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1. Nilez I
Il.l. Popis predmétu znaleckého posudku a jeho uéelu j

Zadavatelem je pozadovéano stanoveni budouci hodnoty 100 % podilu ve spoleénosti PVO TRADE
s.1.0., se sidlem Praha 5 - Barrandov, Filmatsk4 1154/21, PSC 150 00, IC: 274 56 340, zapsané
v obchodnim rejstiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil C, vlozka 113780 (dale ,.ocefiovans

spole¢nost™), za udelem jeji planované nedobrovolné drazby, a to ke dni 30. 9. 2015.

Ez. Podkladové materialy 1

Pfi zpracovéni tohoto znaleckého posudku byly jako podkladové materialy pouZity dokumenty dodané
Zadavatelem a informace z divéryhodnych zdrojii, které byly k Datu ocenéni znamé, a které nebyly
dale ovéfovany. Jednotlivé predpoklady byly diskutovéany s odpovédnymi pracovniky Zadavatele.

1.3.  Dokumenty od zadavatele ]

Setieni bylo provedeno na zaklad& relevantnich dokumentd, které byly pfedany zadavatelem a na
zaklad€ osobné sdélenych informaci.

K dispozici byly nasledujici hlavni dokumenty
* VypiszLV & 8972 v k.4. Hlubocepy, obec Praha ze dne 27. 5. 2015
* Exekucni piikaz &.j. 148 EX 353/14-9 ze dne 26.6.2014
e Vy¢isleni dluhu s pfisludenstvim k 30. 9. 2015
® Odhad trzni hodnoty nemovitosti (obvyklé ceny) & 054/09/RB ze dne 29. 4. 2009,
zpracovany Ing. Josefem Sulcem

|1.4. _ Externi zdroje |

1. Databaze Ministerstva spravedlnosti CR (obchodni rejstiik), www,justice.cz

2. Analyzy vyvoje ekonomiky CR a odvétvi v pisobnosti MPO Ministerstvo primyslu a
obchodu CR, WWW. po.cz

3. Statistiky a predikce Ceského statistického tfadu, www.czso.cz

4. Statistiky a predikce Ceské narodni banky, www.cnb.cz

5. Statistiky a analyzy Ministerstva financi CR, www.mfcr.cz

Q.s. Pouzité predpisy, literatura a dalgj podklady . 1
1.5.1. Predpisy a metodiky pro ocenéni ]
1. Zakon ¢. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumoénicich, v platném zné&ni
2. Vyhlaska €. 37/1967 Sb., k provedeni zdkona o znalcich a tlumocnicich, v platném znéni
3. Zakon ¢. 89/2012 Sb., obéansky zékonik, v platném zn&ni
4. Zakon ¢. 90/2012 Sb., 0 obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zékon o obchodnich

korporacich), v platném zn&n{
5. Zékon €. 151/1997 Sb., zakon o ocefiovani majetku, v platném znéni

Znalecké standardy:

1. The European Group of Valuers’ Associations: European Valuation Standards 2000

2. The Appraisal Standard Board: Uniform Standards of Professional Appraisal Practice 2002

3. International Valuation Standards Committee: International Valuation Standards 2007, Eighth
Edition

4. American Society of Appraisers: Business Valuation Standards 2001

5. Ceska narodni banka: Informace CNB k ocefiovani Ucastnickych cennych papiri pro ucely
povinnych nabidek pievzeti, vefejnych navrhi smlouvy a vytésnéni (OCE), 2010

6. Znalecky standard &. VII - Ocetiovani nemovitosti. Vyscké uéeni technické v Brg - Ustav
soudniho inZenyrstvi, 1998.
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LI.S.Z. Vypocetni programy —l
1. Program pro ocefiovani staveb vynosovym zplisobem. Autor: Ing. Maly
[1.53.  Odborné publikace ]

1. Brealey R.A., Myers S.C.: Teorie a praxe firemnich financi. Victoria Publishing, Praha 1992

2. Copeland T., Koller T., Murrin J.: Stanoveni hodnoty firem. Victoria Publishing, Praha 1991

3. Fire§ B., Zelenka, V.: Ocefiovani majetku a dluht v Géetnictvi. Management Press, Praha

1993

Kislingerové E.: Ocefiovani podniku. C.H. Beck, Praha 2001

Matik M.: Metody oceiiovéani podniku. Ekopress, Praha 2007

Maiik M.: Uréovéni hodnoty firem. Ekopress, Praha 2003

Maiik M., Maiikova P.: Moderni metody hodnoceni vykonnosti a ocefiovani podniku.

Ekopress, Praha 2005

8. Maftikov4 P., Mafik M.: Diskontni mira pro vynosové ocenéni podniku. Oeconomica, Praha
2007

9. Brada¢ A., Krejé¢it P. a kol.: Soudni inZenyrstvi. Akademické nakladatelstvi CERM Brno,
1997,

10. Bradac A., Fiala J. a kol.: Radce majitele nemovitosti. LINDE Praha, s.r.o., 1998,

11. Brada¢ A., Krejéif P.: Znalecky standard &. VI - Obecné zasady ocefiovani majetku. VUT
v Brng€-USI, 1998,

12. Brada¢ A.: Znalecky standard &. VII - Ocefiovani nemovitosti. VUT v Bmé-ﬂSl, 1998,
13. Bradac A., Fiala J.: Nemovifosti (ocefiovani a pravni vztahy). LINDE Praha a.s., 1999,
14. Zbyn&k Zazvonil: Ocefiovani nemovitosti na tr¥nich principech CEDUK 1996,

15. Zbyn€k Zazvonil: Odhad hodnoty pozemki. VSE IOM 2007.

16. Zbyn&k Zazvonil: Vynosova hodnota nemovitosti. CEDUK 2004

17. Zbynék Zazvonil: Porovnavaci hodnota nemovitosti. EKOPRESS, s.r.0. 2006

18. Pavel Svatina: Ocefiovani nehmotnych aktiv. EKOPRESS 2010

N e

L1.6. Piedpoklady a omezujici podminky tohoto znaleckého posudku —I

Tento znalecky posudek je zpracovan v souladu s nasledujicimi obecnymi a omezujicimi
podminkami: -

1. Nebylo provedeno 74dné $etfeni pravosti a spravnosti podkladii pfedanych zadavatelem.
Udaje o skutednostech obsaZenych ve znaleckém posudku se povazuji za pravdivé a spravné.

2. Informace z jinych zdroji, na nichz Je zaloZen cely, nebo ¢ast znaleckého posudku, jsou
vérohodné, ale nebyly ve viech pFipadech ovéfovany.

3. Tento znalecky posudek miiZe byt pouzit vyhradné k aéelu, pro ktery byl zpracovan.

4. Zhotovitel nepfebira odpovédnost za nepiedvidatelné zmény v podminkach. Nepredpoklada,
Ze by diivodem k piezkoumani tohoto znaleckého posudku mélo byt zohlednéni udalosti nebo
podminek, které by se vyskytly nasledovné po datu zpracovani.

5. Pokud se nezjisti néco jiného, predpoklada se u podnikéni ¢i jinych Cinnosti dotéenych
subjekti plny soulad se viemi aplikovanymi zékony a predpisy v CR.

6. Znalecky posudek zohlediiuje viechny skute&nosti znamé zhotoviteli, které by mohly ovlivnit
dosazené zavéry.

7. Zhotovitel prohladuje, e nema 7adné soudasné ani budouci zajmy na majetku osob, kterych
se posudek tykd, a Ze neexistuje osobni zijem nebo zaujatost vzhledem k predmétu
znaleckého posudku.

8. Analyzy, nizory a zavéry uvedené ve znaleckém posudku jsou platné jen za omezenych
podminek a pfedpokladi, které jsou v posudku uvedeny, a jsou nezaujatymi profesionalnimi
analyzami, nézory a zavéry zhotovitele znaleckého posudku.

9. Predpoklada se odpovédné vlastnictvi a sprava vlastnickych prav.

10. Déle se piedpoklada, Ze vlastnictvi je pravé a Cisté od vSech zadrZovacich prav, sluzebnosti
nebo bfemen zadluZeni kromé téch, které jsou vyznaceny v listindch osvédéujicich vlastnictvi
anebo které byly eventualné sd&leny zhotoviteli.
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11. Tento znalecky posudek je dilem podle autorského prava. Z4dna jeho &ast nesmi byt Zadnym
zpiisobem reprodukovana, uklddédna do vyhledavacich systémd nebo pfenasena v jakékoliv
form& nebo jakymikoliv prostredky (elektronickymi, mechanizaénimi, kopirovanim,
fotografovanim, zaznamenavanim nebo jinak) bez predchoziho svoleni zhotovitele. Vyjimku
tvofi pouziti tohoto znaleckého posudku pro téely v ném uvedené.

| 1.7.  Popis predmétu ocenéni I

|1.7.l. Zakladni charakteristika ocefiované spoleénosti dle obchodniho rejstiiku |

Datum zapisu: 24. kvétna 2006

Spisova znacka: C 113780 vedené u Méstského soudu v Praze
Obchodni firma: PVO TRADE s.r.o.

Sidlo: Praha 5 - Barrandov, Filmarska 1154/21, PSC 150 00
Identifikaéni Cislo: 274 56 340

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Predmét podnikani:

zprostiedkovéni obchodu a sluzeb

realitni ¢innost

velkoobchod

specializovany maloobchod a maloobchod se smisenym zbozim

Statutarni organ:

jednatel: VIKTOR KOSINA, dat. nar. 22. dubna 1974
Filmarska 1154/21, Hlubo&epy, 152 00 Praha 5
Den vzniku funkce: 24. Eervence 2008

Zpiisob jednani:
Jednatel jedna jménem spoleénosti samostatné.
Spolecnici:
Spole&nik: LOOP GROUP as., IC: 279 43 291
Praha 10 - Uhfinéves, Husovo nam. 468/16, PSC 10400
Podil: Vklad: 200 000,- K&

Splaceno: 100 % o
Obchodni podil: 100 %

Zastavni pravo: Obchodni podil o velikosti 100 % spolednika LOOP GROUP a.s., se sidlem
Praha 10, Uhtinéves, Husovo nam. 468/6, PSC: 104 00, IC: 279 43 291,
zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B,
vlozka 12232 je zastaven ve prospéch QI investi¢ni spolenost, a.s. jednajici
ve prospéch podilniki Paty otevieny podilovy fond, se sidlem spole¢nosti
Rybna 682/14, Praha 1, PSC 110 05, IC: 2791 1497, zapsan4 v obchodnim
rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B viozka 11985, a to dle
zastavni smlouvy ¢. ZOP/01/27456340 a smlouvy o postoupeni uzaviené dne
03.11.2014 mezi Raiffeisenbank a.s., Praha 4, Hvézdova 1716/2b, PSC 140
78, 1C 492 10 901 a IT credit, s.r.o. se sidlem Praha 8, Pernerova 502/50,
PSC: 18600, IC: 26444437 a smlouvy o postoupeni pohledavky uzaviené dne
11.11.2014 mezi IT credit, s.r.o. se sidlem Praha 8, Pernerova 502/50, PSC:
18600, IC: 26444437 a QI investi¢ni spolecnost, a.s. jednajici ve prospéch
podilniki Paty otevieny podilovy fond, se sidlem Rybna 682/14, Praha 1, PSC
110 05, IC: 27911497
Datum vzniku zastavniho prava: 13. Gnora 2015

Zakladni kapital: 200 000,- K¢
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1.8.  Popis majetkové struktury a hospodaiskych vysledkii ocefiované spoleénosti l

Jedind aktiva spolegnosti, ktera se podafila Zjistit jsou nemovitosti, zapsané na LV & 8972, 8637,
8192, 8638 a 9808 v k. 4. Hlubo&epy, obec Praha. Zadna Jina aktiva se nepodafilo zjistit. Zavazky
Jjsou zapsany také na vypisech z LV a byly aktualizovany ke dni ocenéni.

1.8.1. Aktiva ]

1.8.1.1. Nemovitosti

Predmétem ocenéni jsou nemovitosti zapsané na LV ¢&. 8972 v k.. Hlubodepy, obec Praha

Vipis z katastru nemovitosti zedne 27. 5. 2015

Okres: CZ0100 Hlavni mésto Praha
Obec: 554782 Praha
Katastralni tzemi: 728837 Hlubo&epy
List vlastnictvi: 8972
A: Vlastnik, jiny opravnény
Vlastnické pravo: PVO TRADE s.r.0., Filmarska 1154/21, Hlubocepy, 152 00 Praha 5, IC:

274 56 340
B: Nemovitosti ¢
Jednotky
¢.p./¢. jednotky zpiisob vyuziti typ jednotky podil na spol. astech domu a pozemku
1175/56 - byt byt. z. 5451/900415
Vymezeno v:

Budova Hlubogepy, ¢.p. 1175, byt. dim, LV 8192
na parcele 964/59, LV 8192

Parcela
p.&. vyméra v m* druh pozemku *  zplsob vyuziti

964/59 1991 | zastavéna plocha a nadvoti ~ stavba &.p. 1175
964/60 1 398 | ostatni plocha jind plocha
964/97 41 | orné pida

964/98 36 | ostatni plocha zeleni
964/99 53 | ostatni plocha zelei
964/100 49 | ostatni plocha zelen
961/101 163 | ostatni plocha Jjind plocha
964/106 2] | ostatni plocha jind plocha
964/109 25 | ostatni plocha Jiné plocha
964/112 28 | ostatni plocha Jiné plocha |

B1: Jina prava

Bez zapisu

C: Omezeni vlastnického priva
Viz ptiloha Vypis z LV &. 8972

D: Jiné zapisy
Bez zépisu.
E: Nabyvaci tituly a jiné podklady zapisu
Kupni smlouva ze dne 12. 6. 2009. pravni uéinky vkladu prava ke dni 22. 12. 2009
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Vipis z katastru nemovitost{ ze dne 27. 7. 2015

Okres: CZ0100 Hlavni mé&sto Praha
Obec: 554782 Praha

Katastralni tizemi: 728837 Hlubocepy

List vlastnictvi: 8638

A: Vlastnik, jiny opravnény

Vlastnicke pravo:

Mimo jiné

PVO TRADE s.r.0., Filmatska 1154/21, Hlubo&epy, 152 00 Praha 5, IC: 274 56 340
B: Nemovitosti

Pozemky
p.&. vyméra v m’ druh pozemku zplisob vyuziti| BPEJ|  Podil
964/95 602 ornd pida stavba &.p. 1175| 22611 1/95

C: Omezeni vlastnického priva

Viz piiloha Vypis z LV &. 8638
D: Jiné zapisy

Zména vymér obnovou operatu.

Vipis z katastru nemovitosti ze dne 27. 7. 2015

Okres: CZ0100 Hlavni mésto Praha
Obec: 554782 Praha

Katastralni izemi: 728837 Hlubodepy

List vlastnictvi: 8637

A: Vlastnik, jiny opravnény
Vlastnické pravo: PVO TRADE s.r.o., Filmafska 1154/21, Hlubogepy, 152 00 Praha 5, IC:

274 56 340
B: Nemovitosti 2 ’
Jednotky
&.p./&. jednotky zpisob vyuziti typ jednotky podil na spol. &astech domu a pozemku
1175/85 garaz byt. z. 137480/900415

Vymezeno v:
Budova Hlubocepy, &.p. 1175, byt. dim, LV 8192
na parcele 964/59, LV 8192

Parcela
p.&. vyméra v m’ druh pozemku zplisob vyuZiti

964/59 1 991 | zastavénd plocha a nadvori stavba &.p. 1175
964/60 1 398 | ostatni plocha jiné plocha
964/97 41 | orna piida

964/98 36 | ostatni plocha zelen
964/99 53 | ostatni plocha zeledi
964/100 49 | ostatni plocha zeleil
961/101 163 | ostatni plocha jind plocha
964/106 21 | ostatni plocha jind plocha
964/109 25 | ostatni plocha jiné plocha
964/112 28 | ostatni plocha jind plocha

C: Omezeni vlastnického prava
Viz priloha Vypis z LV ¢&. 8637
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¥ipis z katastru nemovitosti ze dne 27. 7. 2015

Okres: CZ0100 Hlavni mésto Praha
Obec: 554782 Praha

Katastralni izemi: 728837 Hlubogepy

List vlastnictvi: 9808

A: Vlastnik, jiny opravnény

Vlastnické pravo:

Mimo jiné

PVO TRADE s.r.o., Filmatska 1 154/21, Hlubocgepy, 152 00 Praha 5,1C: 274 56 340
B: Nemovitosti

Pozemky
p.C. vyméra v m* druh pozemku zpiisob vyuZiti Podil
964/113 1217 ostatni plocha ostatni komunikace 1/21

C: Omezeni vlastnického priava

Viz priloha Vypis z LV ¢&. 9808
D: Jiné zapisy

Nejsou evidovany.
Dal3i informace
Mistopis: #
Ocenované nemovitosti se nachazi v ulici Silurskd. Jde o bytovou jednotku &. 1175/56 se
spoluvlastnickym podilem na spole&nych &astech domu ¢.p. 1175 a pozemcich p. & 964/59, 964/60,
964/97, 964/98, 964/99, 964/100, 964/101, 964/ 106, 964/109 a 964/112. zapsané na LV &. 8192. Dale
se jedna o nebytovou jednotku spoluvlastnicky podil ve vysi 1/48 garazové stani ve 2 PP s vyluénym
pravem uZivat pfisluiné stani &. 222 na pozemku p. ¢. 964/59, zapsino na LV ¢&. 8637. Soudasti

ocenéni je i podil ve vysi 1/21 na pozemku p. £.964/113 slouzici Jako ostatni komunikace, zapsano na
LV ¢&. 9808 a podil ve vy&i 1/95 na pozemku p. &. 964/95, zapsano na LV &. 8638.

Popis nemovitosti:

Objekt byl postaven v roce 2009. Jednotka a dom je situovan v lokalité mezi starym Barrandovem a
sidliSt¢m Barrandov. Okolni zastavbu tvofi prevazné bytové domy. Piistup k domu je zulice
Geologicka a Silurska. Barrandov je dobte pristupny po Barrandovské radile. Lokalita Barrandov je
povazovana za jednu z prestiznich lokalit k bydleni v Praze. Oblanska vybavenost kompletni,
vzdalenost centra cca 20 min. BUS, TRAM, metro. '

Bytova jednotka ¢. 1175/56 je umisténa v 5 NP. Byt je fesen jako otevieny prostor s &asti kuchyné o
velikosti 2 + kk a vyméfe 51,37 m® .Z bytu Je pfistupna terasa situovana k severovychodu s vyhledem
na Prokopské tidoli a Prahu. Terasa je o vyméie 37 m?. K bytu pati{ garazové stani, které je prostorové
spojeno s komorou o vyméfe 25,3 m% Séni i komora Jsou obezdény se samostatnymi vjezdovymi
vraty. Soudsti bytu je i sklep o vyméte 3,14 m.

Stavebni objekt je ke dni ocenéni ve vyborném technickém i stavebnim stavu, vybavenost
nebylo moZné ovéfit, nebyl znalci umoznén vstup do bytové jednotky a 2 PP.

PfisluSenstvi tvofi venkovni tipravy-zpevnéné plochy, zelen a pfipojky siti.

1.8.1.2. Obec a okoli nemovitosti

Druh obce: Mésto

Spravni funkce obce: Statutarni mésto
Podet obyvatel: 1246 780
Strukiura zaméstnanosti: Vy3§i zaméstnanost
Zivotni prostfedi: Vy$3i zatdz
Poptavka nemovitosti: Odpovidajici
Hotely ap.: Velké mnoZstvi
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1.3. Umisténi nemovitosti v obci

oha k centru: Okrajovéa ¢éast obce
sdélenost k nadrazi CD: Do 1000 m
zlenost k zastdvce MHD: Do 200 m
avni podminky: Dobré
gurace terénu: SvaZity smérem k vychodu
*eviadajici zastavba: Bydleni
Parkovaci moZnosti: Dobré

_SsFenyrske sité v obci s moZnosti napojeni (zde v mist)

Voda, plyn, el., kanalizace

1.8.1.4. Moznosti ohroZeni, radon, hluk, imise

 Mioinosti ohroZeni stavby
Nepfichazi v tivahu
a poloha objektu u vozovky: Ano —protihlukové sténa
 Wuskyt radonu: Neni

WViastnik nemovitosti nemé zpravy o méfeni vyskytu radonu v objektu.

 Zdravi Skodlivy vyskyt radonu se v dané lokalits nepFedpoklada.

_ Dbjekt neni postaven z materidlii, u nichZ by bylo moZno ptedpoklédat vyskyt radonu.

 Imise, hluk aj.

_Léroj znedi§téni v blizkém okoli: Z ptilehlé komunikace

Zdroj zneisténi ve vzdilen&j§im okoli:

Zdroj hluku v okoli: ¢ Z ptilehlé komunikace

|1.82. Cizizdroje

1.8.2.1. Dlouhodobé bankovni tivéry

Pfedmétem ocenéni je jistina tivéru, smluvni a zakonny trok, smluvni pokuty , naklady pravniho zastoupen,

latky apod. dle nasledujici tabulky:

Jjistina

smluvni drok 2600 000,00 0,25%
zikonny tirok 2 600 000,00 | 8,05%
smluvni pokuta dle dohody 100 000,00

drok ze smluvni pokuty 100 000,00 | 8,05%
smluvni pokuta dle dohody 50 000,00

irok ze smluvni pokuty 50 000,00 8,05%
smluvni pokuta za nedoloZeni notafského zapisu 300 000,00

trok ze smluvni pokuty 300 000,00 | 8,05%
naklady préavniho zastoupeni v rozhodé¢i Zalob& na jistinu 71438,40

rozhodé&i poplatek 134 335,00

naklady prévniho zastoupeni v rozhodgi Zalob& na smluvni pokuty 26 862,00

rozhodéi poplatek 7 260,00

naklady pravniho zastoupeni v rozhod¢i Zalob& na nedoloeni

notafského zapisu 35 574,00

rozhodzi poplatek 14 520,00 ]

Vzhledem k datu ocenénf a uéelu ocenéni (nedobrovolna drazba) bude celkovy dluh véetné p¥islusenstvi pocitan

k 30. 9. 2015, protoZe informace o nedobrovolné drazbé musi byt zvetejnéna mi v délce 2 mésica.
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1.8.2.2. Exekuéni pFikaz k prodeji nemovitosti &.j. 148 EX 353/14-9

Timto pFikazem, ktery je pfilohou tohoto znaleckého posudku se domaha Spole¢enstvi viastnikii jednotek domu
Silurska 1175 na dluznikovi zaplaceni ¢astky ve vy&i 33 096,00 K& k 26. 6. 2014.

1.8.2.3. Omezeni prav (vady na nemovitosti)

Vécna bfemena (chiize a jizda, vedeni inZenyrskych siti) nebyla ocefiovana, protoZe je souddsti kaZdé bytové
Jednotky, zabezpeceni pristupnosti podmifiuje jeji prodejnost a neovliviluje tedy jeji hodnotu.

| 1.8.3. Ostatni vyznamné skute¢nosti

Dalsi aktiva ani dluhy spole¢nosti PVO TRADE s.r.0. nebyly zjistény.

11.9. Makro a mikroekonomické prostiedi

Pro ucely ocenéni je tfeba vzit vivahu i &iréi ekonomické souvislosti, které hodnotu majetku
ovliviiuji. V nasledujicich odstavcich se proto vénujeme rozboru oéekévaného ekonomického vyvoje
Ceské republiky s pfihlédnutim k pfedmétu ocenéni.

1.9.1. Hospodaisky rist

Pozvolny rist ekonomiky by mél pokratovat i v roce 2015, kdy by HDP v priiméru za cely rok mohl
vzrist az 0 3,1 %. VSechny hlavai vydajové slozky by pritom v tomto i pristim roce mély k ristu HDP
pfispivat kladné. Rist by mél byt zhruba ze tii &tvrtin dan doméci poptavkou, z jedné &tvrtiny pak
saldem zahraniéniho obchodu.

Navzdory_oslabeni koruny vlivem devizovych intervenci CNB se rok 2014 vyznacoval velmi nizkou
inflaci. Na rozdil od predchozich let administrativni vlivy (zejména pak sniZeni cen elektfiny)
pusobilo protiinflaéng. Prim&mé mira inflace tak dosahla 0,4 %. V roce 2015 by se sice rist
spotfebitelskych cen mél zrychlit. MF viak predpokladd, Ze se inflace stile bude pohybovat pod
infla¢nim cilem CNB.

Rist HDP v prvnim &tvrtleti 2015 byl ve vysi 4,2% .

£

HDP: piispévky k rilstu (BEZ o&isténi o dovozni naronost)

1 B

2011 2012 2013 2014 2015
ESpotfeba = Vlada ® Fixniinvestice  Zdsoby m Cisté vyvozy

1.9.2. Inflace

|

I pfes oslabeni koruny vlivem devizovych intervenci CNB po&itda MF v roce 2015 s velmi nizkym
ristem spotfebitelskych cen ve vy3i 0,6 % (za hlavni protiinflaéni faktor lze oznagit pokles cen
elektfiny, v mensi mife pak zapornou produkéni mezeru). Vzhledem k o&ekévanému hospodarskému
ristu a s tim souvisejici uzavirani produkéni mezery by v roce 2015 méla prumérna mira inflace
dosahnout 1,7 %.
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[1.9.3. Fiskalni politika

Podle odhadu CSU skong&ilo v roce 2013 hospodaieni viadniho sektoru deficitem ve vys$i 1,5 % HDP,
coz proti roku 2012 predstavuje zlepseni o 2,8 p. b. Vyznamna ¢ast (1,8 p. b.) z toho jde ale na vrub
skute¢nosti, ze do deficitu roku 2012 byly zahrnuty specifické transakce (finan¢ni kompenzace
cirkvim a naboZenskym spole¢nostem, korekce refundaci prostiedki z EU). Po ocisténi o vliv téchto
operaci se tedy deficit snizil o 1 p. b.

Strukturalni saldo (saldo ocisténé o vliv hospodaiského cyklu a jednorazovych a piechodnych
operaci) v roce 2013 dosahlo — 0,2 % HDP. Fiskalni wsili (meziro¢ni zména strukturalniho salda),
které v roce 2013 ¢&inilo 1,4 p. b., tak jiz tfetim rokem v fadé pfesahlo 1 p. b. Vyrazné sniZeni
strukturalniho salda bylo na piijmové strané dano zejména zvySenim obou sazeb DPH o 1 p. b., coZ
pfineslo navySeni pfijmi o téméf 0,4 % HDP. Druhym nejvyrazné€js$im diskreCnim efektem na
pfijmové strané byly apravy u dané z piijmi fyzickych osob (napfiklad zruSeni zakladni slevy na
pracujici dichodce, solidarni pfirazka ve vys$i 7 %, omezeni vydajovych pausili) s celkovym
dopadem ptiblizné 0,2 % HDP. U ostatnich dani pak byly zmény jiz pouze mirné a z velké Casti se
navzdjem kompenzovaly

meziroéné o necelych 0,4 % HDP. K poklesu doslo pfedevs$im u investic financovanych z domacich
zdroji s plnym dopadem do deficitu vladniho sektoru. Nejvice byl tento vyvoj patrny u mistnich
rozpodéti, méné pak u ustfedni vlady.

[1.9.4. Menova politika

I poté, co v listopadu 2012 CNB sniZila limitni tirokovou sazbu pro 2T (dvoutydenni) repo operace na
0,05 %, dochazelo v souvislosti s vyvojem doméci ekonomiky a dal$imi faktory (napf. ceny komodit)
k pokradovani dezinflace. Aby zamezila dlouhodobému podstielovani inflaéniho cile a urychlila
navrat do situace, kdy opét bude moci vyuZivat sviij standardni néstroj, rozhodla Bankovni rada CNB
dne 7. listopadu 2013 o pouZivani ménového kurzu jako dalSiho nastroje monetarni politiky. K
samotnym intervencim na devizovém trhu (v objemu pfiblizné 7,5 mld. eur) pfitom doslo pouze v
listopadu, od té doby sta¢i na udrZeni kurzu nad hladinou 27 korun za euro pouha existence kurzového
zavazku a deklarované odhodlani CNB tento zévazek dodrzet.

1.9.5. Vyvoj sménnych kurzi

Poté, co CNB poéétkem listopadu 2013 oznamila, Ze kurz koruny vi&i euru zadne vyuZivat jako dalsi
nastroj monetarni politiky, koruna viéi euru skokové oslabila. K pozvolnému oslabovani koruny
dochézelo i v daldich dnech, pficemz v zavéru roku 2013 byl kurz v porovnani s drovni pied
intervencemi az o 7 % slab&i. V letodnim roce se zatim kurz pohyboval bez vyraznych vykyvi okolo
hladiny 27,50 CZK/EUR. Za 1. pololeti 2014 tak koruna v primeéru meziro¢né oslabila o 6,4 %. Pro
predikci sménného kurzu koruny vii¢i euru musely byt prijaty arbitrarni pfedpoklady ohledné terminu,
kdy CNB upusti od pouzivani mimofadného kurzového nastroje, a Ustupové strategie. Na zakladé
dostupnych informaci jsme zvolili technicky pfedpoklad stability kurzu na hladin€ 27,45 CZK/EUR
pro obdobi do konce 2. &tvrtleti 2015. Poté by méla koruna proti euru znovu zacit mimé posilovat, coz
je v souladu s vyjadfenim CNB, ze neptipusti prudkou apreciaci koruny poté, co ustoupi od kurzového
zavazku.
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L1.9.6. Situace na trhu s nemovitostmi 1

Ve vyspélych ekonomikach jsou ceny nemovitosti ostie sledovanymi veliginami. Nékup vlastniho
bytu ¢i domu je pro vétdinu domacnosti nejvetsi investici v Zivoté. Objem majetku domacnosti ve
formé nemovitosti v celosvétovém srovnani vyznamné pfesahuje hodnotu viech forem finanéniho
majetku. Ceny rezidenénich nemovitosti Jsou ale dilezité i pro institucionalni investory, developerské
spole¢nosti, banky, organy statni spravy, centrélni banky, atd.

Trh nemovitosti v fadé ohledii pfipomina akciovy trh, ale v mnohém se podstatné lii. Nékup a prodej
cennych papirti je rychld zalezitost. I amatérsky investor zvladne tfeba nekolik transakci denné.
Naproti tomu nakup nebo prodej memovitosti je pravn&, organizaéné a finanéné velmi naro¢na
operace. Co na akciovém trhu trv minuty az dny, na trhu nemovitosti trva tydny a mésice. Proto plati,
Ze trh nemovitosti ma mnohem v&t3 setrvaénost ne# trh akeii. Akcie Jsou jeden den nahoru, druhy den
doli, a tak déle. Nemovitosti vykazuji mnohem silngjsi trendy, odborné fegeno statisticky vyznamnou
pozitivni autokorelaci vynosi.

V praxi to znamend, Ze trh nemovitosti miize pod tlakem setrvaénosti vyjet ze své drahy. MiiZe se stat,
ze trh pod vlivem spekulace ,,vylétne® k hodnotam, které nelze ekonomicky zdiivodnit. Také se stava,
ze padajici trh klesa do hlubin, které rovn&? lezi pod ekonomicky rozumnou rovnovaznou trovni. V
takovychto pfipadech je idealnim pomocnikem investora, developera nebo banky aktudlni trini
cenovy index ve srovnani s makroekonomickou analyzou trhu. PotiZ je v tom, ¥e ne kazdy realitni
profesional je zdroveii na slovo vzaty makroekonom, a naopak: maloktery ekonom se systematicky
zabyvé analyzami &eského trhu nemovitosti.

L1-9-7- Vyvoj realitniho trhu v Ceské republice

Realitni trh v Ceské republice se pomalu zotavuje z hospodatské recese, ke které doglo v roce 2008. \%
roce 2009 se pocet transakcei na realitnim trhu v Ceské republice dle katastralniho Gfadu snizil o 10,5
%. V nasledujicich letech se pokles po&tu transakci zpomalil, v roce 2011 pocet transakei na realitnim
trhu klesl pouze o 1 % v porovnani s rokem 2010,

Byty a rodinné domy opét zdrazuji. Jejich ceny se postupné dostavaji k hodnotém, kde byly zhruba
pfed sedmi lety, tedy pred finanéni a hospodaiskou krizi. Nékteti analytici pro letosni rok odhaduji
riist cen o tfi procenta.

Zvyseni cen byti a rodinnych domii ovliviiuje hned n&kolik z4sadnich udalosti najednou,

Za prvé klesajici nezaméstnanost - lidem se nabiz{ vice préce, neZ tomu bylo tieba jesté loni touto
dobou - a také se i celkové zvysuje vykon ekonomiky.

Navic rostou mzdy a klesaji tiroky hypoték, coz podporuje chut’ lidi investovat do byti a rodinnych
domd, a tudiZ se zvy3uji i ceny nemovitosti na trhu.

Primémé trzni ceny nemovitosti se uy priblizuji piedkrizové hlading, tedy k cenam z konce roku
2008.

Rozdily na trhu ale preci jen stale jsou: starsi byty jsou oproti obdobi pred krizi stile nizsi, cenovy
rozdil se uZ naopak vyrazné zmensuje u novych bytii a rodinnych doma.
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Nejvétsi zajem je o nejmensi byty, protoze jsou dobré jako investice a k naslednému dlouhodobému
pronajimani. Obecné se nejvice prodavaji jednopokojové byty, v priméru jsou po celém Cesku v
nabidce necelych 90 dni.

.S piibyvajici metrazi a cenou se délka prodeje nemovitosti prodluzuje. Ceny byt a rodinnych domt
jsou tradiéné nejvyssi v Praze, kde je poptavka po nemovitostech nejvétsi. Svou roli hraje i to, Ze lidé
maji v tomto regionu vy$$i piijmy nez v jinych krajich.

U stavebnich pozemku byla situace jina. Krize roku 2008 méla pouze vliv na pocet prodeji, ale na
cenu pozemkd méla vliv minimalni. Dlouhodobé€ stoupaji ceny stavebnich pozemki v priméru o 2 —
3% meziro&né. Za primérem je ale skryta skutednost, Ze ceny za 1 m’ stavebniho pozemku stoupaji
skokové, tedy 5 — 10 let jsou ve stejné vysi a z roku na rok stoupnou o 20 — 30 %. Tuto skute¢nost
zplsobuje soucasny piebytek stavebnich pozemk na trhu v CR a uréita obliba &i neobliba nabizenych
lokalit a rozvojovych tzemi.

| 1.10. Metodologie ocenéni

1.10.1. Definice hodnoty, jeji? zjiténi je ulelem posudku

Utelem zji$téni tohoto znaleckého posudku je trzni hodnota kdyZ se v souladu s Mezinarodnimi
ocefiovacimi standardy (IVS) pod timto pojmem rozumi odhadnutd Castka, za jakou by mél byt
majetek sménén k datu ocenéni mezi koupéchtivym kupujicim a prodejechtivym prodavajicim pfi
transakci mezi samostatnymi partnery po nalezitém marketingu, pfi jehoZ uzavieni by jeji strany
jednaly informovanég, rozumné a bez natlaku.

Tato definice se bliZi k definici tzv. realné hodnoty - fair value, kterd je v Mezinarodnich tcetnich
standardech (IAS 39, odst. 9) definovéana jako ¢astka, za niz by bylo mozné Ucastnicky cenny papir
sménit, a to pii transakci mezi nezavislymi, informovanymi a ochotnymi stranami.

Ze stejného pojeti hodnoty vychazi analogicky i ocenéni tohoto znaleckého posudku.

EIO.Z. Piehled metod

Pti existenci velkého mnoZstvi metod ocetiovani je volba metody zavisla na i¢elu ocenéni. Vysledné
ocenéni zpravidla vznikne tvofivou syntézou jednotlivych vysledkii ocenéni nékolika metodami
s uvazenim pravdépodobného mysleni prodavajicich i kupujicich (metoda simulace trhu na zakladé
dostupnych udajit).

Pouzivané metody miiZzeme rozdélit do tfi zakladnich skupin:

Ocenéni na zakladé analyzy majetku:
o Metoda ocenéni hodnotou vlastniho kapitalu dle aCetnictvi
o Substan¢ni metoda
o Likvidaéni metoda

Ocenéni na zakladé analyzy vynosu:
o Metoda kapitalizovanych ¢istych vynosi
o Metoda diskontovanych penéznich toki

Ocenéni na zéklad€ analyzy trhu a porovnani s dal$imi podniky:
o Ocenéni na zdkladé trzni kapitalizace
o Ocenéni na zikladé srovnatelnych podnikt
o Ocenéni na zékladé srovnatelnych transakci
o Ocenéni na zikladé tdaji o podnicich uvadénych na burzu
o Ocenéni na zikladé dosahovanych vysledki v konkurenénich podnicich.

Néktefi znalci pouzivaji dalsi metody nebo celou fadu modifikaci metod vy3e uvedenych, piicemz
hlavnim kriteriem pro volbu vhodné kombinace metod je pravé snaha co nejvice se pfibliZit ,,simulaci
trhu“ pro dany ocefiovany podnik.

Struény popis jednotlivych metod je obsazen v nasledujicich kapitolach.
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11.10.3. Majetkové metody

1.10.3.1.Metoda ucetni hodnoty vlastniho kapitilu

Vlastni kapital je rozdilem mezi G&etni hodnotu celkovych aktiv a i€etni hodnotou zavazki vieho
druhu.

Problémem této metody je, Ze

e Gcetnictvi nezobrazuje vérnou hodnotu jednotlivého majetku. Napf. investicéni majetek byva
veden v historickych pofizovacich cenach i tehdy, kdyZ jsou tyto ceny jiZ zastaralé a
prekonané. Odpisy se vypo&itavaji z t&chto historickych (relativné nizkych) cen, i kdyZ je
ziejmé, Zze nebudou stacit na prostou obnovu,

e je otazkou do jaké miry 1ze chapat podnik jako souhrn jeho relativné nezdvislych casti.

1.10.3.2.Substan¢ni metoda

Touto metodou rozumime souhrn relativné samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych sloZek
podniku za ptedpokladu, 7e podnik bude pokragovat ve své Cinnosti. Ve vétsing pripadii se zjistuji
reprodukéni hodnoty jednotlivych aktiv snizené o patfi¢né opotiebeni.

Pfi tomto zplsobu ocenéni je mozné vychazet z Géetni hodnoty poloZek aktiv a pasiv, které jsou
ptislusnou korekci pfevedeny na hodnoty skuteéné (redlné), tj. zejména ocisténi pohledavek od
pohledavek nedobytnych a velmi tézce dobytnych, stanoveni skuteéné hodnoty zasob a investi¢niho
majetku z hlediska jejich dalSiho vyuziti, nutnosti oprav a prodejnosti a prezkoumani hodnoty
finan¢nich investic.

1.10.3.3.Likvidaé¢ni hodnofa

Likvidaéni hodnota se zjist'uje odvozenim od mnoZstvi penéz, které lze ziskat prodejem jednotlivych
gasti podniku. Likvida¢ni hodnota je tedy déna soutem prodejnich cen jednotlivych majetkovych
slozek podniku.

Likvidaéni hodnotu nebyva snadné ur¢it. Konkrétni vynos z prodeje totiz zavisi na mnoha nesnadno
odhadnutelnych okolnostech. Zejména za naich podminek trva likvidace velmi dlouho a vynosy jsou
gasto minimalni. Obecné lze tuto metodu pouZit, pokud je néjaka nadéje, ze k procesu zpenéZeni aktiv
po jednotlivych polozkach muze redlné dojit.

1.10.4. Vynosové metody

1.10.4.1.Metoda Diskontovaného Cash Flow

Mezi metodami zaloZenymi na analyze vynosi m4 jisté prioritu metoda Diskontovaného Cash Flow.
V literatufe se &asto cituje, Ze toto je zakladni a komplexni metoda. Vychodiskem je produkce penéz
v podniku (Cash Flow). Tato budouci produkce penéz se piitom diskontuje diskontni sazbou (nékdy
nazyvanou ,kalkulovana arokovd mira®), kterd v sobé zahrnuje celou fadu faktorii jako je mira
vynosnosti oéekévana investorem pfi akvizici budouciho penézniho toku s ohledem na riziko spojené
s moznosti tento vynos ziskat.

Tato metoda se dle nejrozsifen&jSich modeld chovani kapitalového trhu nejvice blizi uvaZovani
investorti, prospiva tedy nejvice k spravnému ureni hodnoty analyzované spolecnosti a dale tato
metoda zachycuje viechny prvky, které ovliviiuji hodnotu podniku komplexnim a pfitom piimocarym
zplisobem.
Zakladem metody je postup zalozeny na nasledujicim vzorci

CF,  CF, CF,

DCF =CF,+—L+—2—+..... +
’ 1+k+ﬁ+kf+ (1+k)

kde

e DCF je diskontovana &istd hodnota pen&znich piijmu (dividendy a zpétny odkup akeii),

e CF jsou pfislusné penézni ptijmy daného roku,

e k je diskontni sazba (&i kalkulovana iirokova mira).
Pokud je k dispozici odhad fady budoucich penéZznich pfijmii pouze po omezenou dobu, lze pouZit
vzorce napf. pfi pouziti tzv. dvoufazové metody
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T =
Hﬂ:ZCV,m(1+iH)"+TCV
=1 .

——x(1+i)"
Y
Kde
CV t je odhad pfislusného penézniho piijmu pro jednotlivé roky 1. faze vypoétu
T je délka 1. faze, pro které jsme schopni v jednotlivych letech odhadnout Cisty vynos,
TCV je trvala velikost penézniho pfijmu ve druhé fazi uvazovaného horizontu. Zde se
predpoklada stabilni Groven piijmu
e ik je kalkulovana urokova mira.

Jestlize ma podnik omezenou Zivotnost, pouZivéa se napf. vzorec

T L
H, =Y CV *(1+i,) +—1—
0= 2 OV (i) 4 s
kde:
o LT je likvidaéni hodnota podniku na konci roku T, tj. hodnota fixnich aktiv, ob&zny kapitél a
platby zbylych zavazki.

1.10.4.2.Metoda kapitalizovanych ¢istych vynosi

Je to obdobnad metoda jako metoda diskontovaného Cash Flow (kterd je pfesnéjsi a komplexné)jsi).
Piesto pro zjednoduseni se asto pouziva tato metoda kapitalizovanych Cistych vynosi a to tak, Ze
misto Cash Flow se kapitalizuje napf. zisk ¢i volny penézni tok.

Tato metoda je Casto aplikovana tak, Ze se opira o minulé vysledky. Casov4 fada minulych vysledki
se pritom nékdy upravuje o mimofadné vynosy a naklady. Tuto metodu lze rozdé€lit napf. na tzv.
pausalni metodu a analytickou metodu, které se vsak pfilis neliSi. Pfi pouziti pauSalni metody se
zpravidla spoéitd vazeny primér minulych (upravenych) Cistych vynosl, u analytické metody se
podrobnéji analyzuji jednotlivé faktory a na jejich zakladé se upravuje jak Cisty penézni vynos, a tak
také kalkulovana urokova mira.

Je-li k dispozici odhad trvale odnimatelného &istého vynosu, miize se spofitat hodnota vlastniho
kapitalu H podniku napf. pomoci vzorce pro vé&nou rentu, tj.

H=T¢V x100 »

Iy

kde: :
e TCV je trvale odnimatelny vynos a ik je tzv. kalkulovana trokové mira.
Stanoveni kalkulované trokové miry je obtiZzny problém a tato mira byva stanovena na zakladé
odborného odhadu vychazejici zejména z miry vynosnosti oSekdvané investorem pii akvizici podniku
s ohledem na riziko spojené s moznosti tento vynos ziskat.
Metoda kapitalizovanych vynost je vyrazem hlavné tzv. némeckého pfistupu k ocefiovani a opira se
vice o minulé vysledky s mensim uvazenim budouciho vyvoje.
Ocenéni na zikladé hodnoceni ziski dosazenych v minulosti se pouziva zejména u spole¢nosti, které
maji staly vyrobni nebo obchodni program, u kterych nedochazi k vyraznym vykyviim hospodaiskych
vysledki a které neplanuji finanéné naro¢né investice.
Nékdy se misto této metody pouZiva metoda alternativni, kdy misto podélenim iy se trvale
odnimatelny vynos nasobi faktorem v fadu zpravidla 5-12 (pfevracena hodnota kalkulované urokové
miry).
Ne&kdy je pozivan modifikovany vzorec:

CV

i, -8
kde:

* g jetempo ristu.

x 100

H:

Tento model se pouzije tehdy, kdyZ je mozné ocekavat trvalé tempo riistu g.
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[1.10.5. Trini metody

Tyto metody vychazeji z otazky, za kolik se v daném obdobi dana véc obvykle prodava. Jedna-li se o
bézné obchodovany statek s omezenym rozptylem vlastnosti (napf. osobni automobil), neéinf ocenéni
Zadné vetsi potize. Podminkou je oviem znacna &etnost pfipadli a omezeny rozptyl vlastnosti, které
maji na cenu vyraznéjsi vliv.

1.10.5.1.0cenéni na zakladé& trzni kapitalizace

Jedn4 se o odvozeni hodnoty podniku z tr#ni ceny akcii na vefejnych trzich. Vynasobenim této ceny
poctem akcii se ziskd tzv. trZni kapitalizace. Problémem Je, Ze hodnotu trini kapitalizace nelze
v soudasné dobé v CR ztotoznit s trzni hodnotou podniku hlavné z nasledujicich divodi:
® Vztah mezi mezni a primémou hodnotou akcii (aktualni trzni cena byva obvykle vysledkem
prodeje zlomku celkového poétu akeif)
©  Zkusenosti z vyspélych trhii naznacuji, e pfi koupi vétsiho podilu akeii Jje cena vyssi
oproti pifedchézejicimu stavu asi o 20-50 %, a to zejména z divodi moznosti
kontrolovat spole¢nost (viz 1). V podminkich CR miva majoritni vlastnik prakticky
neomezenou moznost tuto kontrolu vyuZit ve sviij prospéch, a proto tato prémie mize
mit daleko vy$§i droveri.
* Volatilita akeii, tj. kolisani ceny akcii v ase. V praxi to znamen4, e se vyjde z primérné
ceny za ur€ité obdobi, pri¢emz uréeni délky tohoto obdobi zavisi hlavné na zkuSenosti znalce
a charakteru trhu (viz 1).

Ocenéni na bazi aktuélnich cen viak pfichézi v naSich podminkach v ivahu pouze pro velmi omezeny
pocet akciovych spolegnosti.

1.10.5.2.0cenéni na zikladé srovnatelnych podniki

PFi tomto pfistupu se srovnava ocefiovany podnik s podniky, které jsou k urgitému obdobi jiz néjakym
zpisobem ocenény. Jedna se v zdsadé o situaci, kdy akcie akciové spole¢nosti nejsou obchodovany,
ale pro srovnani se pak vyberou podniky, jejichZ podily jsou b&zné obchodovany na vefejnych trzich.
Nevyhody této metody jsou v zasadé stejné jako u metody zaloZené na trZni kapitalizaci.
1.10.5.3.0cenéni na zakladé srovnatelnych transakei

Jedna se o obdobny postup s tim rozdilem, Ze se uvazuji ceny za skutetné zaplacené i velké podily, a
proto se zmen3uji problémy s volatilitou i se vztahem mezi cerou malého a velkého baliku akeii.

1.10.5.4.0cenéni na zikladé idaji o podnicich uvédéﬁych na burzu

Pro srovnani je pouZit vztah mezi publikovanymi vysledky za podnik, ktery je uvadén na burzu a
o¢ekavanou hodnotou na burze.

Tato metoda u nas prakticky nemé vyznam.
1.10.5.5.0cenéni na zikladé dosahovanych vysledkii v konkurené&nich podnicich

Toto ocenéni vychazi z Gvahy, Ze ocefiovany podnik sice dosahuje uréitou Grovef trZeb, ale vlivem
né€jakého mimoridného (odstranitelného & docasného) faktoru dosahuje pii dané drovni tr¥eb jinou
miru zisku neZ je statisticky zjisténé pro odvétvi, ve kterém podnik podnika. Timto faktorem miize byt
napi. nedostate¢na droveti vedeni podniku & nedostupnost né&jakého vyrobniho faktoru. Investor se
miiZze domnivat, Ze je v jeho silach dosahnout po ziskéni podniku obdobného zisku jako maji jiné
podniky v oboru podnikani nebo, Ze mimotadné dosahovany zisk bude srovnan konkurenci.

PFi pouZiti této metody se postupuje obdobné jako pti pouziti metody kapitalizovanych &istych vynosi
dle kapitoly s tim, Ze jako odnimatelny &isty vynos se pouzije ,,potencilni zisk* odvozeny ztrzeb a
ziskové marze dosahované konkurenci.
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2. Posudek

2.1. Pouzité metody ocenéni

Vzhledem k typu podnikéni, dostupnym tdajiim o ocefiovanych aktivech spoleénosti PVO TRADE
s.r.0. a u¢elu ocenéni byla zvolena pro jejich ocenéni metoda likvidadni.

V ramci uvedené metody ocenéni byly jednotlivé slozky jméni ocefiované spolednosti ocenény takto:
» Ocenéni nemovitosti — bytové jednotky vynosovym zpiisobem na zakladé z4sobitele a pozemki
porovnavacim zpiisobem, a ocenéni porovnavacim zpiisobem na zakladé p¥imého porovnéni.
e Ocenéni cizich zdroji exekuéniho prikazu ¢&.j. 148 EX 353/14-9 na zékladé jejich nominalni
hodnoty + poplatky a sjednané troky dle tabulky uvedené v nalezu tohoto posudku

[2.2.  Ocenéni aktiv |

I2.2.1. Nemovitosti |

Bytové jednotka €. 1175/56 se spoluvlastnickym podilem na spoleénych &astech domu ¢p. 1175 a
pozemcich p. €. 964/59, 964/60, 964/97, 964/98, 964/99, 964/100, 964/101, 964/106, 964/109 a
964/112. zapsana na LV &. 8192. Dile se jedné o nebytovou jednotku spoluvlastnicky podil ve vysi
1/48 garazové stani ve 2 PP s vylunym pravem uzivat p¥isluiné sténi &. 222 na pozemku p. €. 964/59,
zapsano na LV ¢&. 8637. Soucésti ocenéni je i podil ve vysi 1/21 na pozemku p- €.964/113 slouzici jako
ostatni komunikace, zapséno na LV ¢&. 9808 a podil ve vysi 1/95 na pozemku p. &. 964/95, zapsano na
LV ¢&. 8638.

Bylo provedeno 3etfeni realizovanych obchodii v dané lokalité v nabidkach realitnich kancelafi, tzn.
soucasnych cen bytli 2+kk. bylo provedeno p#imé porovnani s 1 bytovou jednotkou v projektu
vystavby v sousednim bloku, ktery je v soudasné dob& dokon&ovén a rozprodavan.

Pfi vybéru nabidky byl bran velky zfetel na velikost, stafi stavby, lokalitu, konstrukci stavby, IS,
vybaveni a moZznosti parkovéni, i€elu uZiti a dostupnosti. Ocefiovana nemovitost byla s nabizenym
objektem porovnavan v nékolika kritériich, kterd byla zvolena vzhledem k typu, uZitné ploge,
vyuZitelnosti a technickému stavu ocefiované jednotky a moznosti parkovani. Vysledkem porovnani je
primér jednotlivych cen, které byly upraveny koeficiefitem pramene ve vysi 1, kdy nabizena cena byla
JjiZ snizena o cca 10 %.

Zjisténi ceny porovninim nemovitosti jako celku - list 1
~ . Po&et mistnosti (pokoje - ' .
C. Lokalita (Praha) + kuchynd) Vymeéra Jiné
Oceti. | Silurska, Praha 5 2+kk 5137 Jednotka €. 1175/56, 5 NP+ terasa 37,23m2 +
objekt Barrandov ¥ komora a sklep 25,30m” +garaZové stani &. 222
(€)) 2) 3) “4) 3)
| Seod Faha o 2+kk 51,51 Novy, 1 NP + predzahradka 23,36 m2
Barrandov

Zjidténi ceny porovninim nemovitosti jako celku - list 2

y 5 Cena po
g | Cemapofadovani |Keefre- | o o0 | o || &8 | ke K5 k6 | KC | Cenaoced
resp. zaplacend dukce na (1-4) objektu
pramen ceny
. stav a jiné- ,
Ké pramen K& polo- | veli- st | vyba- -— uvaha K&
ceny ha | kost veni | parkov ;n ; znalce |

1 (6) ) (8) @ [0 | an | (12 (13) (14) | (5) (16)

1 3 380 000 1,00 3 380 000 1,00 [ 1,00 | 1,05 1,00 0,90 09 |085| 3976471
Celkem priimér K¢ 3976471
Minimum K¢ 3976 471
Maximum K& 3976 471

K1 [Koeficient lipravy na polohu objektu
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K2 | Koeficient ipravy na velikost objektu

K3 | Koeficient ipravy na garaZ v objektu nebo v aredlu

K4 | Koeficient ipravy na celkovy stav (lepsi - horsi)

K5 | Koeficient dpravy na ev. dal$i vlastnosti (lep$i - horsi)

K6 | Koeficient Upravy dle odborné Givahy znalce (lepS$i - horsi)

Koeficient Gipravy na pramen zji$téni ceny: skute¢nd kupni cena: K5 = 1,00, u inzerce pfiméfené nizsi

KC | Koeficient celkovy [ KC= (K1 x K2 x K3 x K4 x K5 x K6)

U ocetiovaného objektu se pfi pfimém porovnéni mezi objekty srovnavacimi a ocefiovanym uvazuji viechny koeficienty rovny 1,00

Koeficient K1 (poloha)
Koeficient K1 pouzit vzhledem k poloze k centru.
Koeficient K2 (velikost)
Koeficient K2 byl pouzit ve vysi 1, velikost bytu je srovnatelna.
Koeficient K3 (stafi)
Koeficient K3 byl zvolen na zakladé stafi. Soucasna byt je o 6 let mladsi a je novy pro prvniho
majitele.
Koeficient K4 (stav a vybaveni)
Koeficient K4 byl stanoven ve vysi 1, nebot’ se pfedpoklada standardni vybaveni.
Koeficient K5 (garaz, parkovani
Koeficient K5 byl zvolen na zakladé nutnosti jesté prikoupit garazové stani.
Koeficient K6 (ivaha znalce)
Koeficient K6 byl znevyhodnén o 10 % u nabizeného bytu, protoZze nema komoru a i plocha
predzahradky je nizsi, nez plocha terasy.
a2

Vypodet ocenéni:

Ocenéni v K& Ocenéni v K& po zaokrouhleni
Jednotka €. 1175/56 3976471 3 980 000

Trzni hodnota jednotky & 1175/56 se spoluvlastnickym podilem na spoleénych &iastech domu
¢.p. 1175 a pozemcich p. ¢ 964/59, 964/60, 964/97, 964/98, 964/99, 964/100, 964/101, 964/106,
964/109 a 964/112. zapsana na LV ¢&. 8192 a podilu na nebytové jednotce ve vysi 1/48 (garizové
stani ve 2 PP s vyluénym pravem uZzivat prisluSné stani ¢, 222) na pozemku p. & 964/59, zapsano
na LV ¢ 8637 a podilu ve vysi 1/21 na pozemku p. €.964/113 zapsaného na LV ¢&. 9808 a podilu
ve vysi 1/95 na pozemku p. ¢ 964/95, zapsaného na LV ¢&. 8638 v k.i. Hlubo¢epy, obec Praha,

zjisténa porovnavacim zpusobem, ¢ini po zaokrouhleni k 30.9. 2015

3 980 000,- K&

‘ 2.3.  Ocencni cizich zdroja I

|2.3.1._ Dlouhodobé bankovni tvéry |

Predmétem ocenéni je jistina ivéru, smluvni a zakonny wirok, smluvni pokuty , naklady pravniho
zastoupeni, poplatky apod. dle nasledujici tabulky:

jistina 2 600 000,00
smluvni Grok 2600 000,00 [ 16.5.2015 30.9.2015( 0,25% 138 897 000,00
zékonny trok 2600 000,00 16.5.2015 3092015 8,05% 138 80 231,67
smluvni pokuta dle dohody 100 000,00 30.9.2015 100 000,00
urok ze smluvni pokuty 100 000,00 | 16.6.2015 30.9.2015 8,05% 107 239264
smluvni pokuta dle dohody 50 000,00 30.9.2015 50 000,00
urok ze smluvni pokuty 50000,00| 16.6.2015( 30.9.2015| 8,05% 107 1 196,32
z;n;)l:.;\lflni pokuta za nedoloZen{ notaiského 300 000,00 30‘?.20 15 300 000,00
urok ze smluvni pokuty 300 000,00 | 16.5.2015 30.9.2015( 8.05% 138 9257,50
néklady pravniho zastoupeni v rozhod¢i 71438.40 71 438,40




R

.Ti:'“’u.‘; = 77 ADE ST
7 E———
= " —
Wi poplatek 134 335,00 134 335,00
BEss pevaiho zastoupeni v rozhodéi
v pokuty 26 862,00 26 862,00
i3 poplatek 7 260,00 7 260,00
g=avniho zastoupeni v rozhodgi
=2 nedoloZeni notéfského zépisu 35 374,00 35 574,00
i1 poplatek 14 520,00 14 520,00
4 330 067,53
Celkem byla jistina bankovniho wvéru se viemi uroky, pokutami 2 poplatky oceméma
L 30. 9. 2015 ve vysi

' 4

Exekuéni p¥ikaz k prodeji nemovitosti ¢.j. 148 EX 353/14-9 A1

Timto piikazem, ktery je prilohou tohoto znaleckého posudku se doméaha & oletens
Jednotek domu Silurska 1175 na dluznikovi zaplaceni &4stky ve vysi 33 096,00 K& k 26

Hodnota zivazku vidi Spoledenstvi viastniki jednotek domu Silursks 1175 byla
¥ nominalni hodnoté uvedené k 26. 6. 2014, to je ve vysi 33 096,00 K¢&.

1233. Cizi zdroje celkem =

Ocenéni v KZ|
Diuhy k 30.9. 2015

R 4330 067,53
Exekucni piikaz &j. 148 EX 353/14-9 k 26. 6. 2014 33 096,00

Cizi zdroje celkem 4 363 163,53

Cizi zdroje celkem byly k 30. 9. 2015 ocenény ve vysi
4 363 163,53 K¢

EL Vysledni hodnota jméni ocefiované spole¢nosti j

Vysledné ocenéni Ocenéni v K¢
Nemovitosti 3 980 000,00
Aktiva celkem 3 980 000,00
Dlouhodobé bankovni tivéry 4330 067,53
Exekuéni ptikaz 33 096,00
Cizi zdroje celkem 4 363 163,53
Celkem - 383163,53]

Vzhledem Kk tomu, 7e cizi zdroje jsou k datu ocenéni

ocefiované spole¢nosti PVO TRADE s.r.o. zaporn
spolecnosti &ini

vysSi neZ hodnota aktiv, je hodnota jméni
4, a tedy hodnota 100 % podilu v této

0,- K¢
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2.5. Zavér

Bylo provedeno ocenéni a stanovena hodnota 100 % podilu ve spolecnosti PVO TRADE s.r.o., IC
274 56 340, zjisténd zpiisobem a metodami popsanymi v tomto znaleckém posudku za ucelem
nedobrovolné draZby tohoto podilu, kterd &ini k 30. 9. 2015:

0,00 K¢
(slovy: nula korun &eskych)

Posouzeni bylo provedeno ke dni 30. 09. 2015.

RNDr. Viiclav Subrta, CSc. -
Jednatel \g\ DJJ L

V Praze dne 31. 07. 2015

Znalecka dolozka 4

Znalecky posudek vypracovala obchodni spolenost PROSCON, s.r.o. se sidlem Praha 5, Slivenec,
K Lochkovu 661/39, IC: 493 56 381, jako znalecky (stav jmenovany ministrem spravedlnosti
rozhodnutimi &.j. 233/96-00D, 114/99-00D a 293/2008-OD-ZN/17 a zapsany do prvniho oddilu
seznamu znaleckych tstavil v oboru Ekonomika s rozsahem znaleckého opravnéni pro
- Oceiiovani movitého majetku, nemovitého majetku, nehmotného majetku, majetkovych prav,
cennych papirl, pohleddvek a zavazki, podili v obchodnich spole¢nostech a druzstvech,
narokil z pojisténi a z penzijniho p¥ipojisténi, podniki a jejich &asti, obchodniho majetku a
Jméni, podnikatelskych zaméra a nepenézitych vkladi;

- Prezkoumdavéni vztahti mezi propojenymi osobami (zejména zpréav o vztazich, ovladacich
smluv a smluv o pfevodu zisku) a mezi spoleéniky, projektii premén obchodnich spolenosti a
druzstev veetné prezkoumavani vySe kupni ceny podili nebo vypofadaciho podilu
poskytovaného pfi pfeméng, vySe piiméfeného vypofadani a ptiméfenosti protiplnéni
(zejména pti odkupu akcii nastupnickou spolegnosti, pii vystoupeni ze spoletnosti, pii
pfevodu jmeéni, pfi povinné nabidce prevzeti, pfi vefejném navrhu smlouvy o prevodu
cennych papird a pfi uskuteénéni prava vykupu ucastnickych cennych papirit), transferovych
cen a ucetnictvi;

- Posuzovani Skod, ekonomickych analyz, ekonomickych projektd a bankovnich a jinych
finan¢nich &innosti.

Znalecky tkon je zapsan pod pofadovym &islem 1918/46/2015 znaleckého deniku.

RNDr. Viclav Subrta, CSc. -
jedantel Q /
N

V Praze dne 31. 07, 2015
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Piilohy I

1. Exekuéni piikaz ¢.j. 148 EX 353/14-9
2. Nabidka na prodej bytu
3. Vypisz LV ¢. 8972 v k.. Hlubogepy z 27. 5. 2015




