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1. UvoD

1.1. Uéel ocerni

Tento posudek je zpracovan na zakladbjednavky spoknosti CYRRUS CORPORATE
FINANCE, a.s.. Jeho daglem je stanoveni trzni hodnoty akcii spolesti
Vodohospodgské inZzenyrské sluzby, a.s. se sidlerfiziva 472/47, Smichov, 150 00
Praha 5,@: 601 93 689 pro &ely provedeni viejné drazby cennych papirAkcie nejsou
kétované na oficialnich trzich (nejsourgge obchodovatelné).i@dmetem drazby je balik
3 315 kud kmenovych akcii na jméno v listinné podole jmenovité hodnét 1 000,- K,

tj. celkem 8,62 % podil na celkovém objemu emise.

1.2 Obecné ifedpoklady a omezujici podminky ocer

Tento posudek byl vypracovan v souladu s néaslddijicbecnymi pedpoklady a omezujicimi
podminkami:

« Informace a finaéni data poskytnuta zadavatelem a statutaeititelem spoknosti jsem
povaZzoval za &ohodné, pravdivé a spravnéieBnttem mého posudku nebylo pravni
posouzeni a tudiz séguipokladd, Ze viastnicka prava k s@eanému majetku jsowimna. Z
tohoto titulu negebiram Zadnou odpaanost.

« Informace z ostatnich zdfgj které jsou pouzity ve znaleckém posudku, sowazovany
za rohodné, avSak nebyly &tovany ve v3echifpadech. Pokud nebylo uvedeno jinak, p
oceréni byly pouzity informani zdroje vymezené v ramci podkladovych matérial

e Znalecky posudek byl zpracovdn na zaklgsbdminek, které byly znamy v dokeho
vypracovani, zaifpadné zrmny v trznich podminkach porgdani znaleckého posudku
nebude pevzata Zadné odp&inost.

« P ocereni byly respektovany pravnfgdpisy platné adinné v dol¥ zpracovani.

« Vysledky oce#rni jsou platné pouze ve vztahu k vymezenéreiwla k uvedenému datu
oceréni a nelze je pouzit za jinynég€lem.

e Znalec nema Zadné s@msné ani budouci zajmy na majetku, kteryigdpEtem posudku.

e Znalec timto prohlaSuje, Ze 2@y znaleckého posudku vychézely z podilgiledioZenych
zadavatelem posudku a dokunigrtteré mu pedloZil statutarnfeditel spolénosti, a Ze tyto
dokumenty pouZil jako celek, tj. zkoumal je jedid@tla ve vzajemné souvislostififemz
Zadny takovy dokument neopomenul. Yipack, Ze management spoélesti nepedloZil
znalci dokumenty, které mohly mit vliv na zpracaovamaleckého posudku, ngpma znalec
jakoukoli odpo¥dnost s touto skutaosti souvisejici.
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1.3. Podkladové materialy
Pro poteby zpracovani océni byly pouzity materialy poskytnuté zadavatelenmsuymku,

dokumentace ziskana od spolesti a véejné informace. Jedna se zejména o nasledujici
materialy:

materialy poskytnuté zadavatelem posudku:

* vyroéni zprava spolmosti Vodohospodéké inZzenyrské sluzby, a.s. 2013

* vyroéni zprava spolmosti Vodohospodéké inzenyrské sluzby, a.s. 2014

» rozvaha detni jednotky Vodohospotiké inZenyrskeé sluzby, a.s. ke 30.09.2015

» vykaz zisku a ztratydetni jednotky Vodohospoigké inZenyrské sluzby, a.s. ke 30.09.2015
» obratova pedvaha tetni jednotky Vodohospo#ské inZenyrské sluzby, a.s. ke 30.09.2015
 ocereni akcii spolénosti ze dne 1.4.2015: Ing. Lenkériiov4, znalec v oboru ekonomika

literatura a materialy op@né znalcem:

» vypis z obchodniho rejgku (internetovy zdroj: www.justice.cz)

» zakon¢. 36/1967 Sh. v platném &mi - zakon o znalcich a tlufeicich

o z&kon¢. 151/1997 Sb. - zakon o dam®ani majetku, ve zmi zakonas. 121/2000 Sb., zdkona
¢. 237/2004 Sh. a zakowa257/2004 Sb.

» vyhlaSkac. 540/2002 Sb., kterou se progfichektera ustanoveni zékorga 151/1997 Sb., o
ocaiovani majetku a o z#n¢ rekterych zakofi (zdkon o ocgovani majetku), ve 2zni
vyhlasky¢. 452/2003 Sb. a vyhlasky 640/2004 Sb.

» zakon¢. 83/1998 Sb., kterym se¢mi a dophuje zakorg. 50/1976 Sbh. o Uzemnim planovanim
a stavebnintddu (stavebni zkon)

» Brad&, A. a kol. - Soudni inZenyrstvi, Akademické n&@dERM, s.r.o.

 Kislingerova, E. - Oagvani podniku, C.H.BECK

» Maiik, M. - Uovani hodnoty firem, Praha, Ekopress

 Maiik, M. - Diskontni mira v ogevani, Praha: 1. vydani, VSE v Praze, 2001

» Maiik, M. - Metody océovani podniku, Praha, Ekopress

» Musilek, P. - Trhy cennych papjiPraha, Ekopress

ostatni vybrané wejné zdroje:

www.akcie-cz.kurzy.cz - Inforngai portal mapujici kapitalovy trh
www.justice.cz - Obchodni rej$k
www.vis-praha.cz - stranky spdleosti Vodohospodaké inZzenyrské sluzby, a.s.
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1.4. Definice a pojmy

CISTY OBCHODNI MAJETEK je vymezen jako obchodni majetek po &idai zavazk
vzniklych podnikateli v souvislosti s podnikanine-lj fyzickou osobou, nebo veSkerych
zavazki, je-li pravnickou osobou.

OBCHODNI MAJETEK je definovan takto: Obchodnim majetkem podnikatktery je
fyzickou osobou, se procély tohoto zadkona rozumi majeteké€v, pohledavky a jina
prava a pe&ezi ocenitelné jiné hodnoty), ktery gatpodnikateli a slouzi nebo je dan k
jeho podnikani. Obchodnim majetkem podnikatelerykje pravnickou osobou, se rozumi
veSkery jeho majetek.”

OBCHODNI JM ENi (,JM ENI*) predstavuje souhrnny pohled na majetek a zavazky
podniku a je vymezen jako soubor obchodniho majetkiavazit vzniklych podnikateli,
ktery je fyzickou osobou, v souvislosti s podnikéniJnénim podnikatele, ktery je
pravnickou osobou, je soubor jeho veSkerého majatkavazi.

VLASTNI KAPITAL tvori vlastni zdroje financovani obchodniho majetku mikdtele a
V rozvaze se vykazuje na stegpasiv.

Podle zékona¢. 526/1990 Sh., o cenach, rozeznavame nasledujighydcen: cenu
sjednanou a cenu zj&tou.

CENA SJEDNANA - Strany transakce maji svobodii gjednavani cen (volné ceny),
pokud pravni, resp. cenovéeapisy nestanovi jinak (regulované ceny).

Cenou sjednanou pro transakci se rozumi objektigRute&nost, kterd vyjatlje
protihodnotu sjednanou stranami zéeyadny majetek, prava&i jiné majetkové hodnoty
nebo poskytované sluzby v daném jedmem gipacd.

CENA ZJISTENA (ur&ena, administrativni) - Zakon &. 151/1997 Sb., o odéevani
majetku, v platném zmi upravuje zfisoby océovani \&ci, prav a jinych majetkovych
hodnot a sluzeb procély stanovené zvlastnimitgdpisy, stanovi-li tak fislusny organ v
ramci svého oprawmi nebo dohodnou-li se tak strany. Majetek a sluzbypodle tohoto
z&kona ocguji obvyklou cenou, pokud tento zakon nestanow @pisob oc#ovani.

Obvyklou cenou se rozumi cena, ktera byla dosaz@ngrodeji stejného, pdppad
obdobného majetku se stejnou uzitnou hodnotou pébposkytovani stejné nebo obdobné
sluzby v obvyklém obchodnim styku ke dni o&en

V ostatnich pipadech ocgovani se majetek a sluzby @cgi hodnotou. Hodnota v3ak neni
- na rozdil od ceny - objektivnii vypogitatelnou skut&nosti, ale subjektivnim (i kdyz
casto objektivizovanym) odhadem hodnoteg@mitu v danémtase, pro danydel a podle
konkrétni definice hodnoty.

HODNOTA AKCIE je v tomto znaleckém posudku stanovend jako atikivpodil na
trzni hodnot cistého obchodniho majetku cilové spolesti, gicemz v souladu s
Mezinarodnimi ocgovacimi standardy (IVS) pod pojmem trzni hodnotazurnime
odhadnutou ¢astku, za kterou by & byt majetek smnén k datu oce&ni mezi
koupschtivym kupujicim a prodejechtivym prodavajicirfi fransakci mezi samostatnymi
a nezavislymi partnery po nalezitém marketingti,jg@imz uzaveni by jeji strany jednaly
informovarg, rozumr a bez natlaku.
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OBJEKTIVIZOVANA HODNOTA - Zname mnoho druh objektivizovanych hodnot,
nag. trzni (obecnou, pdp obvyklou, realnou), substami (vécnou, reprodudni, pog.
nakladovou), uzZitnou (pdp vynosovou), sknnou (pop. srovnavaci), &etni, likvidaini,
hodnotu promptniho prodeje a jiné. V praxieplada pojem objektivizované hodnoty s
ptivlastkem trzni.

Objektivizovana hodnota je pouzivana zejména tate,j& nutno vyloéit jakykoliv subjektivni
vliv, véetré subjektivniho vlivu znalce. Objektivizace se zpdéw dosahuje pouZzitim Udgj
které jsou nesporné (tj. historickych Gilapebo metod oceni, které jsou invariantni (viz
piisl. ustanoveni zédkona 151/1997 Sb., o otievani majetku, ve 2mi pozdjSich gedpisi —
dale jen ,zakon o o@g®vani majetku“). Objektivizované hodnoty je vyu#ieazejména i
ocergni pro ddiové ely nebo pro ocemi, které musi byt zcela nesporné.

Hodnota pi oceréni pro &ely prechodu dastnickych cennych papiru na hlavniho akciena
v8ak nemusi byt hodnotou nespornou, resp. nemusirariodujici funkci, ma iedevsim
zajistit moZnost akciofdm dotenym rozhodnutim &sSinového akcion@ vystoupit ze
spole&nosti za spravedlivych podminek.

SUBJEKTIVNI HODNOTA - Pred transakci dochazi nejprve k ryze subjektivnimndei
majetku, pravéi jinych majetkovych hodnot nebo sluzeb, které povedeno stranami
transakce.

Subjektivni hodnota vyjadje vztah konkrétniho subjektdi(skupiny subjeki) k danému
majetku. Nkdy je tato hodnota nazyvana také hodnotou in¥eE&tiSubjektivni hodnota je
hodnotou z hlediska konkrétni jednotlivé osobji, gphledréni jejich gedstav a nazér Z
tohoto divodu se subjektivni hodnota sarfejpé muZe odchylovat aasto také velmi
odchyluje jak od trzni, tak od objektivizované hotin | kdyZz pro dely ocerni nejsou
primarrg urcena ustanoveni zdkokal51/1997 Sb., o otievani majetku, ve 2mi pozdjSich
piedpidi (dale jen ,zakon o od@vani majetku®), Ize za pomoci ustanoveni § 2 aigtikona o
oceaiovani majetku formulovat jeden z rozdilu mezi trhmidnotou, resp. objektivizovanou
hodnotou a subjektivni hodnotou. Rozdil &pé mimo jiné v tom, Ze subjektivni hodnota
zohlediuje vlivy mima:adnych okolnosti trhu, osobnich péninprodavajiciho nebo kupuijiciho,
ale i vliv zvlastni obliby pednetu ocerni. Z hlediska telu tohoto ocegni Ize subjektivni
hodnotu jako adekvatni kategorii hodnoty zcela witp neba’ by jeji pouziti zejména mohlo
vést k nerovnému zachazeni s akctona

TRZNI HODNOTA (Fair value) je @etni pojem obsaZeny v Mezinarodninietnim
standardu¢. 16 (IAS 16). Je definovan jakaidstka, za kterou by mohlo byt &n¢no
aktivum mezi informovanymi, ochotnymi stranami vras lenght transaction".

Trzni hodnotou (Markét Value) se rozumi v souladudefinici v Mezinarodnich
ocaiovacich standardech (IVS 2003) odhadntdatka, za kterou by byliednét oceréni
sménén k datu oce#ni mezi dobrovolnym kupujicim a dobrovolnym prodigeimn. Podle
definice gijaté IVSC a TEGOVA je trzni hodnota odhadova&dstka, za kterou by
aktivum nElo byt snénéno k datu oceni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym
prodavajicim pi arm’s length transakci po nélezitém marketingticgmz ok strany
jednaly informovas, uvazliv a bez natlaku. Jéeba interpretace v souvislosti s detailnim
komentdem v EVS 4.3.

Trzni hodnota obsahuje takéeppoklad tzv., nejlepSiho vyuziti. Dle IVS 2003jedna o
nejpravépodobrjsi vyuZziti predmetu oceréni, které je fyzicky mozné, pragmripustné,
pati¢né odivodrené, finariné prijatelné a astici v nejvyssi hodnotu.
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2. NALEZ

2.1 Identifikace spolénosti

Zakladni identifik&ni Udaje o emitentovi, jehoZ akcie jsdegnmétem ocesni, byly prevzaty z
vypisu z obchodniho rejéku, ktery je uveden vifloze¢.1. Spolé€nost je zapsana v obchodnim
rejstiku vedenym Mstskym soudem v Praze, oddil B, vioZka 2382.

Datum zapisu: 1. ledna 1994

Obchodni firma: Vodohospod&ské inZenyrské sluzby, a.s.
Sidlo:K¥izova 472/47, Smichov, 150 00 Praha 5
Identifika¢ni ¢islo: 601 93 689

Pravni forma: Akciova spotaost

Predn®t podnikani:

vykon zengmeétickych ¢innosti

projektovéginnost ve vystawp

provadni staveb, jejich zeém a odstraovani

vyroba, obchod a sluzby neuvedené&omach 1 az 3 Zivhostenského zakona

Statutarnieditel:

PETR TAUSCH, dat. nar. 3@ijna 1955
Myslbekovag.ev. 8, Hradany, 169 00 Praha 6

Den vzniku funkce: 30. kina 2014

Den vzniku¢lenstvi: 30. kétna 2014

Zpusob jednani: Spoteost zastupuje statutarirgditel.

Spravni rada:

piedseda spravni rady:

Ing. MARTIN BUTOR, dat. nar. &ervence 1974
Soukalova 2042/1g, Mddny, 143 00 Praha 4
Den vzniku funkce: 30. kina 2014

Den vznikuélenstvi: 30. ké¢tnha 2014

¢len spravni rady:

MILENA PRSKAVCOVA, dat. nar. 28ervence 1957
¢.p. 2, 295 01 Horni Bukovina

Den vznikuélenstvi: 30. kétna 2014

¢len spravni rady:

Ing. JITKA HRUBA, dat. nar. 20.ilezna 1968
Novy Swt 82, 512 46 Harrachov

Den vzniku¢lenstvi: 30. kétna 2014

Bydliste:

¢.p. 21, 294 30 Strenice
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Akcie: 38 446 ks kmenové akcie na jméno v listippéolz ve jmenovité hodnétl 000,- K
MuZe byt vydana jako hromadna.

Zakladni kapitél: 38 446 000,- K
Splaceno: 38 446 000,<K

Ostatni skuténosti:

Akciova spolénost byla zaloZzena Fondem narodniho maj&tiuna zéklad privatizasniho
projektu Stedaieskych vodovoil a kanalizaci Praha, s.p. dle rozhodnuti MSN&FR ze dne
16.9.1993

¢.j. 24/93 - 360.

Obchodni korporace se padila zakonu jako celku postupem podle § 777 ofistakonas.
90/2012 Sh., o obchodnich spiiestech a druzstvech.

Valna hromada schvaluje sniZzeni zékladniho kapgphl€nosti:

a) z divodu gredchoziho rozhodnuti valné hromady o odkupu vlektm@ikcii od akciond,
kteri je chegli prodat, ale pro jejich neobchodovatelnost naejrgich trzich se obraceli na
emitenta.

b) zakladni kapital se snizujeastky 40.495.000,-- Knacastku 38.446.000,--
K¢. Zakladni kapitél se snizi o jmenovitou hodnotd42. kusi vliastnich akcii, ve jmenovité
hodnot 1.000,-- K kaZdé z nich, které jsou v majetku sgolesti, tj. o¢astku 2.049.000,-- K

c¢) ¢astka odpovidajici sniZzeni zakladniho kapitalu paledéteni naklad na odkup viastnich
akcii tj. 922 050,- K pirevedena do rezervniho fondu ve vysi 1 126 950,- K

Po zapisu sniZzeni zakladniho kapitalu sfradsti do obchodniho reféitu budou akcie pouzité

na sniZzeni zakladniho kapitélu, které jsou v majefpol€nosti znteny a pdizen o znieni
akcii protokol.

2.2. Hlavni ¢innosti spolé&nosti
= Kamerové prohlidky - nedestruktivni kontrola pofraid DN 40 do DN 2000 pomoci
kamerového inspekiho systému. Inspekce pomoci nezavislého spel@hadzu s
vesta¥nym systémem firmy itv a kamerovym kompletem SH-@RIO.
= Laboratd - akreditované laboratorni praco¥istv oboru vodovod a kanalizaci.
Spol&nost nabizi provedeni oglti a rozbofi odpadnich, povrchnich i pitnych vod. Je
provadna analyza chemickych a fyzikalnich ukazatel

= Geodetické prace - geografické infona systémy (GIS) a geodetické sluzby,
vyhotoveni projektové dokumentace, vyhledavani Kaagotrubi.

= Ochraiovani a vyvoz pohotovostnich zasob Spravy stathictotnych rezerv pro
potreby nouzoveého zasobovani pitnou vodou po vyhld&e&dvych stav.

= Projekni a poradenské&nnost ve vodohospotkskée vystavh

» InZenyring- zastupovani investora ve vSech fazictavby
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2.3.  Obchodovani s akciemi naiegném trhu

Nazev emitenta Vodohospodské inZzenyrské sluzby, a.s.
ISIN CZ0009055950

BIC BAAVKINS

Jmenovita hodnota akcie 1 000,- K

Prvni kotace 03.03.1995 (Burza cennych papRraha)
Posledni kotace 18.04.2002 (RMS - RM-Systém)

Akcie byly obchodovany na wejnych trzich (RMS - RM-Systém a Burza cennych ggapi
Praha) od roku 1995 do roku 200Zilghac. 5)

VODHOSP.INZ.SLUZBY - graf kurzu akcie cz

Detall - Historie, graf a kurzy- Emise - Vztahy - Sledovanost
Diskuze (386) - Tisk

1995 1996 1997 19986 1999 2000 2001 2002 Interaktivni

voDHosPIND sLuley 2002
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Zakladni informace o VODHOSP.INZ.SLUZBY
BCP - Burza cennych papird Praha RMS - RM-System

Posledni kotace 28.03.1997 47 .72 Posledni kotace 18.04.2002 276.10

Prvni kotace 03.03.1995 516,00 Prvni kotace 28.03,1995 284,00

NMinimalni cena 27.03.1997 4545 Minimalnicena 13.04 1999 1.00

Maximalni cena 03.03.19495 61600 Maximalni cena 289032002 30230

Celkovy cbjem 231235.00 Celkovy objem 200443110

zdroj: www.akcie-cz.kurzy.cz

Vzhledem k dlouhémuasovému odstupu od fazeni akcii z vieejného obchodovani nema
tehdejSi cena vliv na aktualni o¢ai akcii.
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3. POSUDEK

3.1 Redmét ocereni
Predmétem ocegini jsou cenné papiry, akcie spaiesti Vodohospodéké inZzenyrskeé sluzby,

a.s. se sidlem #Zova 472/47, Smichov, 150 00 Praha &; 601 93 689, které nejsou
kotované na oficialnich trzich (nejsou feg¢ obchodovatelné).

3.2. Metody ocgovani akcii
Cilem finargniho ocegini akcii je vyjadiit jejich hodnotu pegzitym ekvivalentem. ® hledani
vysledné pe#ité hodnoty pouzivame celdadu océovacich metod, kteréiieme rozdlit do

téi zakladnich skupin:

* Ocergni na zakla analyzy trhu (srovnavaci metody)

Metody zaloZené na analyze trhu srovnavajiioeané akcie s akciemi srovnatelnych podnik
které jsou BZzn¢ obchodovany na vejnych trzich. Pro vypeet vnitni hodnoty akcie pouzijeme
porovnani vhodnych ukazate(nag. cena akcie/cash flow na akcii, cena akdietidi hodnota
vlastniho kapitédlu na akcii, cena akcie/dividendépguajici na akcii, cena akcie/trzby
ptipadajici na akcii). Kapitalovy trh vijpad oceiovani veéejné obchodovatelnych akcii
poskytuje také velmitidezitou informaci - aktuélni kurz akcie.

* Ocergni na zakla analyzy majetku (majetkové metody)

Tyto metody jsou zaloZzené na analyze stavovyclhtime(majetku). Mezi majetkové metody
pati zejména metodacatni hodnoty, metoda substah hodnoty pip. metoda likvidani
hodnoty.

e Ocergni na zaklad analyzy vynogsi (vynosové metody)

Tyto metody jsou zaloZzené na analyze tokovychewe(vynosu). Tato skupina metod nahlizi na
akcii jako na investici, jejiz hodnota jecena @ekavanymi budoucimi ifimy investora.
Teoreticky jsou vynosové metody nejsprggimi metodami. Mezi zakladni vynosové metody
popisovane v literate pati:

e dividendové diskontni modely (DDMdividend discont modgl

« metody diskontovanych p&inich toki (metoda DCF discounted cash flow
« metoda kapitalizovanyatistych vynos,

* metody zaloZené na ukazateli EVécpnomic value addgd

K syntéze vysledkoceréni pak nizeme pouzitirzné kombinace vySe uvedenych metod nebo
metody z nich odvozené.
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3.2.1. Metody ocafni na zakla& analyzy trhu

Metoda oceéni vazenym pimérem cen z uskuteénych obchod evidovanych v CD

Tato metoda se pouziva prazeni giméirenosti ceny i povinné nabidceipvzeti, kterd musi
byt nabidnuta u@jnym navrhem smlouvy o koupi akcii.

Pri vypoctu vazeného iiméru cen je rozhodné obdobi Sestisiti predchazejicich dni oceéni
D.M. (D je paadovécislo dne v misici a M je p#adovécislo mesice) stanoveno tak, Ze prvnim
dnem rozhodného obdobi je den D wsici Sest résial predchazejicim gsici M. Vypaset je
provadn ve dvou krocich:

1. V prvnim kroku jsou sumarizovany §p obchodovanych cennych papia celkovy objem
obchod v jednotlivych dnech rozhodného obdobi, a to pedtadi:

N=an
O:ZOd

kde nd je paet kugi cennych papir, s nimiz bylo obchodovano v den d a
Od je objem obchai uskut&énénych v den d v korunach (zj&ty jako sodin ceny
a paitu kudgi pro jednotlivé obchody).

2. Ve druhém kroku je vygitena pimeérna cena za rozhodné obdobi podle vzorce:
C=0IN

3.2.2. Metody ocafni na zaklad analyzy majetku

* Metoda G€etni hodnoty (book value)

Tato metoda se opird o informace g v &etnictvi. Vypovidaci schopnost této metody je
vyznammiE omezena zejména platnymi postupstowrani, které neumdakji zobrazit reélnou
hodnotu majetku v okamZiku oc#ri. Mezi skuténosti, které nejvice zkresluji obraz
ocaiovaného podniku vdetnictvi pati zejména tyto:

e (Cetni hodnota aktiv je vyjd&dna v historickych pazovacich cenéch, 2¢hto
cen se vypéitavaji i odpisy,

e (Cetni hodnota zasob, materialu a vyrolmevyjaduje jejich aktualni nakupni
resp. prodejni cenu,

e pohledavkach sectuje v nominalni hodnétbez zohledéni pravé&podobnosti s
jakou budou zaplaceny, apod.

Vyjdeme-li tedy z detnich vyka#, pak vlastni kapital spalaosti je rozdil mezi &etni
hodnotou celkovych aktiv acétni hodnotou v3ech zavdzkNa ocewni podniku @etni
hodnotou jefieba pohliZet jako na vychozi hodnotu pro dalSi égien

¢ Metoda substaréni hodnoty

Tato metoda poskytuje¢kohodné a snadno kontrolovatelné vysledky, avSake|mi pracna.
Jedna se mcereni jednotlivych majetkovych ¢asti podniku z pohlediwgoing concerntj. z
pohledu jejich zapojeni do fungujiciho podniku.iJgjincip sp@éiva v tom, Ze zjifujeme
reprodukni hodnoty (tj. naklady znovupiaeni) jednotlivych aktiv snizené o fé&hé
opotebeni.
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Tyto naklady na znovugizeni je mozné zjivat rekolika zpisoby:

* indexovou metodou (pouZiti cenovych indgx
» primym zji¥ovanim cen (ceniky, kalkulace cen),

2
» ocaiovani podle zvolené jednotky (rap staveb ndklady na m
* metoda funkniho zji¥ovani cen (kombinaca@dchozich metod),
* metoda trzniho porovnéni (vychazi z databaze @iz@vanych prodej.

Metoda zjid¢ni reproduknich hodnot umatuje kvantifikovat majetkovou zakladnu podniku,
ne vSak nekvantifikovatelné nehmotné slozky (godldwiracovni silu, vybudovanou tsi
odbsrateli apod.).

Samostatnou variantou této metody je i Zpstpripadnélikvida éni hodnoty podniku. Ta
nahlizi na hodnotu podniku jako na sumudzetkterou lze ziskat prodejem jednotlivych sloZzek
podniku. Podnik takigdstavuje utity soubor jednotlivych poloZzek majetku a zavazk

3.2.3. Metody ocami na zakla& analyzy vynos

» Dividendové diskontni modely

Vypocet trzni hodnoty akcii je zaloZzen na velikosti vynocakcionge ve forng dividendy.
Dividendové diskontni modely nepracuji pouze sdévidou a s tempem jejihéstu, ale ve
vysledné hodnétvlastniho kapitalu se promita i kapitadlovy ziskgly eventudlini prodejni cena
akcie v budoucim obdobi.

Aby bylo mozno aplikovat #ktery z dividendovych diskontnich modelmusi byt splény
alespa nésledujici pedpoklady:

1. Podnik ma zaloZenou dlouhodobou, stabilni divitbyou politiku a s tim spojeny
ustéleny vyplatni a aktivai porer.

2. V podniku existuje vysoka mira zavislosti membvini dividendy a volnym penim
tokem pro akcioné.

3. Podnik se vyzriaje ustalenou strukturou financovani, tj. ma stalfiharéni paku.

Z&kladnim dividendovym diskontnim modelem je Gofdormodel pro stabilniist, ktery
predpoklada ustalenou mirdistu dividend (g), které obvykle koresponduje s mnirastu
ekonomiky jako celku (HDP + inflace). DalSinieplpokladem pouziti Gordonova modelu je
vétSi poZzadovana vynosova mira akciendr), nez je tekavana istova mira dividend (g).
Vypocet vnittni hodnoty akcie pak provedeme podle jednoduchétainu

hodnota akcie = DIV/(r-g) ,
kde DIV je @ekavané dividenda na konci prvniho roku.

Kromé Gordonova modelu pro stabilnist se v praxi pouZivaji jeSdvoufazovy aitifazovy
dividendovy diskontni model, kteréquipokladaji rozdilné tempdstu dividend v jednotlivych
fazich.

e Metody diskontovanych peréZnich toki (DCF)
Spol&nym znakem vSech variant metody DCF je, Ze hodpotiniku odvozuji od budoucich

vynodi, které gevadiji na jejich sodasnou hodnotu. &mito vynosy jsou pefini toky, protoze
pouze ty jsou realnymifpmem a tedy realnym vyjédnim uzitku. Volny petgni tok je takové
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mnozstvi pe&z, které nize byt z podniku aterpano, aniz by doslo k naruSeni jeho fitrdn
stability.

Z hlediska specifikace p&miho toku rozliSujeme nasledujici moznosti podteot pro koho je
pergzni tok uten:

e perzni tok pro ¥fitele a pro akcion (free cash flow to the firm — FCFF),
e perezni tok pro vlastnikyfree cash flow to the equity),
e perezni tok pro firmu u nezadluZené firnfgdjusted present value — APV).

Rozdily mezi jednotlivymi modifikacemi spivaji ve vymezeni jednotlivych p&inich tok.

Volny penézni tok do firmy FCFF predstavuje veSkeré p&mi toky, které podnik generuje, a
to jak pro ftitele, tak pro akciori@. Volné pedzni toky do firmy zjistime podle
zjednoduSeného schématu

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

kde EBIT .... zisk ped Uhradou dani a Urbk
d ... sazba dawe pijma,
odpisy ..... odpisy (a ostatni naklady, které neriagirakter vyddi),
AWC ... zngnacistého pracovniho kapitalu,

investice .... investice do fi@eni investiniho majetku.

Volny penézni tok pro vlastniky FCFE uréime tak, ze od volného p&miho toku, ktery
generuje firma, odd¢eme naroky &titeld, tj. splatky U¢ra a aroky snizené o davy Stit
(naopak picteme pipadné now prijaté 0Wry)

FCFE = FCFF — Uroky(1—-d) — splatkyai + now prijaté uwry .

Metoda DCF APV vychazi ze stefhvypaiteného volného peéiniho toku jako metoda DCFF,
s tim rozdilem, Ze pro diskontovanichto pewZznich toki nepouZijeme mimérné vazené
naklady kapitalu jako v ffpac metody DCFF, ale naklady vlastniho kapitalu, pieto
predpokladdme vyhradni financovani vlastnim kapitalem

V dalSim vykladu pro jednoduchosteglpokladejme vypget hodnoty podniku z volného
perézniho toku pro firmu FCFF. Celkovou hodnotu podnikuwutto) Hb utime standardni
dvoufazovou metodou. Prvni faze zahrnuje obdoli kperé je ocgovatel schopen vypracovat
prognézu volného peéiniho toku pro jednotliva léta, druha faze pak mafe obdobi od konce
prvni faze do nekorea. Hodnotu Hb pak vygitame pomoci vyrazu:

T c
Hb — Z FCFt Hl_l_ik)—t + (FCFT+1) /(Ik g)
t=1

(L+i,)’
kde FCk ..... volnyperezni tok v roce t prvni faze
ik . kalkulovana urokova mira (tj. diskontni mira),
T ... délka prvni faze v letech,
g ... predpokladané tempdstu FCF Bhem druh&éze (k> Q).

Pro spravné pouziti metody DCF je zdpbf sprava stanovit diskontni miru ik a tempéstu
FCF g. Tomuto problému se budeme podsolamovat v analyze oceni.
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» Metoda kapitalizovanych ¢istych vynosi

Tato metoda vychazi ze stejného principu jako ne®@EF, ale vynosem se zde rozumi trvaly
zisk, jehoz roz8lenim neni datena podstata podniku. Vychodiskem této metody j&mini
vykazy za poslednich 3 az 5 let, které se upravéroanatelnou realnou UrovePaitdme s
upravenym hospodskym vysledkem po danich a po odpoplacenych urok PauSéalni nebo
analytickou metodou stanovinmale odnimatelny ¢isty vynosjako velikost prosedki, které

je mozno rozdit vlastnikim, aniz by byla déena podstata podniku. Pomoci vzorce grmoeu
rentu nebo prognézovanim trvale odnimateln&btEho vynosu a dvoufazové metody (podbbn
jako u metody DCF) @fme hodnotu podniku.

3.3. Pouzité fistupy a metody oceéni

Jako prvni byla aplikovdna metoda majetkov&etdi (book value). Tato metoda ma v obecné
roviné orienta&ni charakter a je azena pro Uplnost posudku.

Spole&nost vykonava svou hospagdiou ¢innost v od¥tvi, jehoZz vyvoj je v obdobi sgasné
ekonomické situace jen velniizko predikovatelny. Budouci ekonomicky vyvoj spwlesti je

v souwtasné dob téZce odhadnutelny. Sestaval by z mnobhedpokladi, jejichz kombinace by
znané rozSiovala interval spekulativnvypoitené hodnoty. Vzhledem k velmi nizké ziskovosti
hospodé&eni spolénosti je aplikace vynosové metody v tomigppd nevhodna.

Jako stZejni byla pouZita majetkova metoda fegeréni aktiv. Jeji podstatou je trzni
piecerni rozvahovych majetkovych poloZzek. Od souhrnu ggfh podstatnych aktiv je
odetena hodnota zavaizk plné vysi.

Metody trzniho porovnani nelze aplikovati/ddu absence pouZzitelné srovnavaci zakladny.

Historie obchodovani akcii na iggném trhu je vzhledem dasové vzdalenosti uvedena jen
jako dopfujici.

3.4.  Ocewni metodou majetkovou -detni

Po zvazeni obecnych a specifickych podminek znétexkikonu byla pro orientai
stanoveni hodnoty spdleosti zvolena metodacétni hodnoty, vzhledem ke svéikaznosti
oceréni. Tato metoda je pouZita jako vychozi. Dle fitrich vyka#i spol&nosti
Vodohospodgské inZzenyrské sluzby, a.s. ke dni 30.09.28ih5 rozvahovéa poloZzka vlastniho
kapitalu spolénosti 48 907 tis. K
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3.5.  Ocewni metodou majetkovou - fecergni aktiv

Tato metoda je variantou metody substdn Poskytuje ¥rohodné a snadno kontrolovatelné
vysledky. Jedna se ocergni jednotlivych majetkovych ¢asti podniku z pohledugoing
concern tj. z pohledu jejich zapojeni do fungujiciho pibdn Jeji princip sp&iva v tom, Ze

v jednotlivych poloZzkach aktiv je posuzovanaetini hodnota z pohledu aktualnosti.
V polozkach, kde hodnota neodpovida trzni hogindbjde k pecergni. Od souhrnu veskerych
podstatnych aktiv je odeena hodnota zavaiks piné vysi.

Metoda pecerini aktiv umo#uje kvantifikovat majetkovou zékladnu podniku, néak
nekvantifikovatelné nehmotné slozky (goodwill, prawi silu, sf odkératel apod.).

Vzhledem k aktudlnimu a obsakowypovidajicimu zfpisobu vedeni finamich vyka#
spolenosti Vodohospodéké inZzenyrské sluzby, a.s. je &3y poloZek aktiv vyuZita jejich
Gcetni hodnota. PoloZky pasiv se v tomtasgbu oce#ni uvazuji vzdy v plnédetni hodnat.

Rozbor majetku

Software

Jedna se oiené druhy jiz zcela odepsaného softwaredsleddku moralni zastaralosti a nizké
pravdpodobnosti mozného prodeje je tatetini polozka ocemanulovou hodnotou

Pozemky a stavby
Tato &etni poloZka tvii podstatnodast majetku spotmosti.

1) Budova s¢.p. 472, ktera je sd@asti pozemku part. 1225, pozemek patc.1225 o
vymeére 1449 m,

to vSe zapsané na L¥/ 2382, k.U. Smichov, obec Praha, u Katastralnfaduwpro hlavni gsto
Prahu, Katastralni pracod®raha.

2) Budova beZz.p.k.e, ktera je saifisti pozemku part. st. 947, budova &p. 2057, kterd
je sowasti pozemku par&. st. 1125, budova beézp.£.e, kterd je saiasti pozemku pare. 1126,
dale pozemek pakc.st. 947, par¢. st. 1125, pare. st. 1126, pat. 628/8, parc€. 628/10, parg.
628/11, par€. 628/15, par¢. 628/18, parec¢. 628/19, par¢. 628/21 a par€. 633/3, to vie
zapsané na L\¢. 3497, k.0 Kralupy nad Vltavou, obec Kralupy naltavou, u Katastralniho
Uradu pro Sedaesky kraj, Katastralni pracowduélnik.

Vlastnické a evidemi Udaje

1) Dle LV ¢. 2382, k.U. Smichov je vlastnikerpedmétnych nemovitych &ci spol€nost
Vodohospodi&ské inZzenyrské sluzby, a.siikKova 472/47, Smichov, 150 00 Praha 5.
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Celkovy popis nemovitych ¥ci

1) Redmétem ocetini je budova $.p. 472 na pozemku patc1225 dosazitelna z ulicefikova
472/47. Stavb@asténe podsklepena s 2 NP a uzitnym podkrovim. Svisléé@d®nstrukce jsou
z&kné, vodorovné nosné konstrukcecasti klenbove, wasti s rovnym podhledem. i8tha
sedlova, konstrukceischy dewné, stedni krytina je tviena hlinikovou krytinou s nadokapnimi
pozinkovanymi Zlaby. Schod&je v ¢asti kamenné, ¥asti ocelové. Okna jsodel£na Spaletova,
dvere dewné, plné, nebo prosklené, povrch podlah jeemokrytinou z PVC, koberci, nebo
keramickou dlaZzbou. Omitky jsou dvouvrstvé Stukdwétalace elektro 380/220 V, topeni je
feSeno jako etdzové, plynové, s vice kotli pro jédmoprostory, okev vody bojlerem. Rozvody
Z| a zd&izovaci ednety standardni. Objekt je bez vytahu.

V 1. NP je umisin prijezd, schodifvy prostor, vstup do objektu, skladové, vyrobpiredejni
prostory, ve 2.NP je umist schodigovy prostor, chodba a kryta pa¥la dale kancetédke
prostory a hygienické zazemi. V podkrovi je utmistchodigovy prostor, chodba, apartmangdv
ubytovaci jednotky a kancétké prostory. Stavba je stard odhadem 125 letcey 1894 a 1997
byla provedena rozsahla rekonstrukce a moderniByte.provedeny komplethnové instalace,
podlahy, Gpravy povrah topeni, byla repasovana okna a provedena konhpiedni vestavba.
Laboratde: Jednd se nepodsklepeny dvoupodlazni objekt gubigym podkrovim, ktery je
umistén ve dvde pivodniho objektus.p. 472. Svislé nosné konstrukce jsodr#] vodorovné
nosné konstrukce s rovnym podhledeneddta sedlova, konstrukceesthy dewnd, krytina z
hlinikového plechu s nadokapnimi pozinkovanymi ylaBchodi& je betonové. Okna jsou
diewna zdvojend, dve dewné, plné, nebo prosklene, podlahy jsouréwmé krytinou z PVC,
nebo keramickou dlazbou. Omitky dvouvrstvé Stukdmétalace elektro 380/220 V, topeni je
feSeno jako etdzoveé, plynové, s vyuzitim plynovébtlek Rozvody ZI a Z#wovaci fednity
standardni. Objekt je bez vytahu. Objekt disporgjeslastnimi parkovacimi stanigkieré jsou
pronajata ostatni Ize pronajmout ve vySi 12 000/rdk.

2) Jednd se o stavbu bép.k.e. vedenou v katastru nemovitosti jako stavba vyyrobu a
skladovani. Stavba &p. 2057, vedend v katastru nemovitosti jako jia&lm, kterd je s@asti
pozemku par¢. st. 1125. Tento objekt je vyuZivan jako plochypdelde. Dale stavba bezp.k.e
vedena v katastru nemovitosti jako jina stavbaakiee sodasti pozemku pare. st. 1126. Jedna
se 0 Zelezobetonovou montovanou halu, ktera bystapena v roce 1989 jako nepodsklepeny
objekt s rovnou $échou, hala mé ocelova vyjezdova vratdpgiku el., betonovou podlahu,
klempiské konstrukce kompletni.

Zasta¥na plocha objektu je 1 739 m2, vySka NP 7,5 m. I8tge vyuZivana jako skladovy
prostor. V roce 2011 byla provedena rekonstrukomirdtrativnino a hygienického zazemi
arealu, celkova naklady na investici byly ve vyé 6 mil.

Déale jsou pedmtem ocewini pozemky paré¢. st. 947 o vyréie 604 m2, vedeny v katastru
nemovitosti jako zast&ma plocha a nadvp parce. st. 1125 o vyrre 350 m2, vedeny v katastru
nemovitosti jako zast&mé plocha a nadv parcé. st. 1126 o vygie 2112 m2, vedeny v
katastru nemovitosti jako zastaé plocha a nadvy parce. 628/8 o vynire 8673m2, vedeny v
katastru nemovitosti jako ostatni plocha - manimilglocha, par¢. 628/10 o vynie 68 m2,
vedeny v katastru nemovitosti jako ostatni ploclkarunikace, paré. 628/11 o vyrsie 1063
m2, vedeny v katastru nemovitosti jako ostatnilo@ara. 628/15 o vynire 10 m2, vedeny v
katastru nemovitosti jako ostatni plocha, gar628/18 o vyne 24 m2, vedeny v katastru
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nemovitosti jako ostatni plocha, p&rd28/19 o vynste 170 m2, vedeny v katastru nemovitosti
jako ostatni plocha, patc.628/21 o vynire 1152 m2, vedeny v katastru nemovitosti jako oitat
plocha - ostatni komunikace, p&®%33/3 o vynite 187 m2, vedeny v katastru nemovitosti jako
ostatni plocha, vSe zapsané nad.\3497, k.u. Kralupy nad Vltavou. Celkova ma pozem§ je

14 413 m2.

Nemovity majetek spoémosti (pozemky + stavby) byl ke 31.12.2014 @cersamostatnym
posudkem. Ing. Lenkaumova, znalec v oboru ekonomika, stanovila trzniuceaemovitého
majetku ve vysSb7 240 tis. K. Vybranacast ocedni je gilohou¢. 4 znaleckého posudku. Dle
vyjadreni statutarnihoreditele spolénosti nenastala od doby o¢en nemovitosti az k
rozhodnému datu znaleckého posudku Zadné zasadnaznhodnat oceiovanych nemovitosti.

Pro poteby posudku je tedy vyuZita tato hodnota.

Samostatné movité ¥ci a soubory movitych \&ci

Samostatné movitései evidované spotmosti byly paizeny v rozmezi let 1994-2014 v celkové
porizovaci cet 18 673 tis. K, jejich Zistatkova detni hodnota ke dni océmi ¢ini 1 974 tis. K.

Jedna se ipdevSim o pracovni stroje arizani, dopravni prosdky, invent& - technicky

provoz.Samostatné movité&or a soubory movitych &ci jsou obec# technologie, dopravni
prostedky, ostatni Zézeni a vybaveni podniku. Na zakdadréeni technického stavu itzeni,

véetre omezujicich faktar, jsou obvykle vypd&teny jeho ¢asové ceny, ifpadré ceny

hospodé&ského vyuZiti, ceny likvidai a ceny leasingu. Procély posudku je na poloZku
samostatnych movitychégi a soubar movitych \&ci aplikovana 20% srazka 2eini hodnoty.

Hodnota této polozky pracély ocerni ¢ini 1 579 tis K&. (1 974 tis. K. x 80%)

Zasoby

Zasoby jsou tvieny nedokotenou vyrobou a polotovary étni hodnat 320 tis. K. Toto
polozka je pro &ely ocerni ponechana véétni hodnat.

Pohledavky

Pohledavky ke 30.9.2015 evidovala spolest v celkove vySi 5 625 tis.cKJedna seipdevsim o
kratkodobé pohledavky za atthteli, kratkodobé poskytnuté zalohy.

Trzni hodnota pohledavek byla stanovena aplikovar@i#h srazky z &etni hodnoty pohledavek a
¢ini 5 063 tis. K.

Kratkodoby finan éni majetek

Kratkodoby finakni majetek evidovala spdieost ke 30.9.2015 v celkové vysSi 20 143 tig. K

této castky tvdila pokladna 1 101 tis. &a zbytek byl evidovan na bankovnicttech. Finaoni
majetek je ocetn nominalni hodnotou dlesétnictvi ve vysi 20 143 tis. K

17



Znalecky posudek. 51-09/15

Zavazky

PoloZka zavazkje pro @ely ocerni pouZzita v plné vysi. Dlouhodobé zavazky obsapaijize
poloZku odloZeny deovy zavazek. Kratkodobé zavazky jsou imuy gedevsim zavazky z
obchodnich vztah zavazky k ovladajici oseéb zavazky ke spobmikim., zavazky
k zaméstnaném a ddiové zavazky ke statu.

Gcetni polozka tis. K
Dlouhodobé zavazky 1274
Kratkodobé zavazky 3100
Zavazky celkem 4374

Vypodet gistého obchodniho jémi spol€énosti Vodohospodéké inzenyrské sluzby, a.s.

Aktiva v trzni cené tis. K¢

Software 0
Pozemky a stavby 57 240
Samostatné hm.mowei a soubory movaci 1579
Zasoby 320
Pohledavky 5063
Penize 1101
Ucty v bankach 19 042,
Dlouhodobé zavazky 1274
Kratkodobé zavazky 3100
Cisté obchodni jméni 79 971

Zjistena obvykla majetkova hodnota netto sgalasti Vodohospodéké inZzenyrské sluzby, a.s.
ke dni 30.09.2015ini 79 971 tis. K.
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3.6. Rekapitulace stanovenych cen

Ocereni bylo provedeno majetkovoudtni metodou a majetkovou metoddeqeréni aktiv.
Vysledna hodnota je &ena aplikaci nejvice vhodné metody majetkoviEeeeréni aktiv.

Metoda Véha Hodnota vlastniho kapitalu Hodnota akcie
o nominalu 1 000,-K
Zawre¢na hodnota na trhi 0 --- 276,10 K
Ugetni metoda 0 48 907 tis¢K 1272,10 K
Substartni metoda 1 79 971 tis. K 2 080,09 K&

Pri celkovém pdétu 38 446 ks akcii je hodnota jedné akci wteoa na 2 080,09K
(79971 000/ 38 446 = 2 080,02 K

Kontrolou nad podnikem se rozumimoc 7idit financni a provozni politiku podniku tak, aby
bylo dosazeno uZitku z jehinnosti". Kontrolu Ize zajistit bud' drZzenim vice neZ jedné
poloviny hlasovacich prav nebo drzenim podstatngbdilu hlasovacich prav dogimého
pravomaciridit finaneni a operani politiku podniku. Kontrola zahrnuje tato hlayrava:

1. ukovat strategii podniku,

2. rozhodovat o personalnim obsazeni vedeni podnjkho obrénach,

3. rozhodovat o stalych aktivech podniku a dloultodsho financovani,

4. rozhodovat oifpadnych spojenich (sléenich, splynutich), zémach pravni formy a
likvidaci podniku,

5. rozhodovat o dividendach

Pro podstatny vliv plati podobné zay jako pro kontrolu nad podnikem. Podstatnym viivge
rozumi,l ¢ast na rozhodnutich o finani a provozni politice podnikuJe mozno jej dosdhnout
vlastnictvim akcii (zpravidla 20 az 50 %), pitesinictvim stanov nebo pomoci dohod.

Obchodni podil, ktery umaéaje kontrolu spolénosti nebo podstatny viiv na spéhest, ma
samozejme vétSi hodnotu nez podil minoritni [L1]. Viipad ocergni minoritniho podilu je
tteba uplatnit srazku z hodnoty akci€emé vynosovou metodou, a to az do vySe 50 % podle
velikosti océiovaného baliku.
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Podil na celkovém gitu akcii Srazka ze zakladni hodnoty 1 akcie
neexistuje velkoakciorta | existuje velkoakcioria
0-9.9% 30% 50%
10 - 24,9% 25% 35%
25 -49,9% 15% -
50-74,5% 10% -
75-945% 5% -
95 -100% 0% -

Majoritnim akcion&em je spolénost Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav, a.gravlastni
33 020 ks akcii coZipdstavuje cca 85,89% celku. @ogany balik akcii sestava z 3315 ks
akcii, coZz pedstavuje 8,62% podil na celkovém¢no akcii (8,62% podil na hlasovacich
pravech). B vypoctu vysledné hodnoty uplatnime proto sréazku ve %(86:

2 080,09 K x (1 - 0,5) = 1040,045 & po zaokrouhleni na celé koruhy40,- KE.

Vysledna hodnota oéevaného baliku 3 315 kaiskcii takeini 3 447 600,- K.
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4. ZAVER

Tento posudek je zpracovan na zakladbjednavky spoknosti CYRRUS CORPORATE
FINANCE, a.s.. Jeho daglem je stanoveni trzni hodnoty akcii spolesti
Vodohospodgské inZzenyrské sluzby, a.s. se sidlerfiziva 472/47, Smichov, 150 00
Praha 5,¢: 601 93 689 pro dely provedeni viejné drazby cennych papir

Jako stZejni byla pouzita metodagrerni aktiv. Tato metoda pro danyel posudku nejlépe
zobrazuje skutmou hodnotu podniku ve stavajicim stadiu. iabu Uplnosti znaleckého
posudku je uvedena Eétni hodnotu viastniho kapitalu spitesti.

Po zvazeni fmdpoklad pravni, ekonomické, provozni a vSeobecné povaterékjsou mi k
datu zpracovani posudku znamy, z pohledu objeltidpatrnosti a pro zadanydl ocerni
¢inim zawr:

Trzni hodnota jedné kmenové akcie na jméno v hgtipodob ve jmenovité hodnétl 000,-
K¢ spole&nosti Vodohospod&ké inzenyrské sluzby, a&ni:

1 040,- K

(tisic ctyricet korunceskych)

Trzni hodnota oagmvaného baliku 3 31kusi akcii spolénosti Vodohospodéké inZzenyrské
sluzby, a.sgini:

3 447 600,- K

(tfi miliony ¢tyti stactyticet sedm tisic Sest set korégskych)

ProhlaSuiji, Ze pro provedeni tohoto znaleckého gkasjsem osobou nezavislou.
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5. ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsem podal jako znalec jmenovaafigdnutim pedsedy Krajského soudu
v Brné ze dne 15. kdtna 2006¢.j. 1781/2005, pro zakladni obor ekonomika, &divceny a
odhady se specializaci akcie a derivaty kapitalowthu, cenné papiry a obchodovani s nimi,
spotebni elektronika, vyptetni a kanceigka technika, nabytek, vybaveni afizani
domacnosti, oditvi peréZnictvi a pojifovnictvi se specializaci kapitalovy trh.

Znalecky uUkon je zapsan podipdovym ¢islem 51-09/15 znaleckého deniku. Ziake a
nahradu nakladctuji podle gipojené likvidace na zakladiokladu¢. 1509.

V Brné dne 17. 12. 2015

podpis znalce:

Ing. Petr Pelc, Ph.D.
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Tento vypis z vefejnych rejstiiki elektronicky podepsal "MESTSKY SOUD V PRAZE [IC 00215660]" dne 29.11.2015 v 19:28:06.
EPVid:aXTmUyePj84270ZVVIV5dA

Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného

Méstskym soudem v Praze
oddil B, vlozka 2382

Datum zapisu:

1. ledna 1994

Spisova znacka:

B 2382 vedena u Méstského soudu v Praze

Obchodni firma:

Vodohospodarské inZenyrské sluzby, a.s.

Sidlo:
Identifika¢ni Cislo:

KFizova 472/47, Smichov, 150 00 Praha 5
601 93 689

Pravni forma:

Akciova spolecnost

Pfedmét podnikani:

vykon zemémérickych €innosti

projektova Cinnost ve vystavbé

provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

vyroba, obchod a sluZzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona

Statutarni reditel:
statutarni reditel:

PETR TAUSCH, dat. nar. 30. fijna 1955
Myslbekova €.ev. 8, HradCany, 169 00 Praha 6
Den vzniku funkce: 30. kvétna 2014

Den vzniku ¢lenstvi: 30. kvétna 2014

Zpusob jednani:

Spolecnost zastupuje statutarni feditel.

Spravni rada:
predseda spravni
rady:

Ing. MARTIN BUTOR, dat. nar. 8. Cervence 1974
Soukalova 2042/1g, Modrfany, 143 00 Praha 4
Den vzniku funkce: 30. kvétna 2014

Den vzniku ¢lenstvi: 30. kvétna 2014

€len spravni rady:

MILENA PRSKAVCOVA, dat. nar. 28. Eervence 1957
¢€.p. 2, 295 01 Horni Bukovina
Den vzniku ¢lenstvi: 30. kvétna 2014

¢len spravni rady:

Ing. JITKA HRUBA, dat. nar. 20. bfezna 1968
Novy Svét 82, 512 46 Harrachov

Den vzniku €¢lenstvi: 30. kvétna 2014
Bydlisté:

€.p. 21, 294 30 Strenice

Podet élenti:

3

Akcie:

38 446 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1
000,- K&
MdZe byt vydana jako hromadna.

Zéakladni kapital:

38 446 000,- K¢
Splaceno: 38 446 000,- K&

Ostatni skute¢nosti:

Udaje platné ke dni: 29. listopadu 2015 05:12
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oddil B, vlozka 2382

Akciova spole¢nost byla zalozena Fondem narodniho majetku CR
na zakladé privatizac¢niho projektu Stfedoc¢eskych vodovodl a
kanalizaci Praha, s.p. dle rozhodnuti MSNMP CR ze dne 16.9.1993
¢.j. 24/93 - 360.

Pocet ¢lenl statutarniho organu: 1

Pocet ¢lenl spravni rady: 3

Obchodni korporace se podfidila zakonu jako celku postupem podle § 777 odst.
5 zakona €. 90/2012 Sh., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech.

Valna hromada schvaluje sniZzeni zakladniho kapitélu spole¢nosti:

a) z divodu pfedchoziho rozhodnuti valné hromady o odkupu vlastnich akcii od
akcionard, ktefi je chtéli prodat, ale pro jejich neobchodovatelnost na verejnych
trzich se obraceli na emitenta.

b) zakladni kapital se sniZuje z ¢astky 40.495.000,-- K& na ¢astku 38.446.000,--
K&. Zakladni kapital se sniZi o jmenovitou hodnotu 2.049 kusl vlastnich akcii, ve
jmenovité hodnoté 1.000,-- K& kaZdé z nich, které jsou v majetku spolecnosti, tj.
o Castku 2.049.000,-- K¢€.

c) Castka odpovidajici snizeni zakladniho kapitalu bude po odeéteni nakladd na
odkup vlastnich akcii tj. 922 050,- KE pfevedena do rezervniho fondu ve vySi 1
126 950,- K¢&.

Po zapisu sniZeni zakladniho kapitalu spole¢nosti do obchodniho rejstfiku budou
akcie pouzité na snizeni zakladniho kapitalu, které jsou v majetku spolecnosti
zniCeny a pofizen o zni€eni akcii protokol.

Udaje platné ke dni: 29. listopadu 2015 05:12 2/2



ROZVAHA V PLNEM ROZSAHU k 30. 09. 2015

(Udaje v tis. K&)

Zpracovano v souladu s vyhlaskou ¢. 500/2002 Sb.

Vodohospodarské inzenyrskeé sluzby, a. s.

KFfizova 472/47, Praha 5, 150 39

IC: 60193689

Oznaé. |AKTIVA Bézné obdobi Minulé obd.
Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 89 348 -36 067 53 281 51 521
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 62 993 -35 933 27 060 31 422
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 514 -514 0 0
B.I. 1. |Zfizovaci vydaje 0 0 0 0
2. |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0
3. |Software 514 -514 0 0
4. |Ocenitelna prava 0 0 0 0
5. |Goodwill 0 0 0 0
6. |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
7. |Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 62 479 -35 419 27 060 31 422
B.Il. 1. [Pozemky 4203 0 4203 4203
2. |Stavby 39 449 -18 566 20 883 21 783
3. |Samostatné hm. movité véci a soubory hm. movitych véci 18 672 -16 698 1974 5436
4. |Péstitelské celky trvalych porostu 0 0 0 0
5. |Dospéléa zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0
6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 155 -155 0 0
7. |Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
9. |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0
B.III. Dlouhodoby finan €ni majetek 0 0 0 0
B.Ill. 1. [Podily - ovlddana osoba 0 0 0 0
2. |Podily v G€etnich jednotkach pod podstatnym viivem 0 0 0 0
3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
4. |Zapujcky a avéry - ovladana a ovladajici osoba, podst. vliv 0 0 0 0
5. |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 26 222 -134 26 088 19 925
C.l. Zasoby 320 0 320 0
C.I. 1. [Material 0 0 0 0
2. |Nedokon¢end vyroba a polotovary 320 0 320 0
3. [Vyrobky 0 0 0 0
4. |Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0
5. |Zbozi 0 0 0 0
6. |Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
C.IL. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
C.lIl. 1. [Pohledavky z obchodnich vztahu 0 0 0 0
2. |Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0
3. |Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
4. |Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0
5. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0
6. |Dohadné uéty aktivni 0 0 0 0
7. |Jiné pohledavky 0 0 0 0
8. |OdloZené darova pohledavka 0 0 0 0
C.11. Kratkodobé pohledavky 5 759 -134 5 625 5932
C.lIlIl. 1. [Pohledavky z obchodnich vztahu 4017 -134 3883 4723
2. |Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 1176 0 1176 684
3. |Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
4. |Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0
5. |Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 0 0 0 0
6. |Stat - dariové pohledavky 17 0 17 29
7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 488 0 488 437
8. |Dohadné uéty aktivni 0 0 0 0
9. |Jiné pohledavky 61 0 61 59
C.Iv. Kratkodoby finan €ni majetek 20 143 0 20 143 13 993
C.IV. 1. |Penize 1101 0 1101 49
2. [Uéty v bankéach 19 042 0 19 042 13 944
3. |Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
4. |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0
D.l. Casové rozligeni 133 0 133 174
D.l. 1. [Naklady p¥iStich obdobi 133 0 133 174
2. |Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0
3. |Pfijmy pfiStich obdobi 0 0 0 0




Oznaé. |PASIVA Bézné Minulé
obdobi obdobi
PASIVA CELKEM 53 281 51 521
A. Vlastni kapitdl 48 907 47 070
Al Zéakladni kapital 38 446 38 446
1. |zakladni kapital 38 446 38 446
2. |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0
3. [Zmény zé&kladniho kapitalu 0 0
All Kapitalové fondy 0 0
All. 1. |AZio 0 0
2. |Ostatni kapitalové fondy 0 0
3. |Ocenovaci rozdily z pfrecenéni majetku a zavazku 0 0
4. |Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach obch. korporaci 0 0
5. |Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 0 0
6. |Rozdily z ocenéni pfi pfeménéach obchodnich korporaci 0 0
Alll. Fondy ze zisku 6 823 6 871
Alll. 1. [Rezervni fond 6 456 6 456
2. |Statutarni a ostatni fondy 367 415
AlV. Vysledek hospoda Feni minulych let 2913 2 970
A.lV. 1. [Nerozdéleny zisk minulych let 2913 2970
2. |Neuhrazena ztrata minulych let 0 0
3. |Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 0
AV. 1. |Vysledek hospoda Feni bézného U éetniho obdobi (+ -) 725 -1217
AV. 2. |[Rozhodnuto o zalohach na vyplatu podilu na zi  sku (-) 0 0
B. Cizi zdroje 4 374 4 451
B.l. Rezervy 0 272
B.I. 1. |Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpist 0 272
2. |Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0
3. |Rezerva na dan z pfijmu 0 0
4. |Ostatni rezervy 0 0
B.II. Dlouhodobé zavazky 1274 1178
B.Il. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 0 0
2. |Zéavazky - ovlddana nebo ovladajici osoba 0 0
3. [Zavazky - podstatny vliv 0 0
4, |Z&vazky ke spolecnikim 0 0
5. |Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0
6. |Vydané dluhopisy 0 0
7. |Dlouhodobé sménky k thradé 0 0
8. [Dohadné ucty pasivni 0 0
9. |Jiné zavazky 0 0
10.|Odlozeny danovy zavazek 1274 1178
B.1lI. Kratkodobé zavazky 3100 3001
B.Ill. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 374 262
2. |Zéavazky - ovlddana nebo ovladajici osoba 421 478
3. |[Zavazky - podstatny vliv 0 0
4, |Z&vazky ke spolecnikim 351 384
5. |Zavazky k zaméstnanciim 730 702
6. |[Zavazky ze sociélniho zabezpeceni a zdravotniho poj. 441 425
7. |Stat - darové zavazky a dotace 437 419
8. |Kratkodobé prijaté zalohy 51 62
9. |Vydané dluhopisy 0 0
10.{Dohadné uéty pasivni 243 219
11.[Jiné zavazky 52 50
B.IV. Bankovni Gv éry a vypomoci 0 0
B.IV. 1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 0 0
2. |Kratkodobé bankovni Uvéry 0 0
3. |Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0
C.l Casové rozligeni 0 0
C.l. 1. |Vydaje pfiStich obdobi 0 0
2. |Vynosy pfistich obdobi 0 0

Sestaveno dne: 16. 12. 2015

Pravni forma Ucetni jednotky: akciova spole¢nost

Predmét podnikéani: projekce, laboratorni ¢innost

Podpisovy zdznam statutarniho organu: Petr Tausch



Vodohospodarské inzenyrské sluzby, a.s.

IC: 60193689
DIC: CZ60193689
Praha 5

Obdobi: 201509
Filtr sestavy:

Radek Nazev fadku

1 Materiél zakladni

2 Chemikalie

3 Material na opravy

4 Material rezijni

6 PHM - nafta

8 PHM - benzin

10 Drobny hmotny a nehmotny majetek
11 Ochranné pracovni pomucky

12 Knihy, easopisy, normy, tiskopisy
17 SSHR - materiél

18 SSHR - PHM

19 Celkem materiél

20 Elektricka energie
21 Plyn

22 Vodné a stoéné
26 SSHR - energie

27 Celkem energie

32 Opravy a udrzovani stavebni

33 Opravy a udrzovani strojni

35 SSHR - opravy a udrzovani

36 Celkem opravy a udrZzovani

37 Cestovné
38 SSHR - cestovné

39 Celkem cestovné

40 Naklady na reprezentaci

41 Rozbory vod

42 Vypoeetni technika, programy, internet
43 Postovni sluzby

44 Telekomunikaeni sluzby

46 Inzerce a reklama

47 Rozhlasové a televizni poplatky

48 PgezkuSovani, STK, emise, kalibrace
49 Projekty, dokumentace

50 Geodetické a geologické sluzby

51 Akreditace, dozor, technickd pomoc
52 Lékasska péee

56 Pujeovné, ndjemné

57 Ugetnictvi

59 Skoleni

60 Prani, Uklid, myti vozu

61 Likvidace odpadu, éistini stok a kanalizace
62 Poradenstvi, audit, pravni sluzby

63 Kopirovani, fotoprace, ovigovani

64 Zhotoveni kliéu, razitek, renovace pasky
68 Pgeprava, doprava

70 Parkovné, ubytovani, vstupenky

71 Ostatni sluzby

72 SSHR - sluzby

73 Celkem sluzby

74 Mzdové naklady

75 Ostatni osobni naklady

76 SSHR - mzdové naklady

77 SSHR - ostatni osobni naklady

Vysledovka
(za podnik)

Mésic

8748,78
20 232,90
164,39

6 443,97
6 750,98
16 308,53
0,00

3 780,64
0,00

7 447,49
5190,78

75 068,46

39 821,07
6 000,00

27 500,00
0,00

73 321,07

0,00
121 566,0C
8 929,30

130 495,30

9 897,00
1133,0C

11 030,00

762,00

114 826,1¢
15 292,49
1527,00
9 092,42
3 566,11
810,00
0,00

105 500,00
0,00

0,00

1 450,00
0,00

0,00

6 264,12
278,13

14 630,43
0,00

2 845,00
0,00

0,00
66,00

2 000,00
94 468,90

372 616,75

637 528,00
32 840,00
267 456,00
20 600,00

Datum: 23.10.2015
Strana: 123

Napocet

150 967,92
334 596,61
31 670,08
104 445,14
36 966,55
134 760,1¢
88 296,57
8 975,72
23 043,83
71 213,8¢
93 581,23

1078 517,67

108 964,1¢
110 205,17

83 715,23
257 460,49

560 345,05

19 939,60
336 870,01
105 686,94

462 496,55

70 684,00
4 949,00

75 633,00

5239,00

811 676,45
162 832,9¢
18 613,9¢
77 640,22
36 331,23
2 835,00
64 675,33
643 678,82
26 500,00
126 453,0C
6 550,00
38 550,03
8 267,72
44 781,1€
1 926,60
76 195,77
122 000,0C
6 391,00

2 166,37

2 323,39
516,26

42 106,20
709 145,31

3 032 156,78

5988 546,00
279 335,00
1610 521,0(
110 100,0¢

Zpracoval(a): Martina Krejcarova



Vodohospodarské inzenyrské sluzby, a.s.
IC: 60193689

DIC: CZ60193689

Praha 5

Obdobi: 201509
Filtr sestavy:

Radek

78

79

80
81

82

84
85
88
89

90

92
93
95
96
97
100

101

102
106
108
109
110
111
112

115

116

120

124
125

127

131

133
135
136
137
138
140

145

146

150
153
154
157
158
159
160

Nazev radku
Celkem mzdové néklady

Odminy élenu organu spoleénosti

Zakonné soc. a zdr. pojistini
SSHR - z&k. soc. a zdr. pojiStini
Celkem zéak. soc. a zdr. pojistini

Zavodni stravovani

SSHR - zavodni stravovani
Penzijni fond

SSHR - penzijni fond

Celkem sociélni naklady

Dao silnieni

Dad z nemovitosti

Elensky psispivek, autorizace
Kolky, spravni poplatky
Poplatky za pouziti dalnic
SSHR - dani a poplatky
Celkem dani a poplatky

Zustatkova cena DHM ve. Skod
Odpis pohledavek

Pausaly vypl. zamistnancum
Pojistini

SSHR - pojistini

Technické zhodnoceni

Ostatni provozni naklady

Celkem jiné provozni naklady
Odpisy a zust. cena vygaz. DHM
Opravné polozky

Bankovni poplatky
Ostatni finanéni naklady

Celkem finanéni naklady

CELKEM PRVOTNI NAKLADY

Vnitro - planografie

Vnitro - SSHR

Vnitro - ostatni

Vnitro - hovorné

Vnitro - kancelassky material
Vnitro - spravni rezie

CELKEM VNITR. NAKLADY

CELKEM NAKLADY

Trzby - projekce

Trzby - geodetické prace

TrZzby - kamera

Trzby - laboratorni prace

Trzby - kopir. a rozmn. prace
Trzby - rekreace

Trzby - ndjem byt. a nebyt. prostor

Vysledovka
(za podnik)

Mésic
958 424,00

72 100,00

242 951,00
90 255,00

333 206,00

17 132,35
5 515,65
4 200,00

800,00

27 648,00

3178,00
0,00
0,00

4 610,00

440,00
440,00

8 668,00

0,00

0,00

764,00

9 527,00

2 310,00
0,00

-2,60

12 598,40

174 567,00

0,00

2441,00
0,66
2 441,66

2 252 946,64

2 298,00
34 877,85
9 086,00

2 073,70

2 758,00
124 452,00

175 545,55

2428 492,19

733 400,00
90 445,24
132 075,00
733 805,87
0,00
974,00
238 927,00

Datum: 23.10.2015
Strana: 2z3

Napocet
7 988 502,00

684 900,00

2276 146,0C
540 730,00

2 816 876,00

146 435,98
48 327,60
41 600,00

6 000,00

242 363,58

10 210,0C
97 233,00
23 900,00
20 260,00
10 940,00

440,00

162 983,00

3408 279,00
17 195,0¢

6 320,00

171 322,0C

8 102,00

29 402,46
-24,35

3 640 596,11

1471 518,0C

-17 195,0C

24 888,89
4,42
24 893,31

22 229 825,05

32 181,0C
250 820,65
243 983,00

17 714,5C

19 776,4C

1926 061,4C

2 490 536,95

24 720 362,00

6 136 851,3(C
1425 393,2¢
967 534,90
4 886 999,48
168,00

30 187,87
2377 868,71

Zpracoval(a): Martina Krejcarova



Vodohospodarské inzenyrské sluzby, a.s.

IC: 60193689
DIC: CZ60193689
Praha 5

Obdobi: 201509
Filtr sestavy:
Radek Nazev fadku

161 Trzby - SSHR
163 Trzby - ostatni

165 Celkem trzby za vlastni vykony

167 Zmina stavu nedokonéené vyroby

168 Aktivace

169 Trzby z prodeje DHM
170 Trzby z prodeje materialu
172 Ostatni provozni vynosy

176 Celkem jiné provozni vynosy

178 Uroky prijaté

180 Ostatni finaneni vynosy

185 Celkem finanéni vynosy

190 CELKEM PRVOTNIi VYNOSY

191 Vnitro - planografie
194 Vnitro - SSHR

195 Vnitro - ostatni
196 Vnitro - hovorné

197 Vnitro - kancelagsky material

199 Vnitro - spravni rezie

201 CELKEM VNITR. VYNOSY
202 CELKEM VYNOSY

205 PRVOTNI HOSPODA@SKY VYSLEDEK

206 HOSPODA@SKY VYSLEDEK VE. VNITER

Vysledovka
(za podnik)

Mésic
539 988,68

106 270,14
2 575 885,93

320 000,00

3 080,00

0,00
0,00

1 230,00
1230,00

6 284,85
101,84

6 386,69

2906 582,62

2 298,00
34 877,85
9 086,00

2 073,70

2 758,00
124 452,00

175 545,55
3082 128,17
653 635,98

653 635,98

Datum: 23.10.2015
Strana: 3z3

Napocet
3836 115,42

308 620,09
19 969 739,02

90 778,00

7 480,00

2772 495,00
252,00
78 929,09

2851 676,08

34 524,79
806,64

35 331,43

22 955 004,54

32 181,0C
250 820,65
243 983,00

17 714,5C

19 776,40

1926 061,4C

2490 536,95
25 445 541,49
725 179,49

725 179,49

Zpracoval(a): Martina Krejcarova



Ing. Lenka Timova, znalec v oboru ekonomika, ceny a odhady, specializace ocenovani podniku

2.2. Ocenéni Spolecnosti metodou substan¢ni trzni na likvidac¢ni

Substanéni hodnota ucetni odpovida hodnoté¢ vlastniho kapitalu ke dni 31.12.2014, nicméné¢ nemusi

odpovidat realné trzni hodnoté majetku a zavazkl spolec¢nosti.

S ohledem na provedenou finan¢ni analyzu je ziejmé, Ze vynosova hodnota spolecnosti je vyrazné
nizs$i neZ hodnota majetkova. Kli¢ovych vynosi dosahuje firma z prondjmu nemovitého majetku,
samotna primarni podnikatelska ¢innost pak v poslednich ucetnich obdobi nevykazuje hodnoty,

které by vedly k tomu, aby se mohlo vynosové ocenéni pribliZit majetkovému.

Z toho diivodu je pro indikaci hodnoty Spole¢nosti nutné provést majetkové ocenéni na trzni bazi
s tim, Ze za vhodny ziklad hodnoty lze v tomto pripadé povaZovat hodnotu substan¢ni trZni, tedy

vychazejici z trznich hodnot jednotlivych sloZek majetku a zavazki.

2.2.1. Trzni hodnota nemovitych véci

Predmétem ocenéni jsou nasledujici nemovité véci:

1) Budova s ¢.p. 472, ktera je soucasti pozemku parc.C. 1225, pozemek parc.C. 1225 o vyméie
1449 m?,

to v8e zapsané na LV ¢. 2382, k.a. Smichov, obec Praha, u Katastralniho ufadu pro hlavni mésto Prahu,
Katastralni pracovisté Praha.

2) Budova bez ¢.p./C.e, kterd je soucasti pozemku parc.C. st. 947, budova s ¢.p. 2057, ktera je
soucasti pozemku parc.¢. st. 1125, budova bez ¢.p./C.e, ktera je soucasti pozemku parc.¢. 1126,
dale pozemek parc.C. st. 947, parc.C. st. 1125, parc.C. st. 1126, par.¢. 628/8, parc.C. 628/10,
parc.C. 628/11, parc.¢. 628/15, parc.¢. 628/18, parc. ¢. 628/19, parc.¢. 628/21 a parc.¢. 633/3,

to vSe zapsané na LV ¢. 3497, k.1 Kralupy nad Vltavou, obec Kralupy nad Vltavou, u Katastralniho
uradu pro Stredocesky kraj, Katastralni pracovisté Mélnik.

Vlastnické a evidencni tidaje

1) Dle LV ¢. 2382, k.. Smichov je vlastnikem piedmétnych nemovitych véci spole¢nost
Vodohospodaiské inzenyrské sluzby, a.s., Ktizova 472/47, Smichov, 150 00 Praha 5.

2) Dle LV ¢. 3497, k.. Kralupy nad Vitavou je vlastnikem pfedmétnych nemovitych véci
spole¢nost Vodohospodarské inzenyrské sluzby, a.s., Ktizova 472/47, Smichov,
150 00 Praha 5.
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Celkovy popis nemovitych véci

1))

2)

Predmétem ocenéni je budova sc.p. 472 na
pozemku parc.C. 1225 dosazitelna zulice
Ktizova 472/47. Stavba je podsklepend s 2 NP a
uzitnym podkrovim. Svislé nosné konstrukce
jsou zdéné, vodorovné nosné konstrukce v casti
klenbové, v ¢asti s rovnym podhledem. Stfecha
sedlova, konstrukce stfechy dievéné, stiesni

krytina je tvofena hlinikovou krytinou s
nadokapnimi pozinkovanymi zlaby. Schodisté je v casti kamenné, v ¢éasti ocelové. Okna jsou
drevéna Spaletova, dvete dievéné, plné, nebo prosklené, povrch podlah je tvofen krytinou z
PVC, koberci, nebo keramickou dlazbou. Omitky jsou dvouvrstvé Stukové. Instalace elektro
380/220 V, topeni je feSeno jako etazové, plynové, s vice kotli pro jednotlivé prostory, ohiev
vody bojlerem. Rozvody ZI a zafizovaci pfedmeéty standartni. Objekt je bez vytahu.

V 1. NP je umistén prijezd, schodistovy prostor, vstup do objektu, skladové, vyrobni a prodejni
prostory, ve 2.NP je umistén schodistovy prostor, chodba a krytd pavla¢ a dale kancelaiské
prostory a hygienické zazemi. V podkrovi je umistén schodistovy prostor, chodba, apartman,
dv¢ ubytovaci jednotky a kancelaiské prostory. Stavba je stara odhadem 125 let, v roce 1994 a
1997 byla provedena rozsahla rekonstrukce a modernizace. Byly provedeny kompletné nové
instalace, podlahy, Gpravy povrchd, topeni, byla repasovana okna a provedena kompletni ptidni
vestavba.

Laboratofe: Jedna se nepodsklepeny dvoupodlazni objekt s nevyuzitym podkrovim, ktery je
umistén ve dvote pivodniho objektu ¢.p. 472. Svislé nosné konstrukce jsou zdéné, vodorovné
nosné konstrukce s rovnym podhledem, stiecha sedlova, konstrukce stfechy dievéna, krytina z
hlinikového plechu s nadokapnimi pozinkovanymi Zlaby. Schodisté je betonové. Okna jsou
dfevéna zdvojena, dvete dfevéné, plné, nebo prosklené, podlahy jsou tvoiené krytinou z PVC,
nebo keramickou dlazbou. Omitky dvouvrstvé Stukové. Instalace elektro 380/220 V, topeni je
feseno jako etazové, plynové, s vice kotli pro jednotlivé prostory, ohiev teplé uzitkové vody v
elektrickych bojlerech. Rozvody ZI a zatizovaci predméty standartni. Objekt je bez vytahu.

Objekt disponuje 17 vlastnimi parkovacimi stani, nékteré jsou pronajata ostatni lze pronajmout
ve vysi 12 000,- K¢/rok.

Jedna se o stavbu bez ¢.p./€.e. vedenou v katastru
nemovitosti jako stavba pro vyrobu a skladovani.
Stavba je soucasti pozemku parc.¢. st. 947. Jedna
se o ocelovou halu, kterd byla postavena v roce
1980 jako ocelova konstrukce oplasténad vinitym
plechem, rovna stfecha podlaha betonova a

V]eZdOVEI vrata. Zastavéna plocha 1. NP je 556 5O
m’. Dale stavba s &.p. 2057, vedena v katastru nemovitosti Jako jina stavba, ktera je soucasti
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pozemku parc.C. st. 1125. Tento objekt je vyuzivan jako plochy kancelaie. Dale stavba bez
¢.p./¢.e vedena v katastru nemovitosti jako jind stavba, kterd je soucasti pozemku parc.c¢. st.
1126. Jednd se o zelezobetonovou montovanou halu, kterd byla postavena v roce 1989 jako
nepodsklepeny objekt s rovnou stfechou, hala ma ocelova vyjezdova vrata, piipojku el.,
betonovou podlahu, klempifské konstrukce kompletni. Z obou stran haly jsou provedeny
7elezobetonové rampy. Zastavéna plocha objektu je 1739 m’ vyska NP 7,5 m. Stavba je
vyuzivana jako skladovy prostor. V roce 2011 byla provedena rekonstrukce administrativniho a
hygienického zazemi aredlu, celkova naklady na investici byly ve vysi cca 6 mil.

Dale jsou predmé&tem ocendni pozemky parc.g. st. 947 o vyméie 604 m’, vedeny v katastru
nemovitosti jako zastavéna plocha a nadvofi, parc.&. st. 1125 o vyméfe 350 m’ vedeny
v katastru nemovitosti jako zastavéna plocha a nadvofi, parc.. st. 1126 o vyméfe 2112 m’
vedeny v katastru nemovitosti jako zastavéna plocha a nadvori, parc.&. 628/8 o vyméfe 8673m’,
vedeny v katastru nemovitosti jako ostatni plocha — manipulaéni plocha, parc.c. 628/10 o
vyméfe 68 m’, vedeny v katastru nemovitosti jako ostatni plocha - komunikace, parc.¢. 628/11 o
vyméfe 1063 m?, vedeny v katastru nemovitosti jako ostatni plocha, parc.¢. 628/15 o vyméte 10
m?, vedeny v katastru nemovitosti jako ostatni plocha, parc.&. 628/18 o vyméie 24 m’, vedeny
v katastru nemovitosti jako ostatni plocha, parc.¢. 628/19 o vyméfe 170 m?, vedeny v katastru
nemovitosti jako ostatni plocha, parc.g. 628/21 o vyméfe 1152 m’, vedeny v katastru
nemovitosti jako ostatni plocha — ostatni komunikace, parc.g. 633/3 o vyméfe 187 m’, vedeny
v katastru nemovitosti jako ostatni plocha, vSe zapsané na LV ¢&. 3497, k.. Kralupy nad
Vltavou. Celkové vyméra pozemkil je 14 413 m”.

Vymnosovy pfistup

Vynosova metoda vychazi z principu oéekavani (anticipace). Predpoklada, Ze ucastnici trhu mohou

mimo jiné mefit hodnotu nemovitych véci prostiednictvim budouciho prospéchu, ktery by jim mohly

prinaset. Pfi méfeni prospéchu ucastnici prihlizeji vedle jeho vyse i k jeho délce, casovému prabchu,

spolehlivosti, stabilité, pravidelnosti i moznym riziktim, Ze se pfedpokladana ocekavani nenaplni.

Vysledkem postupi zalozenych na vynosovém pfistupu je vynosova hodnota nemovitych véci.

Vyjadtuje schopnost nemovitych véci vytvaret vynos (pfijem) a vyuziva se zejména v piipadech, kdy

nemovitost slouzi nebo mize slouzit k ziskani piijmi z prondjmu. Je zalozena na koncepci Casové

hodnoty penéz a relativniho rizika investice. U stabilizovanych, tj. tzv. trvale dosazitelnych vynost je

vynosova hodnota rovna kapitalizované mife Cistych vynost z pronajmu:

CvV=

kde:

N

----- *100

N = ¢isty vynos z ro¢niho najemného, P = mira kapitalizace
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Najemné uvazované ve vynosové hodnoté musi byt stanoveno jako najemné v daném misté a Case
obvyklé, tj. takové, kter¢ho je mozno na trhu v prostorach obdobného typu a velikosti v dané lokalité
skute¢né dosahnout.

Porovnavaci pristup

Pro stanoveni zda se jedna o obvyklé najemni je pouzita bézné uzivana metoda cenového porovnani.
Byla provedena analyza trhu, a pro zaji$téni srovnatelného casu a lokality zjiStovany aktualni trzni
hodnoty v ¢ase a v misté pro porovnani. Z vybranych pfipadl aktualné nabizenych na realitnim trhu,
byla vy¢islena trzni hodnota. Takto zjisténa hodnota je dale upravovana koeficienty, aby bylo docileno
prikazného srovnani s ocefiovanymi nemovitymi vécmi a docileni trzni hodnoty, ktera by
korespondovala s cenou obvyklou.

Stanoveni trZni hodnoty nemovitych véci

Byla provedena analyza trhu, a pro zajisténi srovnatelné¢ho cCasu a lokality zjiStovany aktualni trzni
hodnoty v ¢ase a v misté. Z vybranych ptipadi realitniho serveru S-reality, byla stanovena trzni hodnota
jednotlivych pripadli ocenéni nemovitych véci a vysledné trzni hodnoty byly nadéle pouzity v ocenéni.

Ocenéni nemovitych véci k.ii. Smichov, obec Praha

Budva s ¢.p. 472 disponuje pfevazné kancelarskymi prostory, a v 1. NP obchodnimi prostory. Celkova
uzitna plocha stavby je 2 412 m”. Z &asti je pronajata, ostatni prostory nejsou pronajaty, ale jejich
stavebng technicky stav prondjem umoziuje. Plocha vyuZivana vlastnikem nemovité véci je 792,4 m™.
Plocha k pronajmu k datu ocenéni &ini 699 m’.

Byla provedena analyza trhu a zjiStovano aktudlni trzni ndjemné pro jednotlivé kancelaiské prostory ve
stejné lokalite.

Kancelaiské prostory:

1. Nabidka dne 3/2015 — (Na Bfezince) K pronajmu kancelaiské prostory v klidné lokalité
Smichova. Jedna se celkem o 5 kancelafi, tklidovou mistnost, kuchynku, 2x WC vstupni halu a
balkonek. Kancelafe jsou ve zvySeném ptizemi, cca 7 minut péSky na metro Andél i autobusové
nadrazi. V okoli je veskera obcanskd vybavenost, vybér restauraci. Prostory jsou vymalovany,
na podlahach jsou nové zatézové koberce a dlazba. Soucasti je celkové zasitovani, vlastni
plynovy kotel. (najem 119,- K&m?® za mésic).

2. Nabidka dne 3/2015 — (Radlickd) K pronajmu pékné, klimatizované kancelaiské prostory, o
vymeérach 465 m?, v ulici Radlick4, Praha 5. Jedn4 se o 4. NP, kde je 18 kancelafi, toalety muzi
a zeny. K patru nalezi 4 vyhrazena parkovaci stani. Kancelafe se nachazeji v administrativni
budové s recepci, se dvéma vytahy. (najem 180,- K&/m®* za mésic).

3. Nabidka dne 3/2015 — (Na Biezince) Zajimavé, nezafizené nebytové prostory o vyméie 65 m” v
suterénu zrekonstruovaného domu v Zadané lokalit¢ Prahy 5 — Smichov. Jednda se o
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klimatizovanou mistnost se socialnim zazemim. Objekt je napojen na PCO. Zavedeny telefonni
i potitadové linky. Ustiedni plynové vytapéni. (ndjem 150,- K&/m? za mésic).

Byla provedena analyza trhu, zda najemné z najemnich smluv je v mist¢ a case obvyklé. Jedna
se 0 obvyklé najemné. Ostatni nepronajaté plochy byly dopocteny stanovenou castku dle
porovnani ve vysi 150,- K&/m?*/mésic. Na zaklad& tdchto trznich hodnot je provedeno ocenéni

predmétnych nemovitych véci vynosovym piistupem.

V nasledujici tabulce je provedeno ocenéni vynosovou metodou.

Tabulka €. 1: Vynosové ocenéni nemovité véci k.. Smichov

1. Vy¢isleni hrubého vynosu nemovité véci

Pronajimatelni plocha v m” 699 ndjem K&/m”/rok 1 504 celkem 1051 600
Plocha k pronajmu v m> 1 713|ndjem K&/m”/rok 1 800} celkem 3 083 400
Parkovaci stini 17| ndjem K&/m”/rok 12 000; celkem 204 000
Hruby vynos za rok celkem (viz tabulka ndjemné) 4 339 000
odborny odhad mozné ztaty v piijmu 10% 433 900
Hruby vynos za rok celkem |Hv = 3905 100
pozemek (zast.Ci jinak vyuZitd plocha) zahrnutd do vyse uvedeného ndjemného m’ 1449
trZni jednotkova hodnota pozemku za m’ E 8 000
TrZni hodnota pozemku v K€ [Hp = |(pro tento zplsob vypoctu neni s hodnotou uvaZovano) 11 592 000

E E

Odhad vynosu pfipadajictho na pozemek byva proveden z trZni hodnoty pozemku (zpravidla

porovnavaci metodou) pii pfedpokladu stejné miry vynosnosti jako pro celou nemovitou véc vynisobenim

zvolenou vynosovou mirou.

Podil hrubého nijemného pfipadajici na pozemek:

NP=HP.r=

579 600

Podil hrubého ndjemného piipadajici na stavbu:

NB = HV - NP =

3 325 500

2. Souhrn naklad nutnych k dosaZeni vynosu

Niklady spojené s obhospodafovanim nemovité véci je moZno zvolit jako relativii odhad nebo absolutni ¢astky

relativni odhad absolutnf ¢astky|
* Dail z nemovitosti: 75 000
* Poijisténi stavby: 1,00{% z NB 33 255
* Opravy a udrzba 10,00{% z NB 332 550
* Niaklady na spravu: 1,00{% z NB 33 255
Jedna se o naklady na administrativni prace (vedeni uCetnictvi, njjemni smlouvy, jedndni: s najemci,
pojist ovnou,ufady,... )
| * Niklady na provoz: | 1,00% 2 NB E 33255
Ostraha (hlidag, vratny), spol.telefonni dstfedna, uklid, osvétleni, vytipéni spolenych prostor, vytah.
Obhospodatovaci niklady celkem za rok (viz tabulka naklady) 507 315
Obhospodatovaci niklady celkem za rok souvisejici se stavbou ONB 432 315
S pozemkem souvisi dafl z nemovitost za rok E ONP 75 000
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3. Vypolet istého vynosu (CV) odeétenim nakladii na obhospodafovani od hrubého vynosu

Cisty vinos je v daném piipadé piisuzovan pouze stavbé a je rozdilem HV - ON

= Vynosova hodnota nemovité véci |
VB = hodnota budovy ‘ :

CVB = NB - ONB = 2893 185
CVP = NP- ONP = 504 600
CVN = CVB + CVP = 3397 785
Cv = Cisty vynos nemovité véci tis. K¢/ rok 3 398
r = zvolena mira vynosnosti % p.a. 10,50%
HP = hodnota pozemku tis. K¢ 11 592

20 768

Trzni hodnota piredmétu ocenéni budovy s ¢.p. 472 a pozemku parc
zaokrouhleni ve vysi 32 400 000,- K¢.

Ocenéni nemovitych véci k.u. Kralupy nad VItavou, obec Kralupy

Ocenéni pozemKkii:

Ocenéni je provedeno na zéklad¢ Indexové metody.

Indexova metoda
Vychozi cena pro stavebni pozemky v k.i. Kralupy nad Vltavou [K&/m’]

Korekce vychozi ceny

A —uzemni struktura: okrajové polohy obce

B — typ stavebniho pozemku: stavebné piipraveny

C — tfida velikosti obce podle poctu obyvatel: 5 000 az 20 000

D — obchodni resp. prumyslova poloha: venkovska oblast

E —uzemni pfipravenost, infrastruktura: velmi dobra

F — specialni charakteristiky volitelné: nejsou

Vychozi cena upravena [K&/m?]

Jednotkova cena stavebnich pozemki [K&/m?]

Ocenované stavebni pozemky

.C. 1225, je stanovena po

= 1 027,00
* 0,60
* 1,50
* 0,70
* 0,70
* 1,25
* 1,00
= 566,13
= 566,13

Nazev p.C. Vyméra [m’]

ostatni plocha 628/8 8 673
ostatni plocha 628/10 68
ostatni plocha 628/11 1063
ostatni plocha 628/15 10
ostatni plocha 628/18 24
ostatni plocha 628/19 170
ostatni plocha 628/21 1152
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ostatni plocha 633/3 187
Vyméra stavebnich pozemki 11 347 m*
Cena stavebnich pozemku [K€]

11347 m* * 566,13 K&/m* = 6423 919,66
Vysledna hodnota pozemkii celkem po zaokrouhleni = 6420 000,- K¢

Ocenéni staveb s pozemKky:

Jedna se o aredl skladajici se z predmétnych pozemkut a budov, v souc¢asné dobé je cely areal v ngjmu ve
vysi 2 127 000,- K¢&. Ndjemni smlouva je uzaviena do roku 2017. Byla provedena analyza trhu, zda se
jedna o obvyklé najemné za kancelatské a prevazné skladové prostory v misté a Case. K ocenéni je dale
pristoupeno na zaklad¢ vynosového ptistupu.

Kancelaiské prostory se mistd pronajimaji od 95,- K&m®*/mésic az 150,- K&m*/mésic. Porovnavaci
hodnotou byla stanoven primér jednotlivych ndjmt a vyslednd hodnota pro predmét ocenéni je
stanovena ve vy§i 123,- K&/m*/mésic. Celkem najemné za kancela¥ské prostory s piisluienstvim je ve
vysi 808 848 Kc¢/rok. Skladové prostory se pohybuji od 41,- K&/m?/mésic aZ po 62,- K&m*/mésic.
Porovnavaci hodnotou byl stanoven primér pro piedmét ocenéni ve vysi 54,- K&/m*/mésic. Celkové
najemné za skladové prostory ¢ini 1 486 512,- K¢&/rok. Tyto ¢astky jsou v urovni s jiz realizovanym
najemnym, a proto budou pouzity dale v ocenéni.

V nasledujici tabulce je provedeno ocenéni vynosovou metodou.

Tabulka ¢. 2: Vynosové ocenéni nemovité véci k.i. Kralupy nad Vltavou

1. Vy€isleni hrubého vynosu nemovité véci

Pronajimatelna plocha v m’ (sklad i) 2 294in4jem K&/ m?/rok 648| celkem 1486 512
Pronajimatelna ploveha v m” (Kancelai) 548| najem K&/m”/rok 1 476} celkem 808 848
Hruby vynos za rok celkem (viz tabulka ndjemné) 2 295 360
odborny odhad moZné ztity v pfiimu 0% 0
Hruby vynos za rok celkem Hv = 2 295 360
pozemek (zast.€i jinak vyuZiti plocha) zahrnuta do vyse uvedeného nijemného m? 3 066
trZni jednotkova hodnota pozemku za m® E 566
TrZni hodnota pozemku v K& Hp = |(pro tento zplisob vypoctu neniﬁs hodnotou uvaZovino) 1735 356
Odhad vynosu pfipadajictho na pozemek byva proveden z trZnf hodnoty pozemku (zpravidla

porovnavaci metodou) pii pfedpokladu stejné miry vynosnosti jako pro celou nemovitou véc vynisobenim

zvolenou vynosovou mirou.

Podil hrubého ndjemného piipadajici na pozemek: NP=HP.r= 86 768
Podil hrubého ndjemného piipadajici na stavbu: NB = HV - NP = 2 208 592
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2. Souhrn nakladi nutnych k dosaZeni vynosu
Niklady spojené s obhospodafovanim nemovité véci je moZno zvolit jako relativni odhad nebo absolutni Castky

relativnf odhad absolutni ¢astky
* Dafl z nemovitosti: 103 800
* Pojisténi stavby: 1,00{% z NB 22 086
* Opravy a idrzba 5,00% z NB 110 430
* Néklady na spravu: 1,00{% z NB 22 086

Jednd se o naklady na administrativni prace (vedeni ucetnictvi, nijjemni smlouvy, jednani: s najemci,

poijist ovnou,ifady,... )

| * Naklady na provoz: © 1,00% z NB 22,086
Ostraha (hlida€, vratny), spol.telefonni ustfedna, uklid, osvétleni, vytaipéni spoleCnych prostor, vytah.

Obhospodatovaci niklady celkem za rok (viz tabulka niklady) ON 280 487
Obhospodatovaci niklady celkem za rok souvisejici se stavbou ONB 176 687
S pozemkem souvisi dafl z nemovitosti za rok E ONP 103 800

3. Vypolet &istého vynosu (CV) odetenim nikladii na obhospodafovani od hrubého vinosu

Cisty vinos je v daném piipadé plisuzovin pouze stavbé a je rozdilem HV - ON
CVB = NB - ONB = 2 031 905
CVP = NP - ONP = -17 032
CVN =CVB + CVP = 2014 873
Cv = &isty vinos nemovité véci tis. K&/ rok 2015
t = zvolend mira vynosnosti % p.a. 11,00%
HP = hodnota pozemku tis. K¢ 1735
= Vynosova hodnota nemovité véci
VB = hodnota budovy 16 582

Vynosova hodnota budovy bez ¢.p./¢.e, kterd je soucasti pozemku parc.C. st. 947, budovy s ¢.p. 2057,
ktera je soucasti pozemku parc.¢. st. 1125, budovy bez ¢.p./C.e, ktera je souéasti pozemku parc.¢. 1126 s
pozemkem parc.C. st. 947, parc.¢. st. 1125, parc.c. st. 1126 je po zaokrouhleni ve vysi 18 320 000,- K¢.

TrZni hodnota pfedmétu ocenéni budovy bez ¢&.p./C.e, ktera je soucasti pozemku parc.C. st. 947,
budovy s ¢&.p. 2057, ktera je soucasti pozemku parc.¢. st. 1125, budovy bez &.p./¢.e, ktera je
soucasti pozemku parc.¢. 1126, dile pozemek parc.¢. st. 947, parc.C. st. 1125, parc.¢. st. 1126,
par.C. 628/8, parc.c. 628/10, parc.c. 628/11, parc.¢. 628/15, parc.¢. 628/18, parc. ¢. 628/19, parc.c.
628/21 a parc.¢. 633/3, je stanovena po zaokrouhleni ve vysi 24 740 000,- K¢.

Vynosova hodnota pfedstavuje vynosovy potencial majetku a vyjadiuje pfimé indikatory trhu z hlediska
budoucich dosahovanych pfijma s ohledem na optimalni moznosti vyuziti. V daném piipad¢ se jednd o
nejlepsi vyuziti predmétnych nemovitych véci.

Rekreaéni chata ve Stizovicich evidovana v dlouhodobém majetku od roku 1969. Chata je dle udani
ve velmi Spatném stavu pred rekonstrukci a jeji trZzni hodnota byla pro ucely expertni zpravy
odhadnuta na 100 tis. K¢.
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Rekapitulace ocenéni: nemovitych véci

1. Ocenéni nemovité véci k.a. Smichov 32 400 000,- K¢
2. Ocenéni nemovité véci k.u. Kralupy nad Vltavou 24 740 000,- K¢
3. Rekreacni chata Sttizovice 100 000,- K¢
CELKEM 57 240 000,- K¢

TrZni hodnota nemovitého majetku tak ¢ini 57 240 tis. K¢.

2.2.2 Ostatni dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek evidovany spoleCnosti je software pofizeny v letech 1999-2007
v celkové potizovaci cené 522 tis. K¢. Software je plné odepsan a trzni hodnota ke dni ocenéni ¢ini dle

nazoru znalce 0 K¢&.

Samostatné movité véci evidované spolecnosti byly pofizeny v rozmezi let 1994-2014 v celkové
pofizovaci cené 22 823 tis. K¢, jejich zlstatkova hodnota ke dni ocenéni ¢ini 5 140 tis. K¢. Jednotlivé

polozky byly znalcem piecenény dle nize uvedené metodiky.

Samostatné movité véci a soubory movitych véci jsou obecné technologie, dopravni prosttedky, ostatni
zafizeni a vybaveni podniku. Na zaklad¢ urceni technického stavu zafizeni, v€etné omezujicich faktord,
jsou obvykle vypocteny jeho ¢asové ceny, piipadné ceny hospodaiského vyuziti, ceny likvidaéni a ceny
leasingu.

Cena hospodaiské vyuzitelnosti /CH/ je definovana v Normé& 2 IVSC. Je uzivana pro ocenovani
provozi, stroji a vybaveni, pokud maji aktiva byt ocefiovana jako ¢ast fungujiciho podniku. Toto
ocenéni vSak neposkytuje trzni hodnotu.

Cena likvida¢ni /CL/ - cena pii vynucené likvidaci na misté - je predpokladany hruby vytézek vyjadieny
v penézich, ktery mohl byt ziskatelny ze zafizeni s omezenym casovym obdobim (zpravidla do 3
mésici), které je k dispozici pro uskuteénéni prodeje, tedy prodeje bez nalezitého marketingu.
Zohlednuje rovnéz naklady na demontaz a odvoz zafizeni.

Za timto Ucelem byva stanoven tisnovy koeficient, ktery vychazi ze staifi technologického zatizeni,

technického stavu a celkového zajmu o koupi takovéhoto zatizeni na souc¢asném trhu CR.

Obecné se technicky stav posuzuje na zakladé Zivotnosti a hodnoceni zékladnich provoznich vlastnosti
ve vztahu k technické hodnoté technologii ( zafizeni ) a vybraného movitého majetku nového, véetné

zohlednéni moralniho opotiebeni.
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