Znalecky posudek ¢ 987/17

Hodnota know-how

Objednavatel: SMART ENERGY CENTRUM s.r.o.
Taborska 496/8,
Budéjovické Pfedmésti, 397 01 Pisek
Identifikacni Cislo: 06007210

Posudek vypracoval: Ing. Pavel Dytrych
Zabofi 33

373 854 Dubné

Posudek obsahuje 19 stranu textu a predava se objednavateli ve tfech vyhotovenich, jedno
vyhotoveni zlstdva znalci jako archivni. Paré .1 -2 - 3.

V Zabofi 14. 4. 2017



Vazeni,

hodnota know-how identifikovaného dale byla zjisténa ve vysi:

2 600 000 K¢

Slovy dvamiliony Sestsettisic korun ceskych.

Ing. Pavel Dytrych




Obsah:

Fy I L (T Lo O SOOI TPPPRPPONt b
L 45
O (e b e Lol = ] — 57
D) Analyza 0cen@ni (POSUAEK)....ccuieeiiie et e s e e e s e s n e s an e ere e e s ns 1516
o - V= OSSR 1921



A) Situace
Predmét znaleckého posudku:

Zjisténi hodnoty know-how ve smysiu obchodniho tajemstvi.
Rozhodné datum ocenéni: 15. 4. 2017

Ucel posudku:

Hodnota know - how pro potreby managementu.

Podklady pro vypracovani znal. posudku:

Popis know-how

Verejné dostupné zdroje

B) Nalez

1. Znalec byl vyzvan objednatelem k ocenéni technického feseni oznaceného jako Solarni
odpojovac — know-how ve smysiu obchodniho tajemstvi.

2. Identifikace plvodce

V Archivu znalce

3. Popis

Odpojovac je zarizeni, které na povel umozni bezpecné vypnuti FVE.

Zarfizeni se instaluje na nékolika mist do takzvaného stringu fotovoltaické elektrarny. V
pfipadé potreby zafizeni rozpoji obvod na mensi bloky, které uz obsahuji bezpefné napéti.
Zarfizeni je ovladano od stiidate, mize byt napojeno i na EPS. Diky minimalni velikosti se
instaluje jako propojka mezi dvéma panely.

—=¢

Co fesi za problém ?

Odpojovat dokaze béhem okamziku rozdélit fotovoltaickou elektrarnu na bezpecné bloky, a
tim umoZnit bezpectny zasah hasitl nebo servis.

Co je obsahem know-how:
- Detailni popis produktu

- Ndvrh a kompletni dokumentace potifebna k zahajeni vyroby



- Popis dalsich funkci — jak by se mohi produkt dale zlepSovat (mé&feni izolatniho odporu,
detekci vadnych FVE panell)

Odpojovac

Pokud bude legislativné nafizeno, a je to velmi pravdépodobné, povinnost instalovat do fve
elektraren umisténych na budovéch tento odpojovac, vznikne potieba vyrobit cca 250 tis.
kust t&chto odpojovati. Vychazi se ze soucasného stavu 200 MWp stfe$nich instalaci. Pri
hodnoté 800,- K&/ks stiedniho odpojovate je predpoklddana hodnota vyrobenych kust 200
mil. K&

Pozn: UvaZuje se pouze soutasny stav stiesnich FVE instalaci, ktery se bude pravdépodobne
zvétsovat,

4. Popis relevantniho trhu

Velikost relevantniho trhu byla odvozena z odhadu poctu paneid v kombinaci s jejich umisténim na
budovach.

Makroekonomicka analyza

Ekonomicky rast v CR se ve 4. Etvrtleti 2016 ve srovnani s pfedchdzejicim Etvrtletim nepatrné zrychlil
na 0,4 %, meziroéné se pak redlny HDP zvy3il 0 2,0 %. Za cely rok 2016 vykon ekonomiky vzrostl 0 2,4
%.

Hlavnim ristovym faktorem v roce 2016 byla spotfeba doméacnosti, kterd oproti roku 2015 vzrostla o
2,9 %. Rist spotfeby byl podpofen dynamikou zaméstnanosti i mezd a v neposledni fadé po vétsinu
roku velmi nizkou inflaci.

K ristu ekonomiky vyrazné pfispél i vyvoj zahrani¢niho obchodu. Jeho pfispévek ve vysi 1,1 p. b. byl
tém&F rovhomarné rozdélen mezi zlep3eni bilance zboZi a bilance sluzeb. NiZ3i dynamika zahrani¢niho
ochodu v globalnim mé&fitku i v rémci EU pfitom vedla ke zpomaleni meziroéniho rediného rlistu vyvozu



zboii a sluzeb ze 7,7 % v roce 2015 na 4,3 %. Vyrazn&j3i snizeni tempa riistu z 8,2 % na 3,2 % viak
zaznamenal dovoz, a to zejména viivem poklesu dovozné naro¢nych investic.

Opacnym smérem na hospodafsky rist piisobily investice do fixniho kapitélu, které meziro¢né klesly o
3,7 %. Toto sniZeni bylo dano vyvojem investic sektoru viddnich instituci, které se proti velmi vysoké
srovnavaci zakladné mimoradného roku 2015 propadly témé&F o tfetinu. Naopak investi¢ni aktivita v
sektoru nefinanénich podnikl zaznamenala nér(st, a to zejména ve 4. &tvrtleti.

Na nabidkové strané ekonomiky se redind hruba pfidana hodnota v roce 2016 zvysila 0 2,2 %. Nejvétsi
prispévek k jejimu ristu vykazal tradiéné zpracovatelsky, zejména automobilovy, primysl. Naopak k
mezirocnimu poklesu doslo ve stavebnictvi, jehoZ vyvoj v minulém roce souvisel s poklesem investi¢ni
aktivity, a v priimyslovych odvétvich mimo zpracovatelsky pramysl.

Pro pocatek roku 2017 naznaluji indexy davéry i ndkupnich manajeril, primyslova vyroba a
maloobchodni trzby silnéjsi rist ekonomiky, neZ tomu bylo na konci roku 2016.

Na strané domaci poptévky ofekdvame obnoveni rlstu tvorby hrubého fixniho kapitalu. Postupny
nabéh projektl spolufinancovanych EU z programového obdobi 2014-2020 podpofi nejen viadni, ale i
soukromé investice. Investice sektoru vlddnich instituci by se tak po hlubokém propadu v roce 2016
opét mohly zvysit, zatimco rist soukromych investic by méi mirné akcelerovat. Spolu se zpomaienim
ristu vyvozu se tak dynamika investic, které jsou nejvice dovozné& narocnou slozkou domaci poptavky,
promitne ve sniZeni pfispévku &istych vyvozil k riistu HDP.

Predikce rlistu reainého HDP v letech 2017 a 2018 se tém&f neméni. Pro leto3ni i pFisti rok potitame s
rdstem ekonomiky o 2,5 % roéné.

V poslednich dvou mésicich roku 2016 i na poéatku roku 2017 doslo k vyraznému zrychleni meziroéniho
ristu spotfebitelskych cen aZ nad inflaéni cil CNB. Na akceleraci inflace mély nejvét$i viiv ceny potravin
a pohonnych hmot, ve kterych se projevila rostouci cena ropy. Protiinflaini efekt poklesu cen
dovaZeného zboii jiz prestal plsobit.

Toto zrychleni rlistu spotiebitelskych cen vede ke zvy3eni predikce priimérné miry inflace v roce 2017

220%na2d4%avroce2018716%n2l,7%
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Pfedpoklddané ukonéeni kurzového zavazku CNB pak bude spojeno s vy$5i volatilitou ménového kurzu
a pravdépodobné i s jeho uréitym posilenim.

Na trhu prace se ekonomicka konjunktura odraZi ve velmi vysokém vyuZiti pracovni sily. Zam&stnanost
ve 4. Ctvrtleti 2016 opét vyrazné mezirotné vzrostla, a to o 2,2 %, co? byl nejvy3si riist v historii CR.
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Sez6nné ofiténa mira nezaméstnanosti (v mezindrodné srovnatelné metodice) v lednu 2017 dale
poklesia na 3,4 % a od zacatku roku 2016 dosahuje nejnizéi Grovné v rdmci celé EU. Nizka
nezaméstnanost a nesoulad mezi nabidkou a poptdvkou po praci se projevuji v rychlejsim.riistu
realnych mezd a jednotkovych nakladii prace. Nedostatek zaméstnanci se pfitom stdva bariérou pro
daldi rast produkce. Diky vyraznéjsimu neZ odhadovanému poklesu v zavéru lofiského roku se
predpovéd miry nezaméstnanosti pro rok 2017 zlep3uje z 3,9 % na 3,4 %, pro rok 2018 pak z 3,9 % ha
3,3 %. Na této Urovni ma nezaméstnanost jiZ jen velmi omezeny prostor pro dalsi pokles.

B&Zny ucet platebni bilance dosahuje od roku 2014 pfebytku. Za rok 2016 dosahl 1,1 % HDP, a byl tak
nejvy33i v historii samostatné CR. Pfebytky bilanci zbo?i a sluZeb viditeln& pfevyiuji schodek prvotnich
dichodi, na néjZ ma nejvétsi vliv odliv diichodil z pfimych zahrani¢nich investic ve formé dividend a
reinvestovaného zisku. Zpfesnéni dat za minulost a na ni navazujici Uprava predikce bilance prvotnich
dichodl ve sméru vy3siho schodku viak vede ke snizeni progndzy prebytku bézného Gétu platebni
bilance. Predikce na rok 2017 se tak snizuje z 1,2 % HDP na 0,4 % HDP, piedpovad na rok 2018 2 1,3 %
HDP na 0,5 % HDP.

Hospodafeni sektoru vladnich instituci v roce 2016 dosahlo poprvé v historii Ceské republiky prebytku
ve vy3i 0,6 % HDP. Vysledkem je také meziro¢ni zlepSeni strukturdiniho salda 0 1,1 p. b., tedy na trovefi
pFebytku 0,5 % HDP. ZlepSeni hospodafeni sektoru vliddnich instituci bylo determinovano pfedevéim
prijmovou stranou rozpoétil, kdy dafiové pfijmy véetné pfispévkid na socidlni zabezpeceni vzrostly o
5,8 %. Rekordni pozitivni vysledek hospodafeni se odraZi i ve vy3i celkového zadluZeni. Dluh sektoru
vladnich instituci meziro¢né poklesl ze 40,3 % HDP na 37,2 % HDP. Hlavni podil na tomto vysledku mé&lo
absolutni snizeni statniho dluhu v lofiském roce o takika 60 mid. K&.

2014 2015 2018 2017 2018 2015 2017 2013
?ﬁ:ﬂg Minuld predikce
Hruby domdci produkt mld. KE, b.c. 4314 4 555 4715 43889 5103 4719 4 885 5082
Hruby domdci produkt ristv %, s.c. 2,7 4,5 2,4 25 2,5 2,5 2,6 2,4
Spotreba domdécnosti ristv %, s.c. 1,8 3,0 29 2,4 2,7 2,7 24 2,4
Spotfeba vidady ristv %, s.c. 1,1 2,0 1,2 1,7 1,5 2,0 1,6 1,4
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv %, s.c. 3,9 9,0 -3,7 3,8 3,0 2,4 3,8 3,0
Prispévek ZO k ristu HDP p.b., s.c -0,5 0,1 1,1 0,2 0,2 1.3 0,2 0,3




2014 2015 2016 2017 2018 2016 2017 2018
ﬁ:;’f;;’; Minulé predikce
Prispévek zmény zdsob k riistu HDP p.b., s.c 1,1 0,3 0,7 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0
Deflator HDP rastv % 2,5 1,0 33 11 1,8 11 0,9 1,6
Primérna mira inflace % 0,4 0,3 0,7 2,4 1,7 0,7 2,0 1,6
Zaméstnanost [V§PS) ristv % 0,8 1,4 1,9 1,1 0,3 1,9 0,8 0,3

Makroekonomické ukazatelé nesignalizuji zasadni zmény, které by mély mit vliv na podnikatelské
VyuZiti ocefiovaného majetku.



C) Metody ocenéni

Metody ocefnovani nehmotného majetku

Pojmy

Nehmotny statek (majetek) predstavuje nehmotny pfedmét prévnich vztaht.

Metody ocenéni nehmotného majetku

= srovnavaci metody

= ndkladové metody?*

o}

ocenéni reprodukéni cenou — tato metoda vychazi z ndkladd, které by bylo nutné
vynaloZit na pofizeni pfedmétu ocenéni, a to stejné uZiteéného. Je to pak nejvy3si
cena, kterou by kupujici zaplatil.

ocenéni vychazejici z pfecenéni historickych ndkladii — jde o postup pfecenéni
viech nakladl vynaloZenych v minulosti na pofizeni a udrzovani (viz str. 132 in lit

Maly)

= yynosové metody

O

&}

O

metoda miry zisku — pouZita

rezidudlni vynosovd metoda — pro narocnost dat nepouZitelna

metoda predpokladané ztraty vynosu — vzhledem k pouZiti metody miry zisku
nepouzita

metoda licen¢ni analogie — pouZita

ocenéni jako dopinék do hodnoty firemniho majetku — nepouZito, ocefiovany
majetek neni v ucetnictvi zachycen, jeho hodnota je obsafena v hodnoté
goodwillu, jeho? rozdéleni pfipadajici na ¢ast hodnoty nehmotného majetku Ize
obtizné identifikovat

ocenéni vyjadfené cenovou prémii — nelze pouiit pro nedostatek relevantnich

informaci

= ocenéni dle zakona o ocefiovani

U 132in i Maly



Metody pro hodnoceni majetku nehmotné povahy
Pro ur€eni trzni hodnoty podnikového majetku hmotné i nehmotné povahy jsou pouzZivany
zpravidla tfi zakladni metody, které zachycuji srovndvaci ekonomické a fyzické charakteristiky

urcitého majetku.
Uvedené obecné metody jsou v zdsadé pouZitelné i pro ohodnoceni majetku nehmotné povahy.

TrZni pfistup - srovndvaci metody
Klade diraz na srovndvaci charakteristiky nehmotnych statkd a je pouZitelny zejména v
pripadech, kdy je k dispozici dostateéné mno¥stvi tdajii o trhu nehmotnych statkii, coz, predpoklada

dlouhodobé rozvinuté podminky triniho hospodafstvi.

»

Nakladovy pfistup
Tato metoda povaZuje za hodnotu nehmotnych statk( naklady, které by investor musel
zaplatit za ziskani nahradnich statk{ odpovidajici kvality. Tato metoda je vhodna pfedevsim

napf. pro oceriovani obchodnich kontakt(l a trini hodnoty obchodnich siti spole¢nosti.

Vynosovy pFistup
le podle odborné literatury nejéastdji vyuzivanou metodou pro ohodnocovani

nehmotného vlastnictvi. Uvedena metoda se v teoretickych pracich déli na dalsi podskupiny.

h
1
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Metoda nakladi a vynosi (CBA)

Metoda je zaloZena na zjiSténi hodnoty uZitk(l plynoucich z ufivani nehmotného
majetku. Na zakladé casovych fad rozdilu vynosti a néakladd jak historick\?ch‘tak [
predikovanych je zjistén primérny stabilizovany ufitek odvozeny z podilu nehmotného
majetku na dosahovaném celkovém uZitku, ktery je dale upraven o naklady na znovuzavedeni

nehmotného majetku na trh .).

Metoda licencni analogie
Uvedena metoda vychazi z pfedpokiadu, 7e ohodnocovany nehmotny statek ma
hodnotu rovnajici se poplatkiim, které by bylo mo#no ziskat na realném trhu pfi prodeji tohoto
majetku, pficemZ poplatky za tento pfevod jsou stanovovany analogicky v souladu s
dlouhodobymi zku3enostmi s licenénimi smlouvami. Pfednosti této metody je zeiména
schopnost pfezkoumani vysledk{ ohodnoceni porovnanim s publikovanymi odbornymi nazory

a dosazenymi vysledky pfi trznim uplatnéni nehmotnych statk.

Ohodnoceni se opira o kvalifikovany odhad & marketingové studie a uzaviené smlouvy,
pokud jde o rozsah vyroby zboZi v nésledujicich letech. Vyznam pro takové hodnoceni m3
pouze vyroba, kterd je schopna se alespofi s minimalnim ziskem uplatnit na trhu a pro takovy
udaj je dobfe pouZitelny predchozi vysledek podniku a celkové trendy v dané oblasti
podnikani.

Hodnota nehmotného vlastnictvi (statku) se stanovuje jako souet ¢&astek
predstavujicich jednotlivé roéni diskontované licenéni platby za licendi, jejiimz predmétem by
bylo prévé ohodnocované nehmotné vlastnictvi, pricems? se pfihli%i i k dalgim aspektiim, které
jsou vyjadieny ddle uvedenymi koeficienty

Roéni licenéni platba se vypoéte na zakladé vztahu:

HV=RVXxCKx LPx KZx KDx PM,

kde je:
HV ro¢ni hodnota nehmotného vlastnictvi
RV rozsah obratu (ve vécnych jednotkach)

CK Cistd prodejni cena jednotky



LP licenéni poplatek v %
KZ koeficient zastardni (u prav na oznaéeni se neuplatiuje)
KD koeficient diskontni sazby licenéni spldtky v roce t, ktery se stanovi jako 1/(1+d),

kde d je ro¢ni diskontni sazba

PM  podil nehmotného viastnictvi na vyrobé v % {u prav na oznaceni se zpravidla
neuplatriuje)

V této expertize modifikovany vztah:

HV=RO X LPx KZx KD x PM x Abt x Ko,

Kde RO pFedstavuje ro¢ni obrat — trzby za vlastni vyrobky a sluzby, Abt — tento index
zahrnuje velmi rychlou obmé&nu material(, strojd a know how v oboru vyroby
reklamy a tim proménlivost pozadavkd klicovych zakaznik(i. Ko — tento index
zahrnuje vysokou konkurenénost trhu, na kterém usivatel 07 plsobi. Diskontni
sazba je pfevzata z platné vyhlasky k zékonu o ocefiovani. Pii porovnani cbou

metod byl zanedban vliv dafiovych odpisi z najmu TAB (matematicky se vyrusi)
Opcni metodologie
Zakladni princip — hodnotou zde je &ista souasna hodnota (NPV.

NPV = PV - Cq, (1.3) kde PV predstavuje hodnotu diskontovanych cash flow statku a Cq jsou
kapitalové vydaje.

Hodnotu statku pomoci reédlné opce Ize vyjadFit: C = PV - N(di) - C0O- N{d,),

kde PV pfedstavuje hodnotu diskontovanych cash flow projektu a CO jsou kapitélové vydaje, N(d; )
N (d>) jsou hodnoty norméliniho rozdéleni.

s

PFi aplikaci redlnych opci mély byt spinény podminky, je? jsou pro opce typické:
- existence vysoké miry nejistoty o budoucim vyVvoji,

- existence vysokého stupné flexibility, ktery umoZfiuje reagovat vhodnym zpisobem na zmény
prostiedi.

Podkladové aktivum —zde soucasna hodnota budoucich trieb olekavanych ze statku.

Realizacni cenou - zde soucasna hodnota budoucich nakladd spojenych s tribami oekavanych ze
statku

»
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Pro spravnou funkénost modelu je nutné brat zfetel na jeho predpoklady. Jsou to:
- pfedpoklad idedIniho kapitdlového trhu (neexistuji transakéni naklady a dané),

- cena podkladového aktiva se vyviji podie geometrického Brownova pohybu s logaritmickymi
cenami,

- stfedni hodnota vynosu podkladového aktiva a jeji smérodatna odchylka jsou konstantni,

- obchodovani s podkladovym aktivem je kontinudlni (cenu je mo¥né stanovit v ka¥dém okamziku, je
nezavisla na ocekavanych vynosech),

- bezrizikové trokova mira je konstantni a stejna pro viechny spiatnosti, na trhu neexistuji prilezitosti
pro arbitrdz,

- neuvazuje se s vyplatou dividend. Praktickym vysledkem Black Scholesova modelu je nasledujici
rovnice pro hodnotu call opce v dobé T do jeji splatnosti:

C=S'N(d1)"X'€_r N(dz)

13
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D) Analyza ocenéni (posudek)

Pravni ramec - OZ — Zdkon &. 89/2012 Sb., obtansky zakonik, ve znéni pozdéjsich predpist § 504 OZ.
Ten jej definuje nasledovné: ,Obchodni tajemstvi tvofi konkurenéné vyznamné, urcitelné, ocenitelné
a v pfislusnych obchodnich kruzich bé&iné nedostupné skute€nosti, které souviseji se zédvodem a jejich?
vlastnik zajistuje ve svém zdjmu odpovidajicim zplUsobem jejich utajeni.” Pro jednotnost vymezeni
predmeétu ocenéni je v tomto znaleckém posudku pro obchodni tajemstvi zaveden pojem know-how.
Uvedené ustanoveni systematicky fadi obchodni tajemstvi mezi véci, a to konkrétné mezi véci bez
hmotné podstaty podle § 496 odst. 2 OZ. Jednd se tedy o véc nehmotnou, individualné uréenou.
Podle § 504 OZ tak mohou byt jako obchodni tajemstvi oznaceny a chranény pouze konkrétni
skuteénosti:

a) konkurencné vyznamné,

b) urcitelné,

c) ocenitelné,

d) v pfisluSnych obchodnich kruzich b&#n& nedostupné,

e) souvisejici se zévodem,

f) jejichZ utajeni vlastnik odpovidajicim zpiisobem zajistuje.
Vybé&r metody

Pro ocenéni know how byla aplikovdna vynosovd metoda — na bazi redlnych opci v kombinaci
s metodou licenéni analogie. Metody na bazi disponibilniho cash flow nebyly uplatnény, protoZe znalec
nemél k dispozici podrobné finanéni analyzy.

Vynosova metoda

Ocenéni vychazi z pfedpokladu, e existuje véc spojend s dosahovanim pfijmu, tedy zjistitelnym
uzitkem. Tuto véc tedy identifikuji jako nehmotnou véc. Byla aplikovdna opcni technologie, kde rizika

15



Odpojovad

Licenéni analogie pfi LP = 1% (max pro neregistrovany majetek), kapitalizani mife 12% (odvozeno ze
zakona €. 151/1997 Sb.), max. doba trini vyhody = 18 let, nabéh trieb podle logistické kfivky."

velikost trhu k datu ocenéni 200 MWp
pocet ks 250000
jednotkova cena bez DPH 800,00 K&
celkem 200 000 000,00 K&
LP 0,01
iﬁjﬂy L 2 GGG 000,00 Ké
Logisticky trend v=S/[1+elt) v=$/{1+bsb)
a= 7
b= 1,1 rychlost saturace
S= 1,1 drovefi saturace
podil na celkovych tribach 1,0%
t y
2017 1 0,003 200000000 6070,55 1 6 070,55
2018 | 2 0,009 200000000 18 317,40 0,892857143 16 354,83
2019 3 0,027 200000000 54 655,80 0,797193878 43 571,27
2020 | 4 0,079 200000000 157 866,59 0,635518078 100 327,07
2021 | 5 0,209 200000000 418 003,45 0,506631121 211 773,55
20221 6 0,457 200000000 914 780,85 0,403883228 369 464,64
2023 7 0,752 200000000 1503 745,97 0,321973237 484 165,96
2024 | 8 0,954 200000000 1908 744,48 0,256675093 485 927,17
2025 | 9 1,047 200000000 2094 664,68 0,204519813 428 609,89
2026 | 10 1,082 200000000 2164 134,50 0,163121662 353 017,22
2027 | 11 1,094 200000000 2188 049,59 0,13003959 284 533,07
2028 | 12 1,098 200000000 2196 047,24 0,103666765 227 657,11
| 2029 | 13 1,099 200000000 2198 695,76 0,08264251 181 705,74
| 2030 | 14 1,100 200000000 2198570,01 0,065882103 144 912,30
2031 | 15 1,100 200000000 2199 858,27 0,052520809 115 538,34
2032 | 16 1,100 200000000 2199953,29 0,041869268 9211043
2033 117 1,100 200000000 2198998461 0,033377924 73430,92
2034 | 18 1,100 200000000 2199 994,93 0,026608677 58538,95
26823 137,95 3681 709,01

Starnuti se neuvazuje — po plném nabéhu vyroby se ofekava plné vyhasnuti vlivu na triby.

»
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Logisticky trend

1,200
® 1,100
1,000
0,800
> 0,600 ey

0,400

0,200

0,000 @=omefe=ofs™0.

12 3 4 5 6 7 8 9 10 18
cas
Real Option
rRF = Risk-free interest rate = 1,47%
= Time until the option expires = 18
= Cost to implement the project = 4 500 000,00 K¢

P= Current value of the project = 3 681 709,01 K¢
B'ZE  Variance of the project's rate of return = 24,3%
di o= {in(P/X)+[ree+ B2 /2) [ £}/ (@ £2) = 1,075
d2 =  di-B(t1/? = -1,01
N{d1i)= = 0,86
N{d2)= = 0,16
V = PN (d1) 1- Xe"ret [N (d2) ] =

Volatililta byla odhadnuta na zakladé pravdépodobnosti odhadu nab&hu vyroby 5 let z doby trvani
vyhody 18 let (odhad).

Citlivostni analyza

Variance

5,0%
10,0%
15,0%
20,0%
25,0%
30,0%
35,0%

Option Value

1418 002,87 K&
1891 227,64 Ké
2215 501,91 K&
2459 722,67 KE
2 651 962,18 K¢
2 807 252,30 K&
2934 852,97 K&
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40,0% 3 040 978,31 K&

45,0% 3 130 044,35 K&
50,0% 3205 319,41 KE
55,0% 3 269 296,17 Ké

Hodnota znalosti — know how odpojovade odvozend z aplikace metody redlné opce je 2 600 tis. K&.

Rekapitulace

! Rekapitulace zaokrouhleno
| odpojovat 2 600 000 K&

&
Jako relevantni hodnotu povaZuji vynosovou hodnotu zjisténou metodou realnych opci ve vyii 2 600
000 K¢ po zaokrouhleni. Zjiténa hodnota vychdzi z definice obchodniho tajemstvi (know-how) jako
ocenitelné véci (statku) dle ob&anského zakoniku.

a.
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E) Zavér

Hodnota know-how technického feSeni Odpojova¢ byla zjisténa pro potreby
managementu jako rezultat ocefiovaci metody redIné opce ve vysi:
2 600 tis. K¢
Slovy dvamilionySestsettisic korun Ceskych

Znalecka dolozka

Znalecky posudek jsem podal jako znalec jmenovany rozhodnutim Krajského soudu v C.
Bud&jovicich ze dne 22.9.93, &j. SPR 1505/93 pro zakladni obor ekonomika - ceny a odhady
movitosti a rozhodnutim ze dne 15.4.2014 pro specializaci ocefiovani podni

a nehmotného majetku.
Znalecky dkon je zapsan pod pot.c.: 987/17.

V Zabofi 14. 4. 2017

'),{)—; P 5 *\‘u
Pirg a nett

373 84 Dubné

Obecné predpokiady a omezujici podminky

Prohlasuji, 7e tento znalecky posudek byl vypracovan v souladu s ndsledujicimi obecnymi pfedpoklady a omezujicimi podminkami:

za skuteénosti pravniho charakteru nepiebirdm Zgdnou odpovédnost; nebylo provedeno Zadné Setfeni sméfujici k ovéfeni pravosti,
sprovnosti a uplnosti poskytnutych podkladd, vietné viastnickych prav nebo zavazk(i viici ocefiovanému majetku; pfedpokiadam, Ze
viastnické pravo k majetku je pFevoditelné,

pfevzaté informace z jinych zdroft, na nichZ je zaloZen znalecky posudek, jsou vérohodné, ale nebyly ve viech piipadech ovéfovany,
proto neposkytujeme Zadné zGruky ani nepfebiram Zadnou odpovédnost za pFesnost téchto udajt,

nezodpoviddm za zmény v trinich podminkdch a nepfedpoklddam, Ze by néjaké vyznamné zmény nastaly; vyrok uvedeny v zavéry
tohoto znaleckého posudku je relevantni pouze k uvedenému datu posouzeni,

tento znalecky posudek byl zpracovdn pouze za Ucelem uvedenym v zaddni, pro jiné Ucely a potfeby je pouZitelny pouze po vyjddfeni
zpracovatele,

hodnota nebo hodnoty prezentované v toimto znaleckém posudki jsou zaloZeny na predpokiadech zde uvedenych a jsou piatné pouze
pro jmenovany ucel nebo ucely,

pFedpokiadam, Ze mohou byt ziskdny nebo obnoveny viechny potiebné licence, osvédeni o Gdribé, souhlasy, povoleni, nebo jing
legisiativni & administrativni opravnéni od pFislusného Ufadu stétni spravy, samospravy, soukromé osoby nebo orgemizace, pro
jakoukoliv potfebu a pouiti, z nich? vychdzi se v tomto znaleckém posudku.
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