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1 ZNALECKY UKOL
1.1 ZADANI UKOLU

Zadani

Ukolem Znalce je stanoveni hodnoty vakcil' spolecnosti Hotel Evropa Chomutov, a.s., IC: 25411438, se
sidlem Chomutov, Blatenska 2145, PSC 430 03 (dale jen Spolecnost), které jsou ve vlastnictvi povinneho
spole¢nosti CASCADE s.r.o., IC: 25086979, se sidlem Chomutov, Nameésti 1. Maje 14, PSC 430 pro potieby
jejich prodeje ve verfejné drazbé. Navrhovatelem drazby je soudni exekutor Mgr. Jan Peroutka (dale jen
exekutor), ktery vydal usneseni o nafizeni exekuce C.j. 26 EXE 331/11.

Predmét ocenéni

Pfedmétem ocenéni jsou akcie SpoleCnosti, které prestavuji 100% podil na zakladnim kapitalu Spolecnosti
(dale jen Akcie). Pro stanoveni hodnoty Akcii je nezbytné ocenit obchodni jméni, tj. veskery majetek
a zavazky Spolecnosti (dale také jen ,Jméni*).

Tabulka €. 1 — Identifikace Akcii

Emitent Hotel Evropa Chomutov, a.s., IC 25411438
Typ Akcie

Druh Kmenova
Forma Na majitele
Podoba Listinna
Kotace Nekotovana
Prevoditelnost Neomezena
ISIN Nepridélen
Jmenovita hodnota / 1ks 50.000 K¢
MnozZstvi 42 ks

Cisla; od (véetné) do (vietnd) 001 a7 042

Datum ocenéni
Ocenéni Jméni, resp. Akcii je provedeno ke dni 31.12.2011.

1.2 PREDPOKLADY OCENENI

Prohlaseni

Znalec prohlasuje, Ze nema zadny majetkovy prospéch, majetkovou Ucast nebo jiny zajem na predmétu
ocenéni ani neni majetkové nebo personalné propojen s objednatelem. Neexistuji zadné dlivody, které by
mohly zpochybnit nezavislost nebo objektivitu Znalce.

Nezavislost

Znalec jedna a vystupuje jako nezavisla strana. Odmény za vypracovani ocenéni a znaleckého posudku
nejsou zavislé a ani nevychazeji ze zavérl ocenéni. Znalec prohlasuje, Ze je znalcem nezavislym na
Spolecnosti i na objednateli.

Podjatost
Znalec prohlasuje, Ze neni podjaty ve smyslu ustanoveni § 11 odst. 1 zakona ¢. 36/1967 Sb., o znalcich a
tlumocnicich.

Predpoklady

Veskeré informace o Pfedmétu ocenéni byly pfevzaty od zastupcd Objednatele, exekutora a z verejné
dostupnych zdrojd. Za presnost Udajd a informaci, ze kterych Znalec pfi ocenéni vychazel, neprebira
odpovédnost a predpoklada jejich pravdivost a Gplnost.

Ocenéni vychazi z predpokladu, ze vlastnicka a jina prava k oceflovanému majetku jsou bezvadna a Uplna.
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S vyslednou hodnotou, uvedenou v tomto posudku, je kalkulovano pro Gcely uvedené v kapitole 1.1 Zadan/
Ukolu. V pripadé pouZiti vysledné hodnoty pro jiné, nez uvedené Ucely, neodpovida Znalec za jakékoliv
nasledky nebo skody timto pouzitim vzniklé.

Casové omezeni

Vysledna hodnota v tomto posudku je stanovena na zakladé (dajd o predmétu ocenéni znamych ke dni
ocenéni a informaci o budoucim vyvoji v dobé zpracovani posudku. Za skutecnosti nebo podminky (mozné
odchylky v budoucim Ceském ekonomickém a politickém vyvoji), které se vyskytnou po datu zpracovani
tohoto posudku, a za zménu v trZznich podminkach nelze prevzit odpovédnost.

Za predpokladu, Ze nedojde od data zpracovani posudku k Zadnym vyznamnym zménam vztahujicim se
k predmétu ocenéni, makroekonomickému vyvoji v CR, vyvoji daného segmentu trhu, Ize povaZovat
vyslednou hodnotu v tomto posudku za udrZitelnou po dobu Sesti mésicl od data zpracovani tohoto
posudku.

Autorska prava y

Toto dilo je predmétem autorského prava dle zakona ¢. 121/2000 Sb. Zadna ¢ast tohoto posudku nesmi byt
Zadnym zplsobem reprodukovana, ukladana do vyhledavacich systéml nebo prenasena v jakékoliv formé
nebo jakymikoliv  prostfedky (elektronickymi, mechanizacnimi, kopirovanim, fotografovanim,
zaznamenavanim nebo jinak) bez predchoziho svoleni spolecnosti EQUITA Consulting s.r.o. Vyjimku tvori
pouziti tohoto posudku pro potteby uvedené v kapitole 1.1 Zadan/ tkolu.
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2 NALEz
2.1 SPECIFIKACE PREDMETU OCENENI

Spolecnost )
Podle vypisu z obchodniho rejstiiku vedeného Krajskym soudem v Usti nad Labem, oddil B, vioZka 1710,
vznikla Spolecnost dne 17. prosince 1999.

Statutarni organ SpoleCnosti tvofi predstavenstvo, za predstavenstvo jedna navenek jménem Spolecnosti
kazdy cClen predstavenstva samostatné bez omezeni. Podepisovani za spolecnost se déje tak, Ze k vytisténé
nebo napsané obchodni firmé Spolecnosti pripoji Clen predstavenstva svlj podpis. Ke dni ocenéni ma
Spolecnost jediného Clena predstavenstva, ktery je jeho predsedou:

Predseda predstavenstva: Claudio Melotto, dat. nar. 11.08.1955

Praha, Praha 3, U Bozich Bojovnikd 1, PSC 130 00
den vzniku funkce: 3.zafi 2008

den vzniku Clenstvi v predstavenstvu: 3.zari 2008

Spolecnost nema dozorci radu.

Zakladni kapital

Celkovy zakladni kapital SpoleCnosti ¢ini 2 100 000,- KE. Tento zakladni kapital je tvoren 42 ks kmenovych
akcii na majitele v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 50 000,- K¢. Zakladni kapital Spolecnosti je plné
splacen. Jedinym akcionarem k datu ocenéni je spoleCnost CASCADE s.r.o., se sidlem Chomutov, Namesti
1. Maje 14, PSC 430 01, IC: 250 86 979.

Predmét podnikani
Predmétem podnikani Spolecnosti jsou podle vypisu z obchodniho rejstfiku nasledujici ¢innosti:
- hostinska ¢innost

Cinnost Spole¢nosti

Spolecnost vlastni dva hotely v Chomutové, hotel Evropa a hotel Royal, které pravdépodobné sama
provozovala nebo pronajimala tfeti osobé za Ucelem provozovani. K datu ocenéni jsou oba hotely uzavieny
a Spolecnost je pravdépodobné bez Cinnosti.

Hospodareni Spolecnosti
Znalec Cerpal informace z Ucetnich zavérek ke dni 31.12.2008 a 31.12.2009.

Tabulka ¢. 2 — Zakladni Gdaje z vysledovky (tis. K¢)

Polozka 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
Vykony 19 983 14 291 8 787
Vykonova spotfeba 3 886 4 804 676
Pfidana hodnota 16 106 9 498 8111
Osobni naklady 4 295 2872 0
Odpisy 1788 1772 1 699
Provozni vysledek 9 682 4 636 6 315
Financéni vysledek -108 -196 -166
HV 7 289 3495 4 885

Z vySe uvedenych Udajd vyplyva, Ze Spolecnost byla v obdobi krize (2008 a 2009) zasaZena jejimi disledky
a prudce ji poklesly trzby. Na tuto situaci Spolecnost reagovala vyraznym snizenim naklad(l (az neredlnym;
napf. osobni naklady nula a vyznamny pokles vSech ostatnich polozek) z diéivodu udrZeni zisku.

Tabulka ¢. 3 — Zakladni Gdaje z rozvahy (tis. K¢)

Polozka 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
Aktiva celkem 30 548 26 519 34 023
Stala aktiva 23 169 21 368 20 988
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Dlouhodoby hmotny majetek 23 169 21 368 20 988
ObézZny majetek 7347 5109 13 035
Kratkodobé pohledavky 788 2 997 10 338
Finan¢ni majetek 6 557 2112 2 697
Pasiva celkem 30 548 26 519 34 023
Viastni kapital 24 565 23416 28 301
Zakladni kapital 2 100 2 100 2 100
Kapitalové fondy 14 484 9 840 9 840
Vlysledek minulych obdobi 692 7 981 11 476
HV 7 289 3 495 4 885
Cizi zdroje 5983 3103 5722
Kratkodobé zavazky 4 423 3103 5722
Uvéry 1 560 0 0

Ze struktury rozvahy vyplyva, Ze hlavnim aktivem spoleCnosti je hmotny majetek, resp. nemovitosti
(hotely). Dale je patrny vyrazny rlst kratkodobych pohledavek, ktery je pravdépodobné zapficinén

zhorsenou platebni schopnosti klientl hoteld.

2.2 PODKLADY PRO VYPRACOVANI POSUDKU

Pro vypracovani tohoto posudku mél Znalec k dispozici nasleduijici podklady predané zastupci exekutora

(navrhovatele):

o Ucetni zavérky Spole¢nosti za roky 2008 a 2009

Zakladni identifikacni idaje o nemovitostech

Vypisy z katastru nemovitosti ke dni 8.3.2011, resp. 3.5.2011

Aktualni zGstatky bankovnich zavazk( vici spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s.

Znalecky posudek z roku 2008 na hodnotu nepenézitého vkladu do zakladniho kapitalu a.s.
Znalecky posudek ¢. 1087-61/2006) vypracovany v zari 2006 ing. Ladislavem Hovorkou s Ucelem —
navrh trzni hodnoty nemovitosti jako podklad pro ocenéni podniku.

Znalec si zajistil nasledujici podklady:

e Vypisy z katastru nemovitosti ke dni 31.12.2011

Znalec pri zpracovani tohoto posudku Cerpal informace z nasledujicich podkladd:

e informace o ocefiované spolecnosti z:

% obchodniho rejstiiku a sbirky listin www.justice.cz

informace o Urokovych sazbach z:
Evropské centralni banky www.ecb.int
Ceské narodni banky www.cnb.cz

* ¥ % e

informace o historickém vyvoiji z:

*  *

Patria Online a.s. www.patriaonline.cz

Patria Online a.s. www.patriaonline.cz

* ¥ X% e

Ceské narodni banky www.cnb.cz

* o

www.damodaran.com
www.federalreserve.com

Ceského statistického Gfadu www.czso.cz

Ceského statistického Ufadu www.czso.cz

progndza budouciho vyvoje Ceské ekonomiky z:

Ceského statistického Ufadu www.czso.cz

informace ke stanoveni diskontni sazby z:
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2.3 UPOZORNENI

Znalec nemél moznost komunikovat se zastupci Spolecnosti a ziskat podrobnéjsi a aktualnéjsi
informace, nebot’ Spolecnost nekomunikuje ani se zastupci banky (véfitele) ani exekutora
(navrhovatele). Spolecnost neplni ani svou informacni povinnost a nezverejiuje uUcetni
zavérky ve sbirce listin. Podklady pro ocenéni byly ziskany od exekutora, ktery je zajistil
prostiednictvim Financniho Ufadu v Chomutoveé.

Z tohoto diivodu byl Znalec nucen vychazet pouze a jen z Udajli predanych exekutorem a pak
z veiejné dostupnych. V dobé ocenéni jiz nebyly v provozu ani internetové stranky obou
ocenovanych hoteld (http://www.hotelevropa.cz, http://www.hotelroyal.cz), na které jsou
odkazy na nékterych serverech poskytujicich informace o ubytovani.

Mistni Setieni obou ocefovanych hotelli bylo provedeno pouze zvenku, z vefejné dostupnych
prostor. Oba hotely jsou uzavieny a je na nich vyvésena informace o probihajici rekonstrukci.
Znalec vsak pFi mistni Setfeni nezjistil provadéni jakychkoli praci. Znalec se domniva, ze
diivodem uzavieni obou hotel@i zaroven neni provadéni rekonstrukce, ale ekonomické dtivody
Spolecnosti (resp. vlastnika). Znalec vychazel pfi ocenéni nemovitosti z osobni znalosti stavu
obou ocenovanych hotel&i zdoby prfed uzavienim. Hotel EVROPA by stavebni Upravy pred
znovuzprovoznénim pravdépodobné potieboval, vzhledem k investorem predpokladané nabizené kvalité
ubytovacich sluzeb — zvySeni uzitného standardu. Hotel ROYAL prosel v roce 1996 zasadni rekonstrukci,
jeho stav se znalci na zakladé osobni zkusenosti z roku 2010 jevil jako dobry a schopny provozu. Pro
spinéni standardu 4* hotelu bude pravdépodobné po 14 letech od rekonstrukce potfeba vloZeni investic do
Uprav interiéru.
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3 TEORETICKO-METODOLOGICKA CAST
3.1 KATEGORIE HODNOTY

Cena

Pojem cena (Price) je vyraz pouzivany pro pozadovanou, nabizenou nebo jiz realizovanou Castku za zboZi i
sluzby. Je to historicky fakt, bud’ vefejné znamy, nebo udrzovany v tajnosti. Z d@vodu financ¢nich moZnosti,
motivace nebo zajml daného kupuijiciho a prodavajiciho mize nebo nemusi mit cena vztah k hodnoté.
Cena je obecnym Udajem o relativni hodnoté pfifazené danému zbozi i sluzbé pfi konkrétni transakci. Cena
je objektivni udaj.

Hodnota

Hodnota (Value) je ekonomickym pojmem vyjadfujicim penézni vztah mezi zboZim popf. sluzbou uréenym k
prodeji a témi kdo je prodavaji nebo nakupuji. Hodnota neni skutecnosti, ale pouze odhadem ceny
konkrétniho zbozi nebo sluzby na daném trhu ke konkrétnimu datu. Ekonomicky pojem hodnoty odrazi
hledisko uZitku, kterého dosahuje vlastnik zboZi nebo sluzby k datu, ke kterému je hodnota stanovena.
Hodnota je subjektivni Udaj.

Druhy hodnot

Obecné jsou rozliSovany dva druhy hodnot:
1. Trzni hodnota
2. Netrzni hodnoty

3.1.1 TRZNi HODNOTA

Trzni hodnota

Trzni hodnota (Market Value, pojem pouzivany v EU, nékdy Fair Market Value, pouzivany zejména v USA)
je mezindrodnimi ocenovacimi standardy definovana jako:

Odhadnuta castka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi dobrovolnym prodavajicim
a dobrovolnym kupujicim pfi transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery po nalezitém
marketingovém obdobi, ve které by obé strany jednaly informované, rozumné a bez natlaku.

"Odhadnuta castka... " predstavuje cenu vyjadrenou v penézich (obvykle v mistni méné), ktera by byla
zaplacena za aktivum v nezavislé trzni transakci. Trzni hodnota je mérena jako nejpravdépodobnéjsi cena
rozumné dostupnd na trhu k datu ocenéni v souladu s definici trzni hodnoty. Je to nejlepsi rozumné
dostupna cena pro prodavaijiciho a nejvyhodnéjsi rozumné dostupna cena pro kupujiciho. Tento odhad
predevsim vylucuje odhad ceny zvySené nebo sniZzené zvlastnimi faktory nebo okolnostmi, jako je atypické
financovani, prodej a dohoda o zpétném pronajmu, zvlastni hlediska nebo vyhody poskytované nékym, kdo
je s prodejem spojen, nebo jakykoli prvek zvlastni hodnoty.

"...majetek mél byt sménen..." odrazi skutecnost, ze hodnota majetku je odhadnuta castka, nikoli
predem urcena Castka nebo skute¢nd prodejni cena. Je to cena, za kterou trh ocekava, ze by byla
provedena transakce ke dni ocenéni pro splnéni vSech ostatnich ¢asti definice trzni hodnoty.

"...k datu ocenéni..." vyzaduje, aby odhad trzni hodnoty byl ¢asové omezen. Protoze se trhy a trzni
podminky mohou zménit, odhadnutd hodnota mdZe byt v jiné dobé nespravna nebo nevhodna. Ocenéni
bude odrazet aktualni trzni stav a podminky existujici ke skutecnému datu ocenéni. Definice také
predpoklada soucasnou sménu a provedeni prodeje bez jakychkoli cenovych variant, které by nékdy mohly
byt provadény.

"...mezi dobrovolnym kupujicim..."” odkazuje na toho, kdo je motivovan, ale ne nucen ke koupi. Tento
kupujici neni ani priliS dychtivy ani nucen kupovat za kazdou cenu. Tento kupujici je také ten, kdo kupuje
podle situace na soucasném trhu a podle aktualnich trZznich ocekavani, a ne podle imaginarniho nebo
hypotetického trhu, u kterého nelze prokazat nebo predpokladat, Ze existuje. Pfipadny kupujici by nemél
nezaplatit vysSSi cenu, nez jakou pozaduje trh. Soucasny vlastnik majetku je zahrnut mezi ty, ktefi tvori
"trh". Odhadce nebo znalec nesmi udélat nerealistické predpoklady ohledné trznich podminek ani
predpokladat Uroven trzni hodnoty vyssi, nez jaka je rozumné dostupna.
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”

"..dobrovolny prodavajici... " neni ani prilis dychtivy ani neni nucen k prodeji za jakoukoli cenu, ani neni
pripraven nabizet za cenu, ktera neprichazi na sou¢asném trhu rozumné v Gvahu. Dobrovolny prodavaiici je
motivovan k prodeji majetku na trhu za nejlepsi cenu dosazitelnou na (otevieném) trhu po nalezitém
marketingu, at’ uz je tato cena jakakoli. Skutecna situace stavajiciho vlastnika daného aktiva neni soucasti
téchto Gvah, protoze "dobrovolny prodavajici" je hypoteticky viastnik.

"...v nezavislé transakci..." je transakce mezi stranami, které nemaji mezi sebou blizké nebo zvlastni
vztahy (napf. matefska a dcefind spolecnost nebo vlastnik a najemce), které by mohly zplsobit, ze by cena
nebyla pro trh typicka nebo by byla zvySena v disledku prvku zvlastni hodnoty. Transakce za trzni hodnotu
se predpoklada mezi nesouvisejicimi stranami, z nichz si kazda pocina nezavisle.

"..po nalezitém marketingovém obdobi..." znamena, ze by majetek mél byt na trhu vystaven
nejvhodnéjSim zplsobem tak, aby za néj byla ziskana nejlepsi cena rozumné prichazejici v Uvahu pfi
splnéni definice trzni hodnoty. Délka doby vystaveni se miize ménit v zavislosti na podminkach trhu, ale
musi byt vZzdy dostate¢na k tomu, aby majetek mohl byt zaznamenan odpovidajicim poctem potencialnich
kupuiicich.

"..pFi které kaZda strana jedna informované a racionalné...” predpoklada, Ze jak dobrovolny
kupuijici, tak dobrovolny prodavajici jsou rozumné informovani o podstaté a charakteristikach majetku, jeho
skute¢ném a potencialnim vyuziti a stavu trhu k datu ocenéni. Dale se predpoklada, ze kazdy jedna s touto
znalosti a rozumné ve vlastnim zajmu a usiluje o nejlepSi cenu pro svoji pozici v transakci. Rozumnost je
dana vztahem ke stavu trhu k datu ocenéni a ne vyhodami vzniklymi tak, Ze bychom situaci posuzovali
nékdy pozdéji jiz se znalosti minulého vyvoje. Neni nezbytné nerozumné, kdyz prodavajici proda majetek
na trhu s klesajicimi cenami za cenu, ktera je nizsi nez predchozi trzni cena. V takovychto ptipadech, tak
jak je tomu v ostatnich situacich prodejd a koupi na trzich s ménicimi se cenami, bude rozumny kupujici
nebo prodavajici reagovat podle nejlepsich trznich informaci k danému datu.

"...a bez natlaku... " stanovuje, Ze kazda strana je motivovana k podniknuti transakce, ale ani jedna neni
nadmérné nucena ji uskutecnit.

Trzni hodnota je chapana jako hodnota aktiva bez zahrnuti naklad prodeje nebo koupé a bez kompenzace
za souvisejici dané.

Predpoklad

Trzni hodnota obsahuje zakladni predpoklad nejvyssiho a nejlepsiho vyuziti majetku. Nejvyssi a nejlepsi
vyuziti majetku (Highest and Best Use) je takové vyuziti ze vSech primérené pravdépodobnych a zakonem
povolenych vyuziti, které bylo oznaceno jako fyzicky mozné, nalezité opravnéné, financné uskutecnitelné
a jehoz vysledkem je nejvyssi trzni hodnota ocenovanych aktiv.

Nejvyssi a nejlepsi vyuZziti musi splfiovat tyto Ctyti kritéria:

e dodrzeni pravnich predpisd,

o fyzicka realizovatelnost,

o financni proveditelnost,

e maximalni ziskovost.

Cena obvykla

V Ceské legislativé je uzivan pojem cena obvykla, ktera je zakonem ¢. 151/1997 Sb., o ocerfovani majetku
definovana jako ,cena, kterd by byla dosazena pfi prodejich stejného, popfipadé obdobného majetku nebo
pfi poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni.
Pritom se zvazuji vSechny okolnosti, které maji na cenu vliv, avSak do jeji vySe se nepromitaji vlivy
mimoradnych okolnosti trhu, osobnich pomérll prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvlastni obliby.
Mimoradnymi okolnostmi trhu se rozuméji napriklad stav tisné prodavajiciho nebo kupujiciho, ddsledky
prirodnich i jinych kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné
osobni vztahy mezi prodavajicim a kupujicim. Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota prikladana
majetku nebo sluzbé vyplyvajici z osobniho vztahu k nim."

Z definice Ize dovodit, Ze obvykla cena existuje pouze u zboZi, resp. majetku, s kterym se béZné obchoduje.
Je to cena bézna, pravidelné se opakuijici a odpovidajici zvyku v daném misté a case. Proto ji analyzou trhu
Ize odhadnout s pomérné velkou presnosti nebo s malym rozptylem od prdimérné hodnoty. Existuje vSak
velmi mnoho typl majetkd, véci Ci prav, kde trh neni natolik rozvinuty a s nimiz se bézné neobchoduje a
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pak je stanoveni ceny obvyklé velmi obtizné. V pfipadé, kdy se v daném misté a Case s obdobnym
majetkem neobchoduje, a tedy tam neexistuje ani trh s takovym majetkem, nem{ize tam existovat ani
obvykla cena, nebot’ k obvyklé cené Ize dospét pouze na zakladé analyzy trhu. To ovSsem neznamend, ze
majetek v takovém misté a ¢ase nema zadnou hodnotu. V zasadé Ize konstatovat, Ze cena obvykla stanovit
nelze, ale je mozné provést odhad trzni hodnoty majetku. Kategorie trzni hodnoty je ve své definici
nadfazena kategorii ceny obvyklé.

Trznim ocenénim se tedy neurCuje absolutni hodnota majetku, ale interpretuje se chovani kupuijicich na
trhu ve vztahu k danému majetku. Jde tedy o odborny nazor vykonstruovany na zakladé dostupnych
a relevantnich informaci k datu ocenéni.

3.1.2 NETRZNi HODNOTY

Spravedliva, realna hodnota

Fair Value (pfimérend, spravediivd, redina hodnota) neni synonymem k trzni hodnoté, ale je zaloZena na
trznich principech. Je zejména uzivana v UCetnictvi a nemusi vSemi okolnostmi transakce spliovat definici
trzni hodnoty (jedna ze stran je k transakci nucena nebo transakce je pouze fiktivni). Za urcitych podminek
mdZe byt tato hodnota rovna trzni hodnoté (napt. nepenézité vklady, premény spolecnosti). Dale uvedené
priklady demonstruji pouziti fair value, kdy tato neodpovida trzni hodnoté - squeeze out, nabidky prevzeti
atd.

Hodnota vyuziti
Value-in-Use (Hodnota vyuZiti) je hodnota daného majetku, kterou ma pro své specifické vyuziti pro
konkrétniho uzivatele bez ohledu na nejvyssi a nejlepsi vyuziti.

Investicni hodnota

Investment Value (Investicni hodnota) je hodnota majetku pro konkrétniho investora nebo skupinu
investord s konkrétnim investi¢nim zamérem. Subjektivni hodnota zaloZzena na individudlnich investi¢nich
pozadavcich, tim se odliSuje od trzni hodnoty, ktera je neosobni a nestranna.

Likvidacni hodnota

Liguidation; Forced Sale Value (Likvidacni hodnota nebo hodnota pri nuceném prodeji) je hodnota, za
kterou by bylo mozné majetek zpenézit ve velmi kratké dobé. Také mlze byt néktera strana v nevyhodé
nebo nucena k transakci.

Specialni hodnota
Special value (specidini hodnota) je pouzivana pro pripad mimoradného prvku hodnoty prevysujici trzni
hodnotu. Tato hodnota miZe vzrist nad trzni hodnotu pfi spojeni s jinym majetkem (synergicky efekt).

Ucetni hodnota
Book value (Ucetni hodnota) je hodnota, ktera je uréena na zakladé platnych zakonnych norem v Gcetnictvi.

3.1.3 VYBRANA HODNOTA

Hodnota Akcii je stanovovana pro potieby jejich prodeje ve vefejné drazbé, a tedy vystupem tohoto
posudku bude hodnota trzni.

3.2 PRISTUPY OCENENI

Ocenovaci pristupy

Pro ocenéni majetku jsou pouzivany tfi zakladni obecné uznavané pristupy:
e pFijmovy (vynosovy);

e nakladovy (majetkovy);

e porovnavaci.
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Majetek

Majetkem se rozumi

o kazda jednotliva slozka samostatné, nebo
e soubor vice majetkovych slozek, nebo

e podnik pfip. ¢ast podniku.

3.2.1 PRiIMOVY (VYNOSOVY) PRiSTUP

PFijmovy pristup
Prijmovy pristup je zaloZen na stanoveni budoucich prijmd, které vlastnictvi ocenovaného majetku svému
majiteli prinasi. Nezbytnou soucasti tohoto pristupu ocenéni jsou nasleduijici analyzy:

e Analyza pFijml vychazi ze specifické progndzy dané struktury vyrobkl a sluzeb, z Gvah o cenové
politice, z odhadu kapacit a z predpokladanych vynosd, které se ziskaji touto Cinnosti;

e Analyza vydaja vychazi z progndzy nakladd potfebnych na realizaci predpokladanych vynosd nebo na
vytvoreni zisku, kdy se klade zvlastni dliraz na fixni a variabilni naklady a na specifické kategorie
naklad{;

¢ Analyza pracovniho kapitalu zahrnuje odhad pfislusné vysky Cistych aktiv pracovniho kapitalu, které
jsou potfebné na financovani bé&Znych operaci a predpokladaného budouciho rlistu podniku;

o Analyza kapitalovych investici bere do Uvahy pozadované investice do hmotného majetku, které
jsou potfebné na udrZeni a rlst podniku;

e Analyza kapitalové struktury zahrnuje Uvahy o soucasnych a predpokladanych budoucich
financnich narocich podniku;

¢ Analyza diskontnich mér obsahuje posouzeni obchodniho a financniho rizika spolecnosti.

Pouzivané metody

Jako aplikace prijmového zplsobu ocenéni se pro ocernovani podnikd v praxi pouzivaji nasledujici metody:

= metoda diskontovanych penéznich tokd — hodnoti podnik jako majetek, ktery je schopny generovat
v budoucich letech urcité penézni toky, které jsou diskontovany na soucasnou hodnotu,

= metoda kapitalizovaného zisku — stanovuje hodnotu podniku na zakladé kapitalizovanych trvale
udrzitelnych zisk( stanovenych z historickych dat,

= metoda ekonomické pridané hodnoty, kterd vychazi zvypoctu veliCiny, o kterou korigovany
hospodarsky vysledek po zdanéni prevySuje naklady investovaného kapitalu (tzv. Economic Value
Added - EVA).

3.2.2 NAKLADOVY (MAJETKOVY) PRISTUP

Majetkovy pFistup

Majetkovy pfistup k ocenéni pouziva koncepci reprodukcnich obstaravacich nakladd na stanoveni hodnoty.
Vychazi se z premisy, ze obezfetny investor by neplatil za aktivum vice nez ¢astku, za kterou by ho mohl
nahradit novym. Ocenéni nakladovym pfistupem je ureno hodnotou vloZené lidské prace, materidlu a
tvlr¢i energie, nezbytné pro vybudovani popf. pofizeni obdobnych aktiv v soucasnych ekonomickych
podminkach a za sou¢asného stavu daného odvétvi. Tento pfistup predstavuje odhad nakladl spojenych s
pfimou reprodukci majetku nebo naklady spojené s nahrazenim ocefovaného majetku, pfi tom zohlednuje
pfipadny funk¢ni nedostatek a ekonomickou nebo moralni zastaralost. Naklady na pofizeni nového majetku
pro zajisténi cinnosti podniku jsou naklady spojené s porizenim majetku se stejnou vyuzitelnosti pfi
soucasnych cenach.

V pripadé ocenéni podniku je pouzivana aplikace nakladového pristupu ocenéni jako metoda ocenéni
Cistych aktiv (substancni metoda), ktera je zalozena na analyze jednotlivych slozek majetku a rozumi se ji
souhrn samostatnych ocenéni jednotlivych hmotnych majetkovych sloZzek a nehmotnych slozek podnikani
snizeny o ocenéni vSech zavazkd. Tyto slozky jsou ocenény k datu ocenéni metodami odpovidajicimi
charakteru jednotlivych majetkovych slozek.

Pouzivané metody
Jako aplikace nakladového pristupu se pro ocefovani podnikd v praxi pouzivaji nasledujici metody:
= metoda Cistych aktiv (metoda substanc¢ni hodnoty) — zalozena na samostatném ocenéni veskerych
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aktiv redlnou hodnotou vcetné identifikace goodwillu (badwillu) snizeném o ocenéni zavazk(;
respektuje princip going-concern (nepfetrzité trvani podniku)

= metoda likvidacni hodnoty — nepredpoklada dalsi pokracovani podniku a predpoklada se samostatny
prodej jednotlivych sloZzek majetku

= metoda ucetni hodnoty — vychazi z Gcetnich hodnot majetku (napf. na zakladé auditorem ovérenych
zavérek podniku)

3.2.3 POROVNAVACI PRISTUP

Porovnavaci pristup

Pfi ocenéni za pouziti porovnavaciho pfistupu se odhaduje objektivni trzni hodnota majetku na zakladé
v soucasnosti realizovanych cen pfi prodeji majetkl srovnatelnych s ocenovanym majetkem mezi
nezavislymi partnery.

Porovnavaci metoda je zaloZzena na soustredéni informaci o srovnatelnych majetcich a na znalosti a analyze
trhu se srovnatelnymi majetky. Naslednou Upravou jiz realizovanych cen pfislusSnymi multiplikatory, které
zohlednuji rozdily mezi absolutni velikosti vybranych ukazatell oceriovanych a srovnavanych majetkd, se
Zjisti vysledna hodnota.

Pouzivané metody

Jako aplikace porovnavaciho pristupu k ocenéni se pro ocenovani podnikd v praxi pouzivaji nasledujici

metody:

= metoda srovnatelné transakce — je zaloZzena na znamé realizované transakci s obdobnym podnikem,

= metoda kapitdlovych trhl — vychazi z trzni kapitalizace (pocet emitovanych akcii x cena akcie na
verfejnych trzich) obdobnych podniki a porovnava vybrané charakteristiky a ukazatele téchto podnikd
S ocefovanym,

3.2.4 VYBER VHODNYCH PRiSTUPU

Vynosovy pFistup
Vzhledem ke skutecnosti, Ze Spolec¢nost je pravdépodobné ke dni ocenéni bez cinnosti, nevyuzil znalec pro
ocenéni Akcii vynosovy zplsob.

Nakladovy pristup

Pro ocenéni Akcii, resp. Jméni bodou pouzity aplikace nakladového (majetkového) pristupu — nebot’
hlavnim aktivem SpoleCnosti jsou nemovitosti — hotely Evropa a Royal v Chomutove, které byly ocenény
samostatné trzni hodnotou za pouziti vynosového, resp. porovnavaciho pristupu.

Porovnavaci pfistup

Stanoveni hodnoty Jméni porovnanim s hodnotou srovnatelnych spolecnosti nebylo mozno aplikovat pro
nedostatek srovnatelnych Gdajd z jiz realizovanych prodejd spolecnosti s obdobnym predmétem podnikani
a podilem na ¢eském trhu z ddvodd jejich malého poctu a informacnich blokad na strané spolecnosti.

3.3 OBECNE METODY OCENENI
3.3.1 VYNOSOVE METODY

Tyto metody ocenéni jsou zaloZeny na stanoveni budouciho pfirlistku penéznich prostfedkd, ktery svému
majiteli majetek pfinese, za predpokladu jeho nepretrzZitého trvani. Tyto metody respektuji Casovou
hodnotu penéz a vychazeji z podnikatelského planu tj. progndzy vynost a nakladd spojenych s vlastnictvim
oceflovaného majetku. Vypocet ocenéni modeluje hospodareni oceriované spolecnosti v jednotlivych letech
od data ocenéni az po horizont ocenéni. Vypocet sleduje jak vynosy a naklady v daném roce (vCetné
odpisovani a zdanéni) tak i stav majetku a zavazk( v jednotlivych letech. Ocenéni respektuje platné darnové
predpisy a pouziva nekonstantnich a nelinedrnich priibéht makroekonomickych a mikroekonomickych
ukazateld reflektujicich predpokladany vyvoj Ceské ekonomiky.
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3.3.1.1 METODA DISKONTOVANYCH PENEZNiIiCH TOKUO PRO VLASTNiKY A VERITELE (FCFF)

Free cash flow to the firm — vysledkem je hodnota podniku jako celku, tedy obchodniho jméni. Tato
metoda byva oznacovana také jako metoda DCF Entity.

Vypocet FCFF

FCFF, = EBIT, * (1-T,) + ODP, - AWC, - INV,

FCFF, penézni tok pro vlastniky a véritele v roce t
EBIT; zisk pred Uhradou dani a Grokd v roce t

Te sazba dané z pfijmu v roce t

ODP, odpisy v roce t

AWC ; zména cistého pracovniho kapitalu v roce t

INV; investice v roce t

Stanoveni hodnoty

n

HP = X FCFF, /(1 + WACC)" + (FCFF,,, / WACC - g,.,) * (1 + WACC)™

t=1

HP hodnota podniku celkem

FCFF; penézni tok pro vlastniky a véfitele v roce t

WACC priimérné vazené naklady kapitalu (diskontni mira)
n pocet obdobi do horizontu hodnoceni

Ons1 udrzitelné tempo rdstu po horizontu hodnoceni

Pro zjisténi hodnoty vlastniho kapitalu na zakladé této metody je potifeba od vysledné hodnoty podniku jako
celku odecist hodnotu Urocenych zavazk( ke dni ocenéni.

3.3.1.2 METODA DISKONTOVANYCH PENEZNiCH TOK0O PRO VLASTNiKY (FCFE)

Free cash flow to the equity — vysledkem je hodnota vlastniho kapitalu, tedy Cistého obchodniho majetku
(COM).

Vypocet FCFE

FCFE, = EBIT, * (1-T,) + ODP, - AWC; - INV,- SPL;

FCFE; penézni tok pro vlastniky v roce t

EBIT, zisk pred Uhradou dani a Grokd v roce t
Te sazba dané z prijmu v roce t

ODP, odpisy v roce t

AWC ; zména Cistého pracovniho kapitalu v roce t
INV; investice v roce t

SPL; splatky vériteldm v roce t

Stanoveni hodnoty

HVKP = X FCFE, /(1 +1o)" + (FCFEy /Te - gue1) * (1 + 1) ™
t=1

HVKP
FCFE;

hodnota vlastniho kapitalu podniku
penézni tok pro vlastniky v roce t
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le naklady vlastniho kapitalu (diskontni mira)
n pocet obdobi do horizontu hodnoceni
On+t udrZzitelné tempo rlistu po horizontu hodnoceni

3.3.1.3 METODA EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY EVA

Economic value added (EVA) — vysledkem je hodnota vlastniho kapitdlu tedy Cistého obchodniho majetku
(CoM).

Vypocet EVA

EVA =NOPAT - NOA*WACC

EVA ekonomicka pfidana hodnota

NOPAT zisk z provozni ¢innosti podniku po zdanéni
NOA Cista provozni aktiva

WACC prdmérné vazené naklady kapitalu

Stanoveni hodnoty

HVKP =NOA, + Z(NOPAT, ~-WACC*NOA,.,/(1+WACC)") +

t=1

(NOPAT, - WACC*NOA,)/(1+WACC)" — D, + A,

HVKP hodnota vlastniho kapitalu

EVA: EVA v roce t

NOA, Cista provozni aktiva k datu ocenéni

NOA: Cista provozni aktiva ke konci predchazejiciho roku tj. na poc¢atku roku t
NOPAT provozni vysledek hospodareni po zdanéni v roce t

n pocet let do horizontu hodnoceni

WACC prdmérné vazené naklady kapitalu

Do hodnota urocenych dluhll ke dni ocenéni

Ao hodnota neprovoznich aktiv ke dni ocenéni

3.3.1.4 METODA KAPITALIZOVANYCH CISTYCH VYNOSU

Stanoveni hodnoty

H, =X CV, * (1+i)" + (TCV / i )*(1+i) ™
t=1

Hn hodnota vlastniho kapitalu

CV; odhad cistého odnimatelného vynosu pro rok t

n, pocet let do horizontu hodnoceni

TCV trvala velikost Cistého odnimatelného vynosu ve druhé fazi
ik kalkulovana diskontni mira

3.3.1.5 STANOVENI DISKONTNI MiRY PRO VYNOSOVE OCENENI

Diskontni mira je chapana jako ocekavana mira vynosnosti investice. Diskontni mira je slozena z bezrizikové
slozky, ktera predstavuje béznou Groven zisku pfi investici do nakupu statnich obligaci (nebo pfi jiné malo
rizikové investici) a slozky rizika, ktera predstavuje podnikatelské riziko bézné pro dany obor Cinnosti, riziko
financni, plynouci z rlizné Grovné zadluzeni spoleCnosti a dalsi rizika typicka pro ocenovanou spolecnost.
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Diskontni mira pro tyto metody vypoctu hodnoty podniku se stanovuje v zavislosti na pouZitém penéznim

toku:

e pri pouziti FCFF - na Urovni primérnych vazenych nakladl kapitalu (Weighted Average Cost of Capital,
WACC), kde jednotlivymi slozkami jsou naklady vlastniho kapitdlu a naklady ciziho kapitalu a jejich
vahy.

e pfi pouZiti FCFE nebo DDM - na Urovni nakladd vlastniho kapitalu (re).

Naklady viastniho kapitdlu
Pro vypocet naklad( vlastniho kapitalu se béZné pouziva model ocenovani kapitalovych aktiv ve tvaru:

n,=r + koeficient beta - RPT + dalsi prirazky

kde Nk naklady vlastniho kapitalu (%),
ro vynosnost zcela nerizikovych financnich aktiv (statnich dluhopis; %),
RPT  rizikova prémie trhu (%)

Bezrizikova sazba
Za zaklad pro stanoveni naklad( vlastniho kapitalu se pouziva hodnota vynosu bezrizikovych aktiv, obvykle
statnich dluhopisg.

Rizikova prémie
Rizikovou prémii trhu tvofi rozdil stfedni ocekavanou vynosnosti celého kapitalového trhu (vynosnosti
trzniho portfolia) a bezrizikové vynosové sazby.

Prirazky za dalsi rizika

Obvykle provedeno expertnim odhadem na zakladé vyhodnoceni urcitych internich firemnich faktord (napft.

kvalita vyrobkd a sluzeb, kvalita technologii, kvalita managementu aj.) i externich faktor{ (situace na trhu,

mira diverzifikace dodavatell a odbérateld aj.). Tento odhad obvykle obsahuje:

e vyhodnoceni rizika zemé plivodu oceriované spolecnosti vychazejici z analyzy rizik pro obdobné staty v
daném regionu

e pfipadnou prémii pozadovanou za malou spoleCnost — zohlednuje vliv velikosti spolecnosti na riziko
investora; u mensich spolecnosti je riziko vétsi

¢ vyhodnoceni rizika za nejistou budoucnost — pfirazka pro spolecnosti s nejasnou budoucnosti

“vv7

e vyhodnoceni rizika za neobchodovatelnost — pfirazka za nizsi likviditu vlastnickych podil&

Koeficient beta

Koeficient beta je relativni vyjadreni rizikovosti investice do konkrétniho subjektu nebo odvétvi ve vztahu
k riziku celého kapitalového trhu. Budouci hodnoty tohoto koeficientu je mozno stanovit

¢ z minulého vyvoje (historické beta)

e metodou analogie (podle podobnych podnikd, jejichz beta je publikovana)

e na zakladé analyzy faktorll pdsobicich na cinnost podniku

V pfipadé, Zze podnik vyuZiva cizi kapitadl, je koeficient beta prepocitan podle Urovné zadluzeni podle
nasledujiciho vztahu:!

/Bz :ﬂN[l"’_(l_d)%j,

kde: B, = koeficient beta vlastniho kapitalu pfi daném zadluzeni spolecnosti,
Bn = koeficient beta vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni spole¢nosti,
d = sazba dané z pfijmu,
CK = cizi UroCeny kapital,
VK = vlastni kapital.

' Matik, M. a kol.: Metody ocefiovani podniku, Ekopress 2003, Praha, str. 224.
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Naklady ciziho kapitalu

Naklady ciziho kapitalu se poditaji jako vazeny prlmeér z efektivnich Urokovych sazeb, vztahujicich se na
jednotlivé formy ciziho kapitalu, které podnik vyuziva.

Do ciziho kapitalu se zahrnuji obvykle:

e bankovni Gvéry

e jiné UroCené Uveéry a prijaté pljcky

¢ vydané dluhopisy.

Do ciziho kapitalu nejsou zahrnuta neuroenda pasiva, u nichz se pfedpoklada, Ze platby za tyto zavazky
jsou soucasti provoznich penéznich toku.

Priimérné vazené naklady kapitalu

Pro potieby stanoveni primérnych vazenych nakladl kapitalu jsou vlastnimu a cizimu kapitalu (ocenénému
trznim pristupem) pridéleny vahy, které odpovidaji jejich podilu na celkovém kapitalu (opét v trzni hodnoté)
pouzitém pro financovani podniku.

Iterace

Pri vypoctu nakladd vlastniho kapitalu a WACC je vyuzivana Ucetni hodnota vlastniho kapitalu, ktera vysi
WACC ovliviiuje:
e podilem vlastniho kapitalu na celkovém investovaném kapitalu, a
e naklady na vlastni kapital (ty jsou ovliviiovany prepoctenou vysi koeficientu beta podle aktualniho
zadluzeni.

Vypoctené WACC v jednotlivych letech tedy pfi diskontovani pfijmd nereflektuje skutecnou trzni hodnotu
vlastniho kapitalu vypoctenou z pfijmd diskontovanych pomoci WACC. Z toho divodu jsou po stanoveni
trzni hodnoty vlastniho kapitalu pouzity iterace, které postupné v jednotlivych letech zpétné (od 2. faze
pres jednotlivé roky 1. faze) promitaji vypoctenou trzni hodnotu vlastniho kapitalu do kapitalové struktury
pouzité pfi vypoctu WACC (pfi iteraci jednotlivych let dochazi ke zménam WACC, a tudiz také ke zménam
vysledku ocenéni). Pravé kapitalova struktura je ve vétsiné pripadt zménéna velmi vyznamné, nebot’ trzni
hodnota vlastniho kapitalu se od té Ucetni vétSinou vyrazné lisi.

Timto postupem tak postupné dochazi k diskontovani odhadovaného pfijmu dosahovaného ve 2. fazi a
vSech prijml ze vSech let 1. faze (zpétné) pomoci WACC, které je jiz prepocteno podle skutecné trzni
hodnoty vlastniho kapitalu vypoctené v ramci ocenéni.

Podstatou iteraci je tak nahrazeni kapitalové struktury pocitané z Gcetni hodnoty vlastniho kapitalu redlnou
kapitalovou strukturou (pocitanou ztrzni hodnoty vlastniho kapitalu) a promitnuti redlné kapitalové
struktury do vysledku ocenéni.

3.3.2 MAIJETKOVE METODY
3.3.2.1 METODA CISTYCH AKTIV (METODA SUBSTANCNI HODNOTY)

V pripadé ocenéni podniku je pouzivana aplikace nakladového pristupu metoda ocenéni Cistych aktiv
(substan¢ni metoda), ktera je zaloZzena na analyze jednotlivych slozek majetku a rozumi se ji souhrn
samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych slozek sniZzeny o ocenéni vSech zavazkl. Tyto slozky jsou
ocenény k datu ocenéni metodami odpovidajicimi charakteru jednotlivych majetkovych slozek a za
predpokladu, ze podnik bude pokracovat v dosavadni ¢innosti (going - concern princip). Jedna se o souhrn
nakladl na znovuporizeni veskerého majetku slouziciho k realizaci vynost podniku.
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3.3.2.2 METODA UCETNI HODNOTY

Metoda Ucetni hodnoty vychazi z Ucetni evidence majetku a zavazkd Spolecnosti. Jednotliva aktiva i pasiva
SpoleCnosti jsou ocenéna na Urovni jejich Ucetnich cen vykazanych v Gcetni evidenci Podniku ke dni
ocenéni. Ocenéni je provedeno v souladu s pravnimi predpisy zejména zakonem ¢.563/1991 Sb.
0 Ucetnictvi ve znéni pozdéjsich a provadécich predpisd.

3.3.2.3 METODA LIKVIDACNI HODNOTY

Pro ocenéni metodou likvidacéni hodnoty je predpokladem rozprodej majetku podniku v ramci Fizené
likvidace. Zakladnim predpokladem fizené likvidace je rozprodej majetku za cenu odpovidajici jeho trzni
hodnoté. Realizace prodeje veskerého majetku podniku vyZzaduje pfiméfenou dobu, aby bylo mozné
dosazeni maximalizace vynosu z likvidace. Pro jednotlivé polozky se stanovuje trzni hodnota, nikoli
likvida¢ni hodnota. Predpokladana doba realizace fizené likvidace se zohlednuje dodatecnym diskontem
z trzni hodnoty. Pro stanoveni vySe diskontu se pouziva diskontni mira na uUrovni bezrizikové slozky
diskontni miry k datu ocenéni — pouze Casovy faktor. Vysledna hodnota jednotlivych aktiv zohlednuje dale
veskeré vydaje spojené s realizaci prodeje (provize realitni kancelare, odména drazebnikovi, znalecké
posudky, pravni sluzby, naklady na logistiku, atd.). Od hodnoty majetku je nutné dale odecist pfipadné
naklady spojené s vyplacenim odstupného zaméstnancdm a odménu likvidatora.

3.3.2.4 MAIETKOVE METODY POUZIVANE PRO OCENOVANI MAJETKU

Nakladova metoda

Nakladova metoda zohlednuje naklady spojené s reprodukci nebo nahrazenim ocenovaného majetku. Z této
hodnoty nakladll se odecitaji pfipadné odpisy nebo znehodnoceni vzniklé fyzickym opotfebenim, funkénim
nedostatkem a ekonomickou zastaralosti. Nakladova metoda je zalozena na predpokladu, Ze informovany
kupec by za majetek nezaplatil vice, nez jsou naklady na pofizeni majetku nahrazujici se stejnou
vyuzitelnosti ocenovany majetek.

Naklady na pofizeni nového majetku jsou naklady spojené s pofizenim majetku se stejnou vyuzitelnosti pfi
soucasnych cenach, pfi pouZiti stejnych materiadlli, stavebnich a vyrobnich norem, projektu, celkového
usporadani a kvality provedeni.

Fyzicky odpis
Fyzicky odpis je snizeni hodnoty vyplyvajici z provozniho opotfebeni a plisobeni vnéjsiho prostredi.

Funkcni nedostatek

Funkéni nedostatek je sniZzeni hodnoty zplisobené obvykle zdokonalenim metod, projektl, celkového
usporadani, materiald nebo technologii, jehoZ ddsledkem je nepfiméfenost, nadbytecna kapacita,
nadmérna konstrukce, nedostatecné vyuziti nebo nadmérné provozni naklady ¢asti daného majetku.

Ekonomicky nedostatek

Ekonomicky nedostatek je neodstranitelné sniZzeni hodnoty v disledku pdsobeni vnéjSich negativnich vliv(
na dany majetek, jako jsou vSeobecné ekonomické podminky, dostupnost financovani nebo neharmonické
vyuziti majetku. PFiCinami mohou byt snizena poptavka po danych produktech, problémy s dodavkami
surovin, zvyseni materidlovych a mzdovych naklad{l, nakladd na sluzby a dopravu pfi nezménéné nebo
méné zvySené prodejni cené produktl, zmény legislativnich predpist, zohlednéni dopadl na Zivotni
prostredi.

Porovnavaci metoda

Pfi ocenovani majetku porovnavaci metodou jsou analyzovany podobné majetky nedavno prodané nebo
nabidnuté k prodeji. Tyto majetky jsou porovnany s ocefiovanym majetkem a nasledné jsou provedeny
Upravy na zakladé zjisténych rozdilnosti, jako jsou datum prodeje, lokalita, typ, stafi, technicky stav
a pravdépodobné budouci vyuziti. Pokud je trzni hodnota stanovena pro majetek s predpokladem
nepretrzitého uzivani v ocefovaném podniku, pak tato metoda zahrnuje nabidkové ceny na trhu pouZitého
majetku vcetné nakladd spojenych s jeho pofizenim (véetné nakladd na dopravu, instalaci, uvedeni do
provozu a dalSich GCelné a nezbytné nutnych naklad().
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Vynosova metoda
Princip vynosové metody, viz pfedchozi text.

3.3.3 POROVNAVACI METODY
3.3.3.1 METODA KAPITALOVYCH TRHU

Metoda kapitalovych trhd srovnava ocernovanou spolecnost se spolecnostmi obchodovanymi na verejnych
kapitalovych trzich, tj. spole¢nostmi, u kterych je znama cena jejich obchodovanych akcii. Pfi této metodé
ocenéni jsou z cen na kapitalovych trzich a historickych Gcetnich vykazl srovnavanych spolecnosti ziskany
pomérové ukazatele, které jsou dale upraveny dle srovnani silnych a slabych stranek ocefované spolecnosti
ve srovnani s porovnavanymi spolecnostmi. Uplatnénim téchto upravenych pomérovych ukazateld a Gdajl
z Ucetnich vykazl ocenované spolecnosti je dale ziskana indikace trzni hodnoty oceriované spolecnosti.
Pomérové ukazatele odvozené od srovnavanych spoleCnosti poskytuji informaci o tom, kolik je soucasny
investor ochoten na trhu zaplatit za akcie spolecnosti ve stejném (nebo podobném) oboru podnikani jako
ocenovana spolecnost a se stejnymi (nebo podobnymi) historickymi a o¢ekavanymi vysledky hospodareni.
Metoda trzniho srovnani s vefejné obchodovanymi spole¢nostmi je nejvhodnéjsi metodou ocenéni, jestlize
jsou srovnavané spolecnosti dostatecné podobné s ocenovanou spolecnosti. Podobnost pfitom mize byt
mimo jiné ovlivnéna druhem vyrabéného a prodavaného vyrobku nebo nabizenych sluzeb, geografickym
polozenim cilovych trhdi, konkurencni pozici, ziskovosti, perspektivami rlistu, velikosti, vnimanym rizikem a
kapitalovou strukturou. Tato metoda poskytuje indikaci hodnoty ocefiované spolecnosti vztazenim poméru
hodnoty vlastniho kapitalu nebo investovaného kapitalu (vlastniho kapitalu plus uroCenych cizich zdrojd)
srovnavanych spoleCnosti na rlizné ukazatele jejich trzeb, ziskd, cash flow a Ucetni hodnoty. Takto ziskané
pomeéry jsou potom aplikovany na ocefiovanou spolecnost.

3.3.3.2 METODA SROVNATELNE TRANSAKCE

Jednou z porovnavacich metod ocenéni podnikll je srovnani s transakcemi s podily ve srovnatelnych
spoleCnostech. Prostfednictvim této metody jsou z transakénich dat a Udajii o prodané spolecnosti
z predmétného nebo blizkého odvétvi ziskany pomérové ukazatele, které jsou dale spolu s Udaji
o ocenované spolecnosti uplatnény k ziskani indikace jeji trzni hodnoty. Metoda trzniho srovnani
s transakcemi s obdobnymi spolecnostmi je nejvice relevantni metodou ocenéni, jestlize obsahuje udaje
o prodanych spoleCnostech, které jsou dostatecné podobné ocenované spolecnosti. V této metodé mlze
byt podobnost mimo jiné ovlivnéna druhem vyrabéného a prodavaného vyrobku nebo nabizenych sluzeb,
geografickym polozenim cilovych trhd, konkurencni pozici, ziskovosti, perspektivami rlstu, velikosti,
vnimanym rizikem a kapitalovou strukturou.

3.3.4 VYBER METODY OCENENI

Substancni metoda (metoda cistych aktiv) — nakladovy pristup

Metoda substancni hodnoty, ktera je zaloZena na analyze jednotlivych slozek majetku a rozumi se ji souhrn
samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych sloZek snizeny o ocenéni vsech zavazk(. Tyto slozky jsou
ocenény k datu ocenéni metodami odpovidajicimi charakteru jednotlivych majetkovych slozek za
predpokladu, Ze podnik bude pokracovat v dosavadni ¢innosti neomezené dlouhou dobu (going - concern
princip). Z jiného pohledu lze fici, Ze se jedna o souhrn nakladd na znovupotizeni veskerého majetku
slouziciho k realizaci vynost podniku.

Pfi ocenéni jednotlivych sloZzek majetku a zavazk{ pfi ocenéni podniku metodou Cistych aktiv (nakladovy
pristup) neni zohlednéno jakékoli budouci danové zatizeni vyplyvajici z transakci, které nastanou po datu
ocenéni.

Likvidacni metoda

Jako druhou, doplfujici a potvrzujici metodu, Znalec zvolil jinou metodu nakladového pristupu, metodu
likvidacni, ktera vychazi opét z precenéni jednotlivych polozek majetku, ale predpoklada ukonceni Cinnosti
Spolecnosti a jeji likvidaci a rozdéleni likvidacniho zlstatku jejim akcionarlm.
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4 MAKROEKONOMICKA ANALYZA
4.1 DOSAVADNI VYVOJ NARODNIHO HOSPODARSTVI
4.1.1 HRUBY DOMACi PRODUKT CESKE REPUBLIKY

Historicka analyza vychdzi z dat po revizi ndrodnich Gctd provedené Ceskym statistickym Gradem v zafi roku
2011.

Vyvoj v letech 1994 — 2002

Léta 1994 az 1996 (pfedeviim 1995 a 1996) byla obdobimi pomémé vyraznych rstd HDP. V prvnim
pololeti roku 1997 doslo k silné ménové restrikci. Vlada ve spolupraci s CNB zavedla dva tzv. Usporné
balicky, které mély napravit vnéjSi nerovnovahu zemé vyjadifenou vysokym deficitem obchodni bilance
respektive deficitem bézného Gc¢tu platebni bilance. Ddsledkem téchto restriktivnich krok( vsak bylo
oslabeni celé domaci ekonomiky a hospodarstvi tak upadlo do recese trvajici bezmala dva roky. Z recese se
domaci ekonomika vymanila v roce 1999 (rdst realného HDP o 1,7 %). V roce 2000 vzrostl readlny HDP o
4,2 %, tato dynamika byla vyssi, nez jaké v prliméru dosahovaly zemé Evropské unie. V roce 2001 doslo
k 3,1% rGstu HDP ve stalych cenach a v roce 2002 rostl HDP mezirocné realné o 2,1 %, pricemz
tempo jeho rlstu se v priibéhu roku postupné zpomalovalo.

Vyvoj v letech 2003 — 2007
Relativné Uspésné obdobi z hlediska rlistu HDP ¢eské ekonomiky s rostouci tendenci hospodarského rlistu:

2003 2004 2005 2006 2007

Realny vyvoj HDP (%) 3,8 4,7 6,8 7,0 5,7

Za rlstem stala ve vSech sledovanych letech predevsim spotfeba domacnosti, za niz stalo zejména vyrazné
zvysSeni redlnych mezd. Prispél i pokles spotrebitelskych cen, nizké Grokové sazby spotrebitelskych a
hypotécnich Gvérd i leasingovych sluzeb a dale ochota domacnosti vice se zadluzit. Od roku 2004 byl rist
HDP podporen celoevropskym posilenim hospodarského rdstu, ktery mél pozitivni vliv na rst exportu. To
se projevilo jak rlistem investic (ukazatele “vydaje na tvorbu hrubého kapitalu“), tak posilovanim obchodni
bilance zahrani¢niho obchodu. Rilst Ceského exportu nezastavila ani silna pokracujici apreciace domaci
mény. Ty byla vyrovnavana zvySovanim kvality exportovanych produktl a rlstem produktivity prace.
Obdobi hospodarského rilistu ve sledovanych letech se projevilo poklesem nezaméstnanost, redlnym rlistem
mezd (i diky stabilni inflaci kolem 2 %) a vedlo k rstu investic podnikového sektoru.

Vyvoj v letech 2008 — 2010

Hypotécni krize, ktera vyvrcholila v USA v roce 2007 a volné presla do financni krize v roce 2008, se na
vyvoji Ceské ekonomiky vyrazné neprojevila, resp. silny rlst do roku 2007 zastavil az nasledné dlisledek
financni krize, celosvétova hospodarska krize podporena rekordnimi rlisty cen ropy, ktera se celosvétové
zacala projevovat od 2. poloviny roku 2008. Jesté ve 2. poloviné roku 2008 doslo rapidnimu poklesu cen
ropy z maxima 147 USD za barel (7/2008) na minimum 40 USD za barel (12/2008). Diky vyznamnym
rlstdm objemu exportu v pfedchozich letech zasahl celosvétovy pokles poptavky ve 2. poloviné roku 2008
vyznamnym zpUsobem také Ceskou, proexportné orientovanou ekonomiku. Rist HDP CR se ve 3. Ctvrtleti
2008 de facto zastavil a v poslednim ctvrtleti klesl 0 0,9 %. Za cely rok 2008 si nicméné ¢eska ekonomika
udrzela jeden z nejvyssich rlstd HDP v Evropé (3,1 %).

V roce 2009 se HDP Ceské ekonomiky redlné propad| o -4,7% a jednalo se tak o nejhorsSi rok pro Cesky
priimysl| v poslednich 10 letech. Kritické bylo predevsim 1. pololeti, kdy na jeho konci dosahl mezirocni
propad HDP témér -5 % (1. Ctvrtleti 2009 vykdzala Ceska ekonomika propad HDP oproti poslednimu
Ctvrtleti 2008 ve vysi témér 4 %, nejhdre byl poklesem svétové poptavky postizen zpracovatelsky primysl,
ktery za 1 ctvrtleti klesl o vice jak 10 %). Na zacatku 2. pololeti doslo nicméné k obratu a zastaveni
propadu (mezictvrtletné doslo k poklesu ve 2. Ctvrtleti 0 -0,5 %) a 2. pololeti jiz vykazovalo sice mirng, ale
rlstové hodnoty. Cesky prlimysl byl podporen predevsim stabilizaci zpracovatelského primyslu diky statnim
subvencim nékterych evropskych ekonomik (zejména Némecko), ktery i pres trvajici potize s odbytem v
zahrani¢i vykazal poprvé po pll roce mirny mezictvrtletni rlist o 1,3 %. RUst zaznamenalo také odvétvi
stavebnictvi a na strané poptavky predevsim vydaje na konecnou spotfebu. Naopak terciérni sféra (obchod
a sluzby) klesala po cely rok.
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Pro srovnani, vyvoj HDP za rok 2009 v zemich, které jsou dllezité pro ¢eskou ekonomiku:
o EU27:-4,2 %,
Némecko: -5,0 %,
Mad‘arsko: -6,3 %
Slovensko: -4,7 %,
Polsko: 1,7 %,
Velka Britanie: -4,9 %
Belgie: -3,1 %,
Rakousko: -3,6 %,
USA: -2,4 %,
Japonsko: -5,2 %.

Rok 2010 Ize charakterizovat jako rok obnovy. Celkovy realny rlist HDP za rok 2010 cinil 2,2 %. Pozitivné
se na rlstu podilel pfedevsim rlst hrubé pridané hodnoty (vyrazny rilst zpracovatelského prlimyslu, sluzeb
a obchodu byl dan predevsim navratem na Uroven pred ekonomickou krizi z pokleslého objemu vyroby
v roce 2009 a aktivniho vyuziti konjunktury na zahranicnich trzich, kdy zahrani¢ni obchod pasivni i aktivni
vzrostl 0 17,6 %; pokles naopak u stavebnictvi, zemédélstvi) a vyrazny rlst zasob v ekonomice. Naopak
negativné na rdst pdsobil pokles dani z produktd o 4,8 %, pokles rozpoctovych vydajli statnich instituci a
pokles investi¢ni aktivity (vedl ke snizeni tvorby fixniho kapitalu, ktery neprekonal ani vyrazny objem nové
stavénych solarnich elektraren a moznost rychlejsiho odpisu dopravnich prostiedki).

Prehled vyvoje HDP v krizovych letech 2008-2010 je zachycen v tabulce:

2008 2009 2010

Realny vyvoj HDP (%) 3,1 -4,7 2,7

Zdrojem rlistu vykonnosti ¢eské ekonomiky v poslednich 2 letech 2009 a 2010 byl dle €SU vyhradné rést
produktivity prace (rdst zaméstnanosti byl minimalni, podniky ve snaze obnovy ziskové marze intenzivnéji
vyuzivaly stavajici zaméstnance).

V zemich Evropské unie EU27 vzrostl HDP v roce 2010 redlné o 1,8 % (u hlavnich obchodnich partner& CR
nejvice rostl v Némecku, Polsku, na Slovensku a v Rakousku.

Rok 2011

V 1. Ctvrtleti 2011 doslo k redlnému navySeni HDP oproti predchozimu cCtvrtleti o 0,9 %, resp. o 2,8 %
mezirocné. Pozitivné se na vyvoji podilel predevsim rlist zpracovatelského primyslu (dopravni prostredky,
elektrotechnika, strojirenstvi), aktivni saldo zahrani¢niho obchodu a tvorba hrubého fixniho kapitalu,
negativné pak pokles v oblasti vydajd na konecnou spotifebu, zemédélstvi, stavebnictvi a energetiky.
Pozitivni vyvoj v odvétvi zpracovatelského priimyslu se pozitivhé projevil také v rlstu zaméstnanosti.

Ve 2. Ctvrtleti zpomalil redlny rlist HDP na 0,1 % (mezirocné Cinil rdst cca 2,2 %), kdy zdrojem ristu zlstal
i pfes jeho zpomaleni na strané poptavky zahranicni obchod (zpracovatelsky priimysl), naopak negativné na
rlst HDP opét pdsobila klesajici kone¢na spotfeba domacnosti a nové i spotieba statu. Zpomaleni ristu
vedlo mimo jiné k zastaveni poklesu nezaméstnanosti. Mira nezaméstnanosti tak zlstala oproti 1. Ctvrtleti
témér neménna (pfi mezirocnim snizeni nezaméstnanosti o0 0,6 %).

Hruby domaci produkt ocistény o cenové, sezénni a kalendaini vlivy vzrostl ve 3. cCtvrtleti podle
zpresnéného odhadu mezirocné o 1,2 %, ve srovnani s predchozim Ctvrtletim naopak o 0,1 % Kklesl.
Zdrojem rOstu poptavky zlstava pouze zahrani¢ni obchod s vyraznym predstihem rlstu vyvozu pred
dovozem. Celkova zaméstnanost vzrostla mezirocné o 0,1 % a mezictvrtletné o 0,4 %.

4.1.2 INFLACE

Vyvoj v letech 1994-2002

Inflace dosahovala v letech 1994 — 1998 relativné vysokych hodnot (8,5% - 10,7%). V prosinci 1997 se
proto bankovni rada Ceské narodni banky rozhodla o zméné rezimu ménové politiky a pocinaje rokem 1998
presla k cilovani inflace. Vysledky této ménové politiky se projevily v roce 1999, kdy doslo k mimofadnému
prilomu v dezinflatnim procesu a snizeni miry inflace na 2,1%. Hlavnim ddvodem bylo pfibrzdéni
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deregulace cen usmériiovanych statem a pokles cen potravin. V roce 2000 dezinflacni proces pokracoval a
inflace se pohybovala na drovni témér srovnatelné se zemémi Evropské unie. Primérna mira inflace za rok
2002 cinila 1,8%.

Vyvoj v letech 2003-2007
Zména pristupu CNB k ménové politice se v letech 2003-2007 projevila velmi dobre Fizenou inflaci, které se
drzela ve vymezeném inflacnim pasmu:

2003 2004 2005 2006 2007

Inflace (%) 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8

I pfes pomérné vyznamné cenové pohyby jednotlivych druhll zbozi a sluzeb doslo v roce 2003 diky obéma
smérdim pohybu cenové hladiny u rlznych poloZek spotfebniho kose k celkové téméf nulové inflaci.
Akcelerujicim faktorem rlistu spottebitelskych cen na pocatku roku 2004 bylo predevsim promitnuti dopadu
zvySeni nepfimych dani v ramci reformy vefejnych financi a harmonizacnich dafiovych dprav souvisejicich
se vstupem Ceské republiky do EU. V roce 2005 inflace opét zpomalila, predevsim pak diky posileni
sménného kurzu domaci koruny (v prlméru mezirocné o 7,1 % vic¢i EUR a 7,3 % vlci USD), jakoZ i
zpomaleni cenového pohybu na svétovém i domacim komoditnim trhu surovin a vyrobk{ s vyjimkou ropy.
Pravé rlst cen ropy se v roce 2006 promitl do rlistu cen pohonnych hmot v CR a ved| k inflaci cca 2,5 %.
V roce 2007 se na rlstu cen podilely pfedevsim potraviny, naklady na bydleni a produkty podléhajici
spottebni dani, ktera v roce 2007 vzrostla.

Vyvoj v letech 2008-2010 y
Mimo roku 2008 se vyvoj cenové hladiny drzel pod drovni inflacniho pasma stanoveného CNB (2 %).

2008 2009 2010

Inflace (%) 6,4 1,0 1,5

Vyznamny rlst cen vroce 2008 byl zplsoben jednak domacimi vlivy (danova reforma, deregulace
najemného, rlst spotfebni dané) a jednak situaci na svétovych trzich (rlsty cen ropy a zemniho plynu).
Administrativné ovliviiované ceny zboZi a sluzby, jejichz ceny jsou Castecné nebo Uplné regulované (vc.
pripocteni vlivu zmén neptimych dani) vzrostly o 22,7 % a trzni ceny pouze 0,4 %.

Prlimérna meziro¢ni inflace v roce 2009 dosahla 1 %, pricemz prdmérny pokles trznich cen Cinil asi -0,7 %
(klesaly polozky, které v predchozich letech vyrazné rostly — potraviny, pohonné hmoty a automobily
v disledku krize), zatimco regulované ceny vzrostly o 8,1 %.

Prlimérna meziroCni mira inflace za rok 2010 dosahla 1,5 %. K nejvétsSimu mezirocnimu rdstu doslo u cen
spotfebitelskych produktl (2,3 %; nejzasadnéjsi rlst cen probéhl u pohonnych hmot, potravin a
nealkoholickych napoj) a u cen bydleni (regulované najemné, plyn, teplo, tepla voda, stocné a vodné).
Naopak k poklesu cen doslo u obleceni a obuvi, u automobill (-11,1 %), mobilnich telefonl (-12,6 %) a
audiovizualni elektroniky (-8,9 %). V souhrnu dosahl celkovy rlst cen v roce 2010 v pfipadé zbozi 2,4 % a
v pripadé sluzeb 2,1 %.

Rok 2011

Rast cen v 1. Ctvrtleti 2011 dosahl hodnoty 1,2 %. R{st navazal na rdst vroce 2010, tudiz nejsilngji
vzrostly ceny potravin a nealkoholickych napojd, v dopravé, bydleni a ceny alkoholickych napojli a tabaku.
Naopak pokles zaznamenaly ceny obleceni a obuvi, bytového vybaveni a zafizeni domacnosti.

Ve 2. Ctvrtleti doslo k rdstu cen oproti 1. Ctvrtleti 0 0,6 %, pricemz velmi podobnou mérou rostly jak trzni,
tak administrativni ceny. Na rlstu cenové hladiny se podilel rlst cen predevsim v oddilech potravin
(pekarenské vyrobky, obiloviny), nealkoholickych napojd, zdravi (sezonni ceny lazenskych pobytd), dopravy
(pohonné hmoty), obuvi, odivani a bydleni (zemni plyn).

Ve 3. Ctvrtleti 2011 vzrostly spotiebitelské ceny proti 2. Ctvrtleti 2011 o 0,1 %, priCemz trzni ceny klesly o
0,2 % a administrativné ovliviiované ceny vzrostly o 1,4 %. Mezictvrtletni vyvoj cenové hladiny ovlivnily
smérem nahoru ceny zejména v oddilech rekreace a kultura, bydleni, alkoholické napoje a tabak. Opacny
vliv mély ceny predevsim v oddilech potraviny a nealkoholické ndpoje, odivani a obuv.
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Spotiebitelské ceny ve 4. Ctvrtleti 2011 vzrostly proti 3. Ctvrtleti 2011 0 0,5 %, pricemz trzni ceny vzrostly o
0,4 % a administrativné ovliviiované ceny*) o 1,3 %. Mezictvrtletni vyvoj cenové hladiny ovlivnily smérem
nahoru ceny zejména v oddilech potraviny a nealkoholické napoje, odivani a obuv. Opacny vliv mély ceny
predevsim v oddile rekreace a kultura.

Tabulka &. 4 - Mésiéni inflace CR v roce 2011

Rok 2011 I/11]11/11[1rn/11 [1v/11[v/11|vi/11 [ viT/11 [viIr/i1 [IX/11] X/11 | XI/11 [ X11/11
Mezimésicni zména % 07 o1 01 03] o5 -02 0,3 03] -02] 03 0,4 0,4
Meziro¢ni zména % 1,7 1,8 1,7 1,6)] 2,0 1,8 1,7 1,7 1,8 2,3 2,5 2,4
Zdroj: CSU

4.1.3 REKAPITULACE

Makroekonomicky vyvoj y
Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj nejdllezitéjSich makroekonomickych ukazatell v CR v predchozich 10
letech vCetné progndzy na rok 2011.

Tabulka & 5 - Historicky vyvoj zakladnich makroekonomickych ukazatelG CR (1997-2011F)

Makroekonomicky vyvoj 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 2011F
HDP, mid. K&, bézné ceny 2568 2688 2929| 3116| 3353] 3663 3848 3739 3773 3831
HDP, realny riist % 2,1 3,8 4,7 6,8 7,0 5,7 3,1 -4,7 2,7 16
Inflace % 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,4 1,0 1,5 19
Nezaméstnanost % 9,1 10,3 9,5 8,9 7,7 6,0 6,0 9,2 9,6 85
Sménny kurs CZK/EUR préiimér 30,8/ 31,8/ 30,71 29,8 284 278 249 26,5 25,3 24,5

Zdroj: CSU, Patria Finance, a. s.

Jak je z tabulky patrné, v letech 2003 — 1. pol. 2008 dochazelo ke zdravému ekonomickému rdstu. RUst
HDP byl v danych letech vyssi, nez byl primérny rdst v plvodnich zemich EU. Za timto rlistem byla
zpocatku predevSim spotfeba doméacnosti, za niz stalo zvySeni realnych mezd, nizké Urokové sazby
spotfebitelskych a hypotecnich tvérl a ochota domacnosti se dale zadluZit. V roce 2005 i 2006 byl realny
rlst ekonomiky vyznamné podporen také zahranicnim obchodem a zvySenim vydaji na konecnou spotfebu.
Inflace se pohybovala v pasmu inflacniho cilovani stanoveném Ceskou narodni bankou. Vzestup cen mezi
lety 2003 a 2004 ovlivnily hlavné ceny bydleni, dopravy, post a telekomunikaci (v ddsledku zmény sazby
DPH u vefejnych telekomunikacCnich sluZeb). Vyvoj v roce 2008 byl zasazen celosvétovou hospodaFskou
krizi, ktera ovlivnila zahrani¢ni obchod a nasledné pr@imyslovou vyrobu v CR. Rlst HDP za rok 2008 byl
polovi¢ni oproti roku 2007, v poslednim ctvrtleti uz doslo k propadu HDP.

Ekonomicky vyvoj v roce 2009 byl naplno ovlivnén celosvétovou ekonomickou krizi, ktera negativné
ovlivnila jak vyvoj HDP o -4,7 % (pokles vSech hlavnich slozek HDP — prlimyslové a stavebni vyroby a
maloobchodnich trzeb), tak v zavésu i zaméstnanosti, jejiz pokles se nejvice projevil v 1. poloviné roku
2010. Od konce roku 2009 se ekonomika zacala stabilizovat a rlist HDP v roce 2010 ¢astecné smazal pokles
z predchoziho roku. V roce 2010 se podstatnou mérou na oZiveni rlstu podilely asijské (predevsim
jihovychodni Asie) a jihoamerické ekonomiky, ktera v podstaté nahradily subvence evropskych viad na
oziveni svych ekonomik vynakladané v roce 2009 a na zacatku roku 2010, a diky kterym nedoSlo po
vyrazném ristu v roce 2010 k zdsadné&jSimu zpomaleni. Spolu s obnovou rlistu ekonomiky vzrostla také
Uroven cenové hladiny a zastavil se pokles zaméstnanosti. Velmi mirny rlist zaméstnanosti Ize pozorovat az
v roce 2011.

4.2 PREDPOKLAD VYVOJE NARODNIHO HOSPODARSTVI

Nasledujici prognéza vyvoje makroekonomickych ukazateld CR byla sestavena s vyuZitim dlouhodobé
progndzy spolecnosti Patria Finance, a.s. a Udajd progndz z Evropského statistického Gradu.

Predikce predpoklada ochlazeni ekonomického rlistu v letech 2011 az 2013, kdy po relativné silném rdstu
vétsiny evropskych ekonomik v roce 2010 z dlivodu navratu vykonu a produkce téchto ekonomik na
predkrizovou Uroven bude v letech 2011 a 2012 sice dochazet k rdstu, nicméné jiz ne k tak vyraznému jako
v roce 2010. Ke konci 4. Ctvrtleti roku 2011 je jiz témér zirejmé, Ze oziveni vykonu evropskych ekonomik Ize
oCekavat nejdrive v roce 2014. PredevSim rok 2012 bude dle nejnovéjsich prognéz a analyz krizovy
predevSim pro evropské zemé a u vétsSiny ekonomik povede budto k mulovému rdstu anebo k poklesu
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HDP. Ddvodem je predevSim negativni ocekavani vyvoje ménové unie EUR a nejisté vyhledy v souvislosti
s feSenim zadluzeni evropsky'/ch zemi a vysokych rocnich schodkd jejich statniho rozpoétu Lepsi hodnoty
rlstu a predevsim vyssi relevanci makroekonomickych propnoz je mozno ocekavat az po ,,vyC|sten
ocekavani u predluzenych zemi (Recko, Irsko, Portugalsko Spanelsko pobaltské staty, Italie) a vyreSeni
stavu jejich vefejnych financi ve vztahu k véfitellm, s ¢imZ souvisi také stabilizace spolecné evropské
mény. Pravé stav vefejnych financi téchto zemi negativné ovliviiuje eurozonu jako celek, zplsobuje
nervozitu investordl a znehodnocuje postaveni zemi eurozony i samotné mény EUR, a spolu s nejistymi
prognézami ohledné vyvoje poptavky v Ciné tak vede k negativnim a casto se ménicim progndzam
makroekonomického vyvoje.

Ciselné predikce ¢eské ekonomiky jsou uvedeny v souhrnné tabulce za jejich textovym popisem, ktery je
uveden v nasleduijicich odstavcich.

4.2.1 HRUBY DOMACi PRODUKT CR

Za cely rok 2011 se olekdva redlny rdst HDP CR kolem 1,5 %. Vyraznéj$i pokles je k datu ocenéni
oCekavan vroce 2012 (nulovy rlst, pfi naplnéni krizovych scénafl pokles HDP). Stabilizaci Ceské
ekonomiky Ize ocekavat az po stabilizaci zadluZzenych evropskych zemi a EURA. Silnéjsi rlst ceského HDP
tak Znalec v souvislosti s progndzami ocekava az v prlbéhu roku 2013, spiSe vsak vroce 2014 za
predpokladu, Ze dojde k vyreSeni problémd ve vefejnych financich evropskych zemi uvedenych v predchozi
kapitole. Poté je dle nazoru Znalce podporeného dlouhodobymi progndzami vyvoje Ceské a svétové
ekonomiky mozno ve stfednédobém horizontu (tj. zhruba od roku 2015-2016) ocekavat postupnou
stabilizaci dynamiky ekonomického vykonu CR na mezirocni Urovni oscilujici v rozmezi 3-4 %. Tyto hodnoty
jsou nizsi ve srovnani s vyvojem v poslednich deseti letech pred hospodarskou krizi, nicméné dle nazor(
publikujicich ekonom@ a analytik{ jiz nelze ocekavat vysoka tempa rlstu dosahované v letech 2003-2007. I
tak vSak Uroven rlstu 3-4 % prevySuje primér vypocteny ze vSech Clenskych zemi Evropské unie (je zde
tedy stidle uvazovan predpoklad postupného priblizovani vykonu Ceské ekonomiky k proiméru
zapadoevropskych zemi a rlistu Zivotni Grovné).

Lepsi vykonnost ceské ekonomiky je mimo vyvoje evropské a svétové ekonomiky odvisla také od zvyseni
produktivity vyuZzivani vefejnych prostiedkl statni spravou a samospravou. Mezi zakladni opatfeni v této
oblasti patfi zejména zprlhlednéni systému verejnych zakazek (vyssi konkurencni prostfedi, snizeni miry
korupce, vySSi transparentnost) a Uprava jeho dlouhodobého planu podle aktualnich prognéz vyvoje
ekonomiky (povede ke zvySeni efektivity vynaloZenych prostiedkll statu na HDP, snizeni zadluZovani),
komplexni vyfeSeni reformy dfchodového systému, dorfesSeni reformy zdravotnictvi (soukromé versus
verejné), apod.

4.2.2 INFLACE CR

V daldich letech Znalec neocekéava odlouceni riistu cenové hladiny od infla¢niho cile CNB (2 %). Pouze
v roce 2012 dojde podle progndz k pFechodnému zesileni inflace z dlvodu navySeni nepfimych dani a ristu
cen elektrlny a jinych surovin, viz prognoza Patria Finance nize. DIouhodobe Ize oCekavat inflaci kolem
trovné inflacniho cile stanoveného CNB pouze za predpokladu, ze Ceska republika zavede Gcinna opatfeni,
kterd povedou k lepsimu Fizeni statniho dluhu, ktery se bude v obdobich prosperity snizovat a v obdobi
oslabeni ekonomiky zvySovat za Gcelem podpory ekonomiky vladnimi zasahy (viz vyse).

4.2.3 NEZAMESTNANOST CR

Po sezonnim poklesu nezaméstnanosti na jare a v l1été 2011 doslo k jejimu rlistu na cca 9 % ke konci roku.
Vzhledem kvySe uvedenému nejistému vyvoji vroce 2012 Znalec neoCekava vyznamné zmény
v zaméstnanosti obyvatelstva. Pokud v roce 2012 nedojde k vyrazné recesi Ize pozitivni vyvoj tendence
zaméstnanosti v CR oCekavat nejdfive v roce 2013, spiSe vSak v roce 2014.

V ramci dlouhodobé prognézy nedojde bez provedeni reforem zejména v oblasti nékladl na pracovni silu,
které jsou v CR jedny z nejvyssSich v Evropé, a v oblasti socidlnich davek (nastaveni skutecnych motivacnich
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parametrl do vztahu ,zaméstnani versus pobirani socidlnich davek"), k navratu miry nezaméstnanosti na
Uroven roku 2008.

4.2.4 SMENNY KURZ CZK/EUR

Po zietelném oslabeni domaci mény ke konci roku 2011 z dfivodu negativniho ocekavani ve vztahu k EURU
Ize v prlibéhu roku 2012 ocekavat stabilizaci sménného kurzu vici EUR. Naopak ve vztahu k USD bude jak
EUR tak v zavésu také Ceska ména v roce 2012 depreciovat. Znalec na zakladé predpokladaného vyvoje
Ceské, evropské a americké ekonomiky ocCekava opétovné navazani trendu mirného posilovani ¢eské mény
az od roku 2013/2014. I tak vSak intenzita apreciace kurzu nebude dosahovat vysokych hodnot z let 2005-
2008. Zakladnimi faktory, které budou pozitivné plsobit na vyvoj kurzu CZK/EUR a CZK/USD jsou:

e rlst Urokovych sazeb (dle aktudlnich odhad@ CNB dojde k prvnimu zvySeni sazeb ke konci roku

2011),
e rychleji rist HDP CR ve srovnani s préimérnym réistem HDP Eurozény ¢ USA,
e stabilizace Eurozény a vefejného dluhu u rizikovych ¢lend (Recko, Italie, Spanélsko, Irsko).

4.2.5 SOUHRNNY PREHLED UKAZATELO

Tabulka & 6 - Historicky vyvoj a prognéza makroekonomickych ukazatel& CR (2007-2016F)

Mezirocni rist, pokud neni 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011F | 2012F | 2013F | 2014F | 2015F | 2016F
uvedeno jinak

HDP, mld. K¢, bézné ceny 3663 | 3848 | 3739| 3773 3831 3954 4102 4307 4544 4794
HDP, mld. USD, béZné ceny 174,3| 225,8| 193,4| 197,4 2135 2225 225,7 237,6 251,4 266,0
HDP, redlny rist, % 6,1 29| -45 2,6 16 03 18 30 35 35
Prlimyslova vyroba, redlny rlst, % 10,8 -1,5| -13,4 10,2 6,8 13 57 57 57 57
Stavebni vyroba, realny rdst, % 7,1 0,0 -1,0 -7,1 - - - - - -
Maloobchodni trzby, redlny rlst, % 10,0 2,8 -4,3 1,2 18 04 31 31 31 31
Mira nezaméstnanosti, konec obd., % 6,0 6,0 9,2 9,6 85 87 81 7,9 7,7 75
Spotrebitelské ceny, prim. rlst, % 2,8 6,4 1,0 1,5 19 34 2,0 2,0 2,0 2,0
Spotiebitelské ceny, konec obd., % 54 3,6 1,0 2,3 2,5 2,9 2,3 2,3 23 23
Ceny prdm. vyrobcd, prém. rlst, % 4,1 4,5 -3,1 1,3 55 2,7 2,6 26 26 26
Ceny prdim. vyrobct, konec obd., % 53 -0,1 -0,8 3,7 4,9 2,0 34 34 34 34
Rast primérné mzdy, % 7,3 7,9 3,3 1,9 2,1 2,6 38 38 38 38
Bézny ucet, mid. K¢ -113 -81 -89 -116 -89 -100 -123 -129 -136 -144
v % HDP 32| 21 24| 31 23 25 30 3,0 3,0 30
Obchodni bilance, mid. K¢, cel. stat. 88 67 150 121 166 167 151 156 161 167
Bilance sluzeb, mid. K&, plat.bil. 49,7 73,9 739 753 71,8 754 79,2 82 84 87
Finan&ni G&et, mid. K&, plat. bil. 1258 | 92,2| 143,2] 1833 1226| 1629| 1518 1649| 1740| 1835
v % HDP 3,6 6,1 51 3,0 34 2,4 38 38 38 38
PFimé zahr. investice v CR, mid. K¢ 211,9| 110,1 55,8 | 129,5 - - - - - -
v % HDP 60| 44| 9,0 3,7 - - - - - -
Hruba vnéjsi zadluzenost, mid. USD 76,0 84,2 89,2 95,4 - - - - - -
Vv % vyvozu zboZi a sluzeb 54,7\ 57,7| 77,0| 69,5 - - - - - -

v % HDP 39 42 44 47 - - - - - -
Oficialni devizové rezervy, mid. USD 35 37 42 42 - - - - - -
v mésicich dovozu zboZi a sluzeb 3,2 3,2 4,6 3,9 - - - - - -
Statni rozpocet, mld. K¢ -66,4| -19,4| -192,4| -156,3| -1350 - - - - -
Deficit vefejného sektoru, v % HDP -0,7 -2,2 -5,8 -4,8 -39 -34 -24 21 1,3 1,2
Dluh sektoru vlddnich instituci, mid. K¢ | -23,9 | 1104,3 | 1285,7 | 1417,7| 1568, 7| 16958 1787,6| 1877,0| 1934,8| 19933
v % HDP -1 29 34 38 41 43 44 44 43 42
RUst penézni zasoby, konec obd., % 13,2 6,5 -3,5 4,9 4,2 - - - - -
2-tydenni repo sazba, konec obd., % 3,5 2,3 1,0 0,8 0,8 0,8 2,0 2,0 2,0 2,0
3m PRIBOR, préim. za obd., % 3,10/ 4,04] 2,19 1,31 12 12 20 20 20 20
3M PRIBOR, konec obd., % a11| 321 154 1,22 12 14 26 26 26 26
CZK/EUR, priim. za obd. 27,76 | 24,94| 26,45| 25,29 245 24,3 24,3 24,2 24,2 24,1
CZK/EUR, konec obd. 26,8 269 2655 253 24,3 24.3 24,2 24,1 24,1 24,0
CZK/USD, prdmér za obd. 20,3 17,0 19,4 19,1 17,9 17,8 182 18,1 18,1 180
CZK/USD, konec obd. 18,5 19,4 18,4 18,8 17,6 17,9 185 18,0 180 17,9
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Zdroj: Roky 2007-2013F — http://www.patria.cz, data platnd k datu ocenéni; tendence rlistu ¢i poklesu pro roky 2014 az 2016 jsou
nastaveny dle dlouhodobych prognéz z jinych zdrojl (Clanky na mternetovych strankach renomovanych ekonomickych periodik, MF
CR, bankovni domy, €NB, CSU, instituce EU, analytlcke spolecnostl) ¢i ponechany na urovni roku 2013, nebot’ Znalec v téchto letech
oCekava jiz stabilizovany vyvoj ¢eské ekonomiky pravé na Urovni roku 2013.

26



equita

ZNALECKY POSUDEK €. P41256/12

5 OCENENI NA BAZI NAKLADOVEHO PRISTUPU

Znalec mél dispozici pouze verejné dostupné Udaje o Spolecnosti. K dispozici k datu ocenéni byla posledni
dostupna ucetni zavérka k 31.12.2009, ktera obsahuje k datu ocenéni informace staré 2 roky. Jednotlivé
polozky majetku uvedené v rozvaze Spolecnosti k 31.12.2009 byly ocenény v cenové Urovni ke dni ocenéni
a vysledna hodnota pak byla upravena diskontem za neaktudlnost a neuplnost zdrojovych dat o Spole¢nosti
k datu ocenéni.

5.1 OCENENI SUBSTANCNI METODOU

Predpoklady

Ocenéni metodou Cistych aktiv je provedeno za predpokladu going-concern, tj. nepretrzZitého trvani
podniku, tedy neni predpokladan rozprodej jednotlivych polozek majetku Spolecnosti, ale naopak jejich
spoluptisobeni pfi tvorbé hodnoty.

Hodnota veskerych polozek aktiv a pasiv, které jsou Znalcem precenény, je vzdy zaokrouhlena na celé
tisice.

Danové dopady

Pfi ocenéni jednotlivych slozek majetku a zavazk( pfi ocenéni podniku metodou Cistych aktiv neni

zohlednéno jakékoli budouci dariové zatizeni vyplyvajici z redlnych transakci nebo Gcetnich operaci, které
nastanou po datu ocenéni.

5.1.1 DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK

Spolecnost eviduje ve svém Gcetnictvi dlouhodoby nehmotny majetek nasledujicim zplsobem:

Tabulka ¢. 7 - Dlouhodoby nehmotny majetek dle tcetnictvi Spolecnosti

POLOZKA /TIS. KC/ BRUTTO HODNOTA OPRAVKY NETTO HODNOTA

Software 88 88 0

Znalec predpoklada, Zze se jedna o béZzny nakoupeny software, ktery jsou jiz zcela odepsany a
pravdépodobné i zastaraly. V mnoha pfipadech se jedna o licence, které jsou pouze té€zko prevoditelné na
jiny subjekt. Software byl ocenén nulou.

VYSLEDNA HODNOTA DLOUHODOBEHO NEHMOTNEHO MAJETKU 0 T15. K¢ |

5.1.2 DLOUHODOBY HMOTNY NEMOVITY MAJETEK

Spolecnost eviduje ve svém Ucetnictvi dlouhodoby hmotny nemovity majetek nasledujicim zplisobem:

Tabulka ¢. 8 - Dlouhodoby hmotny nemovity majetek dle ucetnictvi Spolecnosti

POLOZKA /TIS. KC/ BRUTTO HODNOTA OPRAVKY NETTO HODNOTA
Pozemky 378 378
Budovy a stavby 37 406 18 086 19 320
Nedokonceny dlouhodoby
hmotny majetek 1290 1290

Jedna se o dva hotely v Chomutove:
e Hotel Evropa, zapsany na LV €. 1734, k.U. Chomutov II

¢ Hotel Royal, zapsany na LV €. 5062, k.U. Chomutov I
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5.1.2.1 HortTEL EVROPA

5.1.2.1.1 POPIS MAJETKU
Nemovitosti jsou zapsané v katastru nemovitosti na LV ¢. 1734, k.4. Chomutov II, obec a okres Chomutov:

¢ budova C.p. 2145 na pozemkové parcele ¢. 436,

e budova C.p. 2565 na pozemkové parcele €. 435,

o pozemkova parcela €. 435 o vyméie 185 m?,

o pozemkova parcela ¢. 436 o vymére 285 m>.

Pfredmétem ocenéni je hotel EVROPA*** situovany na rohu ulic Blatenska a Rooseveltova v Chomutove.
Jedna se o rohovy objekt ze dvou stavebné i funkéné propojenych budov s €.p. 2145 a ¢.p. 2565, ktery ma
dvé nadzemni podlazi a upravené podkrovi pod mansardovou stfechou. Objekt je v ramci Chomutova velmi
dobre dostupny MHD nebo i pésky z centra mésta (cca 10-15 min. chlize).

Znalec nemél pro ocenéni k dispozici zZadné podklady ve véci stavebné-technické dokumentace ani zadné
informace o provozu hotelu vzhledem k tomu, Ze vlastnik pfi ocenéni nespolupracoval. Rovnéz webové
stranky hotelu byly zruseny. Na internetovych strankach znalec nalezl kratkou poznamku, Zze hotel Evropa
nabizi ubytovaci sluzby ve 22 jednolzkovych a dvoullizkovych pokojich s moZnosti pfistylky a apartma.
Celkova kapacita ubytovani je 45 osob. Pokoje vybaveny kompletnim socidlnim zafizenim, TV, SAT,
minibarem. Restaurace je pro cca 50 osob, salonek pro cca 20 osob, zahradni restaurace pro 20 osob.
V zadni Casti objektu je vlastni uzaviené parkovisté.

Znalec pri ocenéni nemovitosti vychazi z osobni zkuSenosti v tomto zafizeni pred jeho uzavienim a celkové
znalosti lokality Chomutovska.

Hotel EVROPA byl po svém otevieni vyhledavanym podnikem, v pfizemi objektu byla restaurace s pivnici
a v ostatnich nadzemnich podlazich byly ubytovaci jednotky.

Budova ma svislou nosnou konstrukci zdénou, stropy jsou s rovnym podhledem. Stfecha je mansardova.
Okna jsou drevéna. Objekt je pfistupny ze tfech stran, jednim je vstup do recepce, dva vstupy jsou
pravdépodobné do prostor restaurace. Vstupni dvefe jsou dfevéné Castecné prosklené, nebo kovové se
zasklenim. Omitky vné&jSi jsou vapenno-cementové. V objektu je proveden rozvod elektro. Objekt je
napojen na vefejny rozvod vody a kanalizace, pfip. plynu. Hromosvod je osazen.

Na objektu probéhly pravdépodobné v letech 1990-1995 stavebni Upravy, v ramci kterych byla vétSina
konstrukci a vybaveni opravena nebo vyménéna. V soucasné dobé je stav budovy vzhledem k Ucelu vyuziti
spise primérny a bude vyzadovat naklady na opravy a znovuuvedeni do provozu.

Mistni Setfeni bylo provedeno zaméstnanci spolec¢nosti EQUITA Consulting s.r.o. dne 31. 1. 2011 bez Ucasti
vlastnika, pouze z verejné pristupnych prostor. Fotodokumentace uvedena v priloze €. 3 a 4 byla pofizena
dne 17. 7. 2011 pii mistnim Setfeni provadéném znalcem pro potieby posudku ¢. P40988/11. Tento
posudek je aktualizaci posudku ¢. P40988/11. Znalec konstatuje, Ze ocefované nemovitosti jsou stale ve

stejném stavu.
Ocenéni je provedeno podle stavu nemovitosti ke dni 31. 12. 2011.

Vlastnictvi
Podle vypisu z katastru nemovitosti jsou ocefiované nemovitosti ve viastnictvi spolecnosti Hotel Evropa
Chomutov, a.s., se sidlem Blatenska 2145, Chomutov 430 03, IC 25411438.

Stavebnépravni stav
Z vypisu z katastru nemovitosti a z délky a zplsobu uZivani vyplyva, ze stavebnépravni stav ocerovanych
staveb je bez zavaznéjsich zavad.

Zastavni a jina vécna prava
Podle vypisu z katastru nemovitosti vazne na ocefiovanych nemovitostech:

- zastavni pravo smluvni ve prospéch spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s. — pohledavky
ve vysi 1.000.000,- K¢ a pfislusenstvi (vklad prava ke dni 14.8.2008),

- zastavni pravo smluvni ve prospéch spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s. — pohledavky
ve vySi 7.833.000,- K¢ s prislusenstvim a budouci pohledavky do vysSe 7.833,- K& vzniklé do
30.6.2024 (vklad prava ke dni 17.3.2009),

- zastavni pravo zrozhodnuti spravniho organu ve prospéch Financniho Ufadu v Chomutové —
pohledavky ve vysi 226.021,- K¢ (ze dne 25.6.2010),
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- zastavni pravo zrozhodnuti spravniho organu ve prospéch Financniho Ufadu v Chomutové -
pohledavky ve vysi 1.312.259,- K¢ (ze dne 15.9.2010),
- zastavni pravo zrozhodnuti spravniho organu ve prospéch Financniho Urfadu v Chomutové —
pohledavky ve vysi 1.967.215,- K¢ (ze dne 26.7.2011),
- zastavni pravo exekutorské — Exekutorsky urad Pelhfimov — pohledavka ve vysi 7.591,32 K¢ (pravni
moc ke dni 7.12.2010).
Na vlastnika ocerovanych nemovitosti byla nafizena exekuce ze dne 13.10.2010 — soudni exekutor
JUDr. Jana Fojtova.

Podle vypisu z katastru nemovitosti neni vlastnictvi ocefiovanych nemovitosti dotéeno zadnym vécnym
bfemenem ve prospéch treti osoby.

Najemni vztahy
Z dostupnych dokumentd ani pfi mistnim Setfeni nebyla zjiSténa nebo dolozena zadna najemni prava tretich
osob. Hotel je ke dni ocenéni uzavien a neni provozovan zhruba od zacatku roku 2011.

5.1.2.1.2 OCENENI NEMOVITOSTI

Pro ocenéni nemovitého majetku jsou pouzivany t¥i zakladni obecné uznavané pristupy:

e nakladovy,

e VYNOSOVY,

e porovnavaci.
Tyto pristupy pouzivané metody byly popsany vyse. Dale uvadime jen specifické postupy pro ocenéni
nemovitého majetku.
Znalec pro ocenéni hotelu EVROPA pourzil pfistup ndkladovy, vynosovy a pristup porovnavaci. Nakladovy
pristup byl pouzit pouze pro budovu, pro stanoveni reprodukéni ceny stavby, s niz je dale uvazovano do
nakladl vynosové metody jako naklady pro obnovu a modernizaci. Vynosova metoda byla vzhledem
k minimu informaci pouzita pro potvrzeni realnosti vypo¢tu metodou porovnavaci.

Nakladovy pristup

Reprodukéni cena pro jednotlivé stavby byla stanovena pomoci technickohospodarskych ukazatelll
z databaze RTS Brno®. Cenova Uroven 12/2011 byla zjiSténa podle doposud zverejnénych index CSU a
interpolaci prlibéhu indexu cen stavebnich praci a materiald ve stejném obdobi predchoziho roku. K
uvedenym stavebnim nakladtm byly pfipocteny dalsi naklady nezbytné k provedeni stavby jako naklady na
vyhotoveni projektové dokumentace, fizeni stavby, jeji pojisténi atd.

Vynosova metoda

Pfi stanovovani hodnoty vynosovou metodou z provozu oceriovanych nemovitosti (hotelu EVROPA) se
predpoklada pokraCovani provozu hotelu. Vynosovou metodou byla ocenéna stavba a pozemek i jejich
soucasti jako jeden celek. Budouci Cisté vynosy byly stanoveny jako rozdil mezi prijmy a vydaiji plynoucimi
Z provozu.

Vynosy jsou tvoreny trzbami z ubytovani, a vynosem z pronajmu ploch restaurace.

Stanoveni nakladi
Naklady, které musi hradit vlastnik nemovitosti, tvori zejména:
Fixni naklady
*  dan z nemovitosti
*  pojiSténi staveb
*  béznd sprava a Udrzba
«  obnovovaci naklady staveb
Variabilni
*  naklady z provozu hotelu

Dan z nemovitosti
VysSe rocni dané z nemovitosti byla stanovena vlastnim vypoctem znalce na zakladé zakona ¢. 338/1992 Sb.
0 dani z nemovitosti.
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Pojisténi nemovitosti

VySe roCniho pojistného za Zivelné, popf. jiné pojisténi nemovitosti bylo stanoveno ve vysi obvyklé pro
pojisténi nemovitosti v CR. Obvykla sazba pojistoven se pohybuje okolo 0,8- 1%o0 z reprodukéni ceny
staveb.

Obnovovaci naklady

Tyto naklady jsou predstavovany prdmérnymi vydaji na vymény stavebnich prvkd kratkodobé Zivotnosti,
které musi byt periodicky vyménovany, a ddle na modernizace (zvySovani uZitného standardu
pronajimanych ploch v souvislosti s rostoucimi pozadavky trhu) zajistujici nekonecnou ekonomickou
Zivotnost staveb. Tyto naklady nejsou skutecnymi vydaji jednotlivych let, ale jsou vynakladany jednorazové
v pravidelné se opakuijicich periodach. Pro potfeby vypoctu vynosové hodnoty jsou tyto jednorazové vydaje
Casové rozliSeny na pocet let podle zvolené periody. VySe téchto nakladd zavisi na typu nemovitosti, na
jejim konstruk¢énim systému, pouzitych materidlech atd. VySe téchto nakladd se odviji od reprodukcni ceny
staveb a zakladnimi kriterii je délka periody a objemovy podil konstrukci, které budou podléhat vyméné Ci
oprave.

Pro oceriovanou nemovitost byla pouzita perioda 10 let a objemovy podil konstrukci 10% vzhledem k typu
ocenované budovy a nezbytnosti jeji Udrzby pro zachovani standardu a udrZeni vySe vynosu.

Bézné udrzovaci a spravni naklady
Tyto naklady jsou spojeny s provozem nemovitosti a jsou tvoreny zejména:
*  vydaji na drobné opravy a udrzbu
vydaji na spravu (pravni sluzby, Ucetnictvi, provize realitni kancelafi, marketing atd.)
vydaji na zajisténi provozu technickych zafizeni (vytahy, pfiprava TUV, vytapéni, vzduchotechnika
atd.)
* vydaji na poskytované sluzby, které jsou zahrnuty v najemném a nejsou samostatné
prefakturovatelné najemciim
* vydaji na sluzby bézné prefakturovavané najemclim, které mohou vzniknout v souvislosti s
neobsazenosti ¢asti prostor
%  ostatni pravidelné nebo jednorazové vydaije.

Znalec provadél dlouhodoba statisticka Setfeni vztahujici se k vysi téchto nakladd skute¢né vynakladanych
vlastniky nemovitosti. Zavéry téchto Setfeni jsou nasledujici:

»  celkova vySe spravnich nakladl je zavisla na typu nemovitosti a strukture jejich uzitnych ploch

x  celkova vySe spravnich nakladl je zavisla na lokalite, ve které je nemovitost situovana

»  celkova vySe spravnich nakladl je zavisla na skladbé poskytovanych sluzeb vlastnikem nemovitosti.

Pro ocerfiovanou nemovitost — pouze prostory restaurace byla zvolena sazba 50 K&/m?%/rok z diivodu
nutnosti Udrzby a drobnych oprav.

Naklady z provozu hotelu
Tyto naklady jsou spojeny se samotnym provozem hotelu a jsou tvofeny zejména:
* naklady na energie a zasoby (voda, el., plyn apod.)
* naklady provozni (zaméstnanci, mzdy, odvody)
* naklady na prondjem vybaveni (zohlednéno v pfipadé, kdy vybaveni neni soucasti ocenéni),
* dalSi naklady — naklady na marketing apod.

Stanoveni diskontni miry
Diskontni mira pouZitd pfi ocenéni vynosovym zplsobem z provozu nemovitosti se stanovuje na zakladé
modelu CAPM s vyuZitim rizikové prémie Ceského akciového trhu. Vychazi z predpokladu, Ze vlastnik
pozaduje urcitou minimalni pozadovanou miru vynosu ze svych vlozenych prostiedkd. Ta zavisi na celé fadé
faktord, mezi néz patfi:
*  Riziko podnikani typické pro dany obor (zachycené koeficientem beta);
Bezrizikova sazba (vynosnost statnich dluhopis();
Inflace (rovnéz zohlednéna ve vynosnosti statnich dluhopist);
Rizikova prémie pro akciovy trh;
Rizikova prémie zemé pro CR
Prip. ostatni rizikové prirazky.

L S S R

30



ZNALECKY POSUDEK €. P41256/12

o= equita

Propocet pozadované vynosové miry pak probihal podle nasledujiciho vzorce:

kde

RPT
RPZ
RPO

n
v

=r 4+ koeficient beta - RPT + RPZ + RPO
Ny naklady vlastniho kapitalu;
Fo vynosnost bezrizikovych financnich aktiv (statnich

dluhopis) (%);

rizikova prémie akcioveho trhu (%);
rizikova prémie zemé pro Ceskou republiku
ostatni rizikové prirazky.

Vypocet pozadované diskontni miry pro vypocet hodnoty probihal nasledovné:

Za bezrizikovou sazbu je povaZzovana vynosnost dlouhodobych americkych dluhopis@i. Ta byla
prevzata z internetovych stranek www.ecb.int. VySe této sazby za poslednich Sest mésicl do data
ocenéni ¢ini 3,50%.

Rizikova prémie Ceského akciového trhu je pocitdna jako rozdil mezi dlouhodobou vynosnosti
trzniho portfolia a bezrizikovou sazbou. Jeji vypocet je sloZity a musi zachycovat rizikovou prémii
dané zemé, ktera je ovlivnéna ratingem dané zemé a volatilitou vynosnosti akciového
a dluhopisového trhu. Jeji vysi je mozno zjistit na http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/. K datu
ocenéni ¢ini zakladni rizikova prémie 4,31% a rizikova prirazka zemé 0,91%.

Koeficient beta byl ziskan z http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ a zachycuje podnikatelské
riziko v daném oboru podnikani — provoz hotelu/motelu. Znalec pouZil primérné beta evropskych
spole¢nosti plisobici v podobné oblasti. VySe takto zjiSténého koeficientu beta cini 0,66.
Ostatni_rizikové pfirdZzky — byla pouzita pfirazka ve vysi 1,5% a to z dlvodu soucasné situace
v oblasti podnikani v daném odvétvi. Zejména prevysujici nabidky nad poptavkou.

Konecna vyse diskontni miry pak ¢ini 8,75% (viz nasledujici tabulka).
Celkovou vysi diskontni miry uvazuje znalec jako konstantni.

rok 2011

bezrizikova sazba CR 3,50%
beta Hotels/Motels 0,66

zakladni riziko 4,31%
riziko zemé 0,91%
ostatni rizika 1,50%
vysledna diskontni sazba 8,75%

Porovnavaci pfistup

Pro vypocet porovnavaci hodnoty nemovitosti byly pouzity nabidkové ceny porovnatelnych nemovitosti v
obdobnych lokalitach. Informace o cenach byly Cerpany z vefejné dostupnych zdrojli. Takto zjisténé ceny
byly upraveny nasledujicimi koeficienty:

koeficientem prodejnosti, ktery vyjadruje vztah mezi nabidkou a poptavkou po nemovitostech
daného typu,

koeficientem polohy, ktery odrazi rozdil v atraktivitt umisténi porovnavané a ocefované
nemovitosti,

koeficientem dopravni dostupnosti, ktery vyjadfuje rozdil v kvalité dopravni dostupnosti
porovnavané a ocenované nemovitosti,

koeficientem funkcni vyuZitelnosti, ktery zohlediuje stavajici zplsob uzivani eventuelné moznost
dalSiho vyuziti oceriovanych staveb k jinym Uceldm a z toho plynouci funkéni omezeni a
ocekavanou vynosnost staveb,

koeficientem technického stavu, ktery zohlednuje technicky stav porovnavané a ocenované
nemovitosti s ohledem na provadénou udrzbu atd.,

koeficientem velikosti pozemku, ktery zohlediuje rozdil ve velikosti vyméry porovnavanych a
ocenovanych pozemk{ s ohledem na jejich vyuzitelnost ve vztahu k budove,
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koeficientem velikosti nabizenych ploch, ktery zohlediiuje mnoZstvi nabizenych ploch s ohledem na
jejich moznost vyuziti a zaplnéni v ramci dané Cinnosti,

o koeficientem vybavenosti, ktery vyjadfuje rozdil v kvalité a rozsahu vybaveni porovnavané
a ocenované nemovitosti (inzenyrské sité; zohlednuje, zda v nabizené cené je zahrnuto i movité
vybaveni hotelu atd.),

e koeficient kapacity, ktery zohlednuje vyméru uzitné plochy ubytovani oproti poctu I0zek (kapacité
ubytovani),

e koeficient naplnéni kapacity, ktery zohledriuje moznost naplnéni kapacity vzhledem k poctu I&zek
a jejich kapacité v dané lokalité, resp. srovnavanych,

o koeficient aktualniho provozu, ktery zohledriuje, zda je hotel aktudlné v provozu, s timto souvisi
poCatecni investice kupujictho pro revize, kontroly, zajisténi splnéni hygienickych norem,
a v neposledni fadé umisténi hotelu a nabizenych sluzeb na trh, tj. znovuzavedeni hotelu.

Tabulka ¢. 9 - Pfehled vyslednych hodnot nemovitosti

Vynosova hodnota celkem 4 483 000 K¢
Porovnavaci hodnota 4 414 000 K¢

Vyslednd hodnota ocefovanych nemovitosti zahrnuje také hodnotu nedokonéeného dlouhodobého
hmotného majetku.

| VYSLEDNA HODNOTA HOTELU EVROPA 4 400 000 K¢ |

Vypocet hodnoty nemovitosti, jeho vstupy a vystupy vcetné ptiloh jsou uvedeny v priloze €. 3.

5.1.2.2 HotEL RoYAL
5.1.2.2.1 Popris MAJETKU

Nemovitosti jsou zapsané v katastru nemovitosti na LV €. 5062, k.U. Chomutov I, obec a okres Chomutov:

budova ¢.p. 14 na pozemkové parcele €. 63,
budova €.p. 15 na pozemkové parcele €. 62/1,
pozemkova parcela €. 62/1 o vyméie 1345 m?,
pozemkova parcela €. 63 o vymére 912 m?,
pozemkova parcela ¢. 66/5 o vyméie 35 m>,

Pfredmétem ocenéni je hotel ROYAL**** na namésti 1. Maje v centru Chomutova naproti kostelu sv.
Ignace. Hotel je dopravné velmi dobfe dostupny.

Stavebné i funkéné se jedna o propojeni dvou budov C.p. 14 a C.p. 15. Plvodni stavby hotelu pochazi
z roku 1423, v soucasné podobé se z plvodnich konstrukci zachovala pouze nevyznamna cast. Jednalo se
plvodné o pivovar a zajezdni hostinec, na konci 19. Stoleti byla vybudovana vyssi podlaZi hotelu. Sousedni
stavba byly z plvodniho objektu se shodnym Gcelem upravena na kino v 30.letech minulého stoleti. Po roce
1945 byly obé casti spojeny a uzivany jako hotel. Soucasti hotelu je nonstop recepce a lobby bar,
restaurace (60 mist), salonek (24 mist), zahradni restaurace (50 mist), nocni bar (70 mist) a vlastni
uzaviené parkovisté hlidané kamerovym systémem. Do hotelu je bezbariérovy pristup s vytahem do vSech
pater. Hotel nabizi dle posudku z roku 2006 celkem 84 ICzek.

VétSina prosto obou budov je vyuZivana jako hotel (ubytovani), v pfizemi se nachazi lobby bar a
restaurace, v podsklepené Casti jsou prostory pro sklady, a dale jsou zde v 1.NP obchodni prostory
s vykladci do ulice Ruska a na namésti 1.Maje.

Mistni Setfeni bylo provedeno zaméstnanci spolecnosti EQUITA Consulting s.r.o. dne 31. 1. 2011 bez Gcasti
vlastnika, pouze z verejné pristupnych prostor. Fotodokumentace uvedena v pfiloze €. 3 a 4 byla potizena
dne 17. 7. 2011 prfi mistnim Setfeni provadéném znalcem pro potfeby posudku ¢. P40988/11. Tento
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posudek je aktualizaci posudku €. P40988/11. Znalec konstatuje, Ze oceriované nemovitosti jsou stale ve
stejném stavu.

Ocenéni je provedeno podle stavu nemovitosti ke dni 31.12. 2011.

Vlastnictvi
Podle vypisu z katastru nemovitosti jsou ocefiované nemovitosti ve vlastnictvi spolecnosti Hotel Evropa
Chomutov, a.s., se sidlem Blatenska 2145, Chomutov 430 03, IC 25411438.

Stavebnépravni stav
Z vypisu z katastru nemovitosti a z délky a zplsobu uzivani vyplyva, ze stavebnépravni stav ocenovanych
staveb je bez zavaznéjsich zavad.

Podle vypisu z katastru nemovitosti vazne na oceriovanych nemovitostech:

- zastavni pravo smluvni ve prospéch spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s. — pohledavky
ve vysi 1.000.000,- K¢ a prislusenstvi (vklad prava ke dni 14.8.2008),

- zastavni pravo smluvni ve prospéch spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s. — pohledavky
ve vySi 7.833.000,- KC s prislusenstvim a budouci pohledavky do vySe 7.833,- KC vzniklé do
30.6.2024 (vklad préva ke dni 17.3.2009),

- zastavni pravo zrozhodnuti spravniho organu ve prospéch Finan¢niho Ufadu v Chomutové —
pohledavky ve vysi 226.021,- K¢ (ze dne 25.6.2010),

- zastavni pravo zrozhodnuti spravniho organu ve prospéch Financniho Ufadu v Chomutové —
pohledavky ve vysi 1.312.259,- K¢ (ze dne 15.9.2010),

- zastavni pravo zrozhodnuti spravniho organu ve prospéch Financniho Ufadu v Chomutové -
pohledavky ve vysi 1.967.215,- K¢ (ze dne 26.7.2011),

- zastavni pravo exekutorské — Exekutorsky urad Pelhfimov — pohledavka ve vysi 7.591,32 K¢ (pravni
moc ke dni 7.12.2010).

Na vlastnika ocerovanych nemovitosti byla nafizena exekuce ze dne 13.10.2010 — soudni exekutor
JUDr. Jana Fojtova a byl vydan exekucni ptikaz k prodeji nemovitosti (Financni Ufad v Chomutové s pravni
moci ke dni 13.7.2010).

Podle vypisu z katastru nemovitosti vazne na ocenovanych nemovitostech (hotel ROYAL) vécné bfemeno
(podle listiny) strpét umistovani vanocni vyzdoby kazdorocné vterminu od 15.11 do 15.1. roku
nasledujiciho (pravni Gcéinky vkladu prava ke dni 17.5.2005). Toto vécné brfemeno nijak neomezuje
vlastnika v uzivani nemovitosti, pouze umoziuje méstu provadét vanocni vyzdobu, ktera v daném terminu
zvysuje i ,atraktivitu® hotelu.

Najemni vztahy

Z dostupnych dokumentd ani pfi mistnim Setfeni nebyla doloZena Zadna najemni prava tretich osob. Hotel
je ke dni ocenéni uzavifen a neni provozovan zhruba od zaCatku tohoto roku. V 1.NP se nachazi prostory
obchodni, které jsou pravdépodobné ke dni ocenéni pronajaty — prodejna odévll a masna. Podminky
najemnich vztahl umoznuijicich vyuZiti téchto prostor najemci neni znalci zndm a nema o nich Zadné
informace. Pro potfeby ocenéni znalec predpoklada, Zze najemni vztahy jsou uzavieny za obvyklych
podminek a ndjemné je v obvyklé vysi.

Vyuziti, dispozice, popis

Predmétem ocenéni je komplex dvou funkcné a stavebné propojenych budov ¢.p. 14 a C.p. 15. Znalec
nemél moznost prohlidky prostor hotelu, pfi popisu vychazi z osobni zkuSenosti a rovnéz ze znaleckého
posudku ¢. 1087-61/2006 (viz podklady), kde je uveden kompletni popis budov.

Budova ¢p. 14

Jedna se o stavbu s nepravidelnou zastavénou plochou, kterd obsahuje jedno podzemni a tfi nadzemni
podlazi a vestavéné podkrovi v Casti stavby. Zastavéna plocha je nepravidelnd a tvofi ji ¢ast do ulice
s priblizné lichobé&znikovym pldorysem, na které navazuji dvorni kfidla, propojena pfizemnimi ¢astmi.
Dispozici 1.NP tvofi vstup z namésti, na ktery navazuje recepce a lobby bar, ze kterého je dale vstup do
restaurace a salonku. V ¢asti do dvora navazuje na restauraci prostor kuchyné s pomocnymi provozy. Za
recepci je dale kromé vytahd a schodisté vstup do vinarny a baru. Podzemni podlazi je pristupné po
vnitfnim schodisti z kuchyné a je vyuZivano jako provozni a skladové (pomocné) zazemi. V 1.PP se nachazi
i plynova kotelna. V ostatnich nadzemnich podlazich se nachazi ubytovaci jednotky. V objektu je instalovan
vytah.
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Konstrukéné je stavba feSena s vyzdivanymi nosnymi konstrukcemi se zaloZenim na betonovych nebo
kamennych zakladovych konstrukcich (bez vodotésné izolace). Stropy jsou v podzemnim podlazi a Casti
1.NP c¢astecné klenbové nebo s rovnym podhledem s omitkami nebo sadrokartonem. Okna jsou dievéna se
zasklenim izola¢nim dvojsklem. Podlahové krytiny jsou s keramickou dlazbou. Vnitfni Gpravy povrchl jsou
provedeny vapennou Stukovou omitkou doplnénou strukturalnimi natéry, v kuchyni a mistnostech
socialniho zazemi jsou Upravy povrchl doplnény keramickymi obklady. Socidlni vybaveni je standardni,
jednd se o typové zafizovaci predméty. Fasadni omitky do ulice jsou vapenné s bohatym zdobenim
fimsami, Sambranami a dalSimi fasadnimi zdobnymi prvky, fasada do dvora je hladka s natérem. Zastieseni
je provedeno dfevénym krovem, klempifské konstrukce jsou provedeny z pozinkovaného plechu.
Hromosvod je osazen. Stavba je napojena na vefejné Fady inzenyrskych siti. V budové jsou provedeny
rozvody el. energie 220/380V, rozvody UT, vzduchotechnické rozvody.

Stavba byla uvedena do soucasného stavu v ramci rozsahlé rekonstrukce, které probéhla dle dostupnych
informaci v roce 1996. Rekonstrukce byla kompletni, byla provedena vyména vsech konstrukci kratkodobé
Zivotnosti, zména dispozice, nové vybaveni a provedena Uprava vybaveni aby odpovidala modernim
pozadavkdm na ubytovani.

Budova ¢p. 15

Stavba je umisténa na p.p.C. 62/1, je s nepravidelnym pldorysem, s CasteCnym podsklepenim v Casti
s tfemi nadzemnimi podlazimi a v Casti se dvéma nadzemnimi podlazimi. Stavba €.p. 15 tvofi vychodni ¢ast
souboru staveb s budovou hotelu, mezi kterymi se nachazi dvir, uzivany pro potreby hotelu.

V 1.NP v Casti orientované do ulice Ruska jsou umistény dvé samostatné provozovny. Na zapadni strané
smérem do namésti je umisténa prodejna odévl. Mezi provozovnami je viezd do dvora, kde je moznost
nékolika parkovacich stani a moznost pro zasobovani objektu. Vedle zasobovaciho vstupu je umistén vstup
do restaurace (,Formanka").

Konstrukéni systém a vybaveni je obdobny jako u budovy €.p. 14, véetné rekonstrukci které byly na
objektech v roce 1996 provedeny.

Celkové je stavebné-technicky stav budov C.p. 14 a ¢.p. 15 (hotel ROYAL) dobry, bez nutnosti vyznamnych
stavebnich investic. Mensi investice bude pravdépodobné nutné vynalozit do Uprav interiéru a zajisténi
soucasného standardu odpovidajici 4* hotelu po 14 letech od rekonstrukce.

5.1.2.2.2 OCENENI NEMOVITOSTI

Pro ocenéni nemovitého majetku jsou pouzivany tfi zakladni obecné uznavané pristupy:

e nakladovy,

e VYyNosovy,

e porovnavaci.
Tyto pristupy pouZivané metody byly popsany vyse. Déale uvadime jen specifické postupy pro ocenéni
nemovitého majetku.
Znalec pro ocenéni hotelu ROYAL pouzil pristup nakladovy, vynosovy a pfistup porovnavaci. Nakladovy
pristup byl pouzit pouze pro budovu, pro stanoveni reprodukéni ceny stavby, s niz je dale uvazovano do
nakladll vynosové metody jako naklady pro obnovu a modernizaci.

Nakladovy pFistup

Reprodukini cena pro jednotlivé stavby byla stanovena pomoci technickohospodaiskych ukazatelll
z databaze RTS Brno®. Cenova Uroven 12/2008 byla zjisténa podle doposud zverejnénych indext CSU a
interpolaci prlibéhu indexu cen stavebnich praci a materiald ve stejném obdobi predchoziho roku. K
uvedenym stavebnim naklad@m byly pfipocteny dalsi naklady nezbytné k provedeni stavby jako naklady na
vyhotoveni projektové dokumentace, fizeni stavby, jeji pojisténi atd.

Vynosova metoda

Pri stanovovani hodnoty vynosovou metodou z provozu ocenovanych nemovitosti (hotelu ROYAL) se
predpoklada pokracovani provozu hotelu. Vynosovou metodou byla ocenéna stavba a pozemek i jejich
soucasti jako jeden celek. Budouci Cisté vynosy byly stanoveny jako rozdil mezi prijmy a vydaiji plynoucimi
Z provozu.

Vynosy jsou tvofeny trzbami z ubytovani, a vynosem z pronajmu ploch restaurace, sklad(i a obchodd.

Stanoveni nakladi
Naklady, které musi hradit vlastnik nemovitosti, tvofi zejména:

Fixni naklady
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dan z nemovitosti
pojisténi staveb
bézna sprava a udrzba
*  obnovovaci naklady staveb
Variabilni
« naklady z provozu hotelu

* ¥ ¥

Dan z nemovitosti
VysSe rocni dané z nemovitosti byla stanovena vlastnim vypoctem znalce na zakladé zakona ¢. 338/1992 Sb.
0 dani z nemovitosti.

Pojisténi nemovitosti

Vyse rocniho pojistného za zivelne, popf. jiné pojisténi nemovitosti bylo stanoveno ve vysi obvyklé pro
pojisténi nemovitosti v CR. Obvykla sazba pojistoven se pohybuje okolo 0,8- 1%o z reprodukcni ceny
staveb.

Obnovovaci naklady

Tyto naklady jsou predstavovany prdmérnymi vydaji na vymény stavebnich prvkd kratkodobé Zivotnosti,
které musi byt periodicky vyménovany, a dale na modernizace (zvySovani uzitného standardu
pronajimanych ploch v souvislosti s rostoucimi pozadavky trhu) zajistujici nekonecnou ekonomickou
Zivotnost staveb. Tyto naklady nejsou skute¢nymi vydaji jednotlivych let, ale jsou vynakladany jednorazové
v pravidelné se opakuijicich periodach. Pro potfeby vypocCtu vynosové hodnoty jsou tyto jednorazové vydaje
Casoveé rozliSeny na pocet let podle zvolené periody. VySe téchto nakladl zavisi na typu nemovitosti, na
jejim konstrukénim systému, pouzitych materidlech atd. Vyse téchto nakladl se odviji od reprodukéni ceny
staveb a zakladnimi kriterii je délka periody a objemovy podil konstrukci, které budou podléhat vyméné Ci
opravé.

Pro ocenovanou nemovitost byla pouZita perioda 10 let a objemovy podil konstrukci 10% vzhledem k typu
oceriované budovy a nezbytnosti jeji Udrzby pro zachovani standardu a udrZeni vySe vynosu.

Bézné udrzovaci a spravni naklady
Tyto naklady jsou spojeny s provozem nemovitosti a jsou tvoreny zejména:
«  vydaji na drobné opravy a udrzbu
vydaji na spravu (pravni sluzby, Gcetnictvi, provize realitni kancelafi, marketing atd.)
vydaji na zajiSténi provozu technickych zafizeni (vytahy, pfiprava TUV, vytapéni, vzduchotechnika
atd.)
* vydaji na poskytované sluzby, které jsou zahrnuty v ndjemném a nejsou samostatné
prefakturovatelné najemciim
* vydaji na sluzby bézné prefakturovavané najemclim, které mohou vzniknout v souvislosti s
neobsazenosti ¢asti prostor
*  ostatni pravidelné nebo jednorazové vydaje.

Znalec provadeél dlouhodoba statisticka Setfeni vztahujici se k vysi téchto nakladl skute¢né vynakladanych
vlastniky nemovitosti. Zavéry téchto Setfeni jsou nasleduijici:

*  celkova vySe spravnich nakladl je zavisla na typu nemovitosti a strukture jejich uzitnych ploch

+  celkova vyse spravnich nakladl je zavisla na lokalité, ve které je nemovitost situovana

*  celkova vySe spravnich nakladl je zavisla na skladbé poskytovanych sluzeb vlastnikem nemovitosti.

Pro ocefiovanou nemovitost — pouze prostory restaurace byla zvolena sazba 50 Ké&/m?%/rok z diivodu
nutnosti Udrzby a drobnych oprav.

Naklady z provozu hotelu
Tyto naklady jsou spojeny se samotnym provozem hotelu a jsou tvofeny zejména:
« naklady na energie a zasoby (voda, el., plyn apod.)
* naklady provozni (zaméstnanci, mzdy, odvody)
« naklady na prondjem vybaveni (zohlednéno v pfipadé, kdy vybaveni neni soucasti ocenéni),
* dalSi ndklady — naklady na marketing apod.
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Stanoveni diskontni miry

Diskontni mira pouZitd pfi ocenéni vynosovym zplsobem z provozu nemovitosti se stanovuje na zakladé
modelu CAPM s vyuzitim rizikové prémie Ceského akciového trhu. Vychazi z predpokladu, Ze vlastnik
pozaduje urcitou minimalni pozadovanou miru vynosu ze svych vloZenych prostiedkd. Ta zavisi na celé fadé
faktord, mezi néz patfi:

sk

* ¥ X ¥ ¥

Riziko podnikani typické pro dany obor (zachycené koeficientem beta);
Bezrizikova sazba (vynosnost statnich dluhopis();

Inflace (rovnéz zohlednéna ve vynosnosti statnich dluhopis);

Rizikova prémie pro akciovy trh;

Rizikova prémie zemé pro CR

Pfip. ostatni rizikové prirazky.

Propocet pozadované vynosové miry pak probihal podle nasledujiciho vzorce:

kde

RPT
RPZ
RPO

n, =T+ koeficient beta - RPT + RPZ + RPO
Ny naklady vlastniho kapitalu;
Fo vynosnost bezrizikovych financnich aktiv (statnich

dluhopis@) (%);

rizikova prémie akcioveho trhu (%);
rizikova prémie zemeé pro Ceskou republiku
ostatni rizikové prirazky.

Vypocet pozadované diskontni miry pro vypocet hodnoty probihal nasledovné:

Za bezrizikovou sazbu je povaZzovana vynosnost dlouhodobych americkych dluhopis@. Ta byla
prevzata z internetovych stranek www.ecb.int. VySe této sazby za poslednich Sest mésicl do data
ocenéni ¢ini 3,50%.

Rizikova prémie cCeského akciového trhu je pocitdna jako rozdil mezi dlouhodobou vynosnosti
trzniho portfolia a bezrizikovou sazbou. Jeji vypocet je sloZity a musi zachycovat rizikovou prémii
dané zemé, ktera je ovlivnéna ratingem dané zemé a volatilitou vynosnosti akciového
a dluhopisového trhu. Jeji vysi je mozno zjistit na http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/. K datu
ocenéni Cini zakladni rizikova prémie 4,31% a rizikova pfirazka zemé 0,91%.

Koeficient beta byl ziskan z http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ a zachycuje podnikatelské
riziko v daném oboru podnikani — provoz hotelu/motelu. Znalec pouZil primérné beta evropskych
spolec¢nosti plisobici v podobné oblasti. VySe takto zjiSténého koeficientu beta cini 0,66.
Ostatni_rizikové pfirdZzky — byla pouzita pfirazka ve vysi 1,5% a to z dlivodu soucasné situace
v oblasti podnikani v daném odvétvi. Zejména prevysujici nabidky nad poptavkou.

Konecna vyse diskontni miry pak ¢ini 8,75% (viz nasledujici tabulka).
Celkovou vysi diskontni miry uvaZuje znalec jako konstantni.

rok 2011

bezrizikové sazba CR 3,50%
beta Hotels/Motels 0,66

zakladni riziko 4,31%
riziko zemé 0,91%
ostatni rizika 1,50%
vysledna diskontni sazba 8,75%

Porovnavaci pristup

Pro vypocet porovnavaci hodnoty nemovitosti byly pouzity nabidkové ceny porovnatelnych nemovitosti v
obdobnych lokalitach. Informace o cenach byly Cerpany z vefejné dostupnych zdrojli. Takto zjisténé ceny
byly upraveny nasledujicimi koeficienty:

koeficientem prodejnosti, ktery vyjadruje vztah mezi nabidkou a poptavkou po nemovitostech
daného typu,

koeficientem polohy, ktery odrazi rozdil v atraktivitt umisténi porovnavané a ocefované
nemovitosti,
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koeficientem dopravni dostupnosti, ktery vyjadfuje rozdil v kvalité dopravni dostupnosti

porovnavané a ocenované nemovitosti,

koeficientem funkéni vyuZitelnosti, ktery zohledruje stavajici zplsob uzivani eventuelné moznost
dalSiho vyuziti ocerfiovanych staveb k jinym Uceldm a z toho plynouci funkéni omezeni a
ocCekavanou vynosnost staveb,

koeficientem technického stavu, ktery zohlednuje technicky stav porovnavané a ocenované
nemovitosti s ohledem na provadénou Udrzbu atd.,

koeficientem velikosti pozemku, ktery zohlediuje rozdil ve velikosti vyméry porovnavanych a
ocenovanych pozemkd s ohledem na jejich vyuzitelnost ve vztahu k budove,

koeficientem velikosti nabizenych ploch, ktery zohledriuje mnoZzstvi nabizenych ploch s ohledem na
jejich moznost vyuziti a zaplnéni v ramci dané Cinnosti,

koeficientem vybavenosti, ktery vyjadfuje rozdil v kvalité a rozsahu vybaveni porovnavané
a ocenované nemovitosti (inzenyrské sité; zohledruje, zda v nabizené cené je zahrnuto i movité
vybaveni hotelu atd.),

koeficient kapacity, ktery zohlednuje vyméru uzitné plochy ubytovani oproti poctu l8zek (kapacité
ubytovani),

koeficient naplnéni kapacity, ktery zohledfiuje moznost napInéni kapacity vzhledem k poctu 10zek
a jejich kapacité v dané lokalité, resp. srovnavanych,

koeficient aktualniho provozu, ktery zohlediuije, zda je hotel aktualné v provozu, s timto souvisi
pocatecni investice kupujiciho pro revize, kontroly, zajiSténi splnéni hygienickych norem,
a v neposledni fadé umisténi hotelu a nabizenych sluzeb na trh, tj. znovuzavedeni hotelu.

Tabulka €. 10 - Pfehled vyslednych hodnot nemovitosti

Vynosova hodnota celkem

18 518 000 K¢

Porovnavaci hodnota

20 554 000 K¢

Vysledna hodnota ocenovanych nemovitosti zahrnuje také hodnotu nedokonceného dlouhodobého

hmotného majetku.

| v¥sLEDNA HODNOTA HOTELU ROYAL

19 000 000 K¢ |

Vypocet hodnoty nemovitosti, jeho vstupy a vystupy vcéetné priloh jsou uvedeny v pfiloze ¢. 4.

5.1.2.3 HODNOTA NEMOVITOSTI CELKEM

Nemovity majetek byl ocenén na bazi vynosového a porovnavaciho pristupu kazdy hotel jako funkéni celek
samostatné s nasledujicimi vysledky:

Tabulka ¢. 11 - Prehled vyslednych hodnot nemovitosti

PoloZka Vynosova hodnota Porovnavaci hodnota Vysledna hodnota
Hotel Evropa 4 483 000 4 414 000 4 400 000 K¢
Hotel Royal 18 518 000 20 554 000 19 000 000 K¢
Celkem 23 001 000 Kc 24 968 000 K¢ 23 400 000 K¢

5.1.3

DLOUHODOBY HMOTNY MOVITY MAJETEK

Spolecnost eviduje ve svém Ucetnictvi dlouhodoby hmotny movity majetek nasledujicim zpldsobem:
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Tabulka ¢. 12 - Dlouhodoby hmotny movity majetek dle ticetnictvi Spolecnosti

Polozka /tis. KE/ Brutto hodnota Opravky Netto hodnota
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1082 1082 -
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 6 233 6 233 -

Znalec nemél k dispozici jakékoli informace o druhu a skladbé tohoto majetku, ale vzhledem k cinnosti
Spolecnosti a skladbé jejiho majetku predpoklada, ze se jednd o zafizeni a vybaveni hotelu, popt.
restaurace ¢i jidelny, evidované bud’ jako dlouhodoby majetek nebo jako drobny majetek. Majetek je
Ucetné jiz zcela odepsan. Znalec vSak predpoklada, Ze jeho technicka i ekonomicka Zivotnost presahuje
nastavenou dobu Ucetnich odpisll a Ze je veskery majetek plné funkéni a provozuschopny.

Znalec ocenil majetek na uUrovni 25% celkové potizovaci ceny majetku uvedené jako Brutto hodnota

V rozvaze.

VYSLEDNA HODNOTA DLOUHODOBEHO HMOTNEHO MOVITEHO MAJETKU

1 829 T15. KC

5.1.4 KRATKODOBE POHLEDAVKY

Spolecnost eviduje ve svém Ucetnictvi k datu ocenéni kratkodobé pohledavky nasledujicim zplsobem:

Tabulka ¢. 13 - Kratkodobé pohledavky dle Gcetnictvi Spole¢nosti

POLOZKA /TIS. KC/ BRUTTO HODNOTA OPRAVKY NETTO HODNOTA
Pohledavky z obchodnich vztahd 9 521 9521
Pohledavky - ovladaijici a fidici osoba 206 206
Pohledavky za spoleCniky, Cleny druZstva a Ucastniky sdruZeni 295 295
Kratkodobé poskytnuté zalohy 24 24
Dohadné ucty aktivni 24 24
Jiné pohledévky 268 268

Spolecnost eviduje pohledavky v celkové vysi cca 10 mil K&, ke kterym nejsou tvoreny opravné polozky.
Vzhledem k udajim za rok 2008, kdy byla Grovern pohledavek pfi shodné cinnosti necelé 3 mil. K¢,
predpoklada znalec problémy s vymahanim dluznych ¢astek a ocenil pohledavky z obchodniho styku na

Urovni 50% nominalni hodnoty a ostatni pohledavky ve vysi 80% z jejich nominalni hodnoty.

| V¥SLEDNA HODNOTA KRATKODOBYCH POHLEDAVEK

5 414 118. K¢ |

5.1.5 KRATKODOBY FINANCNI MAJETEK

Spolecnost eviduje ve svém Ucetnictvi k datu ocenéni kratkodoby financni majetek nasledujicim zplsobem:

Tabulka €. 14 - Kratkodoby finan¢ni majetek dle ucetnictvi Spolec¢nosti

POLOZKA /TIS. KC/ BRUTTO HODNOTA OPRAVKY NETTO HODNOTA
Penize 3671 3671
Ucty v bankach -974 -974

Jde o penize v pokladnach a zaporny zlstatek na Uctech — pravdépodobné kontokorentni Gvér. Tento
majetek byl vzhledem ke svému charakteru ocenén svou nominalni hodnotou.

| VYSLEDNA HODNOTA FINANENIHO MAJETKU

2697 118. K¢ |

5.1.6 KRATKODOBE ZAVAZKY

Spolecnost eviduje ve svém Ucetnictvi k datu ocenéni kratkodobé zavazky nasledujicim zplsobem:

Tabulka ¢. 15 - Kratkodobé zavazky dle ucetnictvi Spolecnosti

POLOZKA /TIS. KC/

UCGETNI HODNOTA

38




ZNALECKY POSUDEK €. P41256/12

equita

Zavazky z obchodnich vztah{ 3670
Stét - darnové zdvazky a dotace 1471
Kratkodobé pfijaté zalohy 104
Dohadné ucty pasivni 18
Jiné zavazky 459

Veskeré kratkodobé zavazky byly vzhledem k jejich kratkodobému charakteru ocenény nomindini hodnotou,
nebot’ Znalec predpoklada jejich fadné a vcasné uhrazeni.

| V¥sLEDNA HODNOTA KRATKODOBYCH ZAVAZK(

5722 11s. K¢ |

5.1.7

POTENCIALNI ZAVAZKY - ZASTAVNI PRAVA

Na nemovitostech ve vlastnictvi Spolecnosti vaznou na zakladé vypisu z katastru nemovitosti ke dni
31.12.2011 nasledujici zastavni prava:

Zastavni pravo smluvni ve prospéch spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s. pro pohledavky
ve vysi 1 mil. K¢ s pravnimi Gcinky vkladu ke dni 14.8.2008

Zastavni pravo smluvni ve prospéch spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s. pro pohledavky
ve vysSi 7.833.000 K¢ a budouci pohledavky ve vysi 7.833.000 K¢ s pravnimi ucinky vkladu ke dni
17.3.2009

Zastavni pravo z rozhodnuti spravniho organu pro Finanéni Gfad v Chomutové pro pohledavky ve
vySi 226.021 K¢ s pravnimi Ucinky vkladu ke dni 26.5.2010

Zastavni pravo z rozhodnuti spravniho organu pro Financni Gfad v Chomutové pro pohledavky ve
vySi 1.312.259 K¢ s pravnimi ucinky vkladu ke dni 15.9.2010

Zastavni pravo z rozhodnuti spravniho organu pro Financni Ufad v Chomutové pro pohledavky ve
vySi 1.967.215 KC s pravnimi ucinky vkladu ke dni 26.7.2011

Zastavni pravo exekutorské pro pohledavku ve vysi 7.591,32 K¢ s pfislusenstvim ve prospéch
Ochranné organizace autorské s pravnimi Gcinky vkladu ke dni 7.12.2010

Na zakladé informaci od objednatele eviduje spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s. nasledujici
zUstatky zavazkd zajisténych zastavnim pravem k nemovitostem:

Zavazek Spolecnosti z titulu kontokorentniho Gvéru ve vysi 1.476.674,24 K¢
Zavazek spole¢nosti Cascade, s.r.o. z titulu Gvéru ve vysi 7.480.493,80 K¢, ktery neni fadné splacen

Dale Znalec predpoklada zavazky ve vysi odpovidajici zastavnim pravim pro finan¢ni Ufad.

Celkova vyse potencialnich zavazkd z titulu zastavnich prav byla stanovena nasledovné:

Vlastni zavazek Spolecnosti ve vysi k datu ocenéni dle sdéleni banky snizeny o vysi kontokorentu
vykazanou se zapornym znaménkem v aktivech spolecnosti ke dni 31.12.2009 (vylouceni duplicity)
Zavazek spolecnosti Cascade, s.r.o. v pIné vysi

Vlastni zavazky Spolecnosti vic¢i financnimu Gfadu vzniklé vroce 2010 ve vysi 226.021 K¢
a 1.312.259 K¢ a v roce 2011 ve vysSi 1.967.217 K¢

Vlastni zavazek Spolecnosti vznikly v roce 2010 ve vysi 7.591,32 K¢

Tabulka ¢. 16 — Potencialni zavazky — zastavni prava

Véritel Dluznik Castka

UCB Spole€nost 502 674,24*
uUCB Cascade, s.r.o. 7 480 493,80
FU Chomutov Spolecnost 226 021,00
FU Chomutov Spole€nost 1312 259,00
FU Chomutov Spole€nost 1967 215,00
Ochranné organizace autorské Spole¢nost 7 591,32
CELKEM 11 496 254,36

* Castka 1.476.674,24 K& minus 904 000 K¢ (vySe kontokorentu ke dni 31.12.2009)

Tyto zavazky nejsou evidovany v Gcetnictvi spolecnosti ke dni 31.12.2009, ale ke dni ocenéni realné existuji
a je velmi pravdépodobné, Ze véfitelé se budou v budoucnosti uspokojovat realizaci svého zajist'ovaciho
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instrumentu, tj. zastavniho prava k nemovitosti. Z tohoto dfivodu Znalec zahrnul do ocenéni tyto zavazky
v plné vysi.

| V¥sLEDNA HODNOTA POTENCIALNICH ZAVAZKG - ZASTAVNICH PRAV 11 496 T11s. K¢ |

5.1.1 POTENCIALNI ZAVAZKY — INVESTICE NA ZNOVUZPROVOZNENI

Vzhledem ke skutecnosti, Ze k datu ocenéni jsou oba hotely mimo provoz, Spolec¢nost pravdépodobné
nevyviji zadnou aktivni ¢innost a nema zaméstnance, bude nutné pro znovuzprovoznéni hotell vynaloZit
urcité naklady na zahajeni ¢innosti, tak aby byl spinén predpoklad going-concern (pokracovani ¢innosti).

Tyto naklady nezahrnuji pfipadné investi¢ni naklady stavebniho charakteru nebo vnitfnich Uprav hoteld,
nebot’ Znalec povaZzuje oba hotely za provozuschopné ve stavajicim stavu (pfestoZe hotel Evropa svym
uzZitnym standardem jiz zaostava za soucasnou Urovni a hotel Royal by mozna ve vSech aspektech
nesplioval standard 4* hotelu). Hotely byly v rdmci tohoto posudku ocenény podle predpokladaného stavu
k datu ocenéni, a tedy neni mozné zahrnovat naklady na jejich modernizaci do ocenéni.

Investice, resp. naklady na znovuzprovoznéni hotell a tedy obnoveni c¢innosti Spolecnosti Znalec definoval
takto:
e  Zajisténi provozu budov hotell (revize vSech zafizeni, spinéni hygienickych norem, pfipadné drobné
opravy ¢i vymény) — odborny odhad 600 tis. K¢
e Nabor zaméstnancl (pokojské, kuchafi, Cisnici, recepcni, feditel, iCetni apod.) — odborny odhad
50 tis. K¢
e Marketingové naklady (www stranky, reklama, napojeni na cestovni kancelare, zavadéci slevy,
apod.) — odborny odhad 250 tis. K¢
e Obdobi nabéhu provozu po otevieni hotell (naklady v plné vysi, trzby minimalni — minimalné po
dobu 3 mésicd) — odborny odhad 900 tis. K&

| V¥SLEDNA HODNOTA POTENCIALNICH ZAVAZKO — ZNOVUOTEVRENE HOTELO 1 800 T1s. K¢ |

5.1.2 HODNOTA JMENI URCENA SUBSTANCNI METODOU

Hodnota Jméni, resp. Cistého obchodniho majetku Spolecnosti, byla stanovena jako rozdil mezi ocenénim
majetku a ocenénim zavazkd ke dni ocenéni.

Tabulka & 17 - Vysledna hodnota Jméni daného COM Spolednosti (tis. K&)

HODNOTA MAJETKU 33 340 11S. KE
HODNOTA ZAVAZKO 19 018 T115. KC
HoDNOTA COM SPOLECNOSTI (PO ZAOKROUHLENT) 14 322 115. KC

Prehled ocenéni substanéni metodou viz pfiloha ¢. 5.
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5.1.3 HODNOTA AKCIi SUBSTANCNI METODOU

Vzhledem ke skutecnosti, Ze s vyjimkou vlastnictvi hotell, resp. nemovitého majetku, ktery Ize jednoznacné
zjistit z katastru nemovitosti, nejsou k dispozici zadné aktualni Gdaje o majetku a zejména o zavazcich
Spolecnosti, je investice do nakupu téchto Akcii velmi rizikova pro kazdého investora, ktery nebude mit
podrobnéjsi znalost Spolecnosti k aktualnimu datu. Za 24 mésicd Cinnosti Spolecnosti mohou vyrazné vzrist
zavazky SpoleCnosti, Spolecnost se mlze dostat do platebni neschopnosti nebo napf. do Upadku, nebo
mohou existovat podrozvahové zavazky (typu prevzata ruceni, soudni spory), které nejsou znalci ani
investorovi znamy, a které mohou mit znacny dopad na hodnotu Akcii SpoleCnosti. Z tohoto diivodu byl na
vyslednou hodnotu COM Spolecnosti na zakladé Gdajd k datu 31.12.2009 aplikovan diskont zohlednujici
neaktualnost a neuplnost dostupnych Udajli a tedy reflektujici potencidlni riziko investora, ktery by byl
ochoten vloZit své prostiedky do koupé Akcii SpoleCnosti. Tento diskont byl stanoven ve vysSi 50%. Tento
diskont zahrnuje i potencialni rizika spojena s nemoznosti provedeni mistniho Setfeni uvnité hotell a tedy
bez informaci o stavu vnitfniho vybaveni obou hotell véetné movitého majetku a jinych zafizeni.

Tabulka €. 18 - Vysledna hodnota Akcii substan¢ni metodou (tis. K¢)

HODNOTA COM SPOLECNOSTI (PO ZAOKROUHLENT) 14 322 T115. K¢
DISKONT ZA NEAKTUALNOST A NEUPLNOST INFORMACI K DATU OCENEN{ 50%
VYSLEDNA HODNOTA 100% AKCIi 7 161 TIS. KC

5.2 OCENENI LIKVIDACNI HODNOTOU

Stanoveni likvidacni hodnoty, resp. likvidacniho zlstatku, bylo zalozeno na ocenéni jednotlivych polozek
popsanych a ocenénych v predchazejicich kapitolach. Zakladnim predpokladem bylo ukonceni cinnosti
a rozprodej majetku v ramci radné likvidace.

5.2.1 HRUBY VYTEZEK ZPENEZENI

Pfi stanoveni hrubého vytézku zpenézeni majetku Spolecnosti Znalec vychazi z predpokladu, Ze k dosazeni
prodejni ceny jednotlivych polozek majetku (ve vysi timto posudkem stanovené hodnoty) za predpokladu
nejvyssiho a nejlepsiho vyuziti majetku, je zapottebi:
e Dostatecna doba na pfipravu a realizaci prodeje (stanoveni predpokladané doby prodeje, diskontni
miry a diskontovani hodnoty majetku),
e vynaloZeni nakladd na spravu majetku do doby realizace prodeje,
e vynaloZeni nakladd spojenych s prodejem majetku (predevsim pravni a financni poradenstvi, dale
znalecké posudky, spravni poplatky, odmény drazebnik{ ¢i realitnich kancelafi, atd.).

Pro jednotlivé skupiny majetku (Clenéno podle rozvahy) byl odvozen vytézek zpenézeni, resp. likvidacni
hodnota majetku nasledujicim zplsobem:

Tabulka ¢. 19 — Stanoveni likvida¢ni hodnoty majetku

PoloZka Operace

Cena obvykla, resp. trzni hodnota majetku +

Casovy diskont nutny k prepoctu z predpokladané doby prodeje k datu ocenéni -

Naklady na spravu a udrzbu (v souladu s IZ a v zavislosti na charakteru majetku) -

Naklady na prodej (v souladu s IZ a v zavislosti na charakteru majetku) -

Hruby vytéZek zpenézeni (likvidacni hodnota) =

5.2.1.1 CASOVY DISKONT — DOBA NUTNA KE ZPENEZENI

Doba realizace prodeje

Jak vyplyva z definice trzni hodnoty ,..po nalezitém marketingovém obdobi...", bude ocenéni kazdého
majetku likvidacni hodnotou provedeno se zohlednénim casu potfebného k potfebnému marketingu
a realizaci prodeje se véemi riziky trhu k datu ocenéni. Pro kaZzdou skupinu majetku bude Znalcem
odhadnuta doba potfebna k naleZitému marketingu a realizaci prodeje tak, aby bylo docileno kupni ceny na
Urovni trzni hodnoty.
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Doba realizace prodeje jednotlivych skupin majetku je stanovena odbornym odhadem Znalce na zakladé
dosavadnich zkusenosti na zakladé nasledujicich kriterii:

e Charakteru majetku (volné vyuzitelny x specificky)

e Aktualniho stavu a nabidky a poptavky na konkrétnim segmentu trhu

e Objemu majetku Spolecnosti uréeného k prodeji

Stanoveni diskontni miry

Diskontni mira byla pouzita pro prepocet dosazitelné kupni ceny v dobé predpokladané realizace prodeje
podniku na trhu na soucasnou hodnotu k datu posouzeni uspokojeni. Diskontni mira byla stanovena na
drovni nakladd vlastniho kapitalu Spolecnosti s prihlédnutim ke vSem rizikdm, které pfinasi soucasna
situace na trhu:

e Bezrizikova sazba byla urCena na Urovni vynosu desetiletého statniho dluhopisu (maastrichtske
kritérium) pro Ceskou republiku a to jako primér 6 po sobé jdoucich mésicl pred datem posouzeni.

e Rizikova prémie trhu byla Znalcem prevzata z webovych stranek profesora Damodarana. Rizikova
prémie trhu je vypocitana jako rozdil mezi dlouhodobou vynosnosti trzniho portfolia (kapitalového
trhu) a dlouhodobou vynosnosti statnich diuhopisd. Pro nedostatek (dajd z kapitalového trhu v
Ceské republice jsou pro rizikovou prémii trhu pouZzita data z kapitalového trhu USA.

o Koeficient beta pfi nulovém zadluzeni spolecnosti v oboru byl rovnéz ziskan z vySe uvedeného
zdroje profesora Damodarana.

e Rizikova prémie zemé je taktéz prevzata z webovych stranek profesora Damodarana. Tato prémie
se pouziva v disledku toho, ze byla pro vypocet rizikové prémie trhu pouZita data z kapitalového
trhu USA. Z toho dlivodu je nutné upravit tuto rizikovou prémii trhu jeSt€ o podminky na
kapitalovém trhu v Ceské republice pravé pomoci rizikové prémie zemé. Rizikova prémie zemé
vychazi z ratingu Ceské republiky k datu posouzeni. K datu posouzeni byl rating CR podle agentury
Moody’s na urovni Al. Dale je tato rizikova prémie zeme upravena o rozdil v prognézované inflaci
mezi CR a USA.

e Z dalsich pfirazek Znalec urcil odbornym odhadem prémii zvySeni nakladi vlastniho kapitdlu za
specifické riziko vyplyvajici z moznosti narlstu jiz tak velkého mnozstvi obdobného majetku
prodavaného na trhu z dlvodu vyssiho poctu konkurs@l v dobé krize a po ni.

Nasledujici tabulka ukazuje konkrétni hodnoty pouzité pro vypocet diskontni miry a jeji vyslednou hodnotu:

Tabulka €. 20 — Stanoveni diskontni miry

Stanoveni diskontni miry pro Spolecnost
X - Hodnota k .
C. Polozka 31.12.2011 Zdroj
1. | Bezrizikova slozka 3,50% | ECB; vynosnost dluhopisti CR; prmér za poslednich 6 mésici
2. | Zakladni slozka rizika kapitalového trhu 4,31% | www.damodaran.cz
3. | Beta koeficient 0,6600 | www.damodaran.cz; obor Hotels; nulové zadluZeni
4. | Rizikova prémie zemé - CR 0,91% | www.damodaran.cz
5. | Riziko obdobi po ekonomické krizi 2,00% | odborny odhad Znalce
6. | Naklady VK 9,25%

Casovy diskont by stanoven pro kazdou polozku majetku Spole¢nosti na zakladé doby realizace prodej
a vySe uvedené diskontni miry.

5.2.1.2 NAKLADY NA SPRAVU A UDRZBU

Tyto ndklady musi vlastnik majetku vynakladat do doby realizace prodeje majetku, aby zamezil ztraté
hodnoty majetku v Case. Za pouziti analogie pro spolecnosti v Upadku, kdy maximalni vysi téchto naklad(
v pripadé zajisténého majetku stanovi insolvencéni zakon v § 298 jako 4 % z vytézku zpenézeni daného
majetku, stanovil Znalec naklady na spravu a udrzbu ve shodné vysi a to 4% u majetku s nakladnou
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udrzbou (nemovitosti v€etné vybaveni, tj. movitého majetku) a u ostatnich poloZzek majetku (pohledavky)
ve vysi 2%.

5.2.1.3 NAKLADY NA PRODE]

Tyto naklady musi vlastnik majetku vynaloZit v souvislosti s realizaci prodeje. Jedna se zejména o naklady
na pravni sluzby, investicni a financni poradenstvi, znalecké posudky, marketingové naklady, odména
realitnich kancelafi nebo drazebnik{, atd. Za pouziti analogie pro spolecnosti v Upadku, kdy maximalni vysi
téchto nakladl v pfipadé zajisténého majetku stanovi insolvencni zakon v § 298 jako 5 % z vytézku
zpenézeni daného majetku stanovil Znalec nadklady na prodej ve shodné vysi a to 5% u majetku
s vyznamnymi naklady (posudky, pravnici, poradenstvi) a u ostatnich poloZzek majetku (pohledavky) ve vysi
2%.

5.2.1.4 VYPOCET

Vypocet vedouci ke kvantifikaci hrubého vytézku zpenézeni majetkové podstaty u jednotlivych skupin
majetku zohlednujici:

e dobu prodeje,

¢ naklady na spravu,

¢ naklady na prodej
je uveden v priloze €. 6.

| Hruby vytéZek z prodeje majetku 27 330 tis. K¢ |

5.2.2 USPOKOJENIi ZAVAZKUO

Znalec predpoklada uspokojeni veskerych zavazk( Spolecnosti, vcetné potencialnich vyplyvajicich ze
zastavnich prav k nemovitosti a to v plné vysi.

| Vyse uspokojovanych zavazkd | 17 218 tis. K¢ |

5.2.3 NAKLADY LIKVIDACE

Dale je nutné do vypoctu likvidacni hodnoty zahrnout i naklady likvidace jako jsou odména likvidatora,
odména drazebnika, pravni poradenstvi apod. Znalec vysi téchto naklady odhadl na 10% z hrubého vytézku
zpenézeni snizeného o vysi uspokojovanych zavazkd.

| VySe nakladii likvidace | 1 011 tis. K& |

5.2.4 LIKVIDACNI ZUSTATEK

VySe likvidacniho zlstatku na zakladé Gdajl v Ucetni zavérce ke dni 31.12.2009 precenénych v cenové
Urovni k datu ocenéni byla stanovena nasledovné:

Tabulka €. 21 — Stanoveni likvidaéniho ziistatku

Polozka Operace Hodnota
Hruby vytézek zpenézeni majetku + 27 330 tis. K¢
Hodnota zavazk{ - 17 218 tis. K
Vyse Cistého vytézku likvidace = 10 112 tis. KC
Naklady likvidace - 1 011 tis. K&
Likvidacni ziistatek = 9 100 tis. K¢

Vypocet, jeho vstup a vystupy jsou uvedeny v priloze €. 6.
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Takto stanoveny likvidacni zlstatek vSak nezohlednuje riziko vyplyvajici z neaktudlnosti a neuplnosti
dostupnych podkladd Spolec¢nosti.

5.2.5 HODNOTA AKCIi LIKVIDACNI METODOU

Stejné jako v pripadé vysledné trzni hodnoty akcii stanovené substancni metodou je nezbytné i zde
aplikovat diskont za nelplnost a neaktualnost podklad(i o Spole¢nosti.

Tabulka €. 22 - Vysledna hodnota Akcii likvida¢ni metodou (tis. K¢)

HODNOTA LIKVIDACNiHO ZOSTATKU (PO ZAOKROUHLEN]) 9 100 T115. KC
50%
VYSLEDNA HODNOTA 100% AKCIi 4 550 TIS. KC
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6 VYSLEDEK OCENENI
6.1 REKAPITULACE VYSLEDNYCH HODNOT

Vlysledna hodnota Akcii Spolecnosti, byla stanovena na zakladé majetkového pfistupu ocenéni Jméni, ktery
vzhledem ke strukture aktiv, zastaveni Cinnosti a nedostatku aktualnich podklad@ byl jediny mozny. Byly
pouzity dvé aplikace tohoto pfistupu s odliSnymi predpoklady

e Obnoveni ¢innosti Spolecnosti a pokracovani v provozu hotell (pfedpoklad going-concern)

e Ukonceni ¢innosti, rozprodej majetku (pfedpoklad radné likvidace)

Tabulka ¢. 23 - Rekapitulace ocenéni Akcii jednotlivymi metodami

POUZITY PRISTUP POUZITA METODA VYSLEDNA HODNOTA (TIS. K€)
Nakladovy Substancni 7 161 tis. KC
Nakladovy Likvidaéni 4 550 tis. K&

Z vysledkd vyplyva, ze hodnota stanovena substancni metodou je vyznamné vyssi nezli hodnota likvidacni,
coZ znamena, Ze pro akcionare dosahuji Akcie vySSi hodnoty za predpokladu provozovani cinnosti
Spolecnosti a nikoli pfi rozprodeji majetku a rozdéleni likvidacniho zlstatku.

Pro stanoveni vysledné trzni hodnoty Akcii byl vyuzit vysledek ocenéni Jméni substan¢ni metodou.

6.2 VYSLEDEK OCENENI

VYSLEDNA TRZNi HODNOTA
AKcIi
SPOLECNOSTI HOTEL EVROPA CHOMUTOV, A.S.
CINI KE DNI OCENENI
31. PROSINCE 2011

7 161 11S. KC

Slovy: sedm miliond jedno sto Sedesat jedna tisic Korun ¢eskych

Upozornéni

Vysledna hodnota Akcii vychazi z hodnoty majetku Spolecnosti, ktery by novy vlastnik koupi Akcii ziskal,
avSak nereflektuje potencialni poptavku po téchto ocefiovanych Akciich. Obecné lIze fici, Ze prodeje verejné
neobchodovatelnych akcii se realizuji za vyrazné mensi ceny, nez srovnatelnych vefejné obchodovatelnych
akcii, nebot’ se jen velmi tézko hledaji koupéchtivi a koupéschopni investorfi. Lze tedy predpokladat, ze
realizovatelna cena Akcii Spolecnosti mlze byt nizsi, nez je timto posudkem stanoveni trzni hodnota. Na
druhou stranu nutno uvést, ze miZe existovat investor, ktery bude mit urcitou strategickou vyhodu a bude
mit k dispozici interni a aktualni Udaje o Spolecnosti a bude ochoten a schopen zaplatit ¢astku i vyssi,
nebot’ bude schopen identifikovat a pfipadné eliminovat jiz vySe zminéna rizika spojena s absenci aktualni
a podrobnych podkladli o Spolecnosti.

6.3 KOMENTAR

Vysledkem ocenéni je hodnota majetku, ktera je zakladem pro stanoveni ceny mezi prodavajicim
a kupujicim. Cena sjednana mezi smluvnimi stranami se mlize od vysledné hodnoty liSit podle konkrétnich
podminek obchodniho pfipadu. Stanovena vyse trzni hodnoty majetku predstavuje Castku, za kterou Ize za
soucasné situace na konkrétnim trhu ocefovany majetek zobchodovat, a to bez ohledu na statut
prodavajiciho a kupuijiciho (viz definice trzni hodnoty — a predpoklad obecného kupujiciho).
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PRILOHA C. 1

VYPIS Z OBCHODNIHO REJSTRIKU PRO SPOLECNOST

POCET STRAN: 1



Vypis
z obchodniho rejsiku, vedeného
Krajskym soudem v Usti nad Labem
oddil B, vloZzka 1710

I'TUPOZORNENI!!!
Tento vypis ma pouz@formativni charakter.
Data pro jeho vytvieni byla ziskana z pdacoveé sit INTERNET. V gipad, Zze se domnivate, Zze
obsahuje chyby, obfte se prosim na rejgitovy soud.

Datum zapisu: 17.prosince 1999

Obchodni firma: Hotel Evropa Chomutov, a.s.

Sidlo: Chomutov, Blatenska 2145, €230 03
Identifika éni ¢islo: 254 11 438

Pravni forma: Akciova spolénost

Predmét podnikani:
- hostinsk&innost
Statutérni organ - predstavenstvo:

Predseda pedstavenstva:  Claudio Melotto, dat. nar. 11.08.1955
Praha, Praha 3, U Bozich Bojovaik, P$ 130 00
den vzniku funkce: 3.282008
den vznikwlenstvi v gedstavenstvu: 3.£82008

Za predstavenstvo jedna navenek jménem spaisti kazdylen predstavenstva samostéatn
bez omezeni. Podepisovani za spatst se gje tak, Ze k vyti&tné nebo napsané obchodni
firm¢ spole&nosti [Fipoji ¢len predstavenstva sypodpis.

Jediny akcion&:

CASCADE s.r.0.

Chomutov, Nanssti 1. Maje 14, PS430 01
Identifika¢ni ¢islo: 250 86 979

Akcie:
42 ks kmenové akcie na majitele v listinné paded jmenovité hodnét 50 000,- K

Zakladni kapital: 2 100 000,- k
Splaceno:100 %

Ostatni skutefnosti:

- \Verejna obchodni spateost Hotel Evropa, v.0.s. 2Zmila pravni formu na akciovou
spole&nost Hotel Evropa Chomutov, a.s. dohodou sfrilé obsaZzenou v notgkém zapise
NZ 237/2006 ze dne 13.9.2006, sepsaném JUIm @habrem, notém v Chomutow.

Tento vypis je neprodejny a byliipen na Internetuhftp://www.justice.ck
] Dne: 31.01.12 10:28:21
Udaje platné ke dni 31.01.2012, 6:00
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PRILOHAC. 2

UCETNI ZAVERKY SPOLECNOSTI ZA ROK 2008 A 2009

POCET STRAN: 11



Upozorn&ni: Opis pouze pro potiebu poplatnika

*

jako soudast wZetni zavérky, bude-li p¥iznani podavano v listinné podobeg.

ke kontrole elektronicky odeslanych Gdaji, nelze jej pouZit

Dafiovy subjekt Hotel Evropa Chomutov, a.s.

I¢ / RC / DIC 25411438 / 25411438

Sl o hoYd11BLE nebo Misto | papengks 2145, 43003 CHOMUTOV

Vybrané ddaje z Vykazu zisku a ztrdty - druhové Glendni, v plném rozsahu
pro iddetni jednotky, které jsou podnikateli

ke dni 31.12.2008
(v celych tisicich K&)

béigé géetni min%lbédc?bftni
1 2
I. TrZby za prodej zboZi 25 46
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 14 37
+ Obchodni marZe B il 9
II. Vikony 14291 19983
IT.1 Trihy za prodej vlastnich vyrobkid a sluZeb 14291 19983
IT.2. Zmdna stavu zdsob vlastni &innosti
IT.3. Aktivace
B. Vykonovéd spatfeba 4804 3886
B.1, Spot¥eba materidlu a energie 994 524
B.2. Sluzby 3810 3362
+ P¥idanéd hodnota 9498 16106
C. Osobni ndklady 2B72 4295
€.l Mzdové ndklady 2123 3181
C.2. Oodm&ny &lenim orgdnt spole&nosti a druZstva 0 1114
c.3. ggg}gg n?a socidlni zabezpedeni a zdravotni 747 0
C.4. Socidlni nédklady 7 0
D. Dané a poplatky 44 262
BE. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1772 1788
ITT. Trzby z prodeje dlouhodob&ho majetku a materidlu
IIT.1. | Triby z prodeje dlouhodobého majetku
ITI.2 | TrZby =z prodeje materidlu
F zZistatkovd cena prodaného dlouhodobého majetku
: a materidlu
F.l. Zustatkovéd cena prodaného dlouhodob&ho majetku
P.2, Prodany materidl
e zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni
. oblasti a komplexnich ndkladd priftich obdobi

v, Ostatni provozni vymosy 6 15
H., Ostatni provozni nadklady 180 94
V. P¥evod provoznich vynosui
I. P¥evod provoznich ndkladi
* Provozni vysledek hospodafeni 4636 9682
VI. Tr¥by z prodeje cennych papirti a podilnu
J. Prodané cenné papiry a podily
VIT. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
vr.1, | Wmogy ¢ ofill v oviadangch o Eizenfch gocmach
VII.Z2. ggggig z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a
ViI.3. | Vfnosy z ostatniho dlouhodobého finan&niho majetku
VIIT. Vynosy z krdtkodobého finan&niho majetku
K. Ndklady z finan&niho majetku




IX. V{mosy z p¥ecen&ni cennych papira a derivatn

Naklady z p¥ecendni cennych papiru a derivitn

7Zm&na stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni

oblasti
X. Vynosové tiroky .
N. Nakladové troky 59 227
XI. Ostatni finanéni vynosy 0 274
0. Ostatni finan&ni néklady 137 155
XII P¥evod finan&nich vynost
P. P¥evod finangnich ndkladi
* Finan&ni vysledek hospodafeni -196 -108
Q. Dafl z p¥ijmi za b&¥%nou &innost 929 2288
Q.1. - splatna 929 2288
Q.2. - odloZena )
i Vysledek hospoda¥eni za bé&Znou Cinnost 3511 7286
XITI Mimo¥ddné vynosy 20 3
R. Mimo¥adné ndklady 36 0
S. Daili z p¥ijmi z mimo¥ddné €innosti
S.1 - splatna
5.2 - odloZend
* Mimo¥adny vysledek hospodaXeni -16 3
T ?f;g?d podilu na vysledku hospodafeni spolednikim
ok ok vysledek hospoda¥eni za G8etni obdobi (+/-) 3495 7289
"k Vysledek hospoda¥eni pfed zdanénim 4424 9577
Sestavil: Lubo$ Sramek, Ing. Dne: Telefon: 474620485

Clen statutdrniho orgdnu, jehoZ podpisovy
zaznam byl p¥ipojen k Gfetni zavérce, kterd

byla pod%ladem pro zpracovani této prilochy:

caludio Melotto, p¥edseda pIedstavenstva




Upozorndni: Opis pouze pro potiebu poplatnika ke kontrole elektronicky odeslanych ﬁdajﬁé nelze jej pouZit

jako soudast ucetni zavérky, bude-1i p¥izndni podavanc v listinné podob

Dafiovy subjekt

Hotel Evropa Chomutov,

a.g.

I¢ / rE / DIC

25411438 / 25411438

gidleo / BydliBEtd nebo Miato
podnikani

.

Blatenskda 2145, 43003 CHOMUTOV

Vybrané idaje z Rozvahy (bilance) v plném rozgahu

pro ddetni jednotky, které jsou podnikateli
ke dni 31.12.2008

(v celych tisicich X&)

AKTIVA

béZné

t&etni obdobi

brutto

korekce

netto

minulé
obdobi
netto

i

2

3

AKTIVA CELKEM

50308

~23789

26519

Pohledavky za upsany zdkladni kapitdl

30548

Dlouhodoby majetek

45187

~23789

21398

23169

Dlouhodoby nehmotny majetek

88

-88

0

z¥izovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

88

-88

Ocenitelnd préva

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

] P [ [ HH R H A

@ SN, e W IN

Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny
majetek

-
[

Dlouhodoby hmotny majetek

45099

-23701

21398

23169

H
o]

Pozemky

378

378

378

-
]

Stavby

37406

-16390

21016

22709

=
[

ng?statné movité vEci a soubory movitych
véc

1082

-1082

72

1
-

Péstitelské celky trvalych porostu

[
[

Dosp&lad zvi¥ata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

6233

-6229

10

[
[

Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek

=
H

Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny
majetek

[
H

¥s] [22] Qo e L N =

Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku

I s

Dlouhodoby finanéni majetek

CITT.

Podily v ovladanych a Fizenych osobach

B

Podily v d&etnich jednotkdch pod
podstatnym vlivem

CIIT.

Wi N |

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

LITIT.

w»

Phjcky a Gvéry - ovlddajici a ¥idicl
osoba, podstatny vliv

.1II.

Jing dlouhodoby finanéni majetek

o LLL -

Po¥izovany dlouhodoby finanéni majetek

«III.

~J o | N

Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby finanini
majetek

Obé&Zna aktiva

5109

5109

7347

Zasoby

Materidal

Nedokonéend vyroba a polotovary

Vyrobky

Mladd a ostatni zvifata a jejich skupiny
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C.I.6 Poskytnuté zdlohy na zasoby
C.IT. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 2
o e | Pohledidvky z obchodnich vztahi
C.II.2. Pohleddvky - ovladajici a ¥idici osoba
C.II.3. Pohledévky - podstatny vliiv .
C.II.4 Pohleddvky za spolefniky, Cleny druZstva
d ' a za UCastniky sdruZeni
Cc.II.5, Dlouhodobé poskytnuté z&lohy 0 0 0 2
C.II.6. Dohadné uéty aktivni
C.II.7. Jiné pohledivky
C.II.8. OdloZenéd datiovd pohleddvka
C.III. Kridtkodobé pohledavky 2997 0 2997 788
C.III.1l. | Pohleddvky z obchodnich vztaht 2395 0 2395 479
C.III.2. | Pohleddvky - ovlddajici a ¥idici osoba .
C.IIT.3. | pohleddvky - podstatny vliiv )
c.1rr.a. | BOIeGEY za spoletnfly, Eleny druzstva
C.ITI.S. gggié%gﬁizabezpeéeni a zdravotni
C.IIT.6. | Stdt - daifiové pohleddvky
C.III.7. | Krditkodobé poskytnuté zdlohy 418 0 418 238
C.III.8. | Dohadné &ty aktivni 184 0 184 71
C.III.9. | Jiné pohledédvky
C.IV. Kratkodoby finan&ni majetek 2112 0 2112 6557
C.IV.1. Penize 3047 0 3047 2435
C.Iv.2. | G&ty v bankéch -935 0 -935 4122
C.IV.3. Kriatkodobé cenné papiry a podily
C.IV.4. Po¥izovany kridtkodoby finanéni majetek
D.I. Casové rozligeni 12 0 12 32
D.I.1. Nidklady p¥istich obdobi 12 0 12 32
D.I.2. Komplexni nédklady p¥igtich obdobi
D.1.3. P¥ijmy p¥istich obdobi
PASIVA béiggdgggtni m:‘mulbéd Géetni
1

PASIVA CELKEM 26519 30548
A. Vlastni kapitél 23416 24565
A.T. Zakladni kapitdl 2100 2100
A.I.1. Zdkladni kapitéal 2100 2100
A.I.2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
A.I.3. Zm&ny zdkladniho kapitdlu
A.II. Kapitdlové fondy 9840 14484
A.IT.1, Emisni dZio
A,IT.2, Ostatni kapitdlové fondy 9840 14484
A.II.3. Ocefiovaci rozdily z p¥ecenéni majetku a zdvazkl
A.IT.4, Ocefiovaci rozdily 2z p¥ecené&ni pfi p¥emé&ndch
A.TIT Rezervni fondy, nedé&liteiny fond a ostatni fondy

' ze zisku

A.IIT.1. Zékonny rezervni fond/Nedélitelny fond
A.ITI.2. Statutdrni a ostatni fondy
A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let 7981 692
A.IV.1, Nerozdéleny zisk minulych let 7981 692
A.IV.2. Neuhrazend ztridta minulych let
ALV, Yz7}?dek hospoda¥eni béZného (fetniho obdobi 3495 7289




B. Cizi zdroje 3103 5983
B.I. Rezervy
B.I.1 Rezervy podle zvldgtnich prévnich p¥edpisa
B.I.2 Rezerva na dichody a podobné zdvazky
B.I.3 Rezerva na dafi z p¥ijmi .
B.I.4 Ostatni rezervy
B.IT. Dlouhodobé zavazky
B.II.1. Zavazky 2z obchodnich vztaht
B.IL.2. Zavazky - ovlddajici a ¥idici osoba
B.II.3. zavazky - podstatny vliv
B.II.4 Zavazky ke spolecnikim, ¢lentim druZstva

ik a k Gcastnikium sdruZeni
B.I1.5. Dlouhodobé p¥ijaté zdlohy
B.II.6. Vydané dluhopisy .
B.IL,7. Dlouhodobé smé&nky k ihradé ’
B.II.8. Dohadné Gty pasivni
B.II.9. Jiné zédvazky
B.II.10. odloZeny datiovy zdvazek
B.III. Kradtkodobé zdvazky 3103 4423
B.III.1. Zévazky z obchodnich vztahi 2115 155
B.III.2. zdvazky - ovlddajici a ¥idici osoba
B.IXIX.3. Zavazky - podstatny vliv
BT | e ey, Sl it :
B.III.5. | zédvazky k zaméstnancum Y 225
B.ITI.G. gggigtgnge socidlniho zabezpedeni a zdravotniho 0 127
B.III.7. Stat -~ dafiové zavazky a dotace 331 2216
B.III.8. Kriatkodobé pfijaté zdlohy 184 81
B.IIT.9. Vydané dluhopisy
B.III.10. | Dohadné Gty pasivni 473 344
B.IIL.1l Jiné zavazky 0 27
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 0 1560
B.IV.1. Bankovni {véry dlouhodobé
B.IV.2. Kratkodobé bankovni uGvéry 0 1560
B.IV.3, Kréatkodobé finanéni vypomoci
C.I. Casové rozliZeni
C:Llals Vydaje p¥iftich obdobi
Cc.I.2. Vynosy p¥iftich obdobi
Sestavil: Lubod &Srdmek, Ing. Dne : Telefon: 474620485
Clen gtatutdrniho or%égu, jehoZ Eodpisov? B
géznam bK1 gr1p03en igetni zaveérce, kterd Ccaludio Melotto, predseda p¥edstavenstva
yla podkladem pro zpracovani této pfilchy:




Upozornéni: Opis pouze pro potiebu poplatnika ke kontrole elekwonicky odeslanych vidajil. nelze jej pouZic
jako soutist iéelni zdvérky, bude-li prizndni podivino v listinng podobg,

Daiiovy subjekt: Hotel Evropa Chomutov, a.s.
{4 25411438 /25411438
Sidlo i¢emi jednotky: Blatenskd 2145, 43001 CHOMUTOV
Vybrané fidaje z Vykazu zisku a ztrity pro podnikatele - druhové &lenéni, v plném rozsahu
ke dni 31.12.2009

(v celych tisicich K&)

Nizev poloZky béZné icetni | minulé ucetni
obdobi obdobi
1 2
L Trzby za prodej zboZi 0 25
A, Niklady vynaloZené na prodané zboZi 0 14
+ Obchodni marZe 3 0 11
1. Vykony 8787 14291
I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb 8787 14291
1.2, Zména stavu zdsob vlastni éinnosti
11.3. Aktivace
B. Vykonovéa spotieba 676 4804
B.1, Spotieba materidlu a energie 452 994
B.2. Sluzby 224 3810
+ Pridana hodnota 8111 9498
C. Osobni niaklady 0 2872
C.1. Mzdové niklady 0 2123
C.2. Qdmény &lenfim orgint spoleénosti a druZstva
C.3. Néklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni poji§téni 0 742
CA4. Socialni ndklady 0 7
D. Dané a poplatky 37 44
E. Qdpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1699 1772
HI. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu
I11.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
1.2 Trzby z prodeje materialu
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu
F.l. Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
F.2. Prodany material
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich nékladd
ptistich obdobi
IV. Ostatni provozni vynosy 14 6
H. Ostatni provozni naklady 74 180
V. Pievod provoznich vynosi
1, Pfevod provoznich nakladu
N Provozai vysledek hospodafeni 6315 4636
VL Trzby z prodeje cennych papiri a podilii
J. Prodané cenné papiry a podily
VII. Vymnosy z dlouhodobého finan&niho majetku
VIL1.  |Vynosy z podilit v ovlddanych a fizenych osobéch a v i¢etnich jednotkdch pod
podstatnym vlivem
VIIL2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt
VIL3 Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
VI Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K. Naklady z finanéniho majetku
IX. Vynosy z piecenéni cennych papiri a derivati
L Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivéth
M. Zména stavu rezerv a opravaych polozek ve finanéni oblasti




Nizev polozky beimé tcetni | minulé acetni
obdobi obdobi
1 2
X. Vynosove uroky
N. Nakladové niroky 72 59
X1. Ostatnf finanéni vynosy
0. Ostatni finanéni naklady 94 137
XI1. Pievod finanénich vynosi
P Prevod finanénich nikladi
* Finanéni vysledek hospodaieni -166 -196
Q. Daii z piiimii za béZnou innost 1264 929
Q.1. - splatna 1264 929
Q.2. - odloZend
ok Vysledek hospodafeni za béZnou Einnost 4885 3511
XI11. Mimofadné vynosy g 0 20
R. Mimoradné naklady 0 36
S. Daii z pitjmil z mimofidné Cinnosti
S.1. - splatnd
S.2. - odloZena
* Mimofadny vysledek hospodateni 0 -16
T. Pievod podilu na vysledku hospodareni spoleéniktim (+/-)
Rk Vysledek hospodateni za uiéetni obdobi (+/-) 4885 3495
e Vysledek hospodafeni pied zdanénim 6149 4424
Sestavil: Telefon:
Lubos Sramek

lC‘len statutdrniho orgéanu, jehoz podpisovy z4znam byl pfipojen k G&etn{ zdvérce:

lCaludio Melotto, predseda piedstavenstva




Upozoméni: Opis pouze pro potiebu paplamika ke kontrole elektronicky odeslanyeh tidaji. nelze jej ponit

juko soucist Géemi zavérky, bude-li piizndni poddvine v listinné podobe.

Darovy subjekt: Hotel Evropa Chomutov, a.s.

¢ 25411438 /25411438

Sidlo uéetni jednotky:

Blatenska 21435, 43001 CHOMUTOV

Vybrané idaje z Rozvahy (bilance) pra podnikatele, v pIném rozsahu

ke dni 31.12.2009
(v celych tisicich K¢&)

AKTIVA brutto korekce netto minulé
obdobi
netto
1 2 3 4

AKTIVA CELKEM 59512 -25489 34023 26519
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital . -
B. Dlouhodoby majetek 46477 25489 20988 21398
B.1L Dlouhodoby nehmotny majetek 88 -88 0 0
B.I1, Ziizovaci vydaje
B.L2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
B.IL.3 Software 88 -88 0 0
B.1.4. Ocenitelnd prava
B.L5. Goodwill
B.L6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
B.1.7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
B.L8. Poskytnuté zilohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 46389 -25401 20988 21398
B.I.1. |Pozemky 378 0 378 378
B.IL2. |Stavby . 37406 -18086 19320 21016
B.I1.3. |Samostatné movité véci a soubory movityeh véci 1082 -1082 0 0
B.II.4. |Péstitelské celky trvalych porostit
B.I1.5. |Dospégla zvifata a jejich skupiny
B.IL6. {Jiny dlouhodoby hmotny majetek 6233 -6233 0 4
B.IL.7. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 1290 0 1290 0
B.IL.8. |Poskytmuté zilohy na dlouhodoby hmotny majetek
B.IL9. {Oceiiovaci rozdil k nabytému majetku
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek
B.JIL1. |Podily v ovlddanych a fizenych osobédch
B.IIL2. |Podily v igetnich jednotkich pod podstatnym vlivem
B.II1.3  |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
B.IL4. |Ptjeky a tivéry - ovladajici a Fidici osoba, podstatny vliv
B.IIL5. |Jiny dlouhodoby finanéni majetek
B.IIL.6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
B.IIL7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
C. Obé&Znd aktiva 13035 0 13035 5109
ClL Zasoby
C.LL. Materidl
C.12. Nedokonéend vyroba a polotovary
C.L3. Vyrobky
C.14. Mlad4 a ostatni zvifata a jejich skupiny
C.L5. Zbozi
C.L6. Poskytnuté zilohy na zasoby
C.IL Dlouhodobé pohledavky
C.IL1. |Pohledavky z obchodnich vztaht
C.IL2. |Pohledavky - ovlidajici a fidici osoba
C.I1.3. |Pohledavky - podstatny vliv




AKTIVA brutto korekce netto minulé
obdobi
netto
1 2 3 4
C.IL4. |Pohledavky za spoletniky, &leny druZstva a za i¢astniky sdruZeni
C.I1.5. |Dlouhodobé poskytnuté zilohy
C.II.6. |Dohadné ity aktivni <
C.I1.7. |Jiné pohleddvky
C.I.8. [OdloZena datiova pohleddvka ;
C.IL Kritkodobé pohledavky 10338 0 10338 2997
C.OL1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 9521 0 9521 2395
C.IL2. |Pohledavky - ovlddajici a fidici osoba 206 0 206 0
C.I1.3. |Pohledivky - podstatny vliv
C.IIL4. |Pohledivky za spoledniky, éleny druZstva a za ugastniky sdruZeni 295 0 295 0
C.IIL5. | Socialni zabezpedeni a zdravotni poji§téni
C.II1.6. |Stat - datiové pohledavky
C.IL7. |Kratkodobé poskytnuté zélohy 24 0 24 418
C.IL.8. |Dohadné ity aktivni 24 0 24 184
C.IL9. {Jiné pohleddvky 268 0 268 0
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 2697 1] 2697 2112
C.IV.1. |Penize 3671 0 3671 3047
C.IV.2. _|Uéty v bankdch 974 0 974| -935
C.IV.3. |Kréitkodobé cenné papiry a podily
C.IV.4. |Potizovany kritkodoby finanéni majetek
D.L Casové rozlideni 0 0 0 12
D..1.  |Naklady pfitich obdobi 0 0 0 12
D.1.2. Komplexni néklady pfistich obdobi
D.L3. Prijmy piistich obdobi




PASIVA bézné udetni | minulé aéetni
obdobi obdobi
1 2

PASIVA CELKEM 34023 26519
A. Vlastni kapital 28301 23416
ALl Zékladni kapitdl 2100 2100
ALl Zakladni kapital . 2100 2100
A L2, Vlastni akcie a vlastni obchodni podily ()
AL3. Zmény zdkladniho kapitdlu
AIL Kapitilové fondy 9840 9840
AILl, |Emisni dZio
A.IL.2. |Ostatni kapitdlové fondy 9840 9840
A.JL3. |Oceiiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazki
AJL4, |Ocefiovaci rozdily z pfecenén{ pfi pfeménéch spoleénosti
A.ILS Rozdily z pfemén spoleénosti
AL, Rezervni fondy, nedé&litelny fond a ostatni fondy ze zisku
A.IlL1. |Zéakonny rezervni fond/Nedélitelny fond
AJIL2. |Statutdrni a ostatni fondy
A.IV. Vysledek hospodateni minulych let 11476 7981
A.IV.1. |Nerozdéleny zisk minulych let 11476 7981
A.IV.2. |Neuhrazend ztrata minulych let
AV, Vysledek hospodateni b&zného uéetmiho obdobi (+/-) 4885 3495
B. Cizi zdroje 5722 3103
B.L Rezervy
B.L1. Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpisit
B.1.2. Rezerva na diichody a podobné zdvazky
B.L3. Rezerva na dafi z piijmi
B.1.4. Ostatni rezervy
B.IL Dlouhodobé zédvazky
B.I.1.  |Zavazky z obchodnich vztaht
B.IL2. |Zavazky - ovladajici a fidici osoba
B.IL3. [Zavazky - podstatny vliv
B.IL.4. |Zavazky ke spolednikiim, &leniim druZstva a k tiastnilkm sdruZeni
B.I1.5. |Dlouhodobég prijaté zalohy
B.IL6.  |Vydané dluhopisy
B.UJL7. [Dlouhodobé sménky k tihradé
B.IL.8. |Dohadné udty pasivni
B.I.9.  |Jiné zdvazky
B.I1.10. [OdloZeny datiovy zavazek
B.IIL Kritkodobé zdvazky 5722 3103
B.IOL1. |ZAvazky z obchodnich vztahit 3670 2115
B.IIL.2., |Zavazky - ovlddajici a fidici osoba
B.IL3. |Zévazky - podstatny vliv
B.IIL4. |Zéavazky ke spoleénikiim, élentim druZstva a k u¢astnikiim sdruZeni
B.IILS. [ZAvazky k zaméstnancim
B.IIL6. |Zavazky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi
B.IIL.7. |Stét - datiové zdvazky a dotace 1471 331
B.IIL8. |KrAtkodobé prijaté zalohy 104 184
B.II1.9. |Vydané dluhopisy
B.IIL.10. |Dohadné uidty pasivni 18 473
B.IIL11. |Jiné zavazky 459 0
B.IV. Bankovni ivéry a vypomoci
B.IV.l. [Bankovniivéry dlouhodobé
B.IV.2, |Kritkodobé bankovni uvéry
B.IV.3. |Kritkodobé finanéni vypomoci




PASIVA béZné ucetni minulé ucetni
obdobi obdobi
1 2

C.L Casové rozligeni
C.L1. Vvydaje piistich obdobi
C.L2. Vymnosy piistich obdobi

Sestavil: Telefon:
Lubog Sramek

[Clen statutarniho orginu, jehoZ podpisovy zdznam byl pfipojen k icetni zdvérce: ICa[udio Melotto, piedseda piedstavenstva J
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ZNALECKY POSUDEK €. P41256/12

PRILOHAC. 3

OCENENI HOTELU EVROPA

POCET STRAN: 10



CHARAKTERISTIKA HLAVNICH STAVEB

. zastavéna podlazni konstrukcni | obestavény zacatek e
Nazev objektu paé';:le;m pocet podlazi nlacha plocha wvska. .l nrostor... | uzivani stafi objektu celko;l: .:::’t:tnOSt opotiebeni rozestavénost
m? m? m m? objektu L
Hotel Evropa 435,436 2+ podkrovi 370,0 869,5 3 663,0 55% -
CELKEM - - 370,0 869,5 - 3 663,0 - - - -
cena za koeficient obestavény stavebni vedlejsi investi¢ni o . , . _
Nézev objektu IKSO jednotku vybaveni prostor naklady stavebni naklady reprodukcni cena opotrebeni nedokoncenost vécna hodnota
naklady.
Ké/m3 (0,8 -1,2) m3 K¢é K¢é K¢é K¢é K¢é K¢é K¢é
Hotel Evropa 801.71 1 5 482 0,90 3 663 18 072 509 903 625 2 168 701 21 144 836 11 629 660 0 9515176
CELKEM - - - - 18 072 509 903 625 2168 701 21 144 836 11 629 660 0 9515176

PFiloha €.3 - Ocenéni hotelu EVROPA
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VYNOSY A NAKLADY Z PROVOZU HOTELU

cena za noc/resp.

100% obsazenost

CELKEM

Vynosy z provozu pocet najem za 1m2/mrok nebo pronajem obsazenost vynos po obsazenosti
pocet pokojli
pocet I0zek 45 500 8212500 30% 2463750
pocet pristylek 0 250 0 0% 0
restaurace (kapacita 60 lidi) 296 1323 391608 75% 293706
celkem 2 757 456
Druh nakladu Pocet mén vyse. mésic celkem rocné/os | celkem za rok (Kc)
Naklady na mzdy - recepni 3 10 000 K¢ 120 000 K¢ 360 000 K¢
Néklady na mzdy - administrativa 1 12 000 K¢ 144 000 K¢ 144 000 K¢
Naklady na mzdy - pokojska 2 10 000 K¢ 120 000 K¢ 240 000 K¢
Naklady na mzdy - feditel 1 25 000 K¢ 300 000 K¢ 300 000 Kc
Mzdové naklady 365 400 K¢
Sluzby, spotfeby energii a vody apod. 550 000 KC
Naklad na prondjem movitého majetku 173 800 K¢
CELKEM 2 133 200 K¢
Druh nakladu Zplsob vypoétu celkens lz(z)rok (tis
Dafi z nemovitosti informace klienta/dle platného predpisu 14,9
Pojisténi staveb informace klienta/promile z reprodukcni ceny 17
B&7na sprava a Udriba 296 m2 za 50 K&/m?/rok 14,8
Tvorba rezerv na obnovu a modernizaci stave (obnova 10% konstrukci kazdych 10 let) 211
258

Pfiloha €.3 - Ocenéni hotelu EVROPA
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VYPOCET VYNOSOVE HODNOTY - DCF

Makroekonomicka data

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Index spotfebitelskych cen 3,00% 1,90% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Index cen stavebnich praci 0,50% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% 2,00%
Index ndjemného nebytovych prostor 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 1,00% 1,00%
Vynosy z prondgjmu nemovitosti
Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Vynosy z pronajmu nebytovych prostor 2463,8 2537,7 2585,9 2637,6 2690,3 2744,2
2463,8 2537,7 2585,9 2637,6 2 690,3 2744,2
(3,00%) (1,90%) (2,00%) (2,00%) (2,00%) (2,00%)
Vynosy z pronajmu 293,7 293,7 295,2 298,1 302,6 305,6
293,7 293,7 295,2 298,1 302,6 305,6
(0,00%) (0,50%) (1,00%) (1,50%) (1,00%) (1,00%)
Celkové vynosy (tis. K&) 2757,5 2831,4 2881,1 2935,7 2992,9 3 049,8
Naklady na pronajem nemovitosti
Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Dar z nemovitosti 14,9 15,4 15,7 16,0 16,3 16,6
(3,00%) (1,90%) (2,00%) (2,00%) (2,00%) (2,00%)
Pojisténi staveb 16,9 17,4 17,8 18,1 18,5 18,8
(3,00%) (1,90%) (2,00%) (2,00%) (2,00%) (2,00%)
Bé&zna sprava a udrzba 14,8 14,9 14,9 15,1 15,3 15,6
(0,50%) (0,50%) (1,00%) (1,50%) (2,00%) (2,00%)
Tvorba rezerv na obnovu a modernizaci staveb 2114 212,5 213,6 215,7 218,9 223,3
(0,50%) (0,50%) (1,00%) (1,50%) (2,00%) (2,00%)
Provozni naklady 2133,2 2197,2 2 238,9 2 283,7 23294 2 376,0
(3,00%) (1,90%) (2,00%) (2,00%) (2,00%) (2,00%)
Celkové naklady (tis. K&) 2391,3 2457,4 2500,9 2548,6 2598,4 2 650,4
Cisty zisk
Polozka zbytek r.2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Celkové vynosy (tis. K¢) 2757,5 28314 2881,1 2 935,7 2992,9 3 049,8
(2,68%) (1,75%) (1,90%) (1,95%) (1,90%) (1,90%)
Celkové naklady (tis. KC) 23913 2 457,4 2 500,9 2 548,6 2 598,4 2 650,4
(2,76%) (1,77%) (1,91%) (1,95%) (2,00%) (2,00%)
Cisty zisk (tis. K&) 366,2 374,0 380,2 387,1 394,5 399,4
Diskontni mira
Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Bezrizikova sazba 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%
Rizikova slozka (odvozena z realizovanych yield@) 5,25% 5,25% 5,25% 5,25% 5,25% 5,25%
Tempo ristu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Celkova vyse diskontni miry 8,75% 8,75% 8,75% 8,75% 8,75% 8,75%
VypocCet vynosové hodnoty nemovitosti
Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Diskontovany zisk - soucasna hodnota jednotlivych let 336,7 316,2 295,6 276,7 259,3 241,4
Diskontovany zisk - sou¢asna hodnota - kumulované 336,7 652,9 948,4 12252 14845 17259
Perpetuita k horizontu hodnoceni 2 998,5
Soucasna hodnota (PV) projektu - 4483.0
hodnota nemovitosti (tis.K¢) 4
Vysledna vynosova hodnota 4 483 000 K¢
Pfiloha &.3 - Ocenéni hotelu EVROPA 3/10



VYPOCET POROVNAVACI HODNOTY

Popis nemovitosti

Chomutov, ul. Blatenska

zdroj informaci:

Chomutov, Lipska

internet,

O CeROy AN Ine M OVitoST Porov_navaga Porov_navar:a Porov_navaga
nemovitost €. 1 nemovitost ¢. 2 nemovitost ¢. 3
Hotel EVROPA Hotel Cesky Diim Hotel Hotel u Hada

Most, Rekreacéni

internet,

| realitniinzerce |

Zatec, Namésti Svobody
155
internet,

| _____realitniinzerce |

V soucasné dobé je v provozu,
restaurace - 65 mist, stylova
vinarna, billiard club, hotel
rodinného typu, 12 dvou az
CtyflGzkovych pokojt - celkem
32 IGzek. V sez6né zahradni
terasa. V aredlu je vlastni
hlidané parkovisté. V hornim
patre objektu je byt 3+1.

Zavedeny hotel s restauraci na
okraji mésta Most. Celkova
kapacita hotelu je 50 IGzek v
rGznych kategoriich
(apartmany az pokoje
turistické). Kapacita restaurace
s barem je 55 mist + dalSich
15 mist na terase pred
hotelem. Parkovani na
parkovisti pred hotelem. Hotel

Prodej zavedeného hotelu "U
Hada" na namésti Svobody v
Zatci. 22 vybavenych pokojt,
restaurace, vicetcelovy sal v
suterénu, celkem 1.300m2.
Vice info na http://www.uhada

Hotel se nabizi biné vvbaven je nabizen vcetné veskerého zatec.cz/
Na trase Ch%mutgv ~ | zafizeni a vybaveni kuchyng,
Chemnitz restaurace a pokojt. Jedna se
’ o Ctyfpodlazni objekt o celkové
uzitné plose cca 1200 m2.
Zakladni Udaje
Polozka Ocefovana Porovnavana Porovnavana Porovnavana
nemovitost nemovitost ¢. 1 nemovitost ¢. 2 nemovitost ¢. 3
Vyméra pozemku (m?) 470 400 2776 580
UZitna plocha (m?) 870 1383 1200 1300
Prodejni/nabidkova cena (K&) - 9990 000 15 490 000 16 000 000
Zakladni jednotkova cena (K&/m?) = 7 223 12908 12 308
Koeficient prodejnost - 0,90 0,75 0,75
Vychozi jednotkova cena (K&é/m?) - 6 501 9 681 9 231
Porovnani
Polozka Ocerovana Porovnavana Porovnavana Porovnavana
nemovitost nemovitost €. 1 nemovitost ¢. 2 nemovitost ¢. 3
Poloha obdobna obdobna atraktivnéjsi
Koeficient polohy - 1,00 1,00 0,95
Dopravni dostupnost obdobna obdobna obdobna
Koeficient dopravni dostupnosti - 1,00 1,00 1,00
Technicky stav objektu lepsi lepsi lepsi
Koeficient technického stavu - 0,95 0,85 0,85
Vybavenost budov lepsi lepsi lepsi
Koeficient vybaveni - 0,95 0,95 0,95
Funkéni vyuzitelnost obdobna obdobna obdobna
Koeficient funkéni vyuZitelnosti - 1,00 1,00 1,00
Kapacita vzhledem k uzitné plose horsi horsi horsi
Koeficient naplnéni kapacity - 1,05 1,05 1,05
Velikost pozemku obdobna vetsi obdobna
Koeficient velikosti pozemku - 1,00 0,90 1,00
Moznost naplnéni kapaicty vzheldem k umisténi
o 0,95 0,95 1,00
Aktualni provoz
Koeficient aktualniho provozu - 0,75 0,75 0,75
Vysledna porovnavaci hodnota
Polozka Ocefiovana Porovnavana Porovnavana Porovnavana
nemovitost nemovitost €. 1 nemovitost ¢. 2 nemovitost ¢. 3
Zakladni jednotkova cena (K&/m?) 7223 12 908 12 308
Upravena jednotkova cena (K&/m?) 4 389 5 264 5576
Vysledna jednotkova cena (K&/m?) 5077
UZitna plocha (m?» 870
Porovnavaci hodnota (K&) 4 414 024
Vysledna porovnavaci hodnota (K<) 4 414 000

Vysledna porovnavaci hodnota

4 414 000 K¢

P¥iloha €.3 - Ocenéni hotelu EVROPA
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VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2011 00:00:00

Okres: CZ0422 Chomutov Obec: 562971 Chomutov
Kat.lGzemi: 652636 Chomutov II List vlastnictvi: 1734
V kat. Uzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé
A Vlastnik, jiny oprdvnény Identifikdtor Podil
Vlastnické prdvo
Hotel Evropa Chomutov, a.s., Blatenska 2145, Chomutov, 25411438
430 03 Chomutov 3
B Nemovitosti
Pozemky
Parcela Vyméra [m2] Druh pozemku Zplusob vyuziti Zptisob ochrany
435 185 zastavéna plocha a
nadvori
436 285 zastavéna plocha a
nadvori
Stavby
Typ stavby
C4st obce, &. budovy Zptusob vyuziti Zptusob ochrany Na parcele
Chomutov, ¢.p. 2145 ubyt.za¥f 436
Chomutov, ¢.p. 2565 ubyt. za¥ 435
Bl Jind prdva - Bez zapisu
C Omezeni vlastnického prdva
Typ vztahu
Oprdvnéni pro Povinnost k
o Zastavni pravo smluvni
- pohledavky ve vysi 1.000.000,- K& a prislusSenstvi
UniCredit Bank Czech Republic, Stavba: Chomutov, ¢&.p. 2565 vV-5560/2008-503
a.s., Na pfikopé 858/20, Praha 1, Stavba: Chomutov, &.p. 2145 V-5560/2008-503
Nové M&sto, 111 21, RC/ICO: Parcela: 435 V-5560/2008-503
64948242 Parcela: 436 Vv-5560/2008-503

Listina Smlouva o zfizeni zastavniho prava podle obé.z. ze dne 13.08.2008. Pravni uéinky
vkladu prava ke dni 14.08.2008.
v-5560/2008-503

© Zastavni pravo smluvni
1) pohledavka ve vysi 7.833.000,- K& s prisluSenstvim
2) budouci pohledavky do vyse 7.833.000,- K&, vzniklé do 30.06.2024

UniCredit Bank Czech Republic, Parcela: 436 V-1440/2009-503
a.s., Na pfikopé 858/20, Praha 1, Parcela: 435 Vv-1440/2009-503
Nové Mésto, 111 21, RC/ICO: Stavba: Chomutov, &.p. 2145 Vv-1440/2009-503
64948242 Stavba: Chomutov, &.p. 2565 V-1440/2009-503

Listina Smlouva o zfizeni zastavniho prava podle obé.z. ze dne 05.02.2009. Pravni uéinky
vkladu prava ke dni 17.03.20009.
V-1440/2009-503

o Narizeni exekuce

Hotel Evropa Chomutov, a.s., Z-12972/2010-503
Blatenska 2145, Chomutov, 430 03
Chomutov 3, RC/ICO: 25411438
Listina Usneseni soudu o naf¥izeni exekuce 10 EXE-11806/2010 -11 ( soudni exekutor: JUDr.
Jana Fojtova, Prazska 1156, 393 01 Pelhf¥imov ) ze dne 13.10.2010.; uloZeno na

prac. Chomutov
Z-12972/2010-503

O Zastavni pravo exekutorské

Nemovitosti jsou v uUzemnim obvodu, ve kterém vykondva stdtni sprdavu katastru nemovitosti CR
Katastralni u¥ad pro Ustecky kraj, Katastralni pracovidté& Chomutov, kéd: 503.
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VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2011 00:00:00

Okres: CZ0422 Chomutov Obec: 562971 Chomutov
Kat.lzemi: 652636 Chomutov II List vlastnictvi: 1734

V kat. Uzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé

Typ vztahu

Oprdvnéni pro Povinnost k

pohledavka ve vysi 7 591,32Ké s prislusSenstvim

Ochranna organizace autorska- Parcela: 436 Z2-10287/2011-503
SdruzZeni autord dél vytvarného Parcela: 435 Z2-10287/2011-503
uméni, architektury a obrazové Stavba: Chomutov, &.p. 2145 Z-10287/2011-503
slozky audiovizualnich dél o.s., Stavba: Chomutov, ¢é.p. 2565 Z-10287/2011-503

Zitna 1575/49, Praha 1, Nové Mésto,
110 00 Praha 1, RC/ICO: 60166916
Listina Exekuéni pf¥ikaz o z¥izeni exekutorského zastavniho prava na nemovitosti
Exekutorsky ufad Pelhf¥imov 049 EX-00367/2010 - 003 ze dne 09.11.2010. Pravni moc
ke dni 07.12.2010.
- Z-10287/2011-503

© Zastavni pravo z rozhodnuti
spravniho organu
Pohledavka ve vysSi 226.021,- K¢.

Finanéni ufad v Chomutové, Parcela: 435 Z-14629/2011-503
Bachmadéska 1617/13, Chomutov, Stavba: Chomutov, &.p. 2145 Z-14629/2011-503
430 01 Chomutov 1 Stavba: Chomutov, ¢&.p. 2565 Z-14629/2011-503

Parcela: 436 Z-14629/2011-503

Listina Rozhodnuti spravce dané o z¥izeni zastavniho prava (§ 72 z4k.&.337/1992 Sb.)
103106/2010 182940506515 ze dne 25.06.2010.
Z-7066/2010-503
© Zastavni pravo z rozhodnuti
spravniho organu
pohledavka v celkové vysSi 1.312.259,- Ké s pfislusSenstvim

Finanéni ufad v Chomutové, Parcela: 435 Z-14629/2011-503
Bachmadéska 1617/13, Chomutov, Stavba: Chomutov, &.p. 2145 Z-14629/2011-503
430 01 Chomutov 1 Stavba: Chomutov, &.p. 2565 Z-14629/2011-503

Parcela: 436 Z-14629/2011-503

Listina Rozhodnuti spravce dané o z¥izeni zastavniho prava (§ 72 z4k.&.337/1992 Sb.)
140244/2010 /182940506515 ze dne 15.09.2010.
Z-10432/2010-503
© Zastavni pravo z rozhodnuti
spravniho organu
pohledavka ve vysi 1.967.215,- K&

Finanéni ufad v Chomutoveé, Parcela: 436 Z-14629/2011-503
Bachmaéska 1617/13, Chomutov, Parcela: 435 Z-14629/2011-503
430 01 Chomutov 1 Stavba: Chomutov, ¢&.p. 2145 Z-14629/2011-503
Stavba: Chomutov, &.p. 2565 Z-14629/2011-503
Listina Rozhodnuti spravce dané o zfizeni zastavniho prava 155189/2011 182940506515 ze dne
26.07.2011.

Z-12328/2011-503

D Jiné zdpisy - Bez zapisu

E Nabyvaci tituly a jiné podklady zdpisu

Listina
o Prohlaseni vkladatele V5 29/2000 ze dne 25.11.1999, pravni uéinky vkladu ke dni 5.1.2000.
POLVZ:11/2000 Z-200011/2000-503
Pro: Hotel Evropa Chomutov, a.s., Blatenska 2145, Chomutov, 430 03 RC/ICO: 25411438

Nemovitosti jsou v uUzemnim obvodu, ve kterém vykondva stdtni sprdavu katastru nemovitosti CR
Katastralni u¥ad pro Ustecky kraj, Katastralni pracovidté& Chomutov, kéd: 503.
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VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2011 00:00:00

Okres: CZ0422 Chomutov Obec: 562971 Chomutov

Kat.lzemi: 652636 Chomutov II List vlastnictvi: 1734

V kat. tzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé

Listina
Chomutov 3 RC/ICO:

o Smlouva kupni ze dne 30.11.2006. Pravni dcéinky vkladu prava ke dni 30.11.2006.

V-7116/2006-503

Hotel Evropa Chomutov, a.s., Blatenska 2145, Chomutov, 430 03 RC/ICO: 25411438
Chomutov 3

Pro:

F

Vztah bonitovanych ptdné ekologickych jednotek (BPEJ) k parcelam - Bez zapisu

Nemovitosti jsou v tzemnim obvodu, ve kterém vykondvd stdtni sprdvu katastru nemovitosti CR:
Katastralni ufad pro Ustecky kraj, Katastralni pracovi§té Chomutov, kéd: 503.

Vyhotovil: Vyhotoveno: 31.01.2012 10:31:19

Cesky urad zeméméricky a katastrdlni - SCD
Vyhotoveno ddlkovym pristupem Rizeni PU:

Podpis, razitko:

Nemovitosti jsou v uUzemnim obvodu, ve kterém vykondva stdtni sprdavu katastru nemovitosti CR

Katastralni u¥ad pro Ustecky kraj, Katastralni pracovidté& Chomutov, kéd: 503.
strana 3
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ZNALECKY POSUDEK €. P41256/12

PRILOHA C. 4

OCENENI HOTELU ROYAL

POCET STRAN: 10



CHARAKTERISTIKA HLAVNICH STAVEB

. zastavéna podlazni konstrukcni | obestavény zacatek e
Nazev objektu paér;:letl,m pocet podlazi nlacha plocha wvska. .l nrostor... | uzivani stafi objektu celko;l: .:::’t‘:ltnOSt opotiebeni rozestavénost
m? m? m m? objektu L
hotel Royal 3 749,0 2 462,0 11387,2 50% =
byvald budova kina 894,0 2 419,0 13 766,0 50% o
CELKEM - - 1643,0 4881,0 - 25 153,2 - - - -
VYPOCET NAKLADOVYCH HODNOT HLAVNICH STAVEB
cena za LS PR AzLeml Vs Lz Ll reprodukcni cena opotiebeni nedokoncenost vécna hodnota
Nazev objektu JKSO jednotku vybaveni prostor naklady naklady P P
Ké/m® (0,6 - 1,2) m3 K& Ké Ké Ké K& Ké
hotel Royal 801.71 1 5482 0,90 11 387 56 182 167 2 809 108 6 741 860 65 733 136 32 866 568 0 32 866 568
byvalad budova kina 801.89 0 6000 0,60 13 766 49 557 600 2 477 880 5946 912 57 982 392 28 991 196 0 28 991 196
CELKEM = = = = 105 739 767 5 286 988 12 688 772 123 715 528 61 857 764 0 61 857 764

PFiloha €. 4 - Ocenéni hotelu ROYAL
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VYNOSY A NAKLADY Z PROVOZU HOTELU

cena za noc/resp.

100% obsazenost

Pfiloha €. 4 - Ocenéni hotelu ROYAL

Vynosy z provozu pocet najem za 1m2/mrok nebo pronajem obsazenost vynos po obsazenosti
pocet pokojli
pocet IGZek 42 500 7665000 30% 2299500
pocet IGzek 42 500 7665000 30% 2299500
restaurace (kapacita 60 lidi) 297,5 1617 481057,5 70% 336740,25
obchody (odévy, masna) 699,4 1600 1119040 80% 895232
1.PP - skiady, skiepy 716,39 400 286556 50% 143278
celkem 5974 250
Druh nakladu Pocet mén vyse. mésic celkem rocné/os | celkem za rok (Kc)
Naklady na mzdy - recepéni 3 13 000 K¢ 156 000 K¢ 468 000 K¢
Naklady na mzdy - administrativa 1 13 000 K¢ 156 000 K¢ 156 000 K¢
Naklady na mzdy - pokojska 2 10 000 K¢ 120 000 K¢ 240 000 K¢
Naklady na mzdy - feditel 1 35 000 K¢ 420 000 K¢ 420 000 K¢
Mzdové naklady 449 400 K¢
Sluzby, spotteby energii a vody apod. 70 000 K¢ 840 000 Kc
Naklad na prondjem movitého majetku 380 600 K¢
CELKEM 2 954 000 K¢
Druh nakladu Zplsob vypoétu celkens lz(z)rok (tis-
Dafl z nemovitosti informace klienta/dle platného predpisu 61,7
Pojisténi staveb informace klienta/promile z reprodukcni ceny 99
B&Zna sprava a udrzba 1713 m2 za 70 K&/m?/rok 119,9
Tvorba rezerv na obnovu a modernizaci stave (obnova 10% konstrukci kazdych 10 let) 1237
CELKEM 1518
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VYPOCET VYNOSOVE HODNOTY - DCF

Makroekonomicka data

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Index spotrebitelskych cen 3,00% 1,90% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Index cen stavebnich praci 0,50% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% 2,00%
Index najemného nebytovych prostor 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 1,00% 1,00%
Vynosy z prondjmu nemovitosti
Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Vynosy z pronajmu nebytovych prostor 1375,3 1375,3 13821 1395,9 1416,9 1431,1
- smlouvy s obvyklym ndjemnym 1375,3 1375,3 1382,1 13959 1416,9 1431,1
Vynosy z provozu 4599,0 4737,0 4827,0 4923,5 5022,0 5122,4
4599,0 4737,0 4.827,0 4923,5 5022,0 51224
Celkové vynosy (tis. K¢) 5974,3 6112,2 6 209,1 6 319,5 6 438,9 6 553,5
Naklady na prondjem nemovitosti
Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Dan z nemovitosti 61,7 63,5 64,7 66,0 67,3 68,7
(3,00%) (1,90%) (2,00%) (2,00%) (2,00%) (2,00%)
Pojictént staveb 99,0 101,9 103,9 106,0 1081 110,2
(3,00%) (1,90%) (2,00%) (2,00%) (2,00%) (2,00%)
Bézna sprava a udrzba 119,9 120,5 121,1 122,3 124,2 126,7
(0,50%) (0,50%) (1,00%) (1,50%) (2,00%) (2,00%)
Tvorba rezerv na obnovu a modernizaci staveb 1237,2 12433 1249,6 1262,1 1281,0 1 306,6
(0,50%) (0,50%) (1,00%) (1,50%) (2,00%) (2,00%)
provozni naklady 2 954,0 3042,6 31004 3162,4 3225,7 3290,2
(3,00%) (1,90%) (2,00%) (2,00%) (2,00%) (2,00%)
Celkové naklady (tis. K¢) 4 471,7 4571,9 4 639,7 4718,8 4 806,3 4902,4
Cisty zisk
Polozka zbytek r.2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Celkové vynosy (tis. K¢) 5974,3 6112,2 6209,1 6319,5 6 438,9 6 553,5
Celkové naklady (tis. K¢) 4471,7 45719 4 639,7 47188 4 806,3 49024
Cisty zisk (tis. K&) 1502,5 1540,3 1 569,4 1 600,7 1632,6 1651,1
Diskontni mira
Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Bezrizikova sazba 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%
Rizikova slozka (odvozena z realizovanych yieldd) 5,25% 5,25% 5,25% 5,25% 5,25% 5,25%
Tempo rlistu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Celkova vyse diskontni miry 8,75% 8,75% 8,75% 8,75% 8,75% 8,75%
Vypocet vynosové hodnoty nemovitosti
Polozka 2012 2013 2014 2015 2016 dalsi
Diskontovany zisk - souc¢asna hodnota jednotlivych let 1381,6 1302,3 1220,1 1144,2 1073,1 997,9
Diskontovany zisk - sou¢asna hodnota - kumulované 1381,6 2 683,9 3903,9 5048,1 6121,2 7119,1
Perpetuita k horizontu hodnoceni 12 396,4
Soucasna hodnota (PV) projektu -
hodnota nemovitosti (tis.K¢) CEBIED
Vysledna vynosova hodnota 18 518 000 K¢
Pfiloha &. 4 - Ocenéni hotelu ROYAL 3/10



VYPOCET POROVNAVACI HODNOTY

Popis nemovitosti

Prodej zavedeného hotelu "U
Hada" na namésti Svobody v
Zatci. 22 vybavenych pokoj,
restaurace, vicelcelovy sal v
suterénu, celkem 1.300m2.
Vice info na http://www.uhada

| realitniinzerce |

e (e e Porov_navaga Porov_navarv\a Porov_navanJa
nemovitost €. 1 nemovitost €. 2 nemovitost ¢. 3
Hotel Royal . Hotel u Hada Hotel Hotel
Zatec, Namésti Svobody o e
Chomutov, ném. 1 maje 155 Osek, tyrSova Most, rekreacni
zdroj informaci: 'T‘te,r_“ et, 'T‘te,r." &5 'T‘te,r.“ &5

| realitniinzerce |

Zamecek z 18 stoleti po celkové
rekonstrukci. UZitna plocha cca 1545m2.
Na zahradé domek pro spravce 3+1 s
garazi. 1 NP. Hotel s restauraci pro 80
osob, café salonek, bar, kuchyné,
recepce. Hotel pIné vybaven, z ¢asti
dobovym interiérem a k okamZitému
provozovani se 40 IGzky s moznosti
pristylek v 12 pokojich. Napojeni na IS.

Zavedeny hotel s restauraci na
okraji mésta Most. Celkova
kapacita hotelu je 50 IfZek v
rliznych kategoriich (apartmany
az pokoje turistické). Kapacita
restaurace s barem je 55 mist +
dalsich 15 mist na terase pred

hotelem. Parkovani na parkovisti

pred hotelem. Hotel je nabizen
véetné veskerého zafizeni a

zatec.cz/ Cést objektu podsklepend s tech. f .
. , ! .. .| vybaveni kuchyné, restaurace a
zazemim dva plynové kotle pro Ustredni ‘o . . oy . .
, Y pokojl. Jedna se o Ctyfpodlazni
topeni a ohtev vody. Na pozemku . O AL
arkovani vozidel objekt o celkové uzitné ploSe cca
P : 1200 m2.
Zakladni Udaje
Polozka Ocefiovana Porovnavana Porovnavana Porovnavana
nemovitost nemovitost €. 1 nemovitost €. 2 nemovitost ¢. 3
Vymeéra pozemku (m?) 2292 580 515 2776
Uzitna plocha (m?) 4165 1300 1545 1200
Prodejni/nabidkova cena (K& - 16 000 000 18 500 000 15 490 000
Zakladni jednotkova cena (K&/m?) - 12 308 11974 12 908
Koeficient prodejnost o 0,75 0,75 0,75
Vychozi jednotkova cena (K&/m?) - 9231 8 981 9 681
Porovnani
Polozka Ocefiovana Porovnavana Porovnavana Porovnavana
nemovitost nemovitost €. 1 nemovitost €. 2 nemovitost ¢. 3
Poloha obdobna méné atraktivni obdobna
Koeficient polohy - 1,00 1,05 1,00
Dopravni dostupnost obdobna obdobna obdobna
Koeficient dopravni dostupnosti o 1,00 1,00 1,00
Technicky stav objektu lepsi obdobny obdobny
Koeficient technického stavu - 0,90 1,00 1,00
Vybavenost budov lepsi lepsi lepsi
Koeficient vybaveni - 0,90 0,90 0,90
Funkéni vyuzitelnost obdobna obdobna obdobna
Koeficient funkéni vyuzitelnosti - 1,00 1,00 1,00
Kapacita vzhledem k uZitné plose lepsi lepsi lepsi
Koeficient naplnéni kapacity - 0,80 0,80 0,80
Velikost pozemku obdobna obdobna obdobna
Koeficient velikosti pozemku © 1,00 1,00 1,00
Aktualni provoz
Koeficient aktualniho provozu - 0,75 0,75 0,75
Vlysledna porovnavaci hodnota
= Ocefiovana Porovnavana Porovnavana Porovnavana
Polozka ) . ” . v . s
nemovitost nemovitost €. 1 nemovitost ¢. 2 nemovitost ¢€. 3
Zakladni jednotkova cena (K&/m?) 12 308 11974 12908
Upravend jednotkové cena (K&/m?) 4486 5092 5228
Vysledna jednotkova cena (K&/m?) 4935
UZitn4 plocha (m?) 4165
Porovnavaci hodnota (K& 20 553 765
Vysledna porovnavaci hodnota (K¢E) 20 554 000
Vysledna porovnavaci hodnota 20 554 000 K¢

PFiloha €. 4 - Ocenéni hotelu ROYAL
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VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2011 00:00:00

Okres: CZ0422 Chomutov Obec: 562971 Chomutov
Kat.lzemi: 652458 Chomutov I List vlastnictvi: 5062

V kat. Uzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé

A Vlastnik, jiny oprdvnény Identifikdtor Podil

Vlastnické prdvo
Hotel Evropa Chomutov, a.s., Blatenska 2145, Chomutov, 25411438
430 03 Chomutov 3

B Nemovitosti

Pozemky
Parcela Vyméra [m2] Druh pozemku Zplusob vyuziti Zptisob ochrany
62/1 1345 zastavéna plocha a
nadvori
63 912 zastavéna plocha a
nadvori
66/5 35 zastavéna plocha a zbofenisté
nadvori
Stavby
Typ stavby
Cdst obce, ¢&. budovy Zptsob vyuZiti Zpisob ochrany Na parcele
Chomutov, ¢.p. 14 jina st. 63
Chomutov, &.p. 15 jinad st. 62/1
Bl Jind prdva - Bez zapisu
C Omezeni vlastnického prdva
Typ vztahu
Oprdvnéni pro Povinnost k

© Vécné bf¥emeno (podle listiny)
strpét umistovani vanoéni vyzdoby kazZzdorocéné v terminu od 15.11. do 15.1. roku

nasledujiciho
STATUTARNI MESTO CHOMUTOV, Stavba: Chomutov, &.p. 15 V-2617/2005-503
Zborovska 4602, Chomutov, 430 01 Parcela: 62/1 V-2617/2005-503

Chomutov 1, RC/ICO: 00261891
Listina Smlouva o zfizeni vécného bfemene - Uplatnd ze dne 17.05.2005. Pravni uéinky
vkladu prava ke dni 17.05.2005.
V-2617/2005-503
© Zastavni pravo smluvni
- pohledavky ve vysi 1.000.000,- K& a prislusSenstvi

UniCredit Bank Czech Republic, Parcela: 66/5 V-5560/2008-503
a.s., Na prikopé 858/20, Praha 1, Parcela: 63 V-5560/2008-503
Nové Mésto, 111 21, RE/IC0: Parcela: 62/1 V-5560/2008-503
64948242 Stavba: Chomutov, &.p. 15 V-5560/2008-503

Stavba: Chomutov, &.p. 14 V-5560/2008-503

Listina Smlouva o zfizeni zastavniho prava podle ob¢.z. ze dne 13.08.2008. Pravni ucéinky
vkladu prava ke dni 14.08.2008.
v-5560/2008-503
© Zastavni pravo smluvni

1) pohledavka ve vysi 7.833.000,- K& s prislusSenstvim
2) budouci pohledavky do vyse 7.833.000,- K&, vzniklé do 30.06.2024

UniCredit Bank Czech Republic, Parcela: 63 V-1440/2009-503
a.s., Na prikopé 858/20, Praha 1, Parcela: 66/5 Vv-1440/2009-503
Nové Mésto, 111 21, RC/ICO: Parcela: 62/1 V-1440/2009-503
64948242 Stavba: Chomutov, &.p. 15 V-1440/2009-503

Stavba: Chomutov, &.p. 14 V-1440/2009-503

Nemovitosti jsou v uUzemnim obvodu, ve kterém vykondva stdtni sprdavu katastru nemovitosti CR
Katastralni u¥ad pro Ustecky kraj, Katastralni pracovidté& Chomutov, kéd: 503.
strana 1



VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2011 00:00:00

Okres: CZ0422 Chomutov Obec: 562971 Chomutov
Kat.lzemi: 652458 Chomutov I List vlastnictvi: 5062

V kat. Uzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé

Typ vztahu

Oprdvnéni pro Povinnost k

Listina Smlouva o zfizeni zastavniho prava podle obé&.z. ze dne 05.02.2009. Pravni uéinky
vkladu prava ke dni 17.03.20009.
V-1440/2009-503

o Narizeni exekuce

Hotel Evropa Chomutov, a.s., Z-12972/2010-503
Blatenska 2145, Chomutov, 430 03
Chomutov 3, RC/ICO: 25411438
Listina Usneseni soudu o naf¥izeni exekuce 10 EXE-11806/2010 -11 ( soudni exekutor: JUDr.
Jana Fojtova, Prazska 1156, 393 01 Pelhf¥imov ) ze dne 13.10.2010.; uloZeno na
prac. Chomutov
Z-12972/2010-503

O Zastavni pravo exekutorské
pohledavka ve vysi 7 591,32K¢ s prislusSenstvim

Ochrannid organizace autorskéa- Parcela: 62/1 Z-10287/2011-503
SdruzZeni autort dél vytvarného Stavba: Chomutov, ¢é.p. 15 Z-10287/2011-503
uméni, architektury a obrazové Stavba: Chomutov, &.p. 14 Z-10287/2011-503
slozky audiovizudlnich dél o.s., Parcela: 63 Z2-10287/2011-503
Zitna 1575/49, Praha 1, Nové Mé&sto, Parcela: 66/5 Z-10287/2011-503

110 00 Praha 1, RC/ICO: 60166916
Listina Exekuéni p¥ikaz o z¥izeni exekutorského zastavniho prava na nemovitosti
Exekutorsky ufad Pelhf¥imov 049 EX-00367/2010 - 003 ze dne 09.11.2010. Pravni moc
ke dni 07.12.2010.
- Z2-10287/2011-503
o Zastavni pravo z rozhodnuti
spravniho organu
Pohledavka ve vysi 226.021,- K&.

Finané&ni ufad v Chomutové, Parcela: 66/5 Z-14629/2011-503
Bachmaéska 1617/13, Chomutov, Stavba: Chomutov, ¢é.p. 15 Z-14629/2011-503
430 01 Chomutov 1 Stavba: Chomutov, ¢.p. 14 Z-14629/2011-503
Parcela: 63 Z-14629/2011-503
Parcela: 62/1 Z-14629/2011-503

Listina Rozhodnuti spravce dané o zfizeni zastavniho prava (§ 72 zak.&.337/1992 Sb.)
103086/2010 182940506515 ze dne 25.06.2010.
Z2-7070/2010-503
O Zastavni pravo z rozhodnuti
spravniho orgéanu
pohledavka v celkové vysSi 1.312.259,- Ké s pfislusSenstvim

Finanéni uf¥ad v Chomutové, Stavba: Chomutov, &.p. 14 Z2-14629/2011-503
Bachmaéska 1617/13, Chomutov, Stavba: Chomutov, ¢é.p. 15 Z-14629/2011-503
430 01 Chomutov 1 Parcela: 62/1 Z-14629/2011-503
Parcela: 63 Z-14629/2011-503
Parcela: 66/5 Z-14629/2011-503

Listina Rozhodnuti spravce dané o z¥izeni zastavniho prava (§ 72 z4k.&.337/1992 Sb.)
140267/2010 /182940506515 ze dne 15.09.2010.
Z-10446/2010-503

O Zastavni pravo z rozhodnuti

spravniho organu

pohledavka ve vysi 1.967.215,- K&
Finanéni G¥ad v Chomutové, Parcela: 62/1 Z-14629/2011-503
Bachmadéska 1617/13, Chomutov, Parcela: 63 Z-14629/2011-503

Nemovitosti jsou v uUzemnim obvodu, ve kterém vykondva stdtni sprdavu katastru nemovitosti CR
Katastralni u¥ad pro Ustecky kraj, Katastralni pracovidté& Chomutov, kéd: 503.
strana 2



VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2011 00:00:00

Okres: CZ0422 Chomutov Obec: 562971 Chomutov
Kat.lzemi: 652458 Chomutov I List vlastnictvi: 5062

V kat. tzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé

Typ vztahu
Oprdvnéni pro Povinnost k
430 01 Chomutov 1 Stavba: Chomutov, ¢.p. 14 Z-14629/2011-503
Parcela: 66/5 Z-14629/2011-503
Stavba: Chomutov, &.p. 15 Z-14629/2011-503
Listina Rozhodnuti spravce dané o zfizeni zastavniho prava 155151/2011 182940506515 ze dne
26.07.2011.
Z-12326/2011-503
D Jiné zdpisy - Bez zapisu

E Nabyvaci tituly a jiné podklady zdpisu

Listina
o Smlouva kupni ze dne 27.09.2001. Pravni uéinky vkladu prava ke dni 27.09.2001.
v-5124/2001-503
Pro: Hotel Evropa Chomutov, a.s., Blatenska 2145, Chomutov, 430 03 RC/ICO: 25411438
Chomutov 3

o Smlouva kupni ze dne 16.11.2004 a 24.11.2004. Pravni uéinky vkladu prava ke dni
06.12.2004.
V-6078/2004-503

Pro: Hotel Evropa Chomutov, a.s., Blatenska 2145, Chomutov, 430 03 RC/ICO: 25411438
Chomutov 3

F Vztah bonitovanych ptdné ekologickych jednotek (BPEJ) k parceldm - Bez zapisu

Nemovitosti jsou v tzemnim obvodu, ve kterém vykondvd stdtni sprdvu katastru nemovitosti CR:

Katastralni ufad pro Ustecky kraj, Katastralni pracovi§té Chomutov, kéd: 503.

Vyhotovil: Vyhotoveno: 31.01.2012 10:32:51
Cesky urad zeméméricky a katastrdlni - SCD
Vyhotoveno ddlkovym pristupem Rizeni PU: ...iiieienann..

Podpis, razitko:

Nemovitosti jsou v uUzemnim obvodu, ve kterém vykondva stdtni sprdavu katastru nemovitosti CR
Katastralni u¥ad pro Ustecky kraj, Katastralni pracovidté& Chomutov, kéd: 503.
strana 3
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ZNALECKY POSUDEK €. P41256/12

PRILOHA C. 5

OCENENI AKCII SUBSTANCNI METODOU

POCET STRAN: 1



SUBSTANCNi METODA - SOUHRNNY PREHLED HODNOT

brutto opravky Ugetnictvi ke dni Ocenéni ke dni
Polozka 31.12.2009 31.12.2011
tis. K& tis. K& (tis. K¢&) (tis. K&)
Majetek celkem 59 512 25 489 34 023 33 340
| Pohledavka za upsany zakladni kapitél | | - -
Stala aktiva 46 477 25 489 20 988 25 229
Dlouhodoby nehmotny majetek 88 88 - -
Software 88 88 -
Dlouhodoby hmotny majetek 46 389 25 401 20 988 25229
Pozemky 378 378
Budovy a stavby 37 406 18 086 19 320 23 400
Samostatné movité v_é&ci a soubory movitych v éci 1082 1082 - 271
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 6 233 6 233 - 1558
Nedokon €eny dlouhodoby hmotny majetek 1290 1290 -
Dlouhodoby finan ¢€ni majetek - - - -
Obézna aktiva 13 035 - 13 035 8111
Zasoby - - - -
Dlouhodobé pohledavky - - - -
Kratkodobé pohledavky 10 338 - 10 338 5414
Pohledavky z obchodnich vztah @ 9521 9521 4761
Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 206 206 165
Pohledavky za spole €niky, €leny druzstva a i €astniky sdruzeni 295 295 236
Kratkodobé poskytnuté zalohy 24 24 19
Dohadné U ¢ty aktivni 24 24 19
Jiné pohledavky 268 268 214
Finan éni majetek 2 697 - 2 697 2 697
Penize 3671 3671 3671
U¢ty v bankach 974 974 974
Casové rozligeni - - - -
Néklady p Fistich obdobi
|zavazky celkem 5722 - 5722 19 018
Cizi zdroje 5722 - 5722 5722
Rezevy = = = =
Dlohodobé zavazky - - - -
Kratkodobé zavazky 5722 - 5722 5722
Zavazky z obchodnich vztah 3670 3670 3670
Stat - danové zavazky a dotace 1471 1471 1471
Kratkodobé p fijaté zalohy 104 104 104
Dohadné U éty pasivni 18 18 18
Jiné zavazky 459 459 459
Bankovni Gv éry a vypomoci - - - -
Casové rozliseni - - - -
Pasiva neevidovana v U _€etnictvi - - - 13 296
Potencialni zavazky (zéstavni prava na majetku) 11 496
Potencialni zavazky (znovuzprovozn éni hotel 1) 1800
Hodnota majetku a zavazk a 53 790 25 489 28 301 14 322
Diskont za neaktualnost a nelplnost idaj G ke 31.12.2011 50% 7161
Hodnota 100% baliku akcii 7161

Pfiloha €. 5

Hotel Evropa Chomutov, a.s.

Ocenéni akcii subsatnéni metodou
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ZNALECKY POSUDEK €. P41256/12

PRILOHAC. 6

OCENENI AKCII LIKVIDACNI METODOU

POCET STRAN: 1



LIKVIDA ENI METODA - SOUHRNNY PREHLED HODNOT

J&atnictyi ; ani ; Doba nutna Naklady na spravu Néklady na prodej
4 Ugetnictvi ke dni Ocenéni ke dni < . Y na sp! Yy na prodey I
Polozka brutto opravky 31.12.2009 31.12.2011 pro Casovy majetku (tis. KC) majetku (tis. K&) Likvida éni hodnota
e s zpenézeni diskont %7 con %7 con (tis. K¢&)
tis. K& tis. K& (tis.Ke) (tis. K&) (mésice) ole. Vvyse ol Vvyse
Majetek celkem 59 512 25 489 34 023 33 340 - - 1117 1370 27 330
| Pohledavka za upsany zakladni kapital | | | - | - | | - - | - | | - | -
Stala aktiva 46 477 25 489 20 988 25 229 = = 1 009 1261 19 894
Dlouhodoby nehmotny majetek 88 88 - - - - - - - -
Software 88 88 - - 1,0000 - - -
Dlouhodoby hmotny majetek 46 389 25401 20 988 25 229 1009 1261 19 894
Pozemk 378 378 18 0,8757 4,009 - ,00Y - -
Budovy a stavby 37 406 18 086 19 320 23 400 18 0,8757 4,009 936 ,00% 1170 18 385
Samostatné movité v_é&ci a soubory movitych v éci 1082 1082 - 271 12 0,9153 4,00¥ 11 ,007 14 223
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 6233 6233 - 1558 12 0,9153 4,009 62 ,009 78 1286
Nedokon &eny dlouhodoby hmotny majetek 1290 1290 - - 1,0000 - - -
Dlouhodoby finan €ni majetek - - - - - - - -
Obézna aktiva 13 035 = 13 035 8111 108 108 7 436
Zasoby = = = = = = = =
Dlouhodobé pohledavky - - - - - - - -
Kratkodobé pohledavky 10 338 = 10 338 5414 108 108 4739
Pohledavky z obchodnich vztah i1 9521 9521 4761 12 0,9153 2,00% 95 2,00% 95 4167
Pohledavky - oviadajici a__Fidici osoba 206 206 165 12 09153 2,00% 3 2,00% 3 144
Pohledavky za spole éniky, €leny druzstva a i &astniky sdruzeni 295 295 236 12 0,9153 2,00% 5 2,00% 5 207
Kratkodobé poskytnuté zalohy 24 24 19 12 09153 2,00% 0 2,00% 0 17
Dohadné G &ty aktivni 24 24 19 12 0,9153 2,00% 0 2,00% 0 17
Jiné pohledavky 268 268 214 12 0,9153 2,00% 4 2,00% 4 188
Finan éni majetek 2697 - 2697 2697 - - - 2697
Penize 3671 3671 3671 - 1,0000 0,00% - 0,00% - 3671
Uéty v bankach - 974 - 974 |- 974 - 1,0000 0,00% - 0,00% - - 974
Casové rozligeni - - - - - - - - - -
Naklady p Fistich obdobi

[zavazky celkem 5722 g 5722 17218 |
Cizi zdroje 5722 = 5722 5722
Rezevy = = = =
Dlohodobé zavazky - - - -
Kratkodobé zavazky 5722 = 5722 5722
Zavazky z obchodnich vztah 0 3670 3670 3670
Stat - da nové zavazky a dotace 1471 1471 1471
Kratkodobé p Fijaté zalohy 104 104 104
Dohadné U éty pasivni 18 18 18
Jiné zavazky 459 459 459

Bankovni Gv éry a vypomoci - - = N
Casové rozligeni s - B B

Pasiva neevidovana v i €etnictvi - - - 11 496
Potencialni zavazKy (zastavni prava na majetku) B 11 496

Hruby vyt éZek zpen éZeni majetku 59 512 25 489 34023 27 330
Hodnota zavazk G 5722 - 5722 17 218
VySe €istého vyt ézku likvidace 10112
Naklady likvidace 10% 1011
Likvida éni zustatek 9100
Diskont za neaktualnost a nedplnost idaj 4 ke 31.12.2011 50% 4 550
Vysledna hodnota Akcii stanovena likvida  €ni metodou 4550

Hotel Evropa Chomutov, a.s.
Ptiloha €. 6 Ocenéni akcii likvidacni metodou
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ZNALECKY POSUDEK €. P41256/12 -

ZNALECKA DOLOZKA

Tento znalecky posudek byl vypracovan spolecnosti EQUITA Consulting s.r.0. jako znaleckym Ustavem
v souladu s ustanovenim § 21 odst. 3 zakona & 36/1967 Sb. o znalcich a tlumochnicich, a ustanovenim § 6
odst. 1 vyhlasky & 37/1967 Sb., k provedeni zakona o znalcich a tlumocnicich, ve znéni pozdéjsich
predpis, zapsanym rozhodnutim Ministerstva spravedinosti Ceské republiky ze dne 23.7.2008, ¢
91/2008-0D-ZN/11 do prvniho oddilu seznamu Ustav@l kvalifikovanych pro znaleckou cinnost v oboru
ekonomika s rozsahem znaleckého opravnéni ocefiovani nehmotného majetku, majetkovych
a prmyslovych prav, know-how, ocefiovani podniké, obchodnich podild, obchodniho jméni spolecnosti,
ocefiovani finanéniho majetku véetné cennych papirdl a jejich derivatli, ocefiovéni nemovitosti a staveb,
ocelovani movitého majetku, ocefiovani pohledavek a zavazkdl, posuzovéni a prezkoumavani vztahd,
smluv, cen, péde Fadného hospodate a dalsich skuteCnosti podle obchodniho zékoniku, posuzovani
a prezkoumavani transferovych cen Géetni evidence ekonomické a financni analyzy, rozpoctovani, kalkulace
a v oboru stavebnictvi s rozsahem znaleckého opravnéni vady a poruchy staveb.

Znalecky (kon je zapsan pod poFadovym &islem P41256/12 znaleckého deniku a obsahuje 87 listd.

Posudek vyhotovil: EQUITA Consulting s.r.o0.
Znalecky tustav
Truhlarska 3/1108
110 00 Praha 1 - Nové Mésto

Tel.: +420 224 815 521
E-mail: equita@equita.cz
http://www.equita.cz

Posudek pf¥ipravili: Ing. Katefina Minsterova
Ing. Miroslava Valtova

V Praze dne 2. Unora 2012

/ C— ../"/.
Ing. Leos Klimt
feditel
EQUITA Consulting s.r.o.
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