitalu jsou uvedeny k datu ucetni zavérky spolecnosti, ktera je sestavovana vzdy k 31. breznu.

¢ Hodnoty vlastniho kapitalu jsou uvedeny k datu Ucetni zavérky spolecnosti, ktera je sestavovana vzdy k 31. fijnu.

4 Hodnoty vlastniho kapitalu jsou uvedeny k datu zahajovaci rozvahy spole¢nosti, ktera byla sestavena k 11. prosinci 2018.

Pro dcefiné spole¢nosti nezahrnuté do konsolidace nejsou stanovena zadna vyznamna omezeni na prevod financnich
prostredkd do investic¢niho subjektu ve formé hotovostnich dividend nebo na splaceni tvérl ¢i pljcek poskytnutych
spolec¢nosti nezahrnuté do konsolidace.
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8. NOVE AKVIZICE A PRODEJE INVESTIC

Avant Consulting, a.s.

Dne 18. ledna 2018 doslo k prevodu akcii spolecnosti Avant
Consulting, a.s., se sidlem v Praze, Ceska republika, ve
které Skupina nabyla 100 % hlasovacich prav. Spole¢nost
zanikla dne 20. prosince 2018 v disledku fuize s dcefinou
spole¢nosti AVANT ENERGY investi¢ni fond s promeénnym
zakladnim kapitalem, a.s.

Westeros Company, s.r.o.

Na zékladé uplatnéni opce Skupina dne 11. ledna 2018
nabyla 100 % podil ve spolecnosti Westeros Company;,
S.r.o., se sidlem v Praze. Nasledné, dne 27. zaii 2018,
Skupina tento podil prodala Prvnimu rezidenénimu
investi¢nimu fondu s proménnym zakladnim kapitalem, a.s.

LIBUSON a.s.

Dne 15. unora 2018 Skupina prodala 100 % hlasovacich
prav ve spolecnosti LIBUSON a.s., se sidlem v Praze, Ceska
republika, spolecnosti MELIT a.s.

NFES, a.s.

Dne 26. brezna 2018 Skupina prodala 100 % hlasovacich
prév ve spolecnosti NFES, a.s., se sidlem v Praze, Ceska
republika, spolecnosti Bara help s.r.o.

GELADIA Trade, s.r.o.

Dne 9. dubna 2018 Skupina prodala 100 % hlasovacich
prav ve spolecnosti GELADIA Trade, s.r.o., se sidlem

v Praze, Ceské republika, panu Julkovi Tegelovi.

Czech Private Capital Real Estate SICAV, a.s.

Dne 28. ¢ervna 2018 Skupina prodala svych 50 %
hlasovacich prav ve spolec¢nosti Czech Private Capital Real
Estate SICAV, a.s., se sidlem v Praze, Ceska republika,
spolec¢nosti DRFG, a.s.
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Europe Golf Investments Ltd.

Dne 21. srpna 2018 doslo k vymazu spolecnosti
Europe Golf Invesments Ltd, se sidlem v Londyng,
Velka Britanie.

Manconata a.s.

Dne 9. listopadu byla zalozena spolecnost
Manconata a.s., se sidlem v Praze, Ceska republika,
ve které Skupina ziskala 100 % hlasovacich prav.
Hlavnim predmétem cinnosti této spolec¢nosti je
sprava majetkovych ucasti.

SCS Facility

Dne 7. prosince 2018 Skupina zalozila novou
spole¢nost SCS Facility, s.r.o., se sidlem v Praze,
Ceska republika, ve které ziskala 100% podil.
Spole¢nost se zabyva nakupem pohledavek.

Jan Paukert Lahtidkarstvi, s.r.o.

Dne 18. prosince 2018 Skupina prodala svych
34% hlasovacich prav ve spolec¢nosti Jan Paukert
LahCidkarstvi, s.r.o., se sidlem v Praze, Ceska
republika, spole¢nosti Emity Group a.s.

AVANT ENERGY investi¢ni fond s proménnym
zakladnim kapitalem, a.s.

Dne 21. prosince 2018 v dUsledku fluze s Avant
Consulting, a.s., Skupina ziskala 70% hlasovacich
prav na spole¢nosti AVANT ENERGY investi¢ni fond
s promennym zakladnim kapitélem, a.s., se sidlem

v Praze, Ceské republika. Pfedmétem podnikani
spolecnosti je ¢innost fondu kvalifikovanych investor(
podle ust. § 95 odst. 1 pism. a) zakona ¢. 240/2013
Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investicnich
fondech.



9. POSKYTNUTE ZAPUJCKY A UVERY, NETTO

tis. K& 31. prosince 2018 31. prosince 2017
ZapUjcky a tvéry deefinym spolec¢nostem 546 705 475 875
ZapUjcky a Gvery pridruzenym spolecnostem 38118 19 994
ZapUjcky a tvéry tretim stranam 380 855 226 235
Opravné polozky k pdjckam a Gvérdm 37 200 28 722

Skupina poskytuje zapUjcky a lUvéry s Urokovou sazbou od 2,5 % do 8 % na zékladé
individualniho posouzeni ratingu kazdého dluznika.

Skupina tvori vSeobecné a specifické opravné polozky na zakladé individualniho posouzeni
rizika splatnosti. V roce koncicim 31. prosince 2018 byly vytvoreny opravné polozky celkem:

tis. Ké Castka
Opravné polozky k 1. lednu 2017 38 475
Tvorba -9 753
Opravné polozky k 31. prosinci 2017 28 722
Tvorba 8478
Opravné polozky k 31. prosinci 2018 37 200
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10. POHLEDAVKY A OSTATNI AKTIVA, NETTO

tis. Ké 31. prosince 2018 31. prosince 2017
Pohledavky — z titulu pfijaté dividendy — dlouhodobé 181 223 0
Pohledavky z titulu prijaté dividendy — kratkodobé 268 773 0
Jiné pohledavky — transakce (nakup, postoupeni) — kratkodobé 100 560 0
Pohledavky z obchodniho styku — kratkodobé 177 7283 36 878
Pohledavky z obchodniho styku — dlouhodobé 7 999 7 999
Dan z prijm0 a jiné dané 5702 1487
Ostatni kratkodoba aktiva 12 745 14 078
Ostatni dlouhodoba aktiva 28 242 8 031
Opravné polozky k pohledavkam 153 784 2080

Pohledavky z obchodniho styku nejsou Uroceny a jejich obvykla doba splatnosti se pohybuje od 14 do 30 dni, nejdéle do
1 roku. Vzhledem k jejich kratkodobé splatnosti odpovida redlna hodnota pohledavek jejich ucetni hodnoté.

Danova pohledavka k 31. prosinci 2018 ve vysi 5 073 tis. KE predstavuje zejména pohledavku z titulu preplatku

a zaplacenych zaloh na dar z prijmG pravnickych osob.

Ostatni dlounodobé aktiva predstavuiji zejména mensinové podily.

Ostatni kratkodoba aktiva predstavuiji zejména nedokonéenou vyrobu vztahuijici se k vynaloZenym nakladdm na aktivni

projekty.

Vékova struktura pohledavek z obchodniho styku je nasleduijici

(UCetni hodnota minus opravna polozka v tis. K¢):

Ve |hité splatnosti Po Ihaté splatnosti

Po splatnosti Po splatnosti Po splatnosti Po splatnosti Celkem

1-90 dni vice nez vice nez vice nez

90 dni 180 dni 360 dni
K 31. prosinci 2017 49 907 803 0 0 0 50 710
K 31. prosinci 2018 17 864 2 706 273 3 636 766 25 245
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Na nesplacené pohledavky, které jsou povazovany za pochybné, byly v roce kondicim
31. prosince 2018 vytvoreny opravné polozky na zakladé analyzy jejich vymahatelnosti.

tis. K& Castka
Opravné polozky k 1. lednu 2017 15 688
Rozpusténi -13 608
Opravné polozky k 31. prosinci 2017 2 080
Tvorba 151 704
Opravné polozky k 31. prosinci 2018 153 784

\ynosy ze smiuvnich pokut ve vysi 198 500 tis. jsou ve vykazu o Uplném vysledku kompenzovany
s tvorbou opravnych poloZek.

11. PENEZNI PROSTREDKY A PENEZNI EKVIVALENTY

Penézni prostfedky a penézni ekvivalenty ve vysi 270 659 Vzhledem k jejich kratkodobé splatnosti odpovida redlna
tis. K& (k 31. 12. 2017: 277 789 tis. KC) pfedstavuji penézni hodnota penéznich prostredkl a penéznich ekvivalentd jejich
prostfedky na bankovnich uctech a v hotovosti. ucetni hodnotg.
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12. ZAVAZKY Z OBCHODNIHO STYKU A JINE ZAVAZKY, UVERY OD BANK
A JINYCH REGULOVANYCH INSTITUCI, OSTATNI UVERY A OSTATNI

FINANCNI ZAVAZKY

tis. K¢

31. prosince 2018 31. prosince 2017

Uvéry od bank a jinych regulovanych instituct 794 771 524 911
Ostatni Uvery 33 506 32 448
Dluhové cenné papiry 143 871 137 821
Rezervy 118 516 150 926
Jiné zavazky — mimo skupinu — dlouhodobé 3 500 3 500
Zavazky z obchodniho styku — dlouhodobé 2 661 3 374
Jiné zavazky — mimo skupinu — kratkodobé 17 345 20 860
Jiné zavazky — ve skupiné — kratkodobé 70 863 0
Zavazky z obchodniho styku — kratkodobé 16 088 9 460
Dan z prijmU a jiné dané 2109 0

K 31. 12. 2018 Skupina ¢erpa bankovni Uvér 150 000 tis. K&
od Banky Creditas, a.s., a Uvér od ostatnich regulovanych
instituci 644 771 tis. KE (k 31.12. 2017: 524 911 tis. KC).
Néklady na Uroky a poplatky vztahuijici se k bankovnim Gveérim
Cinily 6 670 tis. KE (k 31.12. 2017: 472 tis. K&) a naklady na
uroky vztahuijici se k Uvérlim od ostatnich regulovanych instituct
Cinily 24 860 tis. K& (k 31.12. 2018: 23 367 tis. K&). Uvéry jsou
zajistény zejména rucitelskymi prohlasenimi.

Ostatni Uvery a ostatni finanéni zavazky predstavuiji
zejména Uvéry prijaté od neregulovanych subjektd.

Skupina k 31.12. 2018 eviduje dlounhodobé vydané diuhopisy
emitované v roce 2015 ve jmenovité hodnoté 131 560 tis. KE
(k 31.12. 2017: 131 560 tis. K&), z toho Dluhopisy A ve vySi
jistiny 65 780 tis. se splatnosti k 31.12. 2025 a Dluhopisy B
ve Wi jistiny 65 780 tis. se splatnosti 3. 7. 2020. Dluhopisy
A maji variabilni trok vazany na 3M PRIBOR + podil na Cistych
vynosech z definovaného projektu, zatimco Dluhopisy B maji
fixni trok 3,5 % p.a. do 31. 12. 2018 a ddle 4,1 % do data
konecné splatnosti. Nezaplacené uroky ¢ini k 31.12. 2018 9
311tis. K& (k 31.12. 2017: 6 261 tis. K&). Na Urok z titulu podilti
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na Cistych vynosech z definovaného projektu byla die emisnich
podminek vytvorena rezerva viz odstavec 0. Veskeré vynosy

z dluhopisti jsou splatné jednordzoveé k datu konecné splatnosti
dluhopist.

Skupina v roce 2018 emitovala dlouhodobé dluhopisy
v celkovém objemu 100 000 tis. K&, z nichz k 31. 12. 2018
byly upsany dluhopisy v celkove vysi 3 000 tis. K&.
Dluhopisy nesou fixni Urok 6 % a jsou splatné k 30. 6. 2023.
Nezaplacené uroky k 31. 12. 2018 ¢&ini 48 tis. K& a jsou
splatné k 30. 6. 2019.

Zavazky z obchodniho styku nejsou Uroceny a jejich
obvykla doba splatnosti se pohybuje od 14 do 30 dn.
Vzhledem k jejich kratkodobé splatnosti odpovida redlna
hodnota zévazkd jejich tcetni hodnoté. K 31. prosinci 2018
zévazky po |Ihité splatnosti vice nez 365 dni Ginily 17 tis. K&
(k 31. 12. 2017: 60 tis. K&).

Jiné zavazky mimo skupinu predstavuiji zejména
nevyporadané zavazky z transakci a zavazky z ruceni.

Jiné zavazky ve skupiné predstavuiji predevsim kratkodobé
zapUijcky.



13. ANALYZA SPLATNOSTI AKTIV A ZAVAZKU

K 31. prosinci 2018:

tis. Ké Do 12 mésict Nad 12 mésict Celkem
Aktiva

ZapUjcky a uvéry deefinym spole¢nostem 189 114 346 944 536 058
ZapUjcky a tvéry pridruzenym spole¢nostem 0 37 356 37 356
ZapUjcky a Uvéry tretim stranam 212 688 142 376 355 064
Pohledavky z obchodniho styku a jiné pohledavky 411 996 188 945 600 941

Zavazky

Zavazky z vydanych dluhopist (véetné rezervy) 0 262 387 262 387
Uvéry od bank a jinych regulovanych instituct 500 000 294 771 794 771
Ostatni Gvery 33 506 0 33 506
Ostatni finan¢ni pasiva 3019 0 3019
Zavazky z obchodniho styku a jiné zavazky 103 386 6 161 109 547

K 31. prosinci 2017:

tis. K¢ Do 12 mésicu Nad 12 mésicu Celkem
Aktiva

ZapUijcky a Uvéry dcefinym spolecnostem 74776 391 170 465 946
ZapUijcky a Uvery pridruZzenym spole¢nostem 0 19 594 19 594
ZapUjcky a tvéry tretim stranam 165 053 42 289 207 342
Pohledavky z obchodniho styku a jiné pohledavky 50710 7 652 58 362

Zavazky

Zavazky z vydanych dluhopist véetné rezervy 0 276 029 276 029
Uvéry od bank a jinych regulovanych instituct 524 911 0 524 911
Ostatni Uvery 1445 31003 32 448
Ostatni finanéni pasiva 17 302 0 17 302
Zavazky z obchodniho styku a jiné zavazky 24 786 7 374 32 160
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14. REZERVY

Skupina k 31. 12. 2018 a 31. 12. 2017 tvorila tyto rezervy:

tis. Ké 31. prosince 2018 31. prosince 2017
Na urokové naklady z dluhopist (viz odstaveci?) 117 998 138 209
Ostatni (projektovée, ruceni) 518 12718

Cisté trzby z majetku a investic jsou ve vykazu o Uplném vysledku kompenzovany s rozpusténim projektové rezervy z roku
2017 ve vysi 12 200 tis. K&.

15. VLASTNI KAPITAL

Zakladni kapital materské spolecnosti Natland Group, SE byl k 31.12.2018 ve vysi 5 051 tis. KE pIné zaplaceny.

16. CISTY ZISK/(ZTRATA) Z PRODEJE A PRECENENI DCERINYCH
A PRIDRUZENYCH SPOLECNOSTI A JINYCH INVESTIC

Zisky/(ztraty) za rok kongici 31. prosince 2018 byly nasleduijici

(tis. KQ):

Dcefiné spoleénosti Jiné investice Celkem
Cisty zisk/(ztrata) z prodeje -1 239 0 -1 239
Precenéni na realnou hodnotu 173 238 14 210 187 448

Zisky/(ztraty) za rok kongici 31. prosince 2017 byly nasleduijici

(tis. KQ):

Dcefriné spoleénosti Jiné investice Celkem
Cisty zisk/(ztrata) z prodeje -10 360 0 -10 360
Precenéni na realnou hodnotu 81010 -21 094 59 916

Jiné investice predstavuji zejména mensinoveé obchodni podily a nakoupené opce na majetkové podily.
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17. OSOBNIi NAKLADY
Rozpis osobnich nakladu za rok koncici 31. prosince je nasledujici
(tis. KJ):

2018 2017
Pocet zaméstnanctl na plny tvazek 15 11
Mzdoveé naklady 12 924 7 688
Socialni zabezpedeni a zdravotni pojistént 4168 2 461
Ostatni osobni naklady 3 459 3141

NarUst osobnich nakladt je také zpUsoben zahrnutim spoleénosti Natland Real Estate, a.s. do konsolidace.

18. VYNOSY
\ynosy zahrnuii Urokové vynosy a vynosy z dividend, zisky/ investic¢ni fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s.,
(ztraty) z pohledavek, trzby z prodeje sluzeb, Cisté kurzové ve vySi 30 000 tis. K& a AVANT ENERGY investicni
zisky a ostatni vynosy. fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s. ve

V roce 2018 byly Skupiné priznany dividendy vySi 449 996 tis. K¢, ktera je v pIné vysi rezervovana
zejména od dcefinych spole¢nosti Natland rezidenéni k rozdéleni majoritnimu akcionari.

19. ADMINISTRATIVNI A OSTATNI NAKLADY

Administrativni a ostatni naklady zahrnuji zejména sluzby na Natland Real Estate s.r.0. a navySenim sluzeb od externich

pravni a ekonomické poradenstvi, marketing a reprezentaci, poradct a marketingu.
najemné, naklady na IT a odpisy. Skupina k 31. prosinci 2018 vynaloZila naklady na audity
Nartst nakladd je zplsoben zejména zahrnutim naklad( od spolec¢nosti TPA Audit s.r.o. v celkové vysi 639 tis. KE.
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20. DAN Z PRiJMU

Struktura dané z prijmd za rok kondici 31. prosince je nasleduijici (tis. KC):

2018 2017
Splatna dar z prijmad 654 2 480
Odlozena dan 0 0

21. RIZENI FINANCNICH RIZIK

Tridy financnich nastrojl Skupiny odpovidaji polozkam
vykézanym na jednotlivych radcich konsolidovaného vykazu
o finan¢ni situaci.

Hlavni finanéni zavazky Skupiny, jiné nez derivaty, zahrnuijf
Uvéry a finanéni vypomoci a dale zavazky z obchodniho
styku a jiné zavazky. Hlavnim ucelem téchto financnich
zavazku je financovani provozni ¢innosti Skupiny. Hlavni
finanéni aktiva Skupiny zahrnuji pohledavky z obchodniho
styku a jiné pohledavky a dale penézni prostredky
a kratkodobé vklady, které vyplyvaji pfimo z ¢innosti
Skupiny.

Skupina je vystavena trznimu riziku, Uveérovému riziku
a riziku likvidity. Vedeni Skupiny identifikuje finanéni rizika,
ktera maji nepriznivy dopad na obchodni cile. Tato rizika
v8ak omezuije na prijatelnou Uroven jejich aktivnim fizenim.

Trzni riziko

Trzni riziko predstavuije riziko, Ze se realna hodnota
budoucich penéznich tokd z finanéniho nastroje bude ménit
v disledku zmén trZnich cen. Trzni riziko zahrnuje dva druhy
rizik: Urokove riziko a meénove riziko. Mezi finanéni nastroje,
které jsou ovlivnény trznim rizikem, patfi Gvéry a finanéni
vypomoci, vklady a finan¢ni derivaty.

Urokové riziko

Urokové riziko predstavuje riziko, Ze se redlnd hodnota
nebo budouci penézni toky finanéniho nastroje bude ménit
v disledku zmén trZnich Urokovych sazeb.
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K 31. prosinci 2018 Skupina neméla zadné dlouhodobé
dluhoveé zavazky urocenymi proménlivou urokovou sazbou
a proto riziko zmén trznich urokovych sazeb je pro Skupinu
minimalni.

Ménové riziko
Meénove riziko predstavuie riziko, Ze se reélna hodnota
nebo budouci penézni toky finanéniho nastroje bude ménit
v disledku zmé&n ménovych kurzl. Riziko zmén ménovych
kurzd, jemuz je Skupina vystavena, souvisi zejména s jejf
dlouhodobou provozni innosti (u které jsou vynosy nebo
naklady denominovany v cizi méne) a cistymi investicemi
v zahrani¢nich dcefinych spolec¢nostech.

Skupina vystavuije faktury prevazné v CZK nebo v EUR
a nepouziva zajistovaci nastroje.

Nasleduijici tabulka zobrazuje prijaté Uvery, poskytnuté
Uvéry a dluhové cenné papiry podle jednotlivych mén, netto:

tis. K¢ 31. prosince 2018 31. prosince 2017
CzZK -42 215 -853
EUR -1 456 -1 445

Uvérové riziko

Uvérové riziko predstavuie riziko, Ze smluvni strana nedodrzf
své zavazky vyplyvajici ze smlouvy o finanénim nastroji Ci

ze smlouvy se zakaznikem, coz zpUsobi Skupiné finanéni



ztratu. Skupina je vystavena uvérovému riziku plynoucimu
Z jeji provozni Cinnosti (zejména se tyka pohledavek

a zavazkl z obchodniho styku) a z jeji finanéni ¢innosti,
véetné vkladl u bank a financnich instituci, cizomeénovych
transakcf a jinych financnich nastrojd.

Vedeni skupiny nastavuije strategii fizeni tvérového
rizika. Finan¢ni oddéleni odpovida za provedeni analyzy
ekonomické vyhodnosti, tj. posouzeni Gvérd a pljcek
z hlediska navratnosti a za prdbézné interni hodnoceni
solventnosti dluznikd, tzv. interni rating, v ramci kterého se
posuzuijl jak finanéni, tak i nefinanénf kritéria. V zavislosti na
mite rizika Skupina soucasné vyzaduje a vyuziva vsechny
mozné nastroje k zajisténi tohoto rizika. Pri posuzovani
uveérd a pljcek do deefinych spolecnosti skupina kromé

jiného vyhodnocuje ekonomickou vyhodnost kapitalizace
dveérovych pohledavek.

Pravidelné se monitoruji neuhrazené zdstatky pohledavek
a jejich vékova struktura. Pri fizeni rizik se Skupina rovnéz
soustredi na minimalizaci dvérového rizika jediné smiuvni
strany ¢i skupiny podobnych smluvnich stran.

Riziko likvidity
Skupina pravidelné monitoruje svou likviditni pozici, coZ ji
umoznuje udrzovat dostate¢né finanéni zdroje na Uhradu
zévazka.

NiZe uvedena tabulka zobrazuje splatnosti financnich
zavazk( Skupiny na zakladé smluvnich nediskontovanych
plateb (tis. K&):

31. prosince 2018 Splatné Méné nez 3-12 1-5 let Vice nez Celkem
na pozadani 3 mésice mésicl 5 let

Uvéry 1455 0 532 003 294 771 0 828 229

Vydané dluhopisy 0 0 48 76 835 185 552 262 435

Zavazky z obchodniho styku a jiné zavazky 2 250 77 385 26 769 6 161 0 112 566

31. prosince 2017 Splatné Méné nez 3-12 1-5 let Vice nez Celkem
na pozadani 3 mésice mésicu 5 let

Uvéry 1445 0 524 911 31 003 0 557 359

Vydané dluhopisy 0 0 0 0 276 029 276 029

Zavazky z obchodniho styku a jiné zavazky 826 8 960 32 302 7 374 0 49 462

NATLAND / 121



22. INFORMACE O SPRIZNENYCH OSOBACH
Odmeénovani klicovych vedoucich pracovniku Skupiny

V roce 2018 neobdrzeli ¢lenové statutarnich a dozoréich organd zadné odmény ani zélohy.
Skupina eviduje pljcku poskytnutou ¢lenovi dozorci rady v celkové vysi 11 500 tis. K&.

23. VYZNAMNE UDALOSTI

V obdobi od rozvahového dne do data sestaveni konsolidované ucetni zavérky a vyroni zpravy nedoslo k zadné udalosti,

ktera by zasadnim zpUisobem ovlivnila finanéni pozici spole¢nosti.

Dne 26. Cervna 2019 valna hromada spolecnosti schvalila pfevod vSech akcil hlavniho akcionare Tomase Rasky na nove

zalozenou spolecnost Raska Family Assets s.r.o.

AKTIVITY V OBLASTI VYZKUMU

A VYVOJE

Spole¢nost neprovadi zadné aktivity v oblasti vyzkumu
a vyvoje.

AKTIVITY V OBLASTI OCHRANY ZIVOTNIHO
PROSTREDI
Cinnost spoleénosti nemé zadné zvlastni dopady na Zivotni

prostredi. Z tohoto dlvodu spole¢nost nevyviji v této
oblasti zZadné zviastni aktivity.

AKTIVITY V OBLASTI PRACOVNEPRAVNICH VZTAHU
Spole¢nost dodrZuje veskeré povinnosti plynouct
Z pracovnépravnich predpisd.

INFORMACE, ZDA MA UCETNIi JEDNOTKA
POBOCKU V ZAHRANICI
Spole¢nost nema organizacni slozku v zahranici.

INFORMACE O NABYTI VLASTNICH AKCIi
Spole¢nost nema v majetku viastni akcie.

V Praze dne 28. 6. 2019

o

Tomas Raska,
zakladatel a vétSinovy maijitel
skupiny Natland
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ZPRAVA
O VZTAZICH

Zprava o vztazich za ucetni obdobi od 1. 1. 2018 do 31. 12. 2018 mezi Tomasem Raskou jako
osobou ovladajici a spolec¢nosti Natland Group, SE jako osobou ovladanou a mezi spole¢nosti
Natland Group, SE a ostatnimi propojenymi osobami s osobou ovladajici

V souladu s ustanovenim § 82 a nasl. zakona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech

a druzstvech, v platném znéni (dale jen ,,ZOK*) predstavenstvo spole¢nosti Natland

Group, SE, IC: 029 36 992, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, 186 00 Praha 8 Karlin, zapsané
v obchodnim rejstriku vedeném Méstskym soudem v Praze pod spisovou znackou H 1396,
zpracovalo zpravu o vztazich.
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1. Vztahy mezi osobami podle § 82 odst. 1 ZOK

1.1 OSOBA OVLADANA
Natland Group, SE, IC: 02936992, se sidlem Rohanské nébtezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8 (déle také jen ,Ovladana
osoba”)

1.2 OSOBA OVLADAJICI
Tomas Raska (dale také jen ,Oviadajici osoba”)

1.3 OSOBY OVLADANE STEJNOU OVLADAJICi 0SOBOU

# NG AQ Slovakia, a.s., IC: 24147885, se sidlem Na vapenném 310/5, Podoli, 147 00 Praha 4

# ABC KLIMA KOSICE s. 1. 0., IC: 35 798 840, se sidlem Driefiova 3, Bratislava - mestska ¢ast Ruzinov 821 01, Slovenska
republika

7 Ragka Family Assets s.r.o., IC: 07820381, se sidlem Na vapenném 310/5, Podoli, 147 00 Praha 4

# CALENIOR INVESTMENTS LIMITED, Reg. No. HE377323, se sidlem Poseidonos 1, 2407 Egkomi, Lefkosia, Kypr

1.4 OSTATNi PROPOJENE OSOBY, SKUPINA

1. 4. 1. Dcefiné spole¢nosti:

# NG Holding, a.s., IC: 03018776, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu

I\ nasledku realizace fuze slou¢enim doslo k pfechodu jméni zanikajici spole¢nosti NG Holding, a.s. na nastupnickou
spole¢nost Natland Group, SE, jakoZto Ovladanou osobu, jak je specifikovano v projektu fuze sloucenim ze dne
4.7.2018

Z Natland Management, s.r.o., IC: 03018164, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu

Z Natland Finance investiéni fond, a.s., IC: 03073866, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
90% podil na zékladnim kapitalu

7 Natland rezidenéni investiéni fond s promé&nnym zakladnim kapitalem, a.s., IC: 24130249, se sidlem Rohanské
nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8. (do 2. dubna 2019 pod obchodni firmou Prvni rezidencni investicni fond
s proménnym zakladnim kapitalem, a.s.)
89,84% podil na zakladnim kapitalu

4 BESODEIA, s.r.o0., IC: 03211771, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu

J EC Financial Services a.s., IC: 24243744, se sidlem Praha 3-Zizkov, Koné&vova 2660/141
72% podil na zakladnim kapitalu

# ORION 001, a.s., IC: 27960021, se sidlem Rooseveltova 166/10, 160 00, Praha 6-Bubened
99,51% podil na zakladnim kapitalu

4 MIND FORGE Group, SE, IC: 05101603, se sidlem Slovéakova 279/11, Vevefi, 602 00 Brno
82,65% podil na zakladnim kapitalu

4 ENCOPIA, s.r.0., IC: 01396391, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu
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7 Natland Majetkova a.s., IC: 29053455, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu
I Prague City Golf, s.r.0., IC: 01484397, se sidlem K Radotinu 15, Zbraslav, 156 00 Praha 5
100% podil na zékladnim kapitalu
7 Prague City Golf - Service, s.r.0., IC: 24791873, se sidlem K Radotinu 15, Zbraslav, 156 00 Praha 5
100% podil na zékladnim kapitalu
# GOLF MOST s.r.0., IC: 25428161, se sidlem Zderika Fibicha 2825/47, 434 01, Most
100% podil na zékladnim kapitalu
7 Natland Real Estate, a.s., IC: 03136949, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu
J BP Veleslavin, a.s., IC: 27393283, se sidlem Rohanské ndbfezi 671/15, Karlin, 186 00, Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu
# MELIT a.s., IC: 28369955, se sidlem Politickych v&zrii 912/10, Nové Mésto, 110 00 Praha 1
60% podil na zékladnim kapitalu
7 Lipenecky statek a.s., IC: 02572486, se sidlem Rohanské nébrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu
J ClubHouse a.s., IC: 27887847, se sidlem Rohanské nébrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu
J KLIKA - BP, a.s., IC: 25555316, se sidlem 8. bfezna 4812/2a, 586 01, Jihlava
52% podil na zékladnim kapitalu
4 BELLO spol. s r.o., IC: 63149061, se sidlem Praha - Staré Mé&sto, Vézerska 912/6, PSC 11000
50% podil na zékladnim kapitalu
4 MKBD s.r.o. v likvidaci, IC: 27642330, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu
# AVANT ENERGY investiéni fond s promé&nnym zakladnim kapitalem, a.s., IC: 04260732, se sidlem Rohanské
nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
68% podil na zékladnim kapitalu
I AS.l s.r.o., IC: 05921694, se sidlem Rohanské nédbrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8,
50% na zakladnim kapitalu
# Czech Private Capital a.s., IC: 05858194, se sidlem Rohanské nébrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8,
50% na zakladnim kapitalu
I Czech Private Capital Financial Services a.s., IC: 05921287, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00
Praha 8,
50% na zakladnim kapitalu
J# Manconata, a.s., IC: 07621337, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
100% podil na zékladnim kapitalu
# SCS Facility, s.r.o., IC 07709137, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha
100% podil na zékladnim kapitalu
Zptsob ovladani: Dcefiné spolecnosti jsou oviadany prostrednictvim vykonu prav akcionare/spole¢nika. Podil na hlasovacich
pravech pripadajici na Spole¢nost umoZiuje jmenovat a odvolat vétsinu ¢lend statutarnich organd téchto oviadanych osob.
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1. 4. 2. DalSi osoby ovladané prostrednictvim dcefinych spoleénosti

J Express Cash s.r.o., IC: 27660117, se sidlem Kolbenova 882/5a, 190 00, Praha 9-Vyso&any

# SODATSW spol. s r.o., IC: 25323989, se sidlem Kamenice 771/34, Bohunice, 625 00 Brno

# GAUSS Algorithmic, s.r.0., IC: 24224901, se sidlem Slovakova 279/11, Veveri, 602 00 Brno

# Cognito.CZ, s.r.o0., IC: 28388941, se sidlem Slovéakova 279/11, Veveii, 602 00 Brno

I CleverMaps, a.s., IC: 01403729, se sidlem Rohanské nébtezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

I CleverFarm, s.r.o., IC: 05215480, se sidlem Videriska 188/119d, Dolni Hergpice, 619 00 Brno

I CleverAnalytics, s.r.o., IC: 03728277, se sidlem Videriska 101/119, Dolni Hergpice, 619 00 Brno

# M&K WEST, s.r.0., IC: 27212971, se sidlem Rohanské nédbrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

I M & K Park s.r.0., IC: 27224945, se sidlem Rohanské nébtez 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

J KLIKA-BP Slovakia, s. r. 0., IC: 43 995 888, se sidlem Tomasikova 30, Bratislava 821 01, Slovenské republika
J AE PPC, a.s., IC: 05213371, se sidlem Rohanské nébtez 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

Zpusob ovladani: Propojené osoby uvedené v tomto ¢lanku 1.4. jsou oviadany prostrednictvim vykonu prav akcionare/spolecnika.

1. 5 SUBJEKTY ZANIKLE/PRODANE MIMO SKUPINU

# NG Holding, a.s., IC: 03018776, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

4 EAST ORANGE Facility CEE, s.r.o., IC: 01744186, se sidlem Konévova 2660/141, Zizkov, 130 00 Praha 3

# Omnirent s.r.o. v likvidaci, IC: 24833100, se sidlem Jagellonska 1239/24, 130 00, Praha 3-Zizkov

7 Move pudy, spol. s r.o., IC: 03113833, se sidlem Brnénskéa 684, 664 42 ModFice

J LIBUSON a.s., IC: 28995546, se sidlem Ovocny trh 573/12, Staré Mésto, 110 00, Praha 1

J GELADIA Trade, s.r.0., IC: 02995611, se sidlem Antala Stagka 1859/34, Kr&, 140 00 Praha 4

# Centrum Nové Hije, a.s., IC: 27623734, se sidlem Praha 1 - Nové M&sto, Politickych v&znit 912/10, PSC 11000

I NFES, a.s., IC: 24140244, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00, Praha 8

4 EUROPE GOLF INVESTMENTS LTD, reg. ¢.: 097 63 815, se sidlem 20 — 22 Wenlock road, London N17GU, Velka Britanie

# AE ACQUISITION I, a.s., IC: 05188636, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

7 PPC Investments, a. s., IC: 44 044 739, se sidlem Magnetova 12, Bratislava 831 04, zapsana v obchodnim rejstriku
vedeném Okresnim soudem Bratislava |, viozka ¢. 4432/B

# PPC Power, a.s., IC: 36 822 621, se sidlem Magnetova 12, Bratislava 831 04, zapsana v obchodnim rejstfiku vedeném
Okresnim soudem Bratislava |, viozka ¢. 4222/B

4 PPC Energy CZ, a.s., IC: 29006384, se sidlem Husova 722/13, Jizni PFedmésti, 301 00 Plzen

1 PPC Energy, a.s., IC: 36798436, se sidlem Magnetova 12, Bratislava 831 04, zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném
Okresnim soudem Bratislava |, viozka ¢. 4173/B

7 JP bistro Karlin, s.r.o0., IC: 03775054, se sidlem Rohanské ndbrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

7 Jan Paukert lahtidkarstvi, s.r.o., IC: 03689387, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00, Praha 8

# Czech Private Capital Real Estate SICAV, a.s., IC: 06038697, se sidlem Rohanské nabiezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

7 Raspberry red s.r.o., IC: 04554663, se sidlem Primatorska 296/38, Liberi, 180 00 Praha 8

# NG Management, s.r.0. organizacna zlozka podniku zahrani¢nej osoby, IC: 50 304 615, se sidlem Pribinova 25,
Bratislava 811 09, Slovenska republika

# WESTEROS Company, s.r.o., IC: 042 43 935, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8

# AVANT Consulting, a.s., IC: 29003610, se sidlem Rohanské nabrezi 671/15, Karlin, 186 00 Praha 8
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2. Struktura vztahd mezi Ovladajici osobou a propojenymi osobami a mezi
propojenymi osobami navzajem
Struktura vztaht k 31. 12. 2018 je uvedena v organigramu, ktery tvori Prilohu ¢. 1 této zpravy.

3. Uloha Ovladané osoby

Ovladana osoba je matefskou spolecnosti skupiny pfimo fizenou Ovladajici osobou, ktera sdruzuje majetkové ucasti

v Dcefinych spolec¢nostech a je ve vztahu k témto spole¢nostem fidici osobou. Ovladana osoba a Dcefiné spoleCnosti
zastresuji fungovani skupiny, jejimz pfedmétem Cinnosti je zejména investice do majetkovych ucasti a specializované financni
sluzby. Ulohou Ovladané osoby je pak drzeni a sprava téchto majetkovych Ugasti.

4. Zpusob a prostredky ovladani Ovladané osoby ze strany Ovladajici osoby:

Ovladajici osoba byla v t¢etnim obdobi viastnikem 4 600 kusl akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté

1 000 K¢, odpovidajicich plné splacenému zakladnimu kapitalu ve vysi 4 600 000 K&, emitovanych Ovladanou osobou,

a méla v daném obdobi tomu odpovidajici podil na hlasovacich pravech, tj. 92 %. Vztah ovladani byl realizovan pfi vykonu
prav Osoby ovladané jako vétsinového akcionare.

5. Pfehled jednani u€inénych na popud ovladajici osoby

Ovladana osoba v u¢etnim obdobi uskute¢nila nasledujici jednani v zajmu Ovladajici osobou ovladanych osob, které se tyka
majetku presahujiciho 10 % vlastniho kapitalu Ovladané osoby ve smyslu § 82 odst. 2 pism. d) ZOK.

Ovladana osoba Propojena osoba Nazev smlouvy/jednani Datum smlouvy

Natland Group, SE  Natland Finance investi¢ni fond, a.s.  Smlouva s rucitelskym prohlasenim 26.2.2018
uzaviena se spole¢nosti Banka CREDITAS a.s.
IC: 634 92 555, se sidlem t¥. Svobody 1194/12,
779 00 Olomouc

Natland Group, SE ~ Natland Finance investi¢ni fond, a.s.  Smlouva o podfizenosti uzaviena se 26.2.2018
spolegnosti Banka CREDITAS a.s. IC: 634 92 555,
se sidlem tf. Svobody 1194/12, 779 00 Olomouc

Natland Group, SE NG Holding, a.s. Dodatek &. 2 k ramcové smlouvé o Uplatném 3.5.2018
prevodu cennych papird a Upravé souvisejicich
povinnosti smluvnich stran uzavieny mezi Summer rain, a.s.,
IC: 241 21 789, se sidlem Nad Zlatnici 1660/11,
Praha 6 a NG Holding

Natland Group, SE NG Holding, a.s. Projekt fuze slou¢enim 4.7.2018

Natland Group, SE ~ EC Financial Services, a.s. Smlouva o uvéru a rucitelské prohlaseni 25.9.2018
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Natland Group, SE  Natland Management, s.r.o. Dohoda o poskytnuti penézitého pfiplatku 3.8.2018

Natland Group, SE ~ Natland Management, s.r.o. Dohoda o zapocteni vzajemnych pohledavek 21.8.2018

Natland Group, SE Emise dluhopist v celkové jmenovité
hodnoté 100 000 000 K¢ s vynosem stanovenym pevnou
urokovou sazbou ve vysi 6,0 % ro¢né, jejichz prevoditelnost
je omezena predkupnim pravem a pfedchozim souhlasem
spole¢nosti

Natland Group, SE Dodatek &. 1 ke smlouvé o postoupeni 29.11. 2018
pohledavek uzaviené dne 19. 12. 2017 mezi spolecnosti
Natland Group, SE a spole¢nosti DRFG a.s., IC: 28264720,
se sidlem Holandska 878/2, 639 00 Brno

Natland Group, SE  Natland Finance investi¢ni fond, a.s.  Smlouva o postoupeni pohledavky 30. 11. 2018

Natland Group, SE ~ BELLO spol. sr.o. Smilouva o zapUijcce 20. 12. 2018

6. Prehled vzajemnych smluv mezi osobou ovladanou a osobou ovladajici
nebo mezi osobami ovladanymi stejnou ovladajici osobou

Ovladana osoba Propojena osoba Nazev smlouvy Datum smlouvy
Natland Group, SE  Natland Management, s.r.o. Dohoda o poskytnuti penézitého pfiplatku 3.8.2018
Natland Group, SE  Natland Management, s.r.o. Dohoda o zapodteni vzajemnych pohledavek 21.8.2018
Natland Group, SE ~ BESODEIA, s.r.0. Smlouva o prevodu akcif 22.11.2018
Natland Group, SE =~ WESTEROS Company, s.r.o. Smilouva o zapUijcce 24.9. 2018
Natland Group, SE ~ Natland Management, s.r.o. Smilouva o do¢asném pridéleni zaméstnanct 2.1.2018
Natland Group, SE ~ Natland Finance investi¢ni fond, a.s.  Smlouva o postoupeni pohledavky 30. 11. 2018
Natland Group, SE  Prvni rezidenc¢ni investi¢ni fond Smlouva o prfevodu podilu 27.9.2018
s promeénnym zakladnim kapitdlem, a.s.

Natland Group, SE ~ BELLO spol. s r.o. Smilouva o zaptijc¢ce 20.12. 2018
Natland Group, SE ~ Avant Consulting, a.s. Smlouva o Uvéru 21.12.2018
Natland Finance EC Financial Services, a.s. Smlouva o uvéru 25.9.2018
investicni fond, a.s.

Natland Finance ORION 001, a.s. Smlouva o postoupeni pohledavek 28.2.2018
investicni fond, a.s.

Toma$ Raska NG Holding, a.s. Smlouva o prevodu akcil 18.1.2018
Natland Group, SE =~ NG Holding, a.s. Dodatek &. 2 k ramcové smlouvé o prevodu 3.5.2018

akcil ze dne 20. 10. 2017
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Natland Finance MELIT a.s. Smlouva o uvéru 6.2.2018
investicni fond, a.s.

Natland Finance Lipenecky statek a.s. Smlouva o Uvéru 12.7.2018
investi¢ni fond, a.s.

Natland Finance MIND FORGE Group, SE Dodatek ¢. 3 ke smlouve 19. 2. 2018
investicni fond, a.s. o uvéeru ze dne 23. 11. 2017

NG Holding, a.s. MELIT a.s. Smlouva o poskytnuti pfiplatku 3.5.2018
NG Holding, a.s. A.S.l., s.r.o. Smlouva o poskytnuti pfiplatku 12.2.2018
Natland Finance MELIT a.s. Smlouva o Uvéru 1.2.2018
investi¢ni fond, a.s.

Natland Group, SE =~ WESTEROS Company, s.r.0. Smilouva o zapUijcce 24.9.2018
NG Holding, a.s. Prague City Golf, s.r.o. Smlouva o poskytnuti pfiplatku 14.8.2018
NG Holding, a.s. Natland Management, s.r.o. Smlouva o prevodu akcif 3.8.2018
Natland MIND FORGE Group, SE Smlouva o poskytovani sluzeb 20. 12. 2018

Management, s.r.o.

7. Posouzeni, zda vznikla ovladané osobé ujma

Ovladané osobé nevznikla ze vztahu s Ovladajici osobou, resp. propojenymi osobami dle § 82 odst. 1 ZOK, zadna ujma.

8. Zhodnoceni vyhod a nevyhod plynoucich z Clenstvi ve skupiné

Predstavenstvo Ovladané osoby zhodnotilo vyhody a nevyhody vyplyvajici z postaveni Ovladané osoby v ramci skupiny

a dospélo k zavéru, ze z celkového pohledu prevazuiji vyhody. Ovladana osoba tézi z vyhod Clenstvi ve skuping, kterymi jsou
zejména finanéni stabilita, jednotna strategie a stanoveni cilli rozvoje koncernu, zajisténi jednotné dodavky sluzeb a sdileni
poskytovanych sluzeb. Predstavenstvo si neni védomo rizik vyplyvajicich z tohoto ¢lenstvi.

V Praze dne 28. 6. 2019

o

Tomas Raska MBA, LL. M.
predseda predstavenstva
Natland Group, SE
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ZPRAVA
NEZAVISLEHO
AUDITORA

NATLAND GROUP, SE

za ovérované obdobi
od 1. 1. 2018 do 31. 12. 2018

Identifikace ucetni jednotky

Firma: Natland Group, SE

IC: 02936992

Sidlo: Rohanské nabrezi 671/15, 186 00 Praha
Pravni forma: Evropska spole¢nost

Spisova znacka: H 1396, rejstiikovy soud v Praze
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Zprava je ur¢ena akcionarim spolecnosti

VYROK AUDITORA
Provedli jsme audit pfilozené konsolidované ucetni zavérky spole¢nosti Natland Group, SE a jejich dcefinych spolecnosti
(»skupina®) sestavené na zékladé Mezinarodnich standardd Ucetniho vykaznictvi ve znéni prijatém Evropskou unii, ktera
se sklada z konsolidovaného vykazu o finanéni situaci k 31.12.2018, konsolidovaného vykazu zisku a ztraty a dplném
vysledku, konsolidovaného vykazu o zménach viastniho kapitélu a konsolidovaného vykazu o penéznich tocich za rok
koncici 31.12.2018, a prilohy této konsolidované uUcetni zavérky, ktera obsahuje popis pouZitych podstatnych tcetnich
metod a dalsi vysvétlujici informace. Udaje o skupiné Natland Group, SE jsou uvedeny v bodé& 1 pFilohy této konsolidované
Ucetni zavérky.

Podle naseho nazoru konsolidovana tc¢etni zavérka podava vérny a poctivy obraz finanéni situace Skupiny
k 31.12.2018 a finan¢ni vykonnosti a penéznich tokt za rok kon¢ici 31. 12. 2018 v souladu s Mezinarodnimi
standardy uéetniho vykaznictvi upravenymi pravem Evropskych spolecéenstvi.

ZAKLAD PRO VYROK

Audit jsme provedli v souladu se zékonem o auditorech a standardy Komory auditorti Ceské republiky pro audit,
kterymi jsou mezinarodni standardy pro audit (ISA) pfipadné doplnéné a upravené souvisejicimi aplikacnimi
dolozkami. NaSe odpovédnost stanovena témito predpisy je podrobnéji popsana v oddilu Odpovédnost auditora
za audit konsolidované ucetni zavérky. V souladu se zakonem o auditorech a Etickym kodexem pfijatym Komorou
auditort Ceské republiky jsme na Skupiné nezavisli a splnili jsme i dal$i etické povinnosti vyplyvajici z uvedenych
predpist. Domnivame se, Ze didkazni informace, které jsme shromazdili, poskytuji dostate¢ny a vhodny zéklad pro
vyjadreni naseho vyroku.

OSTATNI INFORMACE UVEDENE VE VYROCNI ZPRAVE
Ostatnimi informacemi jsou v souladu s § 2 pism. b) zakona o auditorech informace uvedené ve vyro¢ni zpravé mimo
konsolidovanou Ugetni zavérku a nasi zpravu auditora. Za ostatni informace odpovida predstavenstvo Spole¢nosti.

Nas vyrok ke konsolidované Ucetni zavérce se k ostatnim informacim nevztahuije.

Presto je vSak soucasti nasich povinnosti souvisejicich s auditem konsolidované ucetni zavérky seznamit se s ostatnimi
informacemi a posoudit, zda nejsou ve vyznamném (materialnim) nesouladu s konsolidovanou Ucéetni zavérkou &i s nasimi
znalostmi o Ucetni jednotce ziskanymi béhem auditu nebo zda se jinak nejevi jako vyznamné (materidalng) nespravné. Také
posuzujeme, zda ostatni informace byly ve vSech vyznamnych (materialnich) ohledech vypracovany v souladu s prislusnymi
pravnimi predpisy. Timto posouzenim se rozumi, zda ostatni informace splfiuji pozadavky pravnich predpist na formalni
nalezitosti a postup vypracovani ostatnich informaci v kontextu vyznamnosti (materiality), tj. zda pripadné nedodrzeni
uvedenych pozadavkd by bylo zpUsobilé ovlivnit tisudek ¢inény na zékladé ostatnich informaci.

Na zéakladé provedenych postupd, do miry, jiz dokéaZeme posoudit, uvadime, Ze

¥ ostatni informace, které popisuiji skutecnosti, jez jsou téz pfedmetem zobrazeni v konsolidované ucetni zavérce jsou ve

v8ech vyznamnych (materialnich) ohledech v souladu s konsolidovanou ucetni zavérkou a

¥ ostatni informace byly vypracovany v souladu s pravnimi predpisy.

Déle jsme povinni uvést, zda na zékladé poznatkd a povédomi o Spolec¢nosti, k nimz jsme dospéli pii provadéni auditu,
ostatni informace neobsahuji vyznamné (materialni) vécné nespravnosti. V ramci uvedenych postupd jsme v obdrzenych
ostatnich informacich Zadné vyznamné (materialni) vécné nespravnosti nezjistili.
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ODPOVEDNOST PREDSTAVENSTVA SPOLECNOSTI ZA KONSOLIDOVANOU UCETNi ZAVERKU

Predstavenstvo odpovida za sestaveni konsolidované Ucetni zavérky podavajici verny a poctivy obraz v souladu

s Mezinarodnimi standardy ucetniho vykaznictvi upravenymi pravem Evropskych spoleCenstvi a za takovy vnitfni kontrolni
systém, ktery povaZzuje za nezbytny pro sestaveni konsolidované Ucetni zaverky tak, aby neobsahovala vyznamné (materialni)
nespravnosti zplsobené podvodem nebo chybou.

Pri sestavovani konsolidované Ucetni zaveérky je predstavenstvo spole¢nosti povinno posoudit, zda je Spole¢nost schopna
nepretrzité trvat, a pokud je to relevantni, popsat v pfiloze konsolidované ucetni zaverky zalezitosti tykajici se jejiho
nepretrzitého trvani a pouziti predpokladu nepretrziténo trvani pti sestaveni konsolidované Gcetni zavérky, s vyjimkou pripadd,
kdy predstavenstvo planuje zruSeni Skupiny nebo ukon&eni jeji ¢innosti, resp. kdy nema jinou realnou moznost, nez tak
ucinit.

ODPOVEDNOST AUDITORA ZA AUDIT KONSOLIDOVANE UCETNIi ZAVERKY
Nasim cilem je ziskat prfimérenou jistotu, Zze konsolidovana Ucetni zavérka jako celek neobsahuje vyznamnou (materialni)
nespravnost zplsobenou podvodem nebo chybou a vydat zpravu auditora obsahujici nas vyrok. Pfimérena mira jistoty
je velka mira jistoty, nicméné neni zarukou, Ze audit provedeny v souladu s vySe uvedenymi predpisy ve vSech pripadech
v konsolidované ucetni zavérce odhali pfipadnou existujici vyznamnou (materialni) nespravnost. Nespravnosti mohou vznikat
v disledku podvodt nebo chyb a povazuji se za vyznamné (materidini), pokud Ize rediné predpokladat, Ze by jednotlivé nebo
v souhrnu mohly ovlivnit ekonomicka rozhodnuti, ktera uzivatelé konsolidované ucetni zavérky na jejim zakladé prijmou.

Pri provadeni auditu v souladu s vySe uvedenymi predpisy je nasi povinnosti uplatfiovat béhem celého auditu odborny
Usudek a zachovavat profesni skepticismus. Dale je nasi povinnostt:

I |dentifikovat a vyhodnotit rizika vyznamné (materidini) nespravnosti konsolidované Gcetni zaverky zplsobené podvodem
nebo chybou, navrhnout a provést auditorské postupy reaguijici na tato rizika a ziskat dostatec¢né a vhodné ddkazni
informace, abychom na jejich zakladé mohli vyjadfit vyrok. Riziko, Ze neodhalime vyznamnou (materidlni) nespravnost,

k niz doslo v disledku podvodu, je vétsi neZ riziko neodhaleni vyznamné (materidni) nespravnosti zplisobené chybou,
protoZe soucasti podvodu mohou byt tajné dohody (koluze), falSovani, Umyslna opomenuti, nepravdiva prohlaseni nebo
obchazeni vnitfnich kontrol.

¥ Seznamit se s vnitfnim kontrolnim systémem Skupiny relevantnim pro audit v takovém rozsahu, abychom mohli
navrhnout auditorské postupy vhodné s ohledem na dané okolnosti, nikoli abychom mohli vyjadfit ndzor na ucinnost
jeiiho vnitfniho kontrolniho systému.

¥ Posoudit vhodnost pouzitych Ucetnich pravidel, pfimérfenost provedenych Uc¢etnich odhadt a informace, které v této
souvislosti predstavenstvo uved! v pfiloze konsolidované ucetni zaverky.

¥ Posoudit vhodnost pouziti pfedpokladu nepretrzitého trvani pfi sestaveni konsolidované Ucetni zavérky predstavenstvem
a to, zda s ohledem na ziskané dikazni informace existuje vyznamna (materidlni) nejistota vyplyvajici z uddlosti nebo
podminek, které mohou vyznamné zpochybnit schopnost Skupiny nepretrzité trvat. Jestlize dojdeme k zavéru, Ze takova
vyznamna (materialni) nejistota existuje, je nasi povinnosti upozornit v nasi zpravé na informace uvedené v této souvislosti
v priloze konsolidované ucetni zavérky, a pokud tyto informace nejsou dostatecné, vyjadrit modifikovany vyrok. Nase
zavéry tykajici se schopnosti skupiny nepretrzité trvat vychéazeji z dikaznich informaci, které jsme ziskali do data nasi
zpravy. Nicméné budouci udalosti nebo podminky mohou vést k tomu, Ze Skupina ztrati schopnost nepretrZité trvat.

I Vyhodnotit celkovou prezentaci, Clenéni a obsah konsolidované ucetni zaverky, véetné prilohy, a dale to, zda
konsolidovana Ucetni zavérka zobrazuje podkladové transakce a udélosti zplsobem, ktery vede k vérnému zobrazeni.
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¥ Ziskat dostatecné a vhodné dlikazni informace o finanénich tdajich Ucetnich jednotek zahrnutych do Skupiny a o jeji
podnikatelské Cinnosti, aby bylo mozné vyjadrit vyrok ke konsolidované Ucetni zavérce. Zodpovidame za fizeni
auditu Skupiny, dohled nad nim a za jeho provedeni. Vyrok auditora ke konsolidované ucetni zavérce je nasi vyhradni
odpovednosti.
Nasi povinnosti je informovat predstavenstvo spole¢nosti mimo jiné o planovaném rozsahu a nacasovani auditu
a o vyznamnych zjisténich, které jsme v jeho pribéhu ucinili, véetné zjisténych vyznamnych nedostatkd ve vnitrnim
kontrolnim systému.

V Praze dne 28. 6. 2019

Auditor: TPA Audit s.r.o.
Ing. Radek Stein Antala Staska 2027/79, Praha 4
&islo opravnéni 2193 KACR &islo opravnéni 080 KACR
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2002

¥ Zalozeni skupiny
Tomasem Raskou a Janem
Kotatkem, ptvodné jako
M&A a transakéni boutique

2004

¥ Postupné aktivni co-
investice v segmentu
malych

podnikd a spolufinancovani
developerskych projektd

2006

¥ Start projektu Energy 21
— vystavba fotovoltaickych
elektraren

¥ Projekt fuze skupiny LEVI
International (CR) a BGS —
Distribution (SR),

vstup do pozice minoritniho
akcionare

2008

7 Joint Venture

s vietnamskym
telekomunika¢nim
operatorem VNPT Global
Communication

¥ Prodgj firmy BGS LEVI
skupiné eD system Czech

2010

¥ Prevzeti

a restrukturalizace stavebni
a developerské spolecnosti
PROMINECON GROUP

¥ Exit z poradenskych
spole¢nosti APOGEO

a SMART Office &
Companies formou
management buy-out




2011

¥ Akvizice, restrukturalizace
a rekapitalizace fotbalového
klubu SK Slavia Praha

¥ Exit ze skupiny Energy

21 prodejem investicnimu
fondu Mid Europa Partners
¥ Akvizice majoritniho
podilu v EDEN SPORT
INVESTMENTS LIMITED
organizadni slozka v CR
zastresujici skupinu firem
kolem multifunkéniho
komplexu v prazském
Edenu

¥ Investice do minoritniho
podilu ve spole¢nosti
Prazské sluzby

2013

¥ Akvizice nemovitostniho
fondu ORION 001,
uzavreny investi¢ni fond,
zaméreného na bytovou
vystavbu v rezidencni
oblasti Prahy 6

¥ Akvizice spole¢nosti
Prague City Golf,
provozovatele golfového
aredlu v Praze

¥ Prodej PROMINECON
CZ (dfive PROMINECON
GROUP), stavebni ¢asti
stejnojmenné skupiny
formou management
buy-out

¥ Exit ze spole¢nosti Taiko,
prodej podilu majoritnimu
akcionari

2015

¥ Akvizice majoritniho
podilu ve spoleCnosti
KLIKA-BP, a.s.

¥ Akvizice poloviéniho
podilu ve spole¢nosti
BELLO, s.r.o.

¥ Zahdjeni konsolidace
golfovych aktivit
prostrednictvim britské
spole¢nosti EUROPE GOLF
INVESTMENTS LTD

# Uvedeni nového
konceptu bister pod
znackou Jan Paukert, k niz
skupina ziskala vyhradni
préva od dédicl znacky

2017

¥ Konsolidace
technologického hubu Mind
Forge Group dokoncena
¥ Divestice poloviny
golfového resortu

v Karlovych Varech

¥ David Manych se

stal novym partnerem
spolecnosti

¥ CNB udélila licenci
spoleénosti ECFS a firma
Klika-BP ziskala provérku
od NBU
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