RESUME ZNALECKEHO POSUDKU

Cislo: 6376 - 140 / 17

ocenéni obchodniho zavodu SATT a.s., IC: 60749105, Okruzni
1889/11, 591 01 Zdar nad Sazavou

Ucel zpracovani posudku: Stanoveni obvyklé hodnoty obchodniho zavodu spol.
SATT a.s. (v€. ocenéni nemovitosti a zafizeni), a to
pro Uucely stanoveni hodnoty obchodniho podilu
objednatele z dlvodu zamysleného prevodu podilu na
majoritniho akcionare

Spolecnost SATT ma dva hlavni sméry své podnikatelé Cinnosti — vyroba a rozvod/prodej tepla (cca
70% tr7eb) a prodej sluzeb datovych rozvodi (cca 26% trzeb).

Strategie hospodarské Cinnosti v této oblasti vychdzi z podnikatelského zdméru, jehoz cilem je
zejména posileni a rozvoj centralizovaného zasobovani teplem (CZT). Spolecnost svoji hlavni Cinnost

vvvvv

Dodavky tepla jsou priblizné ze 67% uskute¢fiovany do domacnosti a podil trzeb za prodej tepla z
celkovych trzeb spolecnosti Cini priblizné 72%. V_celkovych trzbach za prodej tepla pak dominantni
misto zaujima Zd'ar nad Sazavou (cca 95 %), zbylé trzby jsou rovnomérné rozdéleny mezi Velké

vvvvv

SpoleCnost postupné realizuje rekonstrukce rozvodl tepla a prechod na dvoutrubkovy systém
predizolovanym potrubim s postupnym dobudovanim objektovych predavacich stanic.

Kli¢ovym dodavatelem tepla je spole¢nost ZDAS, a.s. S touto spole¢nosti je uzaviena smlouva o
dodavce tepelné energie ve formé horké vody ze dne 30.6.2004. Smlouva je uzaviena na dobu
neurcitou s moznosti vypovédi ve Ihdté tfi mésicl ke konci kalendarniho Ctvrtleti. Spolecnost uzavrela
dne 14.12.2016 dodatek &. 15, kterym byla sjednana cena tepla pro rok 2017. V dobé zpracovani
znaleckého posudku nebylo ziejmé, jaké budou dali plany nového viastnika se spolecnosti ZDAS, a.s
a jak se tyto plany projevi (projevi-li se vlibec) ve vztahu k dodavkam tepla do sité CZT.

Diky dodavkam tepla i pro obyvatelstvo plati pro vyrobce tepla jiné emisni limity, nez kdyby se jednalo
Cisté o podnik tézkého strojirenstvi. Pravidla pro emisni limity plati do roku 2023.

S ohledem na aktualni nastaveni smluvniho vztahu, zmény ve vlastnické struktufe dominantniho
dodavatele tepla a obecné situaci v teplarenstvi, spole¢nost nema dlouhodobou garanci dodavek tepla
ze soucasného zdroje za soucasnych podminek. V Gvahu pfichazi nékolik moznych scénard vyvoje
resp. jejich kombinace:

a) Novy vlastnik teplarny zachova status quo. Bude dochazet k vyrobé tepla z uhli, dokud
budou zdroje uhli a legislativa spalovani uhli bude dovolovat.

b) Novy vlastnik teplarny zane ménit cenové podminky, coZ zpUsobi riziko odpojovani
zakaznikd a jejich prechod na individualni Feseni.

c) Novy vlastnik teplarny bude mit zajem v dodavkach pokracovat a pfipravi investici na zménu
paliva po roce 2023 nebo pfipravi jina technicka opatfeni, ktera umozni splnit ekologické
limity.

d) Novy vlastnik teplarny nebude viibec mit zajem v dodavkach tepla pokracovat a teplarensky
provoz utlumi nebo proda.




e) Spolecnost SATT a.s. si vybuduje svij vlastni zdroj tepla nezavisly na spole¢nosti ZDAS, a.s.
a bude si ho sama provozovat.

f) Spolecnost uzavie dohodu se strategickym partnerem, ktery vybuduje vlastni zdroj tepla
nezavisly na spole¢nosti ZDAS, a.s., a bude tento zdroj pro spolecnost provozovat.

S ohledem na shora uvedené faktory je budoucnost spolecnosti v kliCové oblasti podnikani zatizena
znac¢nou nejistotou. Kazda z jednotlivych variant mdze mit vyznamny dopad na hospodareni
spolecnosti z pohledu poklesu trzeb, rlistu naklad@ ¢i nutnych investic.

Divize ICT telekomunikacni sluzby plsobi zejména v oblasti vysokorychlostniho pristupu k siti internet
(jedna se oblast/konkurencni trh s pomérné rychlym inovacnim cyklem)_a vysilani kabelové televize.
Vedeni spolecnosti klade maximalni diraz na zajisSténi spolehlivého provozu vSech nabizenych sluzeb.
Toho je docileno poskytovanim nadstandardni technické podpory a servisnich sluzeb vcetné
nepretrzitych sluzeb IT technikd, ale také neustalou modernizaci celé sité prostifednictvim pravidelnych
investic do novych technologii. Pfistup k siti internet firma zajiStuje prostfednictvim vice typl
pripojeni, od bezdratového az po nejmodernéjsi optické. Dne 4.12.2015 uzavrela spole¢nost se
spoleCnosti Steadynet s.r.o. smlouvu o koupi Casti zavodu, na zakladé které nabyla Cast zavodu
s nazvem ,Stredisko internet". Timto nabyla datové rozvody, pfipojky a dalsi pfislusenstvi v nékolika
obcich.

Portfolio sluzeb v oblasti telekomunikaci rozsifuje ¢innost datového centra, jehoz provoz byl zahajen v
roce 2012. Datové centrum se zaméfuje zejména na poskytovani virtualnich serverll a souvisejicich
sluzeb jako je kompletni sprava a udrzba.

Spolecnost provozuje vlastni televizni vysilani pod tradi¢ni znackou Televize Vysocina (TVV).

Z pohledu pracovnich vztah( Ize situaci ve spolecnosti hodnotit jako stabilizovanou. Spole¢nost
zaméstnava 40 zaméstnanc(, z toho technicko-hospodarskych pracovnikd 32 a 8 délnickych profesi.

Ekonomicka situace spolecnosti byla vyhodnocena nékolika standardnimi pomérovymi ukazateli.

Je zfejmé, Ze spoleCnosti plsobici v segmentu CZT nedosahuiji vysoké rentability aktiv a maji nizkou
ziskovost trzeb.

Prdmérna rentabilita aktiv Cinila ve sledovaném obdobi cca 2%. Zatimco pro majoritniho akcionare
spole¢nosti, mésto Zd'ar nad Sézavou, takto nizkd rentabilita mdZe byt uspokojivd s ohledem na
verejny zajem, jaky municipalita ma na CZT, pro ostatni akcionare se tato rentabilita blizi vynosiim,
které by mohli dosahovat u jinych bezrizikovych investic. Soukromy akcionafr, ktery by prostfednictvim
spolecnosti nerealizoval urcity verejny zamér, by ocekaval v sektoru energetiky rentabilitu aktiv
v rozpéti 7 az 10% rocné. V oblasti ICT by ofekavani standardniho soukromého ivestora bylo jesté
vySSi, v rozpéti 8 az 15% rocné.

Spolecnost ma dobrou béznou likviditu a velmi nizkou zadluzenost. Pokud by se spolecnost rozhodla
v budoucnu realizovat vétsi investice, ma z finan¢niho hlediska dostate¢ny bezpecny prostor pro
navySovani svého zadluzeni formou Uvérd.




Uéetni hodnota

Vychazi z rozvahy ocefované spolecnosti, kde se vykazuje na strané pasiv s oznacenim vlastni kapital.
Problém je zejména u spoleCnosti s delsi tradici, kde ucetni hodnota majetku vlivem ocenovani
historickou cenou vyrazné nekoresponduje s jeho trznim ocenénim.

Netto Udaje jsou Cerpany z Ucetni zavérky spolecnosti v plném rozsahu ke dni 31.12.2016.

udaje v tis. K&

AKTIVA CELKEM 261 442
B. Dlouhodoby majetek 226 380
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 658
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 225722
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek
C. Obézna aktiva 33 155
C.I. Zasoby 1944
C.IL. Dlouhodobé pohledavky 32
C.III. Kratkodobé pohledavky 20 576
C.Iv. Kratkodoby finanéni majetek 10 635
D.I. Casové rozligeni 1907

PASIVA CELKEM 261 442
A. Vlastni kapital 228 994
Al Zakladni kapital 161 951
AL Azio a kapitélové fondy 1356
AIIL. Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni 27 086
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 31 780
A.V. Vysledek hospodareni 6 821
B. Cizi zdroje 28 683
B.II. Dlouhodobé zavazky 18 219
B.III. Kratkodobé zavazky 10 463
D. Casové rozliseni 3765

Pro urCeni hodnoty majetku dle metody Ucetnich cen znalec vychazel zrozvahy sestavené
k 31.12.2016, tzn., Ze toto ocenéni je spocteno ve formé vlastniho kapitalu k 31.12.2016 a ocenéni
po zaokrouhleni ¢ini celkem Castku:

229.000.000,- K¢
(slovy: dvé sta dvacet devét miliont Korun ceskych)

Jedna se o Udaj toliko informativni pro zakladni orientaci o0 mozné hodnoté obchodniho zavodu. Udetni
hodnoty jsou zaznamenavany na principu historickych cen a nereflektuji zménu trzni hodnoty
jednotlivych aktiv v Case. S Gcetni hodnotou nebude dale pracovano.



Metoda majetkového pristupu — trzni ocenéni

Majetkovy pristup (net asset valuation (NAV), substan¢ni metoda) je zalozen na korektnim ocenéni
majetku (vybrané auditorské postupy se zohlednénim opravnych polozek, vyhodnoceni pfinos(
jednotlivych aktiv — napt. postupem DCF, (daji kapitalového trhu, ostatnimi relevantnimi postupy) a
ocenéni zavazkl (vybrané auditorské postupy), pfiCemz vysledek je dan vztahem ocenéni majetku
celkem minus _ocenéni zavazkl celkem. Jde tedy o ocenéni statické vychazejici z Ucetnich hodnot
precefiovanych na trzni ovSem za predpokladu dalSiho pokracovani Cinnosti podniku (nikoliv tedy v
pripadé likvidace).

V této metodé je problematické ocenéni nehmotného majetku, ktery nelze jednoznacné ocenit
nakladovou metodou.

Podstata ocenéni spocCiva v hypotéze, ze kupujici fungujiciho podniku (going-concern princip) neziska
budouci pfijmy, nybrZ jen soubor jednotlivych ¢asti zatizenych dluhy, ktery je vSak schopen dosahovat
vynosy. Nejcastéjsi metodou je ocenéni na principu reprodukénich cen, tj. cen za které by bylo mozné
vybudovat stejny druh aktiv s pfihlédnutim k opotrebeni a to vse k datu ocenéni podniku. Jinymi slovy
tato metoda dava odpovéd' na otazku, kolik by ke dni ocenéni stalo znovu vybudovani podniku i s jeho

zavazky.

Modifikaci zakladni metody ocenéni podniku substan¢ni hodnotou na principu reproduk¢nich cen je substanéni hodnota na bazi
trznich hodnot. Tento pfistup spociva v ocenéni kazdé majetkové polozky podniku jejimi trznimi hodnotami. Hodnota vlastniho
kapitalu fungujiciho podniku by pak byla stanovena jako soucet trZznich hodnot majetkovych polozek snizeny o zavazky.
Disledné uplatnéni této metody se ve svém disledku blizi metodé ocenéni podniku jeho likvida¢ni hodnotou. Proto pouziti této
metody se pro fungujici podnik jako celek moc nepouziva.

Dlouhodoby nehmotny majetek

Polozky na Uctech 013 a 019 jsou popsany a ocenény v priloze ¢. 2 znaleckého posudku. Znalec
precenuje polozky dlouhodobého nehmotného majetku na ¢astku 1 233 tis. K.

Stavby a pozemky

Polozky na Uctech 021 a 031 jsou popsany a ocenény v priloze ¢. 2 znaleckého posudku. Znalec
precenuje polozky staveb a pozemkd na ¢astku 131 734 tis. KC.

Samostatné movité véci a soubory movitych véci

Polozky evidované na Uc¢tu hmotnych movitych véci 022 jsou popsany a ocenény Castecné v priloze ¢.
1 a Castecné v priloze €. 2 znaleckého posudku. Znalec pfecenuje polozky movitych véci na ¢astku 163
343 tis. KC.

Zasoby

Spolecnost eviduje na skladu ke dni ocenéni skladové zasoby ve vysi 1.944 tis. KC. Jedna se predevsim
o material k instalaci datovych nebo tepelnych rozvodl, Stavy zasob byly dolozeny inventurami Gctd
112, 132. Nejedna se o neprodejné zasoby. Znalec proto ponechal hodnotu zasob v Gcetni vysi.
Sestava skladovych polozek je pfilohou €. 10 posudku.



Kratkodobé pohledavky — pohledavky z obch. vztaht a dafiové pohledavky

Znalec prozkoumal polozky vedené na Gctu 311. Jedna se o standardni polozky souvisejici s obchodni
¢innosti spolecnosti. Celkovy zlstatek Uctu 311 Cini 20.544.343 KC. Podle doby splatnosti, resp. doby
po splatnosti doslo k precenéni pohledavek dle standardnich precenovacich koeficient.

Ve Do 30dn0 [ Mezi 31-90| Mezi 91- |Mezi 180-360( Nad 361
Celkem splatnosti po dnypo |180dny po dny po dnipo

splatnosti | splatnosti | splatnosti | splatnosti |splatnosti
Pohledavky z obchodnich vztah( 19040293| 15606 610| 2038646 243 097 246 650 42017 863 274
Koeficient X 0,97 0,91 0,8 0,61 0,32 0
Pohledavky z obchodnich vztahti ocenéni 17351 959| 15138412 1855168 194 478 150 456 13 445 0
Pohleddavky za zaméstnanci 112720 111 650,
Koeficient X 1 0,91 0,8 0,61 0,32 0
Pohledavky za zaméstnanci ocenéni 112720 111 650 0 0 0 0 0
Kratkodobé poskytnuté zélohy 2264633 2264633
Koeficient X 1 0,91 0,8 0,61 0,32 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy ocenéni 2264633 2264633 0 0 0 0
Jiné pohledavky 5000 5 000,
Koeficient X 1 0,91 0,8 0,61 0,32 0
Jiné pohledavky ocenéni 5000 5 000 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky celkem ucetni hod. 21422 646
Kratkodobé pohledavky celkem ocenéni 19734312

Kratkodoby finanéni majetek — penize

Znalec prozkoumal polozky vedené na uctu 211 Penize a na Gc¢tu 221 Bankovni Ucty a ponechal
ocenéni tohoto Uctu v hodnotach dle Ucetni evidence, tj. zlistatek bankovniho Uctu ve vysi 10.596.029
K¢ a zOstatek hotovosti na pokladné a stravenky ve vysi 39.284 KC.

Dlouhodobé zavazky

Na Uctech dlouhodobych zavazk( eviduje spoleCnost zlstatek bankovniho Uvéru od spoleCnosti
Komercni banka, a.s. ve vysi 6.240.502 K¢ a odlozeny dariovy zavazek vznikly rozdilem mezi Gcetnimi
a danovymi odpisy ve vysi 11.979 tis. KE. Uvér byl nacerpan dne 18.1.2016. Uvér byl sjednan za
ucelem profinancovani ob&znych prostfedk. Splatnost dvéru je 100.000 K&/mesicné. Posledni splatka
ma byt 29.10.2021. Urokova sazba Cini 1M PRIBOR + 0,7% p.a. Uv€r je zajistén Casti nemovitého
majetku ve Zd'aru n. Sdzavou.

Kratkodobé zavazky

Na Gctu 321 jsou vedeny zavazky z obchodnich vztahl v ¢astce 6.481.156 K¢, dale spolecnost eviduje
prijaté provozni zalohy na Gctu 324 ve vysi 86.817 K¢, zavazky k Uvérovym institucim ve vysi 62.208
K¢, zavazky vic¢i zaméstnanclim z titulu mezd za mésic prosinec 2016 ve vysi 1.150.309 K¢ a s tim
souvisejici odvody socidlniho a zdravotniho pojisténi ve vysi 718.815 K¢ a zavazky vadi statu na
zalohach na dan a danich ve vysi 1.824.544 K¢.



Ocenovaci rozvaha k vécné metodé ocenéni (NAV)

Oznac.

AKTIVA

Ocenéni

v tis. K¢

AKTIVA CELKEM

330510

Pohledavky za upsany vlastni kapital

Stala aktiva

296 310

B.I.

Dlouhodoby nehmotny majetek

1233

B.II.
B.II.1.

© 0O N O U A W N

Dlouhodoby hmotny majetek

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory movitych véci
Péstitelské celky trvalych porostd

Zakladni staddo a tazna zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

295 077

131 734

163 343

B.III.

B.III.1.

N oo o1 A WN

Dlouhodoby finan¢ni majetek

Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v Gcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pljcky a Uvéry ovlddanym a fizenym osobam

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Pofizovany dlouhodoby financ¢ni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek

Obézna aktiva

32314

C.I.

Zasoby

1944

C.II.

Dlouhodobé pohledavky

C.III.1

Kratkodobé pohledavky
Ostatni poskytnuté zalohy
Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

19 734

C.IV.

C.Iv.1.

Kratkodoby financ¢ni majetek
Penize

Uéty v bankach

Kratkodobé cenné papiry a podily

Pofizovany kratkodoby finanéni majetek

10 635
39
10 596

D.I.
D.I.1.

Casové rozliseni

Naklady pristich obdobi
Komplexni naklady pfistich obdobi
PFijmy pristich obdobi

1 886
1231

656




Oznac. PASIVA Ocenéni
a b v tis. K¢
PASIVA CELKEM 330 510
A. Vlastni kapital / ocenény €OK 298 062
Al Zakladni kapital 161 951
A.l.1. Zakladni kapital 161 951
2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
3 | Zmény zakladniho kapitalu
A.IL. Kapitalové fondy 1 356
A.IL.1. Emisni azio
2 | Ostatni kapitalové fondy 1 356
Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd
4 | Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménach
A.III, Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni 27 086
A.IIL.1. Zakonny rezervni fond/ nedélitelny fond 26 574
2 | Statutarni a ostatni fondy 512
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 31780
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 31780
2 [ Neuhrazena ztrata minulych let
A.V. Vysledek hospodareni 6 821
B. Cizi zdroje 28 683
B.I. Rezervy
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich predpis
2 | Rezerva na dlichody a podobné zavazky
Rezerva na dan z pfijmu
4 | Ostatni rezervy
B.II. Dlouhodobé zavazky 11 979
B.IL.1. Zavazky z obchodnich vztahl
2 | Zavazky k ovlddanym a fizenym osobam
3| Zavazky k Gcetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4 | Zavazky ke spoleéniklim a sdruzeni
5 | Dlouhodobé ptijaté zalohy
6 | Vydané dluhopisy
7 | Dlouhodobé sménky k Uhradé
8 | Dohadné ucty pasivni
9 [ Jiné zavazky
10 | Odlozeny dafiovy zavazek 11 979
B.III. Kratkodobé zavazky 10 401
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztah( 6 481
2 | Zadvazky k ovladanym a fizenym osobam
3| Zavazky k Gcetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4 | Zavazky ke spole¢niklim a sdruzeni
5 | zavazky k zaméstnancim 1150
6 | Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 719




Oznac. PASIVA Ocenéni

a b v tis. K¢
Stat - danové zavazky a dotace 1825
Kratkodobé pfijaté zalohy 87

9 | Vydané dluhopisy
10 | Dohadné ucty pasivni 113
11| Jiné zavazky 26
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 6 303
B.IV.1. Bankovni Uvéry dlouhodobé 6 241
2 | Kratkodobé bankovni Uvéry 62

3 | Kratkodobé financéni vypomoci

C.I Casové rozligeni 3765
C.I.1. Vydaje pristich obdobi 2 843
2 | Vynosy pristich obdobi 922

Pro urceni hodnoty majetku dle metody vécného ocenéni, tj. majetkového pfistupu, znalec vychazel
z Udajll vySe uvedené precenéné rozvahy, pficemz toto ocenéni Cini po zaokrouhleni celkem Castku:

aktiva celkem — cizi zdroje — ostatni pasiva =
= 298.062.000,- K¢

(slovy: dvéstédevadesatosmmiliondSedesatdvatisic Korun ceskych)



Ocenéni metodou vynosového pFistupu

Pro ocenéni metodou vynosového pristupu bude pouZita metoda kapitalizovanych cistych vynosu.
Spolecnost nepredpoklada v dalSim obdobi zménu pfedmétu podnikani, zasadné&jsi expanzi na trhu Ci
naopak Utlum. Rovnéz spolecnost nepredpoklada zménu kapitalové struktury s vyjimkou zamysleného
prevodu akcii mezi akcionafi. Z hlediska ocenéni maji proto historické hospodarské vysledky
spolecnosti dobrou vypovidaci hodnotu a mohou byt pouzity jako zaklad pro ocenéni.

Pfi ocenéni vynosovym pristupem musi byt zohlednén provozné nepotfebny majetek. Jako provozné
nepotifebny majetek byly identifikovany budovy inv. ¢. 0099/1 a 0096/1. V téchto budovach byly dfive
umistény technologie, nicméné v soucasnosti nejsou objekty vyuzivany pro Ucely distribuce tepla,
spolecnost je nabizi k prondjmu a Ize je teoreticky prodat, aniZz by prodej jakkoliv relevantné ovlivnil
fungovani spolecnosti. Podrobny popis provozné zbytnych nemovitosti je uveden v pfiloze ¢ 7
posudku. Provozné zbytné nemovitosti jsou znalcem ocenény nasledovné:

objekt VS 13 Pé, inv. ¢. 0096/1 4.000.000,- K¢
(Ucetni zlstatkova hodnota k 31.12.2016 1.192.875 K¢)

objekt VS 6 PN, inv. ¢. 0099/1  5.000.000,- K¢
(Gcetni zlstatkova hodnota k 31.12.2016 3.129.475 K<)

Zisk z prodeje provozné nepotiebného majetku celkem: 4.677.650,- Kc

O ndklady a vynosy spojené s provozné nepotfebnym majetkem musi byt korigovan provozni
hospodafrsky vysledek. JelikoZ naklady a vynosy spojené s provozem pronajimanych nemovitosti jsou u
spoleCnosti Uc¢tovany na zvlastnich stfediscich, Ize korekci snadno provést. Korekce a vypocet
odnimatelného cistého vynosu jsou uvedeny v nasleduijici tabulce:

& |polozka/rok (udaje v tis. K&) 2012| 2013| 2014| 2015| 2016
1 |Provozni hospodarsky vysledek (HV) 8669 9601 4380 6638 8707
2 |Zisk (ztrata) z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 3191 2961| 1099 583 159
3 [HV z provozné nepotiebného majetku 299 -57| 234 15 70
4 |Provozné nutné finan¢ni naklady 423 254 171 94 126
5 [Korigovany provozni HV pred zdanénim 4756 6443| 2876/ 5946 8352
6 [Dan (19%) 904 1224 546 1 130| 1587
7 |Korigovany provozni HV po zdanéni 3852 5219|2330/ 4816| 6 765

Po provedeni prislusnych prepoctl Ize ziskat vazeny Cisty odnimatelny vynos. DalSi postup vypoctu
hodnoty vlastniho kapitalu a hodnoty spolec¢nosti je uveden v nasledujici tabulce:

Hodnota neprovoznich aktiv tis. K& 4678
Cizi UroCeny kapital tis. K¢ 6 303
Vazeny odnimatelny Cisty vynos tis.K¢ 5025
Diskontni sazba % 7,75
Mira inflace ke dni ocenéni % 0,7
Provozni hodnota vlast.kapitalu tis.K¢ (5.025/(0,0775-0,007)) 71276
Vysledna hodnota vlast. kapitalu tis.Kc (71.276+4.678) 75954

Vynosové ocenéni na Urovni vlastniho kapitalu po zaokrouhleni Cini:

76.000.000,- K¢
(slovy: sedmdesat Sest miliont Korun ¢eskych)



ZAVER

Ocenéni podniku

Metoda ocenéni . o
(Udaje v tis. KC)

1. Metoda majetkového pfistupu 298.062

2. Metoda vynosova 76.000

Mezi vysledky ocenéni dosazenymi majetkovym a vynosovym pristupem je rozdil. Tato situace neni
s ohledem na skutecnost, Ze se jedna o spoleCnost, ktera je vlastnéna verejnym sektorem a je
zaméfena na zajiStovani strategickych sluzeb obcanlm (dodavky tepla), nikterak vyjimecna. Rozdil
mezi vysledky obou metod je dan predevsim skutecnosti, 7e zadanim pro management spolecnosti
neni maximalizace zisku pro akcionare, ale zajiSténi spolehlivych a cenové prijatelnych dodavek tepla.
Nejcennéjsi z hlediska hodnoty spolecnosti jsou vybudované rozvody na distribuci tepla a rozvody ICT
technologii. Znalec se pfi ocenéni priklonil k jedné z vySe uvedenych ocefovacich metod, a to
k majetkovému ocenéni z téchto ddvodu:

- Utetni metoda vyjadfuje pouze statické vysledky k datu ocenéni.

- Ocenéni zalozené na majetkovém pfistupu vykazuje skute¢ny stav majetku k datu ocenéni
v Casové hodnoté. Ocenéni majetkovym pristupem je doporucovano v odborné literature
pro urceni spodni meze ocenéni.

- Vynosova metoda ocenéni predstavuje postup ureni potencidlu spolecnosti generovat
investorovi pFijmy v parametricky srovnatelnych ekonomicko-pravnich podminkach. Pro
spolecnost vSak neplati Cisté trZzni podminky. V minulosti neplatilo pro management
spolecnosti zadani k maximalizaci zisku. Akcionafi spole¢nosti maji z d@vodl socialnich a
ekologickych vefejny zajem na udrZeni systému centralnich dodavek tepla. Proto nema
vynosova metoda pro Ucely tohoto posudku vypovidaci hodnotu.

S ohledem na skuteCnost, Ze spoleCnost provozuje pouze jeden obchodni zavod, je mozné
konstatovat, Ze hodnota obchodniho zavodu odpovida i hodnoté 100% akcii. Znalec stanovuje
obvyklou hodnotu spolec¢nosti

SATT a.s., IC 60749105, se sidlem Okruzni 1889/11, 591 01 Zd'ar nad Sazavou,

ke dni 31.12.2016 na Castku:

298.000.000,- K¢

(slovy: dvéstédevadesatosmmiliond Korun Ceskych)

S ohledem na skuteCnost, ze se predpoklada, Zze dojde k prevodu akcii mezi akcionafi po vzajemné
dohodé&, neni tfeba uplatfiovat diskonty za minoritu ¢i za vefejnou neobchodovatelnost. Podil
objednatele na spoleCnosti Cini 14,9% akcii. Obvykla hodnota 14,9% podilu mésta Nové Mésto na
Moravé na spoleCnosti SATT a.s. k datu ocenéni cini:

298.000.000,- KE x 0,149 =

44.402.000,- K¢

(slovy: CtyFicetCtyrimilionGctyfistadvatisic Korun ceskych)



