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materidlu, popfipadé jeviim a souhrnu skutecnosti, ke kterym Znalecky Ustav prihlizel (viz kapitola IDENTIFIKACE
PREDMETU OCENENI a POUZITE PODKLADY A LITERATURA). Navazuijici kapitoly tvofi druhou hlavni &ast
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REKAPITULACE

Identifikace pfedmétu znaleckého posudku:

Predmétem znaleckého posudku je stanoveni hodnoty dasti zavodu PROTON, spolecnost s rucenim
omezenym, 1C0: 005 12 079, se sidlem Svermova 899, 398 11 Protivin, pro tcely konkurzniho Fizeni. Znalecky
posudek je zpracovdn na zadkladé objednavky od spolecnosti PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym,
ICO: 005 12 079, se sidlem Svermova 899, 398 11 Protivin.

Stanoveni hodnoty ¢asti zavodu je provedeno na zakladé stavu k 31. 12. 2018.

Navrh trzni hodnoty &asti zavodu PROTON, spoleénost sruéenim omezenym, ICO: 00512 079, je po
zaokrouhleni ke dni ocenéni stanoven na:

4 229 000,00,- K¢

(Slovy: CtyFi miliony dvé sté dvacet devét tisic korun ¢eskych)

Pocet stran posudku:
Posudek obsahuje véetné titulni strany 34 stran textu a 9 stran pfiloh.
Pocet vyhotoveni:

Tento znalecky posudek je vyhotoven ve dvou origindlech. Jedno ¢islované origindlni vyhotoveni se predava
objednateli (jedno dalsi vyhotoveni zdstava pro archivni Gcely v archivu Znaleckého Ustavu).

Dne: 28. 3. 2019
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PREDPOKLADY A OMEZUJiCi PODMINKY

®  zpracovatel predpoklada, Zze veskeré podkladové materidly, informace a dokumenty, pouzité pro
zpracovani znaleckého posudku, jsou pravdivé, vérohodné a spravné, neodpovida tedy za jejich
pravost a platnost;

® zpracovatel zpracoval posudek ke konkrétnimu datu a k tomuto datu se vztahuji veSkeré zavéry
a podminky. Pokud doslo ke zméné trzniho prostfedi po datu zpracovani, nejsou tyto skutecnosti
v posudku zohlednény;

" informace a podklady, poskytnuté objednatelem povazujeme za vérohodné, pravdivé a spravné;

= dalsi informace z ostatnich (zejména verejnych) zdrojd, které byly v tomto znaleckém posudku
pouZity, jsou rovnéz povazovany za vérohodné, pravdivé a spravné;

= ackolimdme zato, Ze informace, na jejichz zakladé je znalecky posudek zpracovdn, jsme nashromazdili
ze spolehlivych zdrojd, neprebirdme Zadnou odpovédnost za pravdivost a presnost jakychkoliv idajt
takto ziskanych;

®" hodnoty, prezentované v tomto znaleckém posudku, jsou zaloZeny na predpokladech v tomto
znaleckém posudku uvedenych;

® datum zpracovani, k némuz se zavéry tohoto znaleckého posudku vztahuji, je uvedeno v tomto
znaleckém posudku;

®  obsah tohoto znaleckého posudku je divérny, slouzi pouze pro vnitni potreby objednatele, pokud
objednatel predloZi znalecky posudek jako dlkaz soudu, jednd se o dovolené pouZiti tohoto
znaleckého posudku;

®  zpracovatel prohlasuje, Ze zavéry tohoto znaleckého posudku vychdazely z dokumentd, které mu byly
predloZeny objednatelem. V pripadé, Ze objednatel nepredlozil zpracovateli dokumenty, které mohly
mit vliv na zpracovani tohoto znaleckého posudku, neprijima zpracovatel jakoukoli odpovédnost
s touto skutecnosti souvisejici;

® znalecky posudek je platny pouze pro vySe uvedeny (cel zpracovani a nelze jej pouzit za jinym Ucelem;

® posudek respektuje pravni stav v oblasti dani, ucetnictvi, financovani a oceriovani, platny k datu
ocenéni.
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1 POUZITE PODKLADY A LITERATURA

PFi zpracovani tohoto znaleckého posudku byly pouzity nize uvedené dokumenty a podklady:

Podklady ziskané ze strany objednatele:

[1] Rozhodnuti o udélenf licence €. 111013456 Energetickym regula¢nim Urfadem ze dne 25. 5. 2010;

[2] Smlouva o doddvce elektfiny vyrobené z obnovitelného zdroje s podporou formou vykupnich cen
s prevzetim zdvazku dodat elektfinu do elektrizacni soustavy - samofakturace, uzavrend mezi
spole&nosti PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym, ICO: 005 12 079, a spole¢nosti E.ON Energie, a.s.,
ICO: 260 78 201, ze dne 10. 12. 2012;

[3] Smlouva o zajisténi kolektivniho plnéni pro provozovatele soldrnich elektraren instalovanych
do1.1.2013 & 20130589 uzaviend mezi spole¢nosti RETELA, s.r.o., 1CO: 272 43 753, a spoleénosti
PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym, 1CO: 005 12 079, ze dne 30. 6. 2013;

[4] Soupis dlouhodobého majetku véetné data pofizeni jednotlivych polozek;

[5] Fakturace FVE za elektrickou energii za obdobi od ledna 2011 do prosince 2018, vyvoj objemu vyroby
elektrické energie FVE za roky 2011-2018 a vyvoj primérné vykupni ceny elektrické energie za roky 2011-
2018;

[6] Doplrujici informace tykajici se ocerfované &asti zdvodu PROTON, spoleénost s ru¢enim omezenym, ICO:
005 12 079.

Podklady ziskané zhotovitelem:

[7] Vypis spolecnosti PROTON, spolecnost s ru¢enim omezenym z Obchodniho rejstfiku;
[8] Uéetni vykazy konkurenénich spoleénosti;
[9] Lve& 1530, k.G. Protivin k datu ocenéni.

Pro vypracovani tohoto znaleckého posudku byly vyuZzity poznatky z nize uvedené odborné literatury, obecné
pfijimanych standard( oceriovéni a jinych verejné dostupnych zdrojd k datu ocenéni:

Odborna literatura:

[10] ATTL, J., POLACEK, B. Posudek znalce a podnik. 1. vydéni. Praha: C.H.Beck, 2006. ISBN 8071795038;

[11] DOLEZAL, J., FIRES, B., MIKOVA, M. Finanéni Gcetnictvi. 1. vydani. Praha: Grada Publishing, 1992. ISBN
80-85623-10-2.

[12] FOTR, J. Strategické finan¢ni planovani. 1. vydani. Praha: Grada Publishing, 1999. ISBN 80-7169-694-3.

[13] GRUNWALD, R. Finanéni analyza pro oceriovani podniku. 1. vydani. Praha: Vysokd 3kola ekonomicka -
Institut oceriovani majetku, 2000. ISBN 80-245-0032-9.

[14] KISLINGEROVA, E. Ocefiovani podniku. 2. vydani. Praha: C.H.Beck, 2001. ISBN 80-247-9069-6.

[15] KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Finan¢ni analyza krok za krokem. 1. vydani. Praha: C.H.Beck, 2005. ISBN
80-71179-321-3.

[16] KOVANICOVA, D. Nova abeceda Getnich znalosti pro kazdého. 19. vydéani. Praha: Nakladatelstvi
Polygon, 2009. ISBN 978-80-7273-156-5.

[17] MARIK, M. Metody ocefiovani podniku. 3. vydéni. Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5.
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[18] MARIK, M. Metody ocerovani podniku pro pokrocilé. 1. vydani. Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-
86929-80-4.

[19] MARIK, M. Ur¢ovani hodnoty firem. 1. vydani. Praha: Ekopress, 1998. ISBN 80-86119-09-2.

[20] MARIKOVA, P., MARIK, M. Moderni metody hodnoceni vykonnosti a ocefiovani podniku. 2. vydani.
Praha: Ekopress, 2005. ISBN 80-86119-61-0.

[21] SEKERKA, B. Banky a bankovni produkty. 1. vydani. Praha: Profess, 1997. ISBN 80-85235-51-X.
[22] SVACINA, P. Ocefiovani nehmotnych aktiv. 1. vydani. Praha: Ekopress, 2010. ISBN 978-80-86929-62-0.

[23] SANTRUCEK, J. Pohledévky, jejich cese a hodnota. 2. vydani. Praha: Vysokd $kola ekonomické - Institut
oceriovani majetku, 2005. ISBN 80-245-0873-7.

[24] ZAZVONIL, Z.: Odhad hodnoty objektd. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi Oeconomica, 2007. ISBN 978-80-
245-1211-2.

Obecné pfijimané standardy:

[25] Vybor pro mezindrodni oceriovaci standardy (IVS): International Valuation Standards 2017;
[26] Evropska skupina odhadcovskych asociaci (TEGoVA): European Valuation Standards 2016;

[27] Asociace pro rozvoj nemovitosti: Trend report — Pfehled ¢eského nemovitostniho trhu, Praha;

Verejné dostupné internetové zdroje:

[28] OficidIni server ¢eského soudnictvi, <www.justice.cz>;

[29] Databéze prof. Damodarana, <http://www.damodaran.com>.
[30] Ceskd narodni banka, <www.cnb.cz>;

[31] Evropska centrdlni banka, <www.ecb.int>;

[32] Cesky statisticky urad, <www.czso.cz>;

[33]

Energeticky regulacni Ustav, <www.eru.cz>;

Legislativa:

[34] z&kon ¢ 151/1997 Sb., o ocefiovani majetkuy;
[35
[36
[37
[38
[39
[

Zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik;

—_

v

Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich;

—_

v

Zakon €. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi;

_

Zékon ¢

—_

3

3
40] Zakon ¢ 185/2001 Sb., o odpadech.

.182/2006 Sb., o Upadku a zplsobech jeho Feseni;

] Zz&kon ¢ 586/1992 Sb., o danich z pfijm0;
Dalsi podklady a informace uZité pro zpracovani tohoto znaleckého posudku jsou jako zdroj v textu ddle Fadné
oznacené.

Ddle byl tento znalecky posudek zaloZen na odbornych dsudcich a ndzorech Znaleckého ustavu a predstavuje
tak jeho ndzor na hodnotu predmétu znaleckého posudku.
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2 METODY OCENOVANI OBCHODNIHO ZAVODU

2.1 Skupina metod vynosovych

Jednd se o skupinu metod, kde zakladem pro stanoveni trzni hodnoty obchodniho zavodu je stanovenf
redlného vynosu, efektu pro vlastnika. Ocenéni se skldadd ze stanoveni vySe tohoto redlného vynosu,
zohlednéni faktor( ovlivriujicich predpokladany vyvoj v budoucnosti a stanoveni souc¢asné hodnoty téchto
vynost za predpokladu principu going concern.

Metoda diskontovanych penéznich tokt (DCF - discounted cash flow) je alespori z pohledu teorie zakladn{
metodou oceriovdni. Existuji tfi zakladni techniky pro vypocet vynosové hodnoty metodou DCF. Je to metoda
»entity (entity = jednotka, zde oznaduje zavod jako celek, FCFF = free cash flow to the firm), metoda ,,equity*
(equity = vlastni kapitdl, FCFE = free cash flow to the equity) a metoda ,,APV* (adjusted present value = upravena
soucasna hodnota).

Metoda kapitalizovanych cistych vynost se opird vice nez metoda DCF o minulé vysledky. Vychodiskem jsou
tedy vykazy zisk{ a ztrét a rozvahy za poslednich 3-5 let. Casovéd fada minulych hospoda¥skych vysledkd
se upravuje na srovnatelnou redlnou uroven nésledujicim zplsobem. Rada srovnatelnych hospodaFskych
vysledk je zdkladem pro vypocet tzv. odnimatelného ¢istého vynosu. Odnimatelny cisty vynos je tfeba chapat
jako velikost prostredk, které je mozno rozdélit vlastnikdm. Tyto prostfedky mohou byt rozdéleny, aniz by
byla dot¢ena podstata obchodniho zédvodu.

2.2 Metody zaloZené na analyze trhu

V pripadé ocenovani se jednd Casto o situaci, kdy chceme ocenit akciovou spole¢nost, jejiz akcie jsou bézné
obchodovany. To znamen3, Ze je k dispozici trzni cena akcii. Zdanlivé stadi vyndsobit aktudlni cenu poctem akcii.
Ziskame tzv. trzni kapitalizaci, kterd byva casto ztotozfiovana s trzni hodnotou spolecnosti. Tato hodnota se
vSak od skutec¢né trzni hodnoty lisi podle velikosti oceriovaného baliku, objemu a typu realizovanych obchod
apod.

Srovnani se spolec¢nostmi, u nichZ je hodnota zndma. Pfi tomto pfistupu srovndvdme oceriovanou spole¢nosti
se spole¢nostmi, které jsou k urcitému obdobi jiz néjakym zplsobem ocenény. V rozhodujicim poctu pripadd
se jednd o situaci, kdy oceriujeme akciovou spolecnost, jejiz akcie nejsou obchodovény nebo jejichz cenu
nechceme nebo nemiizeme z néjakého ddivodu pouzit. Pro srovnani pak vybirdme spolecnosti, jejichz podily
jsou bézné obchodovany na vefejnych trzich.

Vyuziti prednosti metod trzniho porovnani je tedy vdzdno na rozvinuty kapitdlovy trh, casté a prdhledné
transakce s podily ve spolecnostech a dostatek spolehlivych dat.

2.3 Skupina metod vychazejicich z majetkového ocenéni

Jednd se o skupinu metod, kde zdkladem pro stanoveni hodnoty obchodniho zavodu je stanoveni redlné
hodnoty jednotlivych sloZek aktiv (majetku) a tato hodnota je porovnana s oblasti zavazkd zavodu.

Substanéni hodnota obchodniho zavodu je zakladnim ocenénim zaloZenym na analyze jednotlivych slozek
majetku a rozumime ji souhrn relativné samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych sloZzek zdvodu. Tyto
slozky pfitom oceriujeme podle pomérné objektivnich pravidel, k datu ocenéni a za predpokladu, Ze zavod
bude pokradovat ve své &innosti. Ve vétsiné pripadl se tedy snazime zjistit reprodukéni hodnoty jednotlivych
aktiv snizené o patri¢né opotrebeni. Pokud ocefiujeme pouze aktiva, pouzivdme oznaceni brutto substan¢ni
hodnota. Odpocteme-li od hrubé substancni hodnoty realné ocenéni vSech zavazkd, ziskame substancnf
hodnotu netto. Jedna se o zakladni pfistup k majetkovému ocenéni.
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Pro stanoveni téetni hodnoty (vlastni kapitdl) je zakladnim vychodiskem bilance obchodniho zavodu. Vlastni
kapitdl je pak rozdilem mezi Gcetni hodnotou celkovych aktiv a (cetni hodnotou zavazkd vseho druhu. Lze
konstatovat, Ze ocenéni majetku v Ucetnictvi je zpravidla jiné, nez by odpovidalo trzni hodnoté tohoto majetku
v okamziku ocenéni.

Likvidaéni hodnota je mnoZstvi penéz, které mizeme ziskat prodejem jednotlivych ¢asti obchodniho zavodu.
Je tedy dana souctem prodejnich cen jednotlivych majetkovych slozek zavodu.

2.4 Vybér zikladnich pojmi oceriovani

Hodnota je ekonomicky pojem, ktery se tyka penéZniho vztahu mezi zbozim a sluzbami, které Ize koupit, a témi,
kdo je kupuiji a prodévaji. Hodnota neni (na rozdil od ceny) skute¢nosti, ale odhadem ohodnoceni zbozi a sluzeb
v daném case, podle konkrétni definice hodnoty. Ekonomickd koncepce trzni hodnoty odrazi ndzor trhu
na prospéch plynouci tomu, kdo vlastni zboZzi nebo obdrzi sluzby k datu platnosti hodnoty. V praxi prevldda
pojem hodnoty s privlastkem trzni.

Trzni hodnota je odhadnutd &astka, za kterou by byl majetek sménén k datu ocenéni mezi koupéchtivym
kupujicim a prodeje chtivym prodavajicim v transakci rovnocennych partner(i po nalezitém marketingu, kdy
kazda ze stran jednala informované, obezietné a bez natlakl (schvélend definice IVSC/TEGoVA, EVS 2003).

Vécna hodnota je reprodukéni cena véci, snizend o primérené opotrebeni véci stejného stari a primérené
intenzity pouzivani, ve vysledku pak snizend o naklady na opravu vaznych zdvad, které znemozriuji okamzité
uzivani véci.

Cena je vyrazem pouzivanym pro pozadovanou, nabizenou nebo placenou ¢astku za zbozi nebo sluzbu. Je to
historicky fakt, bud’ verejné znamy, nebo udrzovany v soukromi. Z dvodu finan¢nich moznosti, motivace
a zajm0 daného kupujiciho a prodavajiciho miiZze nebo nemusi mit cena placena za zbozi nebo sluzby néjaky
vztah k hodnoté, ktera je zboZi nebo sluzbam pfipisovadna jinymi. Cena je obecnym tdajem o relativni hodnoté
pfifazené zbozi nebo sluzbam jednotlivymi kupujicimi a/nebo proddvajicimi v jednotlivych situacich.

Administrativni cena je cena zjisténa podle cenového predpisu (v soucasné dobé zakon ¢. 151/1997 Sb.,
o0 ocerjovani majetku a zméné& né&kterych zékond, vyhlaska Ministerstva financi Ceské republiky &. 441/2013 Sb.
ve znéni pozdéjSich predpisd, kterou se provadéji nékterd ustanoveni zdkona ¢. 151/1997 Sb., v platném znéni).

Obvykla cena je cena, kterd by byla dosazena pfi prodejich stejného, popripadé obdobného majetku nebo pfi
poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pfitom se
zvazuiji vSechny okolnosti, které maji na cenu vliv, av3ak do jeji vySe se nepromitaji vlivy mimoradnych okolnosti
trhu, osobnich pomért prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvlastni obliby. Mimoradnymi okolnostmi trhu se
rozuméji napriklad stav tisné proddvajiciho nebo kupujiciho, dlsledky prirodnich ¢i jinych kalamit. Osobnimi
poméry se rozuméji zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi prodavajicim a kupujicim.
Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota priklddand majetku nebo sluzbé vyplyvajici z osobniho vztahu
k nim. Obvykla cena vyjadruje hodnotu véci a urci se porovnanim (zakon o oceriovani majetku €. 151/1997 Sb.).

Cena pofFizovaci je cena, za kterou bylo moZno véc pofidit v dobé pofizeni (u nemovité véci, zejména staveb,
cena v dobé postavenf) za pouziti tehdy platnych metodik cen, bez odpoctu opotrebenti.

Cena reprodukéni je cena, za kterou by bylo mozno stejnou novou porovnatelnou véc poridit v dobé ocenéni,
bez odpoctu opotrfebeni.

Pro ucely tohoto znaleckého posudku je pojem spole¢nost totozny s pojmem zavod.
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3 IDENTIFIKACE PREDMETU OCENENI

Pfedmét a Gcel znaleckého posudku

Predmétem znaleckého posudku je stanoveni hodnoty &asti zdvodu PROTON, spolecnost s rucenim
omezenym, 1CO: 005 12 079, se sidlem Svermova 899, 398 11 Protivin, pro ucely konkurzniho fizeni. Znalecky
posudek je zpracovadn na zdkladé objedndvky od spolecnosti PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym,
ICO: 005 12 079, se sidlem Svermova 899, 398 11 Protivin.

Datum znaleckého posudku

Stanoveni hodnoty &3sti zavodu je provedeno na zakladé stavu k 31. 12. 2018.

Informace o spole¢nosti

Nize uvedené informace jsou prevzaty z obchodniho rejstiiku a védZou se k datu ocenéni, tj. 31. 12. 2018.

Tabulka ¢. 1: Zdkladni informace o spolecnosti

Obchodni firma PROTON, spolecnost s ru¢enim omezenym
Sidlo Svermova 899, 398 11 Protivin
Identifikacni ¢islo osoby 005 12 079

Pravni forma Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Datum zapisu 19. prosince 1990

Predmét podnikani Vyroba elektfiny

Provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

Truhlarstvi, podlaharstvi

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohdch 1az 3 Zivnostenského
zakona

Masérské, rekondi¢ni a regeneracni sluzby

Hostinska ¢innost

Prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin

Statutarni organ JAROSLAV MULLER, dat. nar. 5. fijna 1932
Krcskd 629, 398 11 Protivin
Den vzniku funkce: 19. prosince 1990 (Jednatel)

Ing. DUSAN MULLER, dat. nar. 11. srpna 1962
V Portyci 472, Prazské Predmésti, 397 01 Pisek
Den vzniku funkce: 9. ¢ervence 2015 (Jednatel)

ZpUsob jednani Kazdy jednatel zastupuje spolecnost samostatné. Podepisovani za
spole¢nost se déje tak, Ze k vytist&€né nebo vypsané firmeé spolecnosti
pfipoji jednatel sviij podpis.

Spolecnici JAROSLAV MULLER, dat. nar. 5. ¥jna 1932
Kréskd 629, 398 11 Protivin

Exeku¢nim prikazem vydanym soudnim exekutorem Mgr. Lukasem
Kfivankem, MBA, Exekutorsky Grad Karlovy Vary, ze dne 24. 5. 2018
¢.j. 181 EX 3302/18-97 ve véci opravnéného: Komercni banka, a.s.,
ICO: 453 17 054, se sidlem Na Prikop& 969/33, 114 07 Praha 1 proti
povinnym

1) Mdller Dusan, dat. nar. 11. 8. 1962, bytem V Porty¢i 472, Prazské
Predmésti, 397 01 Pisek,

2) Jaroslav Miiller, dat. nar. 5. 10. 1932, bytem Kréskd 629, 398 11
Protivin, a
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3) Radek Miiller, dat. nar. 9.3.1965, bytem Trebizského 379/4, 397 01
Pisek, byla nafizena exekuce postizenim obchodniho podilu
povinného ¢. 2 ve spole¢nosti PROTON, spolecnost s rucenim
omezenym. (Spole¢nik)

Vklad: 208 000,- K¢

Splaceno: 208 000,- K¢

Obchodni podil: 34 % (Podil)

Ing. DUSAN MULLER, dat. nar. 11. srpna 1962

V Portyci 472, Prazské Predmésti, 397 01 Pisek

Exeku¢nim prikazem vydanym soudnim exekutorem Mgr. LukdSem
Krivdnkem, MBA, Exekutorsky urad Karlovy Vary, ze dne 24.5.2018 ¢.j.
181 EX 3302/18-95 ve véci oprdvnéného: Komercni banka, a.s.,
1€0O: 453 17 054, se sidlem Na Prikopé 969/33, 114 07 Praha 1, proti
povinnym

1) Muller Dusan, dat. nar. 11. 8. 1962, bytem V Porty¢i 472, Prazské
Predmésti, 397 01 Pisek,

2) Jaroslav Miiller, dat. nar. 5. 10. 1932, bytem Kréska 629, Protivin,
398 11,a

3) Radek Miiller, dat. nar. 9. 3. 1965, bytem Trebizského 379/4, 397 01
Pisek, PSC, byla nafizena exekuce postizenim obchodniho podilu
povinného ¢. 1 ve spolecnosti PROTON, spole¢nost s rucenim
omezenym. (Spole¢nik)

Vklad: 196 000,- K&

Splaceno: 196 000,- K&

Obchodni podil: 33 % (Podil)

Ing. RADEK MULLER, dat. nar. 9. bfezna 1965

Kréskd 629, 398 11 Protivin

Exeku¢nim pfikazem vydanym soudnim exekutorem Mgr. LukdSem
Krivankem, MBA, Exekutorsky urad Karlovy Vary, ze dne 24.5.2018 ¢,j.
181 EX 3302/18-99 ve véci opravnéného: Komercni banka, a.s.,
ICO: 453 17 054, se sidlem Na P¥ikopé& 969/33, Praha 1, PSC 114 07, proti
povinnym
1) Miller Dusan, dat. nar.11.8.1962, bytem V Portyci 472, Prazské
Predmésti, 397 01 Pisek,
2) Jaroslav Mdiller, dat. nar. 5.10.1932, bytem Kréskd 629, 398 11
Protivin, a
3) Radek Miiller, dat. nar. 9. 3. 1965, bytem Trebizského 379/4,
397 01Pisek, byla nafizena exekuce postizenim obchodniho podilu
povinného ¢ 3 ve spole¢nosti PROTON, spole¢nost s rucenim
omezenym. (Spole¢nik)
Vklad: 196 000,- K¢
Splaceno: 196 000,- K&
Obchodni podil: 33 % (Podil)

Zakladni kapital 600 000,- K¢

Ostatni skutecnosti Obchodni korporace se podridila zakonu jako celku postupem podle
§ 777 odst. 5 zdkona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech
a druzstvech.

Udaje o insolvenci Insolvencni fizeni bylo zahdjeno na zakladé vyhlasky Krajského soudu
v Ceskych Budé&jovicich &j. KSCB 44 INS 1372/2018-A-4 ze dne
29.1.2018.
U¢inky zah3jeni insolvenéniho Fizeni nastaly dne 29.1.2018 v 11:39

hodin.
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Na zakladé usneseni Krajského soudu v Ceskych Bud&jovicich &.j. KSCB
44 INS 1372/2018-A-10 ze dne 8.3.2018 byl zjistén Upadek dluznika
a bylo rozhodnuto o prohlaseni konkursu na majetek dluznika. U&inky
tohoto rozhodnuti nastaly dne 8. 3. 2018 v 07:55 hodin.
Insolvendni spravce Mgr. Emil Fischer, 1CO: 713 91509
V podhaji 625/7, Podoli, 147 00 Praha 4
Zdroj: Obchodni rejstrik; vlastni zpracovani

Spole¢nost PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym byla zaloZena v roce 1990 a zabyva se vyrobou oken
adveri zPVC a hlinikovych profill. Na zakladé informaci uvedenych na internetovych strankach
www.protonokno.cz spoleénost zaméstnava vice nez 20 pracovnik(, a to ve 3 strediscich, kterymi je vyroba
plastovych oken a dveff, vyroba hlinikovych oken a dveff{ a stfedisko montazi a stavebnich dokoncovacich praci.
Spolecnost se vyjma jiz uvedeného specializuje i na zajisténi montdzi vypIni otvord vcetné prislusenstvi
a zednické zacisténi dotcenych stavebnich konstrukci. V pripadé rekonstrukci panelovych domu spolecnost
poskytuje komplexni stavebné montdzni prace. Soucasti zavodu PROTON, spolecnost s ru¢enim omezenym je

i fotovoltaicka elektrarna, ktera je predmétem ocenéni tohoto znaleckého posudku.

Zakladni informace o ¢asti zavodu

Cast zadvodu spole¢nosti PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym je tvofena pozemkem, na némz se nachézi
fotovoltaickd elektrdrna. Na zdkladé predlozenych informaci zacala fotovoltaickd elektrdrna fungovat v roce
2010. Prodej &asti zdvodu je predpoklddan pri zachovani stavajici smlouvy, na zdkladé které vykupuje

spolecnost E.ON elektrickou energii od fotovoltaické elektrarny.

Majetek, ktery fotovoltaickd elektrarna vyuziva ke své cinnosti a ktery tak predstavuje majetek oceriované &asti
zavodu je predstavovan zejména polozkami uvedenymi v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 2: Identifikace oceriované ¢4sti zavodu PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym

Pozemek, na kterém je umisténa fotovoltaicka elektrarna (pozemek parc. ¢. 1545/37, k.U. Protivin®)

Technologie fotovoltaické elektrdrny

Nosna konstrukce fotovoltaické elektrarny

Zdroj: vymezeni pfedmétu ocenéni objednatelem; vlastni zpracovani

*Dle Udajd uvedenych v Rozhodnuti o udéleni licence ¢. 111013456 Energetického regula¢niho Uradu ze dne
25. 5. 2010, které nabylo prdvni moci dne 1. 6. 2010 se oceriovand fotovoltaickd elektrarna nachazi na pozemku
parc. ¢. 1545/13, k. U. Protivin. Na zakladé informaci predloZenych objednatelem znaleckého posudku se vsak
elektrdrna nachazi na pozemku parc. €. 1545/37, k.U. Protivin; tato informace byla Znaleckym Ustavem ovérena
jednak zjisténim skutecného stavu v Katastru nemovitosti, jednak mistnim Setfenim provedenym dne

25.3.2019).

Nad rdmec pravé uvedenych majetkovych poloZek je souddsti ¢asti zavodu spolecnosti PROTON, spole¢nost
s ru¢enim omezenym i Smlouva o dodavce elektfiny vyrobené z obnovitelného zdroje s podporou formou
vykupnich cen s prevzetim zavazku dodat elektrinu do elektrizacni soustavy — samofakturace uzavrena dne
10. 12. 2012 mezi spole¢nosti PROTON, spole¢nost s ruenim omezenym a E.ON Energie, a.s. (dale také
,,Smlouva o dodavce elektriny*). V ndvaznosti na pravé uvedené Ize uvést, ze predmétem ocenénije i licence
pro vyrobu elektfiny, kterd byla udélena pod licen¢nim &islem 111013456 dne 25. 5. 2010 s nabytim pravni moci
k 1. 6. 2010.

Ze soupisu dlouhodobého hmotného majetku &asti zdvodu v podobé fotovoltaické elektrarny dale vyplynulo,
Ze k datu ocenéni je v souvislosti s provozem této elektrarny evidovdn majetek vymezeny vyétem uvedenym
v nasledujici tabulce.
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Tabulka ¢. 3: Soupis dlouhodobého majetku

Datum pofizeni  Pofizovaci cena [K¢] Zdstatkova cena [K¢]
Kamerovy systém 23.04.2010 78 063 o]
Plot u elektrarny 03.06.2010 144 658 92234
Nosnd konstrukce FV elektrarny 03.06.2010 939 808 709 534
Fotovoltaicka elektrarna 03.06.2010 3291017 2 049 467

Zdroj: Soupis dlouhodobého nemovitého a movitého majetku; vlastni zpracovani
Pozn.: Soupis dlouhodobého majetku nebyl oznacen datem, ke kterému se uvedeny stav vztahuje; uvedena
byla pouze informace, Ze soupis byl vytiStén k11. 3. 2019. Pro Ucely tohoto znaleckého posudku je dale
predpokladdno, Ze soupis dlouhodobého majetku reflektuje stav k datu ocenéni.

Nasleduji informace tykajici se technického popisu fotovoltaické elektrarny.

Tabulka ¢. 4: Technicky popis fotovoltaické elektrdrny

Pocet paneld 270
Starf paneld Ccaglet
Vykon 1 panelu 235 W
Celkovy vykon FVE 63 kWh

Zdroj: Technicky popis FVE predloZeny objednatelem; vlastni zpracovani

Cast zavodu spole¢nosti PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym tak bude ocenéna jako funkéni celek
schopny samostatné generovat penézni prostredky — takto vymezeny predmét ocenénfi dale také jako ,,FVE“
nebo ,,Cast spole¢nosti PROTON®.
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4 FINANCNIi ANALYZA

V této kapitole bude provedena financni analyza FVE. Cilem financni analyzy je posouzeni hospodareni,
zhodnoceni ¢innosti a analyza poloZek tcetnich vykaz(, které vyse jmenovand ¢ast zadvodu ve svém Ucetnictvi
eviduje. U¢elem analyzy je na zakladé ukazateld a dal3ich postup( provéfit finanéni zdravi FVE a ziskani
predstavy o jejich perspektiviach do budoucna. Finanéni analyza pritom bude vychazet z vysledkd ¢asti zavodu
za roky 2011 az 2018 (déle také ,,sledované obdobi*).

Finan¢ni vykazy FVE nejsou k datu ocenéni dostupné, jelikoz FVE nebyla evidovdna jako samostatnd cast
zavodu PROTON, spolec¢nost s ru¢enim omezenym; FVE je na zdkladé predloZenych informaci vedeno jako
samostatné Ucetni stfedisko od 1. 1. 2019.

Zinformaci predlozenych Znaleckému uUstavu dale vyplynulo, Ze vynosy FVE jsou predstavovdny prodejem
elektrické energie spolecnosti E.ON. Nédklady pak sestavaji ze mzdovych ndkladd (stanovenych na zakladé
dohody o provedeni prace), pfispévku podle zdkona o odpadech, elektrické energie nutné k provozu FVE
a dalsich drobnych ndkladt jako jsou napriklad ndklady na sekani travy.

VYNOSY

Vynosy FVE byly kazdoro¢né predstavovany vyhradné vynosy z prodeje elektrické energie. Vyvoj objemu trzeb
realizovanych ve sledovaném obdobi zobrazuje nasledujici graf.

Graf ¢. 1: Vynosy FVE
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Zdroj: vyvoj vynost predlozeny objednatel; vlastni zpracovani
Zpravé uvedeného grafu vyplyvd sezénnost relevantniho obdobi, kdy nejvy3Sich trzeb je dlouhodobé
dosahovéno v letnich mésicich, pricemz do konce roku nasledné trzby opakované klesaji. Opétovny narlst
trzeb pak Ize shledat zhruba od Unora; z pohledu vynost tak Ize za nejméné vynosny mésic FVE povazovat
leden. Smérnice vyvojového trendu vynost pak vypovida o dlouhodobé tendenci vyse vynos k rdstu.

Meziro¢ni vyvoj vynost FVE na drovni jednotlivych let je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 5: Vyvoj vynosd FVE

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Vynosy [K¢] 897747 888130 810707 854061 910941 882719 957044 990 773
Meziroéni narast [%] -1,07 -8,72 5,35 6,66 -3,10 8,42 3,52

Zdroj: vyvoj vynost predloZeny objednatel; vlastni zpracovani
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Jak je vidno z pravé uvedené tabulky, vynosy FVE prochazely meziro¢né jak nardsty, tak poklesy, a to bez
jednoznacné vyvojové tendence. Ve sledovaném obdobi vynosy vzrostly o vice nez 10 %.

NAKLADY
JakoZzto ndklady FVE byly ze strany objednatele uvedeny zejména ndasledujici polozky:

e Spotrebni dar;

e Platby spole¢nosti Retela, s.r.o., vyplyvajici ze Smlouvy o zajiSténi kolektivhiho plnéni pro
provozovatele soldrnich elektraren instalovanych do 1. 1. 2013 uzaviené dne 30. 6. 2013 mezi
spole¢nostmi Retela, s.r.o. a PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym, tj. smlouvy vyplyvajici ze
zdkona o odpadech;

e Naklady na sekani travy;

e  Opravy;

e Pojistné;

e Obsluha, licence, pohotovost.

V pripadé nakladd je tfeba upozornit, Ze v dlisledku zmény vlastnika FVE vyvstane potreba hradit dalsi ndklady,
a to zejména ndklady v podobé ndjemného. Alternativné by muselo dojit k osamostatnéni provozu FVE a feseni
komunika¢ni karty, pocitace, internetového pripojeni ¢i pfipojeni kamer a osvétleni.

ZAVER FINANCNi ANALYZY

| pres absenci Gicetnich vystupl vedenych za FVE jako celku Ize na zékladé predloZenych informaci dovozovat,
Ze FVE predstavuje k datu ocenéni vysoce ziskovou &ast zavodu. Vynosy maji v poslednich letech ristovou
tendenci, pri¢emz troven naklad(l hrazenych z vynos@ neohroZuje tvorbu kladného provozniho vysledku. Pro
nasledujici obdobi v3ak Ize ocekdvat postupné klesajici kvantitativni slozku vynost determinovanou klesajici
Gcinnosti fotovoltaickych paneld.

S ohledem na projektovou bazi oceriované ¢asti podniku Ize povaZovat za presnéjsi kalkulovat vysi vynosd po
omezenou dobu - i pres pozitivni hodnoceni dosavadnich vysledkd hospodareni tak bude Zivotnost projektu
stanovena na zakladé ocekavané Zivotnosti fotovoltaickych paneld, ktera ¢ini priblizné 25 let.
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5 STRATEGICKA ANALYZA

Hlavnim cilem strategické analyzy je vymezit charakter prostredi, do néjZ spada ¢innost ¢asti zavodu (tj. FVE),
urcit a analyzovat jeho hlavni prednosti a rizika. Pohled bude smérovan jednak na celkovou makroekonomickou
situaci Ceské republiky, jednak na GZeji vymezeny relevantni trh. Pro tcely vymezeni relevantniho trhu bude
dale vychazeno z klasifikace CZ-NACE, ktera slouzi pro kategorizaci Udajd, jez souvisi s ekonomickym
subjektem, poskytuije zakladnu pro pripravu statistickych tdajt o rliznych vstupech, vystupech, tvorbé kapitalu
a ekonomickych subjektech.

5.1 Makroekonomicka analyza

Minuly vyvoj ¢eské ekonomiky, spolu s odhadem budouciho vyvoje, mlze mit, dle odborného nazoru a vyse
uvedenych argumentt Znaleckého Ustavu, zdsadni vliv na vysledek ocenéni. Z danych divod( bude nasledné
provedena makroekonomickd analyza, kterd se bude zabyvat vztahem a vyvojem klicovych ekonomickych
ukazateld ndrodniho hospodarstvi. Analyzovan bude rlst hrubého domaciho produktu, inflace,
nezaméstnanost, Urokova mira a devizovy kurz.

Makroekonomickd analyza bude vychazet predeviim ze statistik a predikci Ceského statistického ufadu,
Ministerstva financi Ceské republiky a Ceské narodni banky. Hodnoty uvedené v této analyze budou vychazet
z relativné nového metodického standardu ESA 2010, ktery je pouzivan od roku 2014.

Hruby domdci produkt - vykonnost a rovnovaha ekonomiky

Hruby domaci produkt (dale také ,HDP*) je penéinim vyjadfenim celkové hodnoty statkd a sluzeb
vyprodukovanych za urcité obdobi na urcitém Gzemi. V soucasné dobé predstavuje HDP casto pouzivany
ukazatel méreni vykonnosti ekonomiky. Vyvoj vykonnosti domaci ekonomiky muze primo ¢i neprimo
ovliviiovat vyvoj trzeb a zisk( spolecnosti plsobicich na trhu. Z pohledu citlivosti na vyvoj vykonnosti
ekonomiky, ktery je determinovdn vyvojem hospoddrského cyklu, se jednotlivd odvétvi ndrodniho
hospodarstvi déli na:

= cyklickd - kopiruji vyvoj hospodarského cyklu,
® neutrdlni - nejsou prilis ovliviiovany vyvojem hospodarského cyklu,

®  anticyklicka - vyviji se opaénym smérem nez hospodarsky cyklus.

V nasledujici tabulce je zndzornén vyvoj zmény hrubého domaciho produktu v b&Zznych cenach a stalych cenach
kroku 2010. Do roku 2017 se jednd o redlnd data a odroku 2018 je naznalen ocekdvany vyvoj dle
makroekonomické predikce Ministerstva financi Ceské republiky.

Tabulka ¢. 6: Vyvoj zmény HDP

Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Rist HDP [%, b.c.] 0,6 0,9 5,3 6,5 3,7 5,8 5,0 5,1 4,5 4,4
Rlst HDP [%, s.c.] -0,8  -0,5 2,7 5,3 2,5 4,3 3,0 2,9 2,7 2,5

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Ministerstva financi CR

HDP mérené ve stdlych cendch je na rozdil od HDP v béZnych cendch ocisténo o zmény cenové hladiny; jako
referencni rok je stanoven rok 2010. V letech 2012 a 2013 ekonomika Ceské republiky poklesla, jeliko? se se
zpozdénim projevily dopady globalni finanéni krize. Od roku 2014 rostlo HDP Ceské republiky, mé&Fené
ve stélych cendach, relativng vysokym tempem. Vroce 2017 dosahl odhadovany riist redlného HDP Ceské
republiky 4,3 %. Dle predikce Ministerstva financi Ceské republiky by mé&l HDP &eské ekonomiky vykazovat rist
i nadale, v prvnich dvou ¢tvrtletich tohoto roku vsak jiz bylo mozné pozorovat zpomaleni meziro¢niho rdstu
tohoto ukazatele - skute¢nost reflektuje Ministerstvo financi Gpravou predikce rlstu redlného HDP pro rok
2018 na 3,0 % (oproti 3,2 % ocekdvanych ve tretim Ctvrtleti roku 2018) a pro rok 2019 na 2,9 % (oproti 3,1 % ve
tretim Ctvrtleti roku 2018). Tahounem tohoto rdstu by vroce 2018 méla byt predev$im doméci poptavka
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generovand zejména - v dlsledku ristu redlného disponibilniho ddichodu a klesajici miry tdspor - rostoucf
konecnou spotfebou domacnosti, investi¢ni aktivitou spole¢nosti motivovanou ekonomickym oZivenim
v zahrani¢i a rostouci spotfebou, a investi¢ni aktivitou vlddnich instituci souvisejici se spolufinancovanim
z fondt EU.

V pfipadé cyklickych odvétvi a spole¢nosti v nich plsobicich Ize tedy poditat v nasledujicich letech s riistem
jejich trzeb, respektive zisk(. Dany fakt Ize zohlednit napfiklad pfi sestavovani finanéniho planu.

Hodnoceni vyvoje HDP nelze provadét pouze z pohledu vykonnosti ekonomiky, hodnocena musi byt i jeji vnitfni
rovnovdha, kterd je nastolena v pripadé, kdy je tvoren vystup na urovni potencidlniho produktu. Potencidln{
produkt predstavuje dosazeni takové vyse redlného dichodu, kterd odpovida prirozené mife nezaméstnanosti
a cenové stabilité, na jehoz trovni ekonomika dosahuje optimalni vykonnosti. Rdst potencidlniho produktu pak
vyjadfuje moznosti udrzitelného rdstu ekonomiky bez vzniku nerovnovah. V pfipadé, Ze se skutecny vystup
ekonomiky odliSuje od potencidlniho produktu, dochazi k vytvareni nerovnovahy v podobé tzv. produkéni
mezery, kterd zdroven slouZi k lokalizaci ekonomiky vramci jejiho cyklu. Dlouhodoba nerovnovdha tak
zpravidla predstavuje indikator tzv. ekonomické recese. Jednd se tedy o indikdtor potencidlniho rizika pro
spolecnosti, ktery vyplyvd z hospodarského cyklu.

Jak vyplyva z tabulky uvedené nize, potenciélni produkt Ceské republiky v obdobi 2012-2016 neustale rostl, coz
Ize interpretovat jako zvySovani potencialniho vystupu ceské ekonomiky. K réstu potencidlniho vystupu ceské

ekonomiky, stejné jako k jeho zrychlovani, prispivala zejména souhrnna produktivita vyrobnich faktora.

Tabulka ¢. 7: Vyvoj produkéni mezery a potencidlni produkt

Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Produkéni mezera [%] -2,4 -4,0 -2,2 0,3 0,0 1,6
Potencidlni produkt [%] 0,9 1,2 1,4 2,3 2,7 2,7

Zdroj: vlastni zpracovéni na zékladé dat z Ministerstva financi CR

Domaci ekonomika se tak v letech 2012-2014 nenachdzela v rovnovaze, nevyuzivala piné svych vyrobnich
moznosti a vykazovala zapornou produkéni mezeru. Ta se uzavrela v roce 2015, kdy se ¢eskd ekonomika zacala
pohybovat na trovni potencidlniho produktu. Stabilizaci tempa réstu potencidlniho produktu prinesl az rok
2017, a to na urovni 2,7 %.

Produkéni mezera by se, dle jiz zmifiované predikce Ministerstva financi Ceské republiky, méla i v nasledujicich
obdobich pohybovat ve vyrazné kladnych hodnotach, pro nadchazejici rok je tak predikovan rilst presahujici
hranici 2 %. Dopad kladné produkéni mezery by se mél, na zakladé uvedenych predpokladi, nejvice odrazit na
dnes jiz pomérné prehratém trhu prace.

Inflace

Nezbytnym faktorem pro vnitfni rovnovdhu zemé je stabilni cenovd hladina, respektive nizka mira inflace.
Inflaci se obecné mysli vSeobecny rlst cenové hladiny v case. Statistické vyjadrovani inflace vychazi
napf. z méreni ¢istych cenovych zmén pomoci indext spotrebitelskych cen (CPI).

Nasledujici tabulka ukazuje dosavadni vyvoj miry inflace za roky 2012 az 2017 a zobrazuje predikci pro roky 2018
aZ 2021 stanovenou Ministerstvem financi Ceské republiky.

Tabulka ¢. 8: Vyvoj inflace
Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Primérna mira inflace [%] 333 144 04 03 0,7 25 22 23 19 18
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Ministerstva financi CR

zpUsobeno zejména vyraznym meziro¢nim poklesem cen ropy a klesajicimi cenami vyrobc v eurozéné. Ceska
narodni banka pomoci ménovych intervenci, které zahdjila v listopadu 2013, uméle oslabovala korunu, coz
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zpuUsobovalo infla¢ni tlaky, jeZ spolu s rdstem cen kli¢ovych komodit na svétovych trzich zpdsobily opétovny
nardst inflace, ktera v roce 2017 doséhla 2,50 %. V nasledujicich letech by mélo dojit k napInéni inflacniho cile,
jenz byl Ceskou narodni bankou stanoven ve vysi 2 % + 1 p.b., resp. k pozvolnému poklesu a stabilizaci inflace
z 2,5 %, charakteristické pro rok 2017, na hodnoty vyhovujici horni hranici vymezeného pasma. Na vyvoji inflace
se budou projevovat jak tlaky inflacni, tak tlaky plsobici proti inflaci. Z proinfla¢nich tlakd, které by jiz — podle
aktualizace predikce Ministerstva financi provedené v poslednim ctvrtleti roku 2018 - nemély byt hlavnim
determinantem budouciho vyvoje inflace, Ize jmenovat zejména kladnou produkéni mezeru, zvysSeni ceny ropy
a mezd; z tlak( protiinflacnich, které by nové mély urcovat dalsi vyvoj prdimérné miry inflace, je pak zdhodno
zminit zejména zpfisfiovani ménové politiky, jejimz ustfednim ndstrojem jsou v soucasné dobé zvysujici se
urokové sazby; vyznamné protiinflani tendence Ize v3ak ocekdvat i v disledku predikce dalsiho posileni kurzu
Ceské koruny v relaci s eurem. JelikoZ se olekdava prevazeni proinflaénich tlakd, Ministerstvo financi upravilo
v listopadu 2018 svou predikci primérné miry inflace v porovnani s predikci provedenou ve tretim Ctvrtleti
téhoZ roku o 1 p.b. pro rok 2020 (z 1,8 na 1,9 %).

Ceskd ekonomika predstavuije z hlediska cenové hladiny stabilni prostfedi. Riziko predstavuijici prudky nardst &
pokles cenové hladiny Ize povaZovat za relativné malé. Ceskd narodni banka pfedstavuje instituci s vysokou
kredibilitou se spolehlivymi predikcemi, pro tcely tohoto znaleckého posudku tedy nenfi potreba kalkulovat
s vysokym rizikem spojenym s pripadnym vykyvem cenové hladiny.

Trh prace

Velmi dynamicky vyvoj Ize v poslednich letech spatfit na trhu prace. Rok 2017 se nesl ve znameni vyrazného
snizenf nezaméstnanosti, a to i pfes dosazeni jeji nizké trovné v predchazejicich letech. Na trhu prace tak vznikl
velky pocet volnych pracovnich mist, pfi¢emz zaméstnani kazdé dalsi osoby je velmi obtiZzné. S tim Uzce souvis{
i zvySovani mezd a platd. S nedostatkem pracovnikll se potykaji témér vsechna odvétvi trzni ekonomiky
a predstavuije tak vyraznou prekazku pro nasledujici ekonomicky rlst. Situace je navic umocnéna starnutim
populace, respektive snizovdnim poctu obyvatel v produktivhim véku, které vyviji tlak na snizovani
potencialniho produktu. V budoucnu tak lze olekavat zvySujici se poptavku po zahranicnich pracovnicich,
v delSim horizontu pak i ubirdni spole¢nosti smérem k automatizaci a robotizaci.

Na trhu prédce vsak plsobii celd rada dalsich faktord, z nichz vyznamné pozitivni dopad na nabidku prace prinasi
zvySovani poméru pracovni sily a poc¢tu obyvatel v produktivnim véku, tzv. mira participace, jejiz efekt je
podporen i zvysujici se nabidkou pracovnich pozic. Nardst pracovni sily je zplsoben rostoucim platovym
a mzdovym ohodnocenim, spojenym se zvySenou motivaci ekonomicky neaktivnich jedincl ke vstupu do
zaméstnaneckého poméru. Vyvoj priimérné nezaméstnanosti uvadi nasleduijici tabulka.

Tabulka ¢. 9: Vyvoj nezaméstnanosti
Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Nezaméstnanost [pramér v %] 7,0 7,0 6,1 51 4,0 2,9 2,3 2,3 2,3 2,3
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Ministerstva financi CR

V pribéhu vymezeného obdobi lze spatfit dlouhodoby pokles prdmérné nezaméstnanosti. Nejvyssi
nezaméstnanost tak byla dosaZzena pocatkem sledovaného obdobi a Ize ji povazovat za disledek doznivajici
finan¢ni krize. Spolu s vyrazné rostouci vykonnosti ceské ekonomiky dochdzelo postupné i ke sniZzovanf
nezameéstnanosti. V roce 2017 bylo dle odhadd Ministerstva financi dosazeno historického minima, a to na
drovni 2,9 %, kterd v soudasné dobé nenachdzi konkurenci ani v evropském srovnani (¢lenské staty Evropské
unie nezaznamenaly takto nizkou Uroveri miry nezaméstnanosti za poslednich 16 let). SniZzovani primérné
nezaméstnanosti je predikovano i pro nasledujici obdobi, ocekavan je v3ak sniZzovani intenzity poklesu. Vysoky
rdst zaméstnanosti, resp. omezeni v podobé nedostatku potencidlnich zaméstnancl reflektuje i predikce
Ministerstva financi, kterd do budoucna ocekava primérnou nezaméstnanost na drovni 2,3 %, a to jednotné
pro roky 2018-2021. Do budoucna se i pfesto zaméstnavatelé zifejmé& budou potykat s nedostatkem pracovnich
sil doprovazenym tlakem na rlst osobnich nakladd, z kterého lze ocekavat nejen zvysenou ndkladovost
spolecnosti, ale zprostfedkované i dopad na vyvoj ¢eské ekonomiky jako celku.
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Urokové sazby

Vyznamnou soucasti ménové politiky zemé jsou bezesporu i irokové sazby, jejichz vyznam byl na jare roku 2017
umocnén ukon&enim kurzového zavazku ze strany CNB. Pravé drokové sazby se tak staly hlavnim néstrojem
sou¢asné ménové politiky zemé. Zpohledd spole¢nosti je vyvoj urokovych sazeb vyznamny
i zhlediska jejich investi¢ni ¢innosti. VySe Urokovych sazeb, za kterou je podnikatelskym subjektdim
poskytovana likvidita, se odviji od vy3e trokové sazby na mezibankovnim trhu. V podminkéch Ceské republiky
je timto determinantem PRIBOR (Prague Interbank Offered Rate), predstavujici prazskou mezibankovni
urokovou sazbu, za kterou si banky paijcuji likviditu mezi sebou. Vysledna drokovd mira podnikatelského
subjektu je pak stanovena s prihlédnutim k ndkladm banky a zohlednéni rizikové prirdzky produktu, rizikové
prirdzky stanovené na zakladé bonity klienta, rizikové prirdzky podle splatnosti produktu, prirazky nakladd na
kapitdl a ziskové prirdzky banky.

Nasledujici graf zobrazuje vyvoj ro¢niho priméru tifimésicni sazby PRIBOR za roky 2010 az 2017 a progndzu
na roky 2018 a 2019, kterd je zaloZena na vypoctech Ceské narodni banky.

Graf ¢. 2: Vyvoj Uurokové sazby 3M PRIBOR
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Ceské narodni banky a Ministerstva financi CR

Z grafu, ktery je uveden vy3e, je jasné patrny nékolik let pretrvavajici trend poklesu urokové sazby 3M PRIBOR.
Ta dosdhla nejnizsi irovné v roce 2016, a to 0,29 %. Dlouhodoby pokles prazské mezibankovni trokové miry byl
zplisoben politikou kvantitativniho uvolfovani, realizovanou pomoci snizovéni Urokovych sazeb Ceskou
narodni bankou. Rok 2017 pfinesl, vlivem jiz zmiriované zmény ménové politiky zemé, rdst mezibankovni sazby,
ktery je Ceskou narodni bankou, sohledem na predpoklédany vyvoj mé&nové politiky, predikovan i do
budoucnosti.

Dlouhodobé urokové sazby tak zfejmé i v ndsledujicich letech, vlivem zpfisfiovani ménové politiky, porostou
a spole¢nosti tak budou muset elit ristu Grokové sazby z nové prijimanych Gvérq, resp. zvysené nakladovosti
v podobé rostoucich trokovych plateb. Rist Ize ocekavat i u vynosu do splatnosti 10letych statnich dluhopisd,
jez jsou povazovany za jeden zmoznych determinantd dlouhodobé bezrizikové (rokové miry.
Z jednoprocentniho vynosu do splatnosti, charakteristického pro rok 2017, Ize v roce 2018 ocekavat rist na
hodnotu 2,1 %. Pro rok 2019 pak predikce pfichazi s vynosem dosahujicim 2,6 %.

Ménovy kurz

Vzhledem k exportni orientaci ¢eské ekonomiky bude jako jeden z kli¢ovych ukazatell analyzovén i vyvoj
ménového kurzu. Ménové kurzy maji vliv na produkt, inflaci, zahrani¢ni obchod a na mnoho dalsich velicin
bezprostredné spojenych s vyvojem spolecnosti. Nasledujici graf zobrazuje vyvoj rocnich primérd dvou
nejcastéji vyuzivanych ménovych pard, tj. CZK/EUR a CZK/USD, doplnény o predikci vyvoje v nasledujicich
letech.
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Graf ¢. 3: Vyvoj ménového kurzu CZK/EUR a CZK/USD
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Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé dat Ceské narodni banky a Ministerstva financi CR

Mé&novy kurz koruny v(ci euru byl vlivem devizovych intervenci provadénych Ceskou nérodni bankou
dlouhodobé& pomérné stabilni, coZz pro spolecnosti znamenalo nizké riziko spojené s kurzovymi vykyvy.
Bankovni rada Ceské narodni banky rozhodla v dubnu roku 2017 o ukon&eni devizovych intervenci; vyvoj kurzu
vsak plynule navazal na dlouhodobé posilovani koruny, pricemz je tento trend predikovan i pro nasledujici Ctyri
roky. PrestoZe od zacdtku unora roku 2018 dochdzi k postupnému oslabovani kurzu CZK/EUR, meziro¢ni
posileni kurzu ve vysi 3,6 % prdvé uvedené predikce opodstatriuje. Meziro¢ni apreciace, oekdvand nejen
v disledku kladného trokového diferencialu vici eurozéné, by méla v roce 2018 dosahnout vyse 0,83 CZK/EUR,
vroce 2019 0,6 CZK/EUR, pfi¢emz klesajici trend by mél pokracovat i v nasledujicich letech (v roce 2020 je
olekavan kladny drokovy diferencidl ve vysi 0,5 CZK/EUR a v roce 2021 pak 0,4 CZK/EUR).

Mé&novy kurz dolaru se pocatkem sledovaného obdobi vyvijel relativné stabiln€, vroce 2015 viak doslo
k prudkému narlstu ve vysi 18 %. Tento nardst byl zplsoben obavami trhu z vyrazného posileni devizovych
intervenci ze strany CNB. Mé&novy kurz koruny vG¢i americkému dolaru kFizové vychazi z kurzu USD/EUR,
na ¢emz je zaloZena i predikce kurzu pro ndsledujici roky. Zatimco kurz koruny vici euru by v nasledujicich
letech mél prochazet jiz zminénou apreciaci, kurz amerického dolaru vici euru by mél dosahnout stability
na urovni 1,17 USD/EUR. Predikce vyvoje kurzu ceské koruny vici americkému dolaru je tak determinovéna
vyhradné vyvojem jiz analyzovaného kurzu CZK/EUR.

Shrnuti makroekonomické analyzy

Ceska ekonomika se jiz plné vzpamatovala ze svétové hospodérské krize a stejné jako vétsina obchodnich
partnerll zemé se vsoucasné dobé nachdzi ve fazi expanze. Tuto skutecnost Ize hodnotit, z pohledu
proexportné zamérené ekonomiky Ceské republiky, jednoznaén& pozitivné. Pripadnou prekazku
mezinarodniho obchodu Ize shledat v rizicich spojenych s vyvojem vztahl Spojeného krdlovstvi a Evropské
unie, stejné jako v oCekavaném zpomaleni rlstu ¢inské ekonomiky, kterd je taktéz vyznamnym obchodnim
partnerem zemé. Vné;jSim rizikem pro dalsi vyvoj ceské ekonomiky pak muze byt i zvySovani dovoznich cel
uvalenych na obchodni vztahy mezi Spojenymi staty americkymi a Cinou. Vyrazna rizika pro ¢eskou ekonomiku
jsou spojena i s pripadnymi vykyvy nejcastéji vyuzivanych ménovych kurzd, s kterymi déle prichadzi i potfeba
jejich zajisténi vyvolavajici daldi ndklady. Vyrazny dopad na vyvoj Ceského podnikatelského prostfedi by mohl
mit i ocekdvany nardst mezibankovni Urokové sazby, kterad zprostfedkované ovlivni jejich investi¢ni ¢innost.
Nejvyraznéjsi znaky prehrati ceské ekonomiky Ize pozorovat na trhu prace — do budoucna se tak ceskd
ekonomika bude potykat s vyraznym tlakem na rlst mezd, coz vduasledku mulze vyustit v nizsi
konkurenceschopnost spole¢nosti.
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Provedend makroekonomickd predikce odhalila Cetnd rizika, kterd by v pripadé jejich naplnéni mohla vyustit
v prechod faze Ceské ekonomiky ze soucasného stavu expanze do sestupné faze. S ohledem na cyklicky vyvoj
ekonomiky tak nelze v casovém horizontu, vnémz byl proveden vyhled ekonomiky, pravé uvedenou
skutecnost vyloucit.

5.2 Analyza odvétvi

Hlavni predmét podnikatelské cinnosti ¢asti spolecnosti, tj. FVE Ize dle klasifikace aplikace ARES zaradit do
sekce vyroba elektfiny. Jak jiz bylo uvedeno, FVE vyrabi elektfinu prostfednictvim slunecni elektrarny,
konkrétné fotovoltaické elektrdrny; hlavni podnikatelskou ¢innost FVE tak Ize zaradit do sekce D — Vyroba
arozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu, konkrétné do skupiny 35 - Vyroba a rozvod
elektriny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu. Struktura sekce je uvedena ve schématu nize:

e 35-Vyroba a rozvod elektriny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu
e 351 -Vyroba, pfenos a rozvod elektfiny
e 3511 - Vyroba elektfiny
e 352 —Vyroba plynu; rozvod plynnych paliv prostfednictvim siti
e 353 -Vyroba arozvod tepla a klimatizovaného vzduchu, vyroba ledu

Slunecni elektrarna je technické zafizeni, kterym se preméruje energie ze slune¢niho zafeni na energii
elektrickou. Elektfinu Ize ziskat prfimo ¢&i nepfimo. Nepfimd preména probihd u soldarné-termalini elektrarny
a pfima preména probihd u fotovoltaické elektrarny, coz je rozsitené;jsi zplsob. Jak jiz bylo feceno, v pripadé
FVE je elektfina vyrdbéna pravé prostrednictvim fotovoltaickych ¢lanka.

Dotace obnovitelnych zdroj

V souladu s novelou zakona o podporovanych zdrojich energie byla od 1. 1. 2014 zastavena podpora pro vyrobu
elektfiny pro nové elektrarny vyuZivajici obnovitelné zdroje energie (vyjma malych vodnich elektrdren).
V souladu s danym zdkonem Energeticky regulaéni Gfad (dale také ,,ERU“) v cenovém rozhodnuti od roku 2014
nestanovil podporu pro dané zdroje energie, to vsak s vyjimkou vétrnych elektraren, malych vodnich elektraren
a biomasy, coz bylo umoznéno prechodnymi ustanovenimi tohoto zakona.

Vroce 2018 ERU rozhodl o vyrazném snizeni zelenych bonusl tykajicich se obnovitelnych zdrojd, z nichz je
(v kombinované formé) vyrdbéna elektfina a teplo. Hlavnim faktorem byla trzni cena elektriny, kterd pfi
mezirocnim srovnani v letech 2017-2018 podstatné narostla. VySe uvedené souhrnné dokldda nize pfilozena
tabulka, kterd srovnava vykupni ceny elektrické energie z obnovitelnych zdrojt v Ceské republice.

Tabulka ¢. 10: Srovnani vykupnich cen elektrické energie z obnovitelnych zdrojd v CR
Nazev 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fotovoltaika [K¢/MWh] 12150 5500 6160 2830 0 0 0 0 0
Vétrné elektrarny [K¢/MWh] 2230 2230 2230 2120 2014 1980 1930 1930 1930
Malé vodni elektrdrny [KE/MWh] 3000 3000 3190 3230 3230 3230 3069 2741 2741
Biomasa [K¢/MWh] 4580 4580 4580 3730 3335 3263 3263 3263 3263
Bioplyn z BPS [KE/MWh] 4120 4120 4120 3550 0 o} o} o} o}

Zdroj: Ceska spole¢nost pro vétrnou energii; vlastni zpracovani
Pozn.: V tabulce jsou uvedené vykupni ceny platné pro zdroje uvddéné v daném roce do provozu.

P¥i pohledu na srovnani vykupnich cen elektrické energie z obnovitelnych zdrojti v Ceské republice je patrné,
Ze kromé malych vodnich elektrdren doslo mezi lety 2010-2013 u ostatnich zdrojl energie ke snizeni vykupnich
cen. U fotovoltaickych elektraren a bioplynovych stanic byla podpora formou vykupnich cen od 1. 1. 2014
dokonce zrusena. Vykupni ceny elektrickych energii z obnovitelnych zdroji po roce 2013 déle klesaly. Vyvoj
vykupnich cen elektrické energie z jednotlivych obnovitelnych zdrojd je graficky zachycen v nasledujicim grafu.
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Graf & 4 Srovnani vykupnich cen elektrické energie z obnovitelnych zdrojd v CR
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Zdroj: Ceska spole&nost pro vétrnou energii, vlastni zpracovani
Pocet slunecnich elektraren

Ndasledujici tabulka zobrazuje vyvoj poctu slunednich elektrdaren (do kterych patfi fotovoltaické a solarné-
termalni elektrarny) na tzemi CR v letech 2013-2018.

Tabulka ¢. 11: Poclet slunecnich elektraren

Nazev 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Pocet slunecnich elektraren 27 956 28 127 28 276 28 351 28348 28 412
Retézovy index - 101 101 100 100 100
Bazicky index (2013 = 100) 100 101 101 101 101 102

Zdroj: Energeticky regulacni Urad; vlastni zpracovani

Z vyse uvedené tabulky vyplyva, Ze pocet slunecnich elektraren do roku 2016 mirné narstal, pricemz z roku
2016 na rok 2017 dochazi k mirnému poklesu. Od roku 2015 se tempo rlstu zpomaluje, pravdépodobné
z dGivodu zastaveni podpory elektriny pochdzeji z novych obnovitelnych zdroja.

Nasledujici graf ilustruje vySe popsany vyvoj poctu slunecnich elektrdren za delsi ¢asové obdobi, ze kterého
vyplyva v Case vyrazny ndrlst poctu elektraren tohoto typu od roku 2009 do roku 2014 a nasledna stabilizace
tohoto poctu.
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Graf ¢. 5: Vyvoj poctu slunecnich elektraren
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Zdroj: Energeticky regulacni Urad; vlastni zpracovani
Trzby

Tabulka niZe popisuje vyvoj trzeb ve skupiné 35 - Vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného
vzduchu v pribéhu let 2013-2018.

Tabulka ¢. 12: TrZzby za vyrobu a rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu
Nazev 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Trzby - fetézovy index 105 89 100 102 104 103

Zdroj: Cesky statisticky Gr¥ad; vlastni zpracovani
Z tabulky lze vysledovat jasny propad trzeb z roku 2013 na rok 2014. SniZeni trzeb v roce 2014 Ize spojovat
s rozhodnutim Energetického regula¢niho Uradu zastavit ¢i sniZit cenovou podporu pro obnovitelné zdroje
elektfiny. Od roku 2014 do roku 2018 maji trzby rostouci trend.

Graficky je meziro¢ni vyvoj trzeb znazornén nize.
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Graf ¢. 6: Vyvoj trzeb za vyrobu a rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu
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Zdroj: Cesky statisticky Urad; vlastni zpracovani
Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj vyroby elektriny ve fotovoltaickych elektrarnach.

Tabulka ¢. 13: Vyvoj vyroby elektfiny ve fotovoltaickych elektrdren

Nazev 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Vyroba elektfiny [MWh] 2148 624 2032 654 2122 869 2263 846 2131455 2193 368
Retézovy index - 95 104 107 94 103
Bazicky index (2012 = 100) 100 95 99 105 99 102

Zdroj: Ministerstvo pramyslu a obchodu; vlastni zpracovani

Celkem byl mezi lety 2012-2017 u fotovoltaickych elektraren zaznamenan pouze mirny ndrust vyroby elektfiny.
| pres ukonceni podpory vyroby elektfiny pro nové vyrobny nebo vyrobni zdroje elektfiny vyuZivajici
obnovitelné zdroje energie, které nastalo od 1. 1. 2014, byl nejvétsi narust vyroby elektfiny pozorovatelny pravé
v letech 2014 a 2015. Narlst vyroby elektrfiny v roce 2014 a 2015 ale mdzZe byt ¢astecné zapricinén i rlistem ceny
elektriny.

Cenu elektfiny Ize rozdélit na regulovanou a neregulovanou ¢ast. Regulovanou ¢ast ceny urcuje reguldtor trhu
a plati se distributorovi trhu. Neregulovand ¢3ast ceny je tzv. silovd elektfina a plati se dodavateli energie. Z roku
2015 narok 2016 lze pozorovat nejvétsi pokles ve vyrobé elektriny za celé sledované obdobi. V roce 2017 vyroba

elektriny ve fotovoltaickych elektrdrnach zacala opét mirné rist.

Graficky je vySe popsany priibéh vyroby elektrické energie zndzornén.
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Graf ¢. 7 Vyvoj vyroby elektfiny ve fotovoltaickych elektrdrnach
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Zdroj: Ministerstvo primyslu a obchodu; vlastni zpracovani
Vyvoj cen silové elektFiny v Ceské republice
Nize pfilozena tabulka zachycuje cenu silové elektfiny v Ceské republice za obdobi 1. 1. 2010 - 1. 1. 2018.

Tabulka ¢. 14: Cena silové elektFiny v Ceské republice
1. 1. 1. 1. 1.1. 1. 1. 1. 1. 1.1. 1.1. 1.1. 1.1.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Cena silové elektfiny [KE/kWh] * 1,455 1,370 1,475 1,375 1,193 1,140 1,122 1,089 1,130

Zdroj: Analyza cen elektrické energie tzb-info.cz; vlastni zpracovanf

* Jednotarifova sazba, stfedni spotreba; v K& bez DPH.

V obdobi mezi lety 2010-2018 doslo pres drobnéjsi vykyvy k celkovému poklesu cen silové elektrické energie
022%. Tento vyvoj byl zplsoben kombinaci nékolika vlivd. Jednim z nich mlze byt napriklad némecka
energeticka koncepce Energiewerge z roku 2010, ktera pocita s vysokym ndrlistem elektrfiny z obnovitelnych
zdrojl. Pravé tato elektfina je i diky nejriznéjSim podpdrnym opatienim relativné levnd a do sité se dostava
prednostné, coz stlacuje ceny elektrické energie z ostatnich zdroji a pokrivuje trh s elektrickou energii.
Vzhledem k otevrenosti energetickych trhli tak némecké ceny elektriny konkurujii v ostatnich statech Evropské
Unie. Podobné zamérené energetické koncepce maji i jiné clenské staty Evropské unie, coz md na ceny
elektrické energie stejny dopad.

Graficky je vySe popsany priibéh cen elektrické energie zndzornén nize na prikladu jednotarifové sazby pfi
stfedni spotrebé.
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Graf ¢. 8: Cena silové elektfiny v Ceské republice - jednotarifovd sazba, stfedni spotfeba
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Zdroj: Analyza cen elektrické energie tzb-info.cz; vlastni zpracovanf

Jak jiz bylo uvedeno, cena elektfiny se sklada ze dvou sloZek - regulované a neregulované ¢asti. Neregulovana
slozka je silova elektfina a urcuji ji dodavatelé. Vyvoj cen silové elektfiny byl popsdn vySe. Druha &ast je
regulovand slozka, ktera tvorfi vic nez polovinu vysledné ceny elektfiny. Jsou v ni zahrnuty predevsim poplatky
za prenos, distribuci a prispévky na obnovitelné zdroje. Regulovana ¢ast ceny pripada distributordm energie
a urcuje ji Energeticky regulac¢ni trad. V nadchazejicich letech Ize predpoklddat rlist cen elektrické energie -
z verejné dostupnych informaci totiz bylo zjisténo, Ze nejvét3i dodavatel elektfiny v Ceské republice,
spole¢nost CEZ, od roku 2019 planuje zdrazit cenu elektfiny. U regulované &asti ceny bylo Energetickym
regulacnim Uradem oznameno taktéz zdrazeni.

SHRNUTIi ANALYZY ODVETVi SLUNECNICH ELEKTRAREN

Odvétvi vyroby energie prostfednictvim slune¢nich elektraren bylo v Ceské republice takzvanym
podporovanym odvétvim, a to do roku 2014. To znamend, Ze do roku 2014 bylo moZné na elektfinu
vyprodukovanou ze slunecnich elektraren pobirat urcitou formu financni podpory, kterou stat motivoval
jednotlivé subjekty k vystavbé téchto elektrickych stanic. V roce 2014 byl zeleny bonus pro slunecni elektrarny
zrusen, v dlsledku cehoz Ize do budoucna ocekdvat stagnaci poctu slunecnych elektraren.

5.3 Strategicka analyza ¢asti podniku - FVE

Historicky dosazené vysledky FVE jsou, stejné jako vyhled budoucich vynosd FVE, determinovéany vykupni
cenou elektrické energie (kvantitativni hledisko) a objemem produkce elektrické energie (kvalitativni hledisko).

Na zakladé informaci predloZenych objednatelem znaleckého posudku je smlouva o odbéru elektrické energie
se spole¢nosti E.ON sjedndna na dobu neurditou, pficemz cena je stanovena dle kaZdorocniho cenového
rozhodnuti Energetického regulacniho Gradu.

Predlozené informace rovnéz uvadéji, ze FVE disponuje vyhodou v podobé povinného podporovaného vykupu
po dobu 15 let, konkrétné od Cervna roku 2010 do kvétna roku 2025. Vyvoj vykupni ceny elektrické energie za
roky 2011 az 2018 je vyobrazen ndasledujicim grafem.
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Graf ¢. 9: Vyvoj vykupni ceny elektrické energie
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Zdroj: vyvoj vykupni ceny predloZeny objednatelem; vlastni zpracovani
Jak vyplyva z vyse uvedeného grafu, vykupni cena elektrické energie meziro¢né vzristala. Meziro¢ni nardst ¢inf
dlouhodobé cca 2 %, vyjimku predstavoval nérlist zaznamenany mezi roky 2011 a 2012, kdy se vykupni cena

elektrické energie zvysila o cca 0,5 %. Z kvalitativniho hlediska tak produkce FVE mezilety 2011 az 2018 vyhradné
rostla. O vyvoji objemu produkce elektrické energie vypovida nasleduijici graf.

Graf ¢. 10: Vyvoj objemu produkce [kWh]
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Zdroj: vyvoj vykupni ceny predlozeny objednatel; vlastni zpracovani

Objem produkce elektrické energie byl v ¢ase pomérné volatilni. Stfedem oscila¢niho pdsma dosazenych
hodnot byla produkce 67,5 kWh, maximalni pozitivni odchylka od této hodnoty ¢inila cca 6 % (rok 2011),
maximalni negativni odchylka pak byla zaznamendna v roce 2013, kdy se hodnota od dlouhodobého priméru
odchylila o necelych 7 %. | pfes dlouhodobé neustaleny vyvoj produkce elektrické energie Ize v poslednich tfech
letech vymezeného obdobi pozorovat jednoznac¢né rlstové tendence produkovaného objemu elektrické
energie.

Kombinaci prdvé vymezeného kvantitativniho a kvalitativniho pohledu na vyvoj FVE Ize dopoditat i historicky
dosazenou vysi trzeb v jednotlivych letech. Vyvoj vySe tohoto ukazatele jiz byl predstaven v ramci financnfi
analyzy FVE.
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5.4 Zavér strategické analyzy

Strategicka analyza spole¢nosti FVE sestdvala z analyzy historického vyvoje kvantitativni i kvalitativni slozky
trzeb FVE, analyzy odvétvi a makroekonomické analyzy Ceské republiky. Na celostatni Grovni byla indikovana
hrozba prechodu hospodarského cyklu z rostouci fdze do mozné recese, i pres to je pro nadchazejici roky
predikovan rdst hrubé domdci produkce. Vramci odvétvi byla identifikovana stagnace poctu soldrnich
elektraren, coz lze pfisuzovat zruseni zeleného bonusu pro slunecni elektrarny. S ohledem na pravé uvedené
neni ani pro dals$i obdobi olekdvan vyraznéjsi narlst konkurence v daném odvétvi. Trzby odvétvi i pres
dlouhodobé klesajici ceny silové elektrické energie dlouhodobé rostou. Vykupni cena elektrické energie
v pripadé FVE dlouhodobé roste, coz Ize pfipisovat vyhodou FVE v podobé povinného podporovaného vykupu
sjednaného po dobu 15 let s platnosti do kvétna roku 2025. Jistd rizika odvétvi Ize shledat v zdavislosti budoucich
vynosU na prirodnich podminkach, jistd rizika se poji i s absenci znalosti skutecné nakladové narocnosti budouci
likvidace solarnich paneld. | pres uvedena omezeni v hodnoceni odvétvi prevladaji pozitivni faktory; jelikoz na
trhu nebyly shledany vyrazné prekazky jeho budouciho vyvoje, FVE bude ocenéna jednou z vynosovych metod.

Strana 27



Equity
Solutions , .
APPRAISALS Znalecky posudek /¢. 185-4485/2019

6 OCENENI

Jak jiz bylo uvedeno, ¢ast spolecnosti PROTON je predstavovdna fotovoltaickou elektrdrnou, ¢islo licence
111013456. Tato licence byla vydana 1. 6. 2010, pfiCemz tento den byl rovnéz zahajen vykon licencované ¢innosti,
tj. provozovéni fotovoltaické elektrarny. Z verejné dostupnych dat Energetického regula¢niho dGradu vyjma
pravé uvedeného dale vyplyva, Ze tato fotovoltaicka elektrarna disponuje celkovym slune¢nim vykonem 0,063
MW a nachazi se v obci Protivin na pozemku parc. ¢. 1545/37, zapsaném na LV ¢. 1530 v katastralnim Gzemi
Protivin. Z podkladii predloZenych Znaleckému Gstavu déle vyplyva, Ze primér vynost z prodeje elektfiny za 5
po sobé jdoucich let provozu FVE odpovida vysi 937 tis. KC.

Vzhledem k vynosovému potencidlu, ktery vyplyva z rliznych dotacnich programd na podporu vyroby energie
z obnovitelnych zdrojd, bude fotovoltaicka elektrarna ocenéna na zakladé vynosl dosahovanych v minulosti.
Obvykla Zivotnost fotovoltaické elektrarny je stanovena na 25 let, pricemz fotovoltaickd elektrarna kazdorocné
ztrdci na své Gdinnosti priblizné 1 %. Z ddivodu opatrnosti bude tedy Zivotnost FVE stanovena na Urovni 25 let,
pricemz po uplynuti této doby byva vyhodnéjsi, vzhledem k predpoklddané existenci nové levnéjsi a ucinné;si
technologii v budoucnu, koupé novych fotovoltaickych paneld.

Jak jiz bylo zminéno, Ize predpokladat, Ze fotovoltaicka elektrdrna je v pIném provozu od ¢ervna roku 2010,
z ¢ehoz vyplyva, Ze zbyvajici Zivotnost je stanovena na 16 let a 7 mésicl. Stanoveni vynost a predpoklddanych

ziskd je stanoveno v nasledujici tabulce. Zplsob stanoveni jednotlivych poloZek bude rozveden déle v textu.

Tabulka ¢. 15: Pldn vynost a zisku

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Vynosy 937 956 975 994 1014 1034 1054 1075 1096 1118 1140 1163 1186 1209 1233 1258 748
Zisk 600 612 624 636 649 662 675 688 702 716 730 744 759 774 789 805 479
Zdroj: vlastni zpracovani

Pocatecni troveri vynos( v roce 2019 vychazi z primérné hodnoty trzeb dosazenych za obdobi 2014-2018, ktera
po zaokrouhleni ¢ini 919 tis. K. Priimérna hodnota vynost za poslednich 5 let byla zvolena z d@vodu rozdilného
poctu slunecnich dni v jednotlivych letech, coz Ize ocekdvat i v letech budoucich. Do budoucna se uvazuje
s ndrlstem trzeb ve vysi predpokladané inflace, tj. ve vysi 2 %, pricemz v pripadnych dotacnich smlouvdach byva
inflani dolozka rovnéz zakomponovdana. Zaroven je do predikce budoucich trzeb zakomponovan pokles
ucinnosti FVE ve vysi 1% rocné.

Zisk z provozu FVE je vypocten na zaklad€ obvyklé marze spolecnosti zabyvajici se vyrobou elektrické energie
prostrednictvim fotovoltaickych elektraren. Znalecky Ustav provedl analyzu provozni ziskové marze u Ctyr
spolecnosti, a to za rok 2017. Vypocet obvyklé ziskové marze je uveden v nasleduijici tabulce.

Tabulka ¢. 16: Obvyklad ziskovd marze u fotovoltaickych elektrdren

Spolecnost Trzby [tis. K] Provozni VH [tis. K¢] Marze [%]
FVE 15 s.r.o. 81146 47 804 59
FVE Czech a.s. 94 534 63 842 68
FVE Tuchlovice s.r.o. 119 560 81199 68
Divalia a.s. 160 460 101 111 63
Pramér - - 64

Zdroj: ucetni vykazy jednotlivych spole¢nosti; vlastni zpracovani

Obvykld marze v odvétvi fotovoltaickych elektraren cini na zdkladé vybraného vzorku spolecnosti cca 64 %.

vy

-----
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Tabulka ¢. 17: Obvykld marze u fotovoltaickych elektrdaren - ovéreni

Spolecnost Trzby [tis. K¢] Provozni VH [tis. K¢] Marze [%]
ROZELE ENERQGY s.r.o. 169 128 76
MaxEnergy, s.r.o. 3373 2231 66
EPL SOLAR s.r.0. 18 288 1477 63
PV SOLAR s.r.o. 680 378 56
Asolaris s.r.o. 179 103 58
Pramér 64

Zdroj: ucetni vykazy jednotlivych spolecnosti; vlastni zpracovani

Pozn.: Analyza vychazi z dat Gcetnich zavérek, které byly k datu vyhotoveni znaleckého posudku v ramci
verejné dostupnych zdroji nejaktudlnéjsi. Ve vétsiné pripadd je tak obvykld marze kalkulovana z Gcetnich
vykazl za rok 2017.

| pres vyssi rozptyl marze dosahuje primér obvyklé marze na drovni fotovoltaickych elektraren o nizsi
instalované kapacité drovné srovnatelné svySe stanovenou obvyklou ziskovou marzi fotovoltaickych
elektrdren svyssi instalovanou kapacitou; vySe stanovenou obvyklou marzi lze timto povaZovat za
opodstatnénou. Vramci dalsich vypoctd tak bude kalkulovédno s provozni ziskovou marzi ve vysi 64 % po
zaokrouhleni.

Prévé stanovena hodnota provozni ziskové marze v sobé pritom zahrnuje veSkeré provozni ndklady a odpisy.
Pro vypocet zisku, resp. Cistého vynosu plynouciho z provozovani fotovoltaické elektrarny nebudou uvazovany
23adné dalsi ndklady ani investice, pficemZz se predpoklddd, Ze investice do dlouhodobého majetku
(fotovoltaickych paneld a ostatniho pfislusenstvi) budou rovny odpisim. Pro dalsi vypolty se dale
predpokladd, Ze v této obvyklé provozni marzi jsou rovnéz zachyceny naklady na budoucdi likvidaci, jelikoz
spolecnostem provozujicim FVE od roku 2014 vznikd povinnost tuto Ucetni rezervu tvorit. DalSi naklady po konci
Zivotnosti tedy jiZ nebudou uvazovany.

Zisk jednotlivych let je treba diskontovat odurocitelem, ktery vychazi z kalkulované trokové miry dopoctené
pomoci modelu CAPM.

Tento model CAPM vychazi z vynosl bezrizikové investice, prémie za trznf riziko, koeficientu beta daného
odvétvi (vyjadfuje droveri jednotlivé akcie v odvétvi relativné k riziku celého kapitalového trhu), rizika malé
spolecnosti a specifickd rizika spole¢nosti. Vzhledem k malé vyuZitelnosti dat kapitalovych trh v zemich
stfedni a vychodni Evropy je proveden propocet na zakladé dat platnych pro trh USA a ndsledné je provedena
korekce o aktualni riziko zemé.

Nk = s+ BaX RPT + RPZ + Ri + Ry + R

kde Nvk naklady vlastniho kapitalu (%),
re bezrizikova drokova mira (%),
Ba koeficient beta,
RPT rizikova prémie kapitdlového trhu (%),
RPZ  rizikova prémie prislusné zemé (%),

Ri prirazka pro malé spolecnosti (do 3 %),
R: prirazka pro spole¢nosti s nejasnou budoucnosti (do 3 %),
Rs prirdzka za nizsi likviditu oceriovanych vlastnickych podild (%).

Propocet kalkulované urokové miry je uveden v tabulce nizZe.

Bezrizikova urokovd mira rije stanovena na urovni prmérné vynosnosti statnich dluhopist USA (T-bonds)
zaroky 1928-2018 ve vysi 5,10 %.
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Rizikovd prémie kapitdlového trhu vyjadruje vynosové ocenéni rizikovosti trzniho portfolia. Toto riziko
vyjadruje rozdil mezi vynosem a rizikem zatizeného trzniho portfolia oproti bezrizikovym aktiviim. Tato prémie
se vypocitd jako rozdil mezi vynosnosti akcii na kapitdlovém trhu (S&P 500) a bezrizikovou sazbou. Jeji vyse je
odvozena ze stranek prof. Damodarana za obdobi 1928-2018 a ¢ini 6,26 %.

Koeficient beta hodnoti riziko oceriovaného cenného papiru relativné k riziku kapitédlového trhu jako celku.
Koeficient beta je stanoven v ndvaznosti na obor podnikatelské ¢innosti a je tak stanoven na zdkladé vyse
koeficientu beta pro obor Green & Renewable Energy (ze stranek prof. Damodarana). NezadluZend beta za
dany obor odpovida o,77.

V rdmci vypoctu nakladd vlastniho kapitalu musi byt pro pFevod vynosnosti kapitalového trhu na trover Ceské
republiky vynosnost kapitdlového trhu USA upravena o riziko zemé. Toto riziko je pro Ceskou republiku
v databazi prof. Damodarana vycisleno na drovni 0,98 %.

Vzhledem ke skutecnosti, Ze vychozim zdrojem dat jsou vystupy hospodareni ¢asti podniku v omezeném
rozsahu a rovnéz s ohledem na nejednoznacnou Udinnost fotovoltaickych ¢lankd v budoucnosti, nejistou vysi
trzeb a pripadné restrikce ze strany statu v tomto odvétvi je z opatrnostnich dévodi stanovena pfirazka za
nejasnou budoucnost, a to ve vysi 3 %.

Tabulka ¢. 18: Stanoveni{ kapitaliza¢ni miry

Nazev Hodnota
Bezrizikova trokova mira — rf [%] 5,10
Rizikova prémie trhu — RPT [%] 6,26
Koeficient beta 0,77
Rizikova prémie zemé [%] 0,98
Prirdzka za nejasnou budoucnosti[%] 3,00
Naklady vlastniho kapitalu — nVK [%] 13,90

Zdroj: podklady od objednatele, vlastni zpracovani
Kapitalizovana drokova mira pro FVE je stanovena na drovni 13,90 %.

Diskontovana hodnota jednotlivych penéznich tokl je stanovena v nasleduijicich tabulkach. Celkova hodnota
FVE je pak rovna souctu soucasnych hodnot zisk( jednotlivych let.

Tabulka ¢. 19: Soucasnd hodnota 1. fdze - roky 2019-2027

Nazev [tis. K¢] 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Zisk z provozu FVE 600 612 624 636 649 662 675 688 702
Odurocitel 0,878 0,771 0,677 0,594 0,522 0,458 0,402 0,353 0,310
Diskontované FCFF 527 471 422 378 338 303 271 243 217

Zdroj: podklady od objednatele, vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 20: Souc¢asnd hodnota 1. fdze — roky 2028-2035

Nazev [tis. K¢] 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 1-7/2035
Zisk z provozu FVE 716 730 744 759 774 789 805 479
Odurocitel 0,272 0,239 0,210 0,184 0,162 0,142 0,125 0,116
Diskontované FCFF 195 174 156 140 125 112 100 55
Soucasna hodnota 1. faze 4229

Zdroj: podklady od objednatele, vlastni zpracovani

Celkovd hodnota FVE ¢ini k datu ocenéni 4 229 tis. K¢.
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7 REKAPITULACE HODNOT A ZAVERECNA ANALYZA

Pfedmétem znaleckého posudku bylo stanoveni hodnoty &asti zdvodu PROTON, spolecnost s rucenim
omezenym, ICO: 005 12 079, se sidlem Svermova 899, 398 11 Protivin, pro u¢ely konkurzniho Fizeni. Cast zdvodu
je predstavovana fotovoltaickou elektrdrnou o instalované kapacité 0,063 MW, kterd se nachazi v obci Protivin
na pozemku parc. ¢. 1545/37, zapsaném na LV ¢. 1530 v katastrdlnim tGzemi Protivin. S ohledem na vynosovy
potencidl fotovoltaické elektrarny, ktery byl prokdzan provedenou finan¢ni i strategickou analyzou, byla
hodnota ¢asti zdvodu stanovena na zékladé diskontovani ocekavanych penéznich tokd.

Zvolend metoda do vypoctu hodnoty umoznila promitnuti obvyklé ndkladové ndro¢nosti spojené s provozem
projektl obdobného charakteru, coz v daném pripadé umozriuje nejen zohlednit dlsledky zmény viastnika FVE
(spojené s potfebou hradit daldi, v minulosti nevykazované naklady, a to zejména ndklady v podobé
najemného, alternativné pak naklady spojené osamostatnénim provozu ¢asti zadvodu PROTON, spolecnost
s ru¢enim omezenym). Dosazena hodnota je uvedena v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 21: Vysledna hodnota ¢asti zdvodu
Néazev Hodnota [tis. K¢]
Hodnota &sti zavodu PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym, 1CO: 005 12 079 4229

Zdroj: vlastni zpracovanf

Hodnota &asti zdvodu PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym, ICO: 005 12 079 ¢ini k datu ocenéni po
zaokrouhleni 4 229 000 K¢.
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8 VYSLEDEK OCENENI

Pfedmétem znaleckého posudku bylo stanoveni hodnoty &asti zavodu PROTON, spole¢nost s rucenim
omezenym, 1C0: 005 12 079, se sidlem Svermova 899, 398 11 Protivin, pro Gcely konkurzniho Fizeni. Znalecky

posudek je zpracovdn na zadkladé objedndvky od spolecnosti PROTON, spolecnost s ru¢enim omezenym,
ICO: 005 12 079, se sidlem Svermova 899, 398 11 Protivin.

Stanoveni hodnoty ¢asti zavodu je provedeno na zakladé stavu k 31. 12. 2018.

Navrh trzni hodnoty &asti zavodu PROTON, spoleénost sruéenim omezenym, ICO: 00512 079, je po
zaokrouhleni ke dni ocenéni stanoven na:

4 229 000,00,- K¢

(Slovy: CtyFi miliony dvé sté dvacet devét tisic korun éeskych)

Pozn.: Pripadny rozdil matematickych operaci ve vSech vyse uvedenych tabulkdch je zplisoben zaokrouhlovdnim za vyuZiti
programového vybaveni MS OFFICE — Excel 2016.
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ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsme podali jako znalecky Ustav zapsany do prvniho oddilu seznamu utstavt kvalifikovanych
pro znaleckou ¢innost v oboru ekonomika s rozsahem znaleckého opravnéni pro oceriovani podniku a sloZek
jeho aktiv, cennych papird, nemovitosti a nehmotného majetku a majetkovych prav. Zapis znaleckého Ustavu
do seznamu byl proveden na zakladé rozhodnuti ministra spravedInosti ze dne 16.12.2009 pod ¢.j. 194/2009-
OD-ZN.

Znalecky Ukon je zapsan pod poradovym cislem 185-4485/2019 do znaleckého deniku.

Znale¢né a ndhradu nakladd uctujeme podle pripojené likvidace na zadkladé faktury - dariového dokladu
¢.19167.

V Praze dne 28. 3. 2019

Equity Solutions Appraisals s.r.o.
Ovocny trh 573/12, Praha 1, 110 00
1C0O: 289 33 362
Ing. Jan Attl, Ph.D., MBA
jednatel

Odpovédni zpracovatelé:

Ing. JiFi Wiesner
Ing. Andrea Sykorova
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Priloha 1 Vypis spole¢nosti PROTON, spolecnost s ru¢enim omezenym z Obchodniho rejstfiku

Priloha 2 Vyvoj objemu vyroby elektrické energie FVE a vyvoj priimérné vykupni ceny elektrické energie
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Priloha 3 Rozhodnuti o udélent licence ¢. 111013456 Energetickym regula¢nim Uradem ze dne 25. 5. 2010

Priloha 4 LV ¢. 1530, k.U. Protivin k datu ocenéni
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Tento vypis z vefejnych rejstiikii elektronicky podepsal "KRAJSKY SOUD V CESKYCH BUDEJOVICICH [IC 00215686]" dne 14.3.2019 v 15:56:10.
EPVid:BstlfsHQif80A0k+pCiv9Q

Vypis
z obchodniho rejstfiku, vedeného

Krajskym soudem v Ceskych Budg&jovicich
oddil C, vlozka 53

Datum vzniku a zapisu: 19. prosince 1990

Spisova znacka:
Obchodni firma:

C 53 vedena u Krajského soudu v Ceskych Budg&jovicich
PROTON, spole¢nost s ru¢enim omezenym

Sidlo:
Identifika¢ni Cislo:

Svermova 899, 398 11 Protivin
005 12 079

Pravni forma:

Spole¢nost s ru€enim omezenym

Pfedmét podnikani:

Vyroba elektfiny
Provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

Truhlarstvi, podlahafstvi
Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prfilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

Masérské, rekondi¢ni a regeneracni sluzby
Hostinska ¢innost

Prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin

Statutarni organ:
jednatel:
JAROSLAV MULLER, dat. nar. 5. fijna 1932
Kréska 629, 398 11 Protivin
Den vzniku funkce: 19. prosince 1990
Jednatel:

Ing. DUSAN MULLER, dat. nar. 11. srpna 1962
V PortyCi 472, Prazské Pfedmésti, 397 01 Pisek
Den vzniku funkce: 9. Cervence 2015

Poéet &lent:

2

Zpusob jednani:

Kazdy jednatel zastupuje spole€nost samostatné. Podepisovani za spole€nost se
dé&je tak, Ze k vytisténé nebo vypsané firmé spolecnosti pfipoji jednatel svij
podpis.

Spoleénici:
Spolecénik: JAROSLAV MULLER, dat. nar. 5. fijna 1932
Kréska 629, 398 11 Protivin
Exeku¢nim pfikazem vydanym soudnim exekutorem Mgr. LukdSem KF¥ivankem,
MBA, Exekutorsky Urad Karlovy Vary, ze dne 24.5.2018 ¢.j. 181 EX 3302/18-97
ve véci opravnéného: Komeréni banka, a.s., IC 45317054, se sidlem Na P¥ikopé
969/33, Praha 1, PSC 114 07, proti povinnym 1) Muller Dusan, dat. nar.
11.8.1962, bytem V PortyCi 472, Prazské Pfedmésti, 397 01 Pisek, 2) Jaroslav
Muller, dat. nar. 5.10.1932, bytem Kr&ska 629, Protivin, PSC 398 11, a 3) Radek
Muiller, dat. nar. 9.3.1965, bytem T¥ebizského 379/4, Pisek, PSC 397 01, byla
narizena exekuce postizenim obchodniho podilu povinného €. 2 ve spolecnosti
PROTON, spole¢nost s ru€enim omezenym.
Podil: Vklad: 208 000,- K&
Splaceno: 208 000,- KE
Obchodni podil: 34%
Spolecnik: Ing. DUSAN MULLER, dat. nar. 11. srpna 1962

V PortyCi 472, Prazské Pfedmésti, 397 01 Pisek

Exeku€nim pfikazem vydanym soudnim exekutorem Mgr. LukaSem Krivankem,

Udaje platné ke dni: 14. bfezna 2019 03:38 1/2



oddil C, vloZzka 53

MBA, Exekutorsky urad Karlovy Vary, ze dne 24.5.2018 €.j. 181 EX 3302/18-95
ve v&ci opravnéného: Komeréni banka, a.s., IC 45317054, se sidlem Na P¥ikopé
969/33, Praha 1, PSC 114 07, proti povinnym 1) Miiller Dusan, dat. nar.
11.8.1962, bytem V PortyCi 472, Prazské Pfedmésti, 397 01 Pisek, 2) Jaroslav
Miiller, dat. nar. 5.10.1932, bytem Kréska 629, Protivin, PSC 398 11, a 3) Radek
Muller, dat. nar. 9.3.1965, bytem T¥ebizského 379/4, Pisek, PSC 397 01, byla
narizena exekuce postizenim obchodniho podilu povinného €. 1 ve spolecnosti
PROTON, spolecnost s ruCenim omezenym.

Podil: Vklad: 196 000,- K&
Splaceno: 196 000,- KE
Obchodni podil: 33%
Spolecnik: Ing. RADEK MULLER, dat. nar. 9. bfezna 1965
Kréska 629, 398 11 Protivin
Exekuc¢nim pfikazem vydanym soudnim exekutorem Mgr. LukdSem K¥ivankem,
MBA, Exekutorsky Urad Karlovy Vary, ze dne 24.5.2018 €.j. 181 EX 3302/18-99
ve véci opravnéného: Komeréni banka, a.s., IC 45317054, se sidlem Na P¥ikopé
969/33, Praha 1, PSC 114 07, proti povinnym 1) Muller Dusan, dat. nar.
11.8.1962, bytem V PortyCi 472, Prazské Pfedmésti, 397 01 Pisek, 2) Jaroslav
Muller, dat. nar. 5.10.1932, bytem Kr&ska 629, Protivin, PSC 398 11, a 3) Radek
Muiller, dat. nar. 9.3.1965, bytem T¥ebizského 379/4, Pisek, PSC 397 01, byla
nafizena exekuce postizenim obchodniho podilu povinného €. 3 ve spolecnosti
PROTON, spole¢nost s ru€enim omezenym.
Podil: Vklad: 196 000,- K¢

Splaceno: 196 000,- KE
Obchodni podil: 33%

Zakladni kapital:
Ostatni skutec¢nosti:

600 000,- K¢

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

Udaje o insolvencich:
Udaje o insolvenci:

Insolvencni fizeni bylo zahajeno na zakladé vyhlasky Krajského soudu v
Ceskych Budéjovicich &.j. KSCB 44 INS 1372/2018-A-4 ze dne 29.1.2018.
Uginky zahajeni insolvenéniho fizeni nastaly dne 29.1.2018 v 11:39 hodin.
Na zakladé usneseni Krajského soudu v Ceskych Budg&jovicich &.j. KSCB 44
INS 1372/2018-A-10 ze dne 8.3.2018 byl zjistén Upadek dluznika a bylo
rozhodnuto o prohlaSeni konkursu na majetek dluznika. U&inky tohoto
rozhodnuti nastaly dne 8.3.2018 v 07:55 hodin.

Insolvenéni spravce: Mgr. Emil Fischer, IC: 713 91 509

V podhdji 625/7, Podoli, 147 00 Praha 4

Udaje platné ke dni: 14. bfezna 2019 03:38 2/2
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Celkem

64 897

68 536 69 562

67863 64475

Soucet z vyroba v kWh
rok Celkem
2011| 71626
2012] 70208
2013| 62834
2014| 64 897
2015| 67 863
2016| 64475
2017| 68536
2018 69562
2019 6 586
Celkovy soucet 546 587
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Prdmeér z vykupni cena

rok Celkem
2011 12,58
2012 12,65
2013 12,90
2014| 13,16
2015 13,42
2016| 13,69
2017 13,96
2018| 14,24
2019 14,53

Celkovy soucet 13

|Prﬂmérz vykupni cena
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ENERGETICKY REGULACNI URAB™ (5 25 T o V Jihlavé dne 25.5.2010
SR lava, Masarykovo nam. § f 48 ! i Nase &.j. 03007-6/2010-ERU

ETICKY REGULAGN( ORAD
ODBOR LIGENC!

vri moci
AN 222 :
Ao 72 2%, ROZHODNUTI
| W[ﬂﬂlﬁib o udéleni licence

Energeticky regulaéni ufad jako pfisludny spravni organ podle ustanoveni § 17 odst. 4 pism. a) zékona ¢. 458/2000 Sb.,
o podminkéch podnikani a o vykonu statni spravy v energetickych odvétvich a 0 zméné nékterych zakoni (energeticky zakon),
ve znéni jeho pozdgjdich doplikl a zmén, podle § 8 téhoz zakona a za poufiti ustanoveni § 67 zakona €. 500/2004 Sb.,
spravniho fadu, v platném znéni

udéluje licenci €islo

- 111013456

Beziidl licouee PROTON, spole€nost s rucenim omezenym

Svermova 899 Identifikaéni &islo: 00512079
398 11 Protivin
okres Pisek
kraj Jihogesky, Ceska republika
Pfedmét podnikani

~ vyroba elektfiny

Odpovédny zastupce

Stanisiév Kotrlik, datum narozeni 28.8.1957

Den vzniku opravnéni N
Opravnéni k ficencované ¢innosti vznikne dnem nabyti pravni moci rozhodnuti o udéleni licence.

Termin zahajeni vykonu licencované &innosti !
Terminem zahajeni licencované &innosti je den nabyti pravni moci rozhodnuti o udéleni licence.

Licence se udéluje na dobu
25 let ode dne vzniku opravnéni k vykonu licencovane cinnosti.

Roisah podnikani .
Rozsah podnikani, technické podminky a seznam provozoven je uveden v pfiloze tohoto rozhodnuti,
ktera je jeho nedilnou soucasti.

Pouteni o opravném prostiedku a
Proti tomuto rozhodnuti Ize ve Ihité 15 dnl ode dne jeho oznameni ve smyslu § 72 odst. 1 spravniho
fadu podat rozklad podle § 152 spravniho fadu k predsedovi Energetického regulaéniho ufadu
podanim u Energetického regulaéniho ufadu.

111013456 : c. Ludék Prazak
Strana iz 2 o reditel odboru licenci
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ENERGETICKY REGULACNI URAD
586 01 Jihlava, Masarykovo nam. 5

Seznam jednotlivych provozoven k licenci €. 11 1'01 3456

Evid. ¢islo: 1
FVE Protivin

398 11 Protivin, Svermova 8§99, okres Pisek, kraj Jihodesky

Rozsah podnikani a technické podminky
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V Jihlavé dne
Nase ..

25.5.2010 ‘
03007-6/2010-ERU

Celkovy instalovany vykon MW

Elektricky Tepelny - |
Celkovy 0,063 0,000
Sluneéni 0,063 0,000
Peoctadig s Ll s e e

\ Katastralni uzemi | Kod katastru__ | Obec Vymezeni |
\ " Protivin | 733857 | Protivin parc.&. 1545/13 |
Celkovy instalovany vykon provozovny MW
s > Elektricky Tepelny
= Celkovy : 0,063 0,000
Sluneéni 0,063 0,000
: Pocet zdrojll ] :
KONEC
s
| §$\§‘{
N
111013456
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VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2018 00:00:00

Okres: CZ0314 Pisek Obec: 549771 Protivin
Kat.lzemi: 733857 Protivin List vlastnictvi: 1530

V kat. Gzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé

A Vlastnik, jiny oprdvnény Identifikdtor Podil

Vlastnické pravo
PROTON, spoleénost s rudenim omezenym, Svermova 899, 00512079
39811 Protivin

CASTECNY VYPIS

B Nemovitosti

Pozemky
Parcela Vyméra[m2] Druh pozemku Zptsob vyuZiti Zplsob ochrany
1545/37 6805 ostatni plocha manipulaéni
plocha
Bl V&cna prava slouzZici ve prospéch nemovitosti v Casti B - Bez zapisu

C Vécné préava zatézujici nemovitosti v Casti B v&etné souvisejicich tdajut

Typ vztahu

o Zastavni pravo smluvni
k zajisténi pohledavky ve vysi 22 000,-EUR a pfislusSenstvi

Oprdvnéni pro
Oberbank AG, Untere Donauldnde 28, A-4020 Linz,
Rakousko, vykonava: Oberbank AG pobocka Ceska
republika, nam. Pfemysla Otakara II. 6/3, Ceské
Budéjovice 1, 37001 Ceské Budé&jovice, RC/ICO: 26080222

Povinnost k
Parcela: 1545/37

Listina Smlouva o z¥izeni zastavniho prava podle obé.z. ze dne 10.12.2013. Pravni
uéinky vkladu prava ke dni 11.12.2013.
V-4598/2013-305
Poradi k datu podle pravni uUpravy ucéinné v dobé vzniku prava

o Zastavni pravo smluvni
pro pohledavku ve vysi 5 850 000,-CZK a ptislusSenstvi

Oprdvnéni pro
Oberbank AG, Untere Donauldnde 28, A-4020 Linz,
Rakousko, vykonava: Oberbank AG poboéka Ceska
republika, nam. Pf¥emysla Otakara II. 6/3, Ceské
Budéjovice 1, 37001 Ceské Budé&jovice, RC/ICO: 26080222

Povinnost k
Parcela: 1545/37

Listina Smlouva o z¥izeni zastavniho prava podle obé.z. ze dne 18.05.2012. Pravni
uéinky vkladu prava ke dni 21.05.2012.
v-1600/2012-305

Poradi k datu podle pravni upravy ucéinné v dobé vzniku prava

o Zastavni pravo smluvni
pro pohledavku ve vysi 2 100 000,-CZK a ptislusSenstvi
Oprdvnéni pro
Oberbank AG, Untere Donauldnde 28, A-4020 Linz,
Rakousko, vykonava: Oberbank AG poboéka Ceska
republika, nam. Pf¥emysla Otakara II. 6/3, Ceské
Budéjovice 1, 37001 Ceské Budéjovice, RC/ICO: 26080222

Povinnost k

Nemovitosti jsou v uzemnim obvodu, ve kterém vykondvd stdtni sprdvu katastru nemovitosti CR
Katastralni urad pro Jihocesky kraj, Katastrdlni pracovisté Pisek, kdéd: 305.
strana 1



VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2018 00:00:00

Okres: CZ0314 Pisek
Kat.lzemi: 733857 Protivin

Obec: 549771 Protivin
List vlastnictvi: 1530

V kat. Gzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé

Typ vztahu

Povinnost k
Parcela: 1545/37

Listina Smlouva o z¥izeni zastavniho prava podle obé.z.

ze dne 21.02.2012. Pravni
ucéinky vkladu prava ke dni 22.02.2012.

v-518/2012-305
Poradi k datu podle pravni Upravy uc¢inné v dobé vzniku prava

o Zastavni pravo smluvni

pro pohledavku ve vysi

6 800 000,-CZK a prisluSenstvi
Oprdvnéni pro

Oberbank AG, Untere Donaulédnde 28, A-4020 Linz,

Rakousko, vykonava: Oberbank AG pobodka Ceska

republika, nam. Pfemysla Otakara II. 6/3, Ceské

Budéjovice 1, 37001 Ceské Budéjovice, RC/ICO: 26080222
Povinnost k

Parcela: 1545/37

Listina Smlouva o z¥izeni zastavniho prava podle obé.z.

ze dne 07.02.2011. Pravni
ucéinky vkladu prava ke dni 08.02.2011.

V-471/2011-305
Poradi k datu podle pravni Upravy uc¢inné v dobé vzniku prava

D Poznamky a dal3i obdobné tdaje

Typ vztahu

o Zahajeni exekuce

povéfeny soudni exekutor: JUDr. Vendula Flajshansova, Divadelni 2728/3a, 301 00 Plzen
Povinnost k

PROTON, spoleénost s rudenim omezenym, Svermova 899,
39811 Protivin, RE/IC0O: 00512079

Listina Vyrozuméni soudniho exekutora o zahadjeni exekuce EU Plzeii-sever 121 EX-

5157/2017 -7 ze dne 03.01.2018. Pravni Uéinky zapisu ke dni 04.01.2018. Zapis
proveden dne 08.01.2018; ulozeno na prac. Plzeri-sever

Z-50/2018-407
Souvisejici zdpisy
Exekucéni ptfikaz k prodeji nemovitosti
Povinnost k
Parcela: 1545/37

Listina Exekuéni p¥ikaz k prodeji nemovitych véci Exekutorsky urad Plzen 121EX-
5157/2017 -21 ze dne 10.01.2018. Pravni uéinky zapisu ke dni 10.01.2018.
Zapis proveden dne 16.01.2018; uloZeno na prac. Pisek

Z-102/2018-305
o Rozhodnuti o upadku (§ 136 odst. 1 insolvenéniho zakona)

insolvenéni spravce: Mgr. Emil Fischer, ICO 71391509, se sidlem Podolska 90/5, 147 00
Praha 4

Povinnost k

PROTON, spoleénost s rudenim omezenym, Svermova 899,
39811 Protivin, RC/ICO: 00512079

Listina Usneseni insolvenéniho soudu o prohlaseni konkursu (§245, §405 odst. 2

Nemovitosti jsou v uzemnim obvodu, ve kterém vykondvd stdtni sprdvu katastru nemovitosti CR
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VYPIS Z KATASTRU NEMOVITOSTI
prokazujici stav evidovany k datu 31.12.2018 00:00:00

Okres: CZ0314 Pisek Obec: 549771 Protivin
Kat.lzemi: 733857 Protivin List vlastnictvi: 1530

V kat. Gzemi jsou pozemky vedeny v jedné ciselné radé

Typ vztahu

z.&.182/2006 Sb.), o tipadku Krajsky soud v Ceskych Budéjovicich KSCB 44 INS-
1372/2018 -Al0 ze dne 08.03.2018. Pravni uéinky zapisu ke dni 08.03.2018. Zapis
proveden dne 13.03.2018; uloZeno na prac. Pisek

Z2-642/2018-305

Souvisejici zdpisy
Prohlaseni konkursu podle insolvencéniho zakona
Povinnost k
PROTON, spoleénost s rudenim omezenym, Svermova 899,
39811 Protivin, RC/ICO: 00512079

Listina Usneseni insolvenéniho soudu o prohlaseni konkursu (§245, §405 odst. 2
z.&.182/2006 Sb.), o upadku Krajsky soud v Ceskych Budéjovicich KSCB 44 INS-
1372/2018 -Al10 ze dne 08.03.2018. Pravni uéinky zapisu ke dni 08.03.2018.
Zapis proveden dne 13.03.2018; uloZeno na prac. Pisek

Z2-642/2018-305

Plomby a upozornéni - Bez zapisu

E Nabyvaci tituly a jiné podklady zdpisu

Listina
o Smlouva kupni ze dne 14.06.2002. Pravni uéinky vkladu prava ke dni 21.06.2002.
V-2281/2002-305

Pro: PROTON, spoleénost s rudenim omezenym, Svermova 899, 39811 RC/I1CO: 00512079
Protivin
F Vztah bonitovanych pudné ekologickych jednotek (BPEJ) k parceldm - Bez zapisu

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

Katastralni urad pro JihocCesky kraj, Katastralni pracovisté Pisek, kéd: 305.

Vyhotovil: Vyhotoveno: 11.03.2019 13:00:32
Cesky urad zeméméricky a katastrdlni - SCD
Vyhotoveno ddlkovym pristupem

Podpis, razitko: Rizeni PU: ....iuiieunnnann..

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