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Stejnopis

Notafsky zdpis

sepsany Mgr. Andreou Salvovou, notdfkou se sidlem v éumperku,v dne 17. 8. 2020 (sedm-
néctého srpna roku dvoutisictho dvacétého), v notdiské kancelati v Sumperku, Dr. E. Benese
1831/12, ————— PSSR

na Z4adost spolenosti Sumperska provozni vodohospodafské spole¢nost, a.s., se sidlem Jilova
2769/6, 787 01 Sumperk, IC: 476 74 911, zastoupené pFedsedou piedstavenstva Ing. Petrem
Kone&nym, nar. 4. 9. 1970, s bydlistém Kun¢ice pod Ondfejnikem 424, -==smssmszsooooemeooonnas

Q ==mmmmmmmemmeo e emeeae rozhodnuti fadné valné hromady -------mm-m-mm-
--------------- spoleénosti Sumperska provozni vodohospodiiska spoleénost, a.s., --===-=----

se sidlem Jilova 2769/6, 787 01 Sumperk, IC: 476 74 911, pfijatého v priibéhu jejiho jednani,
které se konalo dne 17. 8. 2020 (sedmnactého srpna roku dvoutisiciho dvacatého) v sidle spo-
le¢nosti a bylo zapo€ato v 9.35 hod. ———-msmmmmmmmmmm oo mmmcmmmmn oo c s e

Existence spoleénosti byla ovéfena z vypisu z obchodniho rejstifku vedeneho Krajskym sou-
dem v Ostravé, oddilu B, vlozky 699, o ném pfedseda piedstavenstva spole¢nosti - Ing. Petr
Kone&ny prohlasil, Ze obsahuje aktualni stav udajii o spoletnosti zapisovanych do obchodniho
rejstiiku. -----mceneeen - e oo e

Existence majoritniho akciondie spolenosti SUEZ Groupe S.A.S., se sidlem 16 Place de
1'Iris Tour CB21 92040 Paris la Défense CEDEX, Francie, mné byla prokazana vypisem
z obchodniho rejstifku v Nanterre pod identifikaénim ¢islem 410 118 608 ze dne 9. 6. 2020,
opatfenym Ufednim piekladem z jazyka francouzského, o némz piedseda piedstavenstva
spoleénosti - Ing. Petr Konetny prohlésil, Ze obsahuje aktudlni stav udaji o spoleénosti
zapisovanych do obchodniho rejstiiku ke dni konéni této valné hromady. -

Phisobnost valné hromady k pfijeti usneseni byla zjisténa z ust. § 375 a nésledujicich zakona
o obchodnich korporacich az Clanku 8 bodu 2. stanov spole&nosti, o nichz prohlasil pfedseda
predstavenstva - Ing. Petr Kone&ny, Ze jde o jejich aktualni aplné zn&ni.------r--mmssmsemeennce

Zpusobilost valné hromady pfijmout rozhodnuti o ndvrhu hlavniho akcionéfe spoleénosti o
nuceném prechodu véech ostatnich tiastnickych cennych papirti (akeif) spole¢nosti na hlavniho
akcionafe dle ustanoveni § 375 a nasl. zdkona o obchodnich korporacich a schvaleni vyse
protiplnéni byla ovéfena z listin, které mi byly predloZeny pfedsedou piedstavenstva a byla
Zjisténa;----=====- B -—-- -
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- z Zadosti spole¢nosti SUEZ Groupe S.A.S., se sidlem 16 Place de I'Iris Tour CB21 92040
Paris la Défense CEDEX, Francie, zapsané v obchodnim rejstiiku v Nanterre pod identifika-
¢nim Cislem 410 118 608, dorugené spolednosti dle prohlaSeni predsedy piedstavenstva Ing.
Petra Kone¢ného dne 24. 7. 2020; soudasti této Zadosti jei osvédCeni hlavniho akcionafe
o vlastnictvi akcii ve spole¢nosti o celkové jmenovité hodnoté 70.211.000,--K¢&, které pfesta-
vuji podil ve vysi 99,16 % na zakladnim kapitalu spole¢nosti i hlasovacich pravech ve spole¢-
NOSH === m e e e

- z prohlageni predsedy predstavenstva, Ze byly splnény pfedpoklady pro svolani valné hroma-
dy, a proto predstavenstvo na svém, zasedani dne 27. 7. 2020 rozhodlo o svolani této valné
hromady; =======mm=mmemaamum et R R R e e e

- z pfedloZené pozvanky na fadnou valnou hromadu ze dne 27. 7. 2020, jejiz znéni odpovida
ust. § 377 odst. 2) a § 407 odst. 1) zdkona &. 90/2012 Sb. o obchodnich spolec¢nostech a druz-
stvech a ktera byla podle prohla$eni predsedy piedstavenstva uvefejnéna v souladu s ust. §
367 odst. 1) tohoto zakona alespoi 15 dni pfede dnem konéni valné hromady na interneto-
vych strankach spolenosti www.spvs.cz a soufasné zaslana akcionaitim na jejich e-mailo-
vou adresu nebo na adresu bydlisté, sidla uvedenou v evidenci zaknihovanych cennych papi-
rli; soutasné s pozvankou na valnou hromadu byl uvefejnén znalecky posudek niZe uvedeny;

- z prohladeni pfedsedy piedstavenstva Ing. Petra Kone¢ného, Ze v sidle spolecnosti byly pied
konanim dnefni valné hromady zpfistupnény idaje o osobé hlavniho akcionéife a znalecky
posudek v souladu s ust. § 379 odst. 1 zdkona o obchodnich korporacich;---------------—--—--

- z predloZeného znaleckého posudku &. 393-23/20 vypracovany znaleckym tstavem KPMG
Ceské republika, s.r.o., se sidlem Pobfezni 648/1a, 186 00 Praha 8, IC: 005 53 115, s oceng-
nim ke dni 30. 4. 2020, z néhoz vyplyva, Ze hodnota pfiméfeného plnéni v penézich v rdmei
nuceného piechodu viech ostatnich téastnickych cennych papird (akeii) spoleénosti na
hlavniho akcionafe podle ustanoveni § 375 a nasledujici zdkona o obchodnich korporacich
¢ini 2.440,- K¢ za jednu zaknihovanou akcii na majitele o jmenovité hodnoté 1.000,- K&
(znalecky posudek tvoii pfilohu tohoto notafského zapisu);------------------ -

- z piedloZeného potvrzeni vydaného spoletnosti Komeréni banka, a.s., se sidlem Praha 1, Na
Ptikopé 33/969, PSC 114 07, 1C: 453 17 054, ze dne 23.7.2020, jako obchodnikem
s cennymi papiry, o tom, Ze hlavni akcionaf — spoleénost SUEZ Groupe 5S.A.S. v souladu
sust. § 378 zdkona o obchodnich korporaci pievedla k 21.7. 2020 penézni prostiedky
potiebné k vyplaceni protiplnéni mensinovym akcionaiim spole€nosti;---------------------—--

-z vypisu Uétu emitenta k rozhodnému dni vystaveného Centralnim depozitaiem cennych
papirii, podle nichZ jsou citované akcie evidovany na &tu ISIN: CZ 0005128801, a souCasné
z prohlddenim pfedsedy predstavenstva pfed zahdjenim valné hromady, Ze tento stav stale
VA, === mmmm e mm e e - e ——————

-z ustanoveni Clanku 12 odst. 2. stanov spolegnosti, podle néhoZ na kaZdych 1.000,-- K&
jmenovité hodnoty akcie pfipada 1 hlas, --=-sn=--- e -
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- ze skutecnosti, Ze dle listiny pfitomnych a prohlaeni ¢lena predstavenstva Ing. Antonina
Lazni¢ky bylo pfitomno Zest akcionait (z toho jeden na zdkladé plné moci), drzici 70.338
kust kmenovych akcii, na majitele, v zaknihované podobg, nekotovanych, kazdou o jmeno-
vité hodnot& 1.000,--K¢&, coZ piedstavuje 99,339 % zakladniho kapitalu, pfi¢emz podle ust.
Clanku 12 odst. 1. stanov spole¢nosti je valnd hromada schopna se usnaset, pokud piitomni
akcionaii vlastni akcie, jejichz jmenovitd hodnota piesahuje 50 % zakladniho kapitalu spo-
leénosti,- -——- mmmmmmmmmm e e P

- pfi prezenci bylo ovéfeno, Ze pfitomni akcionafi jsou uvedeni k rozhodnému dni ve vypisu
z evidence zaknihovanych cennych papir (vypis z emise vcetné zastav/spoluvlastnictvi
PPN a ¢isel bankovnich u¢td k zadanému datu) vyhotoveném ke dni 10. 8. 2020, poskytnu-
tém Centralnim depozitdfem cennych papirli a.5., -----------=ssocamammemucmmeaeeaaea e e nean

- pii prezenci bylo ovéfeno, Ze zastupce akcionaie piedlozil plnou moc, kterd byla podepsina
osobou opravnénou zastupovat akcionafe a ze které vyplyva rozsah zmocnéni zastupce a Ze
byla udélena pro zastoupeni na tuto fddnou valnou hromadu; podpis statutarniho organu za-
stoupeného akcionate na plné moci byl tfedn& ovéten v souladu s Clankem 9 odst. 2. stanov
spoleénosti; soudasné zastupce pravnické osoby piedloZil ovéfenou kopii vypisu z obchodni-
ho a podnikového rejstiiku pfi Obchodnim soudu v Nanterre ze dne 9. 6. 2020, z néhoz vy-
plyvéa existence zastupované osoby a skutecnost, kdo je oprdvnén za zastupovanou pravnic-
kou osobu jednat s tim, Ze dokumenty byly opatfeny Gfednim piekladem z jazyka francouz-
ského, ===mmmemmmmmma- -- e - -

- totoznost pfitomnych akciondfl i zdstupce akcionéfe byla ovéfena dle oblanskych priikazii,-

- podle prohldseni piedsedy piedstavenstva nebylo piedstavenstvu znamo, Ze by ke dni konani
této valné hromady akcionafi jednali ve shod& ve smyslu ustanoveni § 78 zakona o obchod-
nich korporacich a Ze nebyla uzaviena ovladaci smlouva s tim, Ze souéasti vyroéni zpravy je
zprdva o vztazich mezi propojenymi osobami podle ust. § 82 a ndsl. zdkona o obchodnich
korporacich,=====m=mmmmmem e - e

Predsedou fadné valné hromady byl zvolen v souladu s ust. § 422 odst. 1) zakona o obchod-
nich korporacich a z ust. Clanku 11 odst. 1. stanov spoleénosti notdfce zndmy Ing. Antonin
Laznicka, nar. 13. 11. 1943, s bydlistém Odbo¢na 1261/4, Polanka nad Odrou, ktery prohlasil,
Ze fadna valna hromada je zplsobila piijmout rozhodnuti, jeZ je pfedmétem jejiho jednani. Proti
tomuto prohladeni ani proti vykonu hlasovaciho prava piitomnych osob nebyly vzneseny Zadné
Protesty, - e e e e e - =

IL.

Osvédéuji, ze Fadna valnd hromada spolecnosti Sumpersil{é provozni vodohospodaiska
spoleénost, a.s., se sidlem Jilova 2769/6, 787 01 Sumperk, IC: 476 74 911, p¥ijala
v souladu s ust. § 375 a nasl. zdkona &. 90/2012 Sb. o obchodnich spoleénostech a druZstvech
totO U S M e S €M i —mmmmmm e e
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a)uréuje,Ze hlavnim akcionafem spoletnosti je spolecnost SUEZ Groupe S.A.S., se sidlem
16 Place de 1'Iris Tour CB21 92040 Paris la Défense CEDEX, Francie, zapsand v obchodnim
rejstifku v Nanterre pod identifikaénim €islem 410 118 608, ktera vlastni ve spolecnosti akcie,
jejichz souhmné jmenovita hodnota ke dni doruceni Zadosti o svoldni této valné hromady (tj.
ke dni 24.7.2020) presahovala a k rozhodnému dni pro konéni této valné hromady pfesahuje
90% zékladniho kapitdlu spoleénosti a je s nimi spojen vice nez 90 % podil na hlasovacich
pravech ve spole&nosti, coZ vyplyvd zevidence zaknihovanych cennych papird vedené
Centralnim depozitafem cennych papirti, a.s. ke dni 11.6.2020 a ke dni 10.8.2020. Hlavni
akcionaf je tedy osobou opravnénou vykonat pravo nucencho prechodu vSech ucastnickych
cennych papiri ostatnich vlastnikdi ucastnickych cennych papirii spole¢nosti na hlavniho
akcionafe v souladu s ust. § 375 a nasl. zakona o obchodnich korporacich;--------------—--—---

b)rozhoduje vesmysluust. § 375 andsl. zdkona o obchodnich korporacich o nuceném
piechodu vlastnického prava ke viem téastnickym cennym papirlim spoleénosti ve vlastnictvi
vlastnikdi uéastnickych cennych papirli spolenosti odlinych od hlavniho akciondfe, na
hlavniho akciondfe — spoleénost SUEZ Groupe S.A.S., a to s u€innosti k okamziku uplynuti
jednoho mésice od zvefejnéni zdpisu tohoto usneseni valné hromady do obchodniho rejstriku,
tzn. ze na hlavniho akcionafe tedy k okamziku uplynuti dne Ucinnosti pfechodu piegjde
vlastnické pravo ke viem ucastnickym cennym papirm spole¢nosti, jejichZ vlastnikem budou
k takovému okamziku osoby odlisné od hlavniho akcionaie;----- o

c)ur éuje, Ze hlavni akciondf spolecnosti poskytne viem ostatnim vlastniktim uéastnickych
cennych papiri spolecnosti protiplnéni ve vysi 2.440,- K¢ (slovy: dva tisice &tyfi sta Ctyficet
korun &eskych) za jednu akcii na majitele o jmenovité hodnoté 1.000,--K& v zaknihované
podobé a uréuje, Ze protiplnéni (zvysené o piipadné Groky) poskytne hlavni akcionar, nebo jim
povéfen4 osoba, nejpozdéji do 30 (tiiceti) dnh po dni G¢innosti pfechodu, pfipadné po dni kdy
vlastnik ucastnickych cennych papirt sdéli hlavnimu akcionafi nebo povéfené osobé cislo
svého bankovniho G&tu za uéelem vyplaty protiplnéni, Vyde protiplnéni byla uréena v souladu
sust. § 376 zdkona o obchodnich korporacich a jeji pfiméfenost byla doloZena znaleckym
posudkem. Finanéni prostiedky v potiebné vysi k vyplaté protiplnéni pfedal hlavni akcionar
povéfené osobé, kterou je Komeréni banka, a.s., se sidlem Praha 1, Na Piikopé 33/969, psC
114 07, 1C: 453 17 054. Tuto skutednost hlavni akcionaf pied kondnim této valné hromady
doloZil predstavenstvu spolenosti, a to potvrzenim vydanym povéfenou osobou, ze kterého
vyplyva, Ze hlavni akciondr ji predal pen&Zni prostfedky ve vysi odpovidajici celkové Eastee
protiplnéni pro viechny ostatni vlastniky G¢astnickych cennych papirl spole¢nosti; a ----------

d)schvaluje, Zzehlavni akcionai poskytne na své ndklady prostfednictvim povéfené osoby
protiplnéni tomu, kdo bude vlastnikem tg&astnickych cennych papirli spole¢nosti ke dni
adinnosti pfechodu, ledaze bude prokazin vznik zastavniho prava k témto cennym papirim,
pak by se poskytovalo protiplnéni zastavnimu véfiteli. To neplati v pfipadé, prokéZe-li vlastnik
cennych papirti nejpozdéji do 30 (tficeti) dni po dni G¢innosti piechodu, ze zastavni pravo
zaniklo je§té pied prechodem vlastnického prava.-------------------

O tomto usneseni Fadné valné hromady bylo hlasovano zvednutim ruky s hlasovacim listkem,
na némZ byl uveden poéet hlasit. Rozhodny poéet hlast pro jeho pfijeti, ktery byl zjistén z ust.
§ 382 odst. 1) zdkona o obchodnich korporacich (alespoil 90 % hlasii viech vlastnikl akeii), je
63.725 hlastl, ==memmmmmmmm e e e e
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Pro pfijeti usneseni hlasovalo 70.258 hlast, proti bylo 80 hlasti a nikdo se hlasovani nezdrzel,
coz bylo zji§téno optickym pozorovanim hlasujicich. meememmememeemesmmmeme -

I11.

Na zakladé shora uvedenych zjisténi prohladuji, ze formality a pravni jednani, k nimZ byla
spolegnost ¢i jeji orgdny povinny pied pfijetim rozhodnuti fadné valné hromady, byly uéinény
a jsou v souladu se zdkonem i stanovami spole¢nosti a Ze shora uvedené usneseni bylo fédnou
valnou hromadou pfijato a jeho obsah je v souladu se zdkonem a stanovami spole¢nosti.--------

Tento notaisky zapis byl po precteni predsedajicim schvalen.--------------mm-mommmmmmm oo

Laznidka v.r.

L.S. Mgr. Andrea Salvova
notarka v.r.
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Porinclek smaleckéto dsfove & 393-2324
Ocendni akeii spolediast Sumperskd provoconi vodalnspoadiitska spelednos!, o.5.
24 dervng 200

Posudek znaleckého dstavu & 393-23/20
(dale také ,,Posudek™)
Ocenéni

Predmét ocenéni:

Kmenova akcie na majitele v zaknihované podobé, ve jmenovité hodnoté | 000,- KL (dale
v Posudku také _Akcie™), cmitovand spoleénosti Sumperskd provozni vodohospodifska
spolegnost, as., TCO: 476 74 911, se sidlem Jilovd 276976, Sumperk, PSC 787 01.
Spolecnost je zapsand v obchodnim rejstfiku vedeném Krajskym soudem v Ostrave,
spisova macka B 699 (dile v Posudku také .SPW5" anebo . Spoleinost).

Ugel Posudku:

Stanoveni hodnoty jedné Akcie spolefnosti Sumperskd proveeni vodehospodifskd
spolebnost, as. v souvisiosti se zvakovanym procesem nuceného piechodu dZastnickych
cennych papiri podle §375 a ndsl. zikom & 90°2012 8b. o obchodnich korperacich {dile
162 Vytésnéni minoritnich akciondfl™ nebo , Squeeze-out™).

Objednatel:

SUEZ CZ as.

Spaniska 1073/10

120 00 Praha 2

IC 236 38 933

DIC CZ25638933

Zapsanj v obchodnim rejsiiiku vedeném MEstskym soudem v Praze, spisova mnacka
B 9378

Zpracovatel Posndku — znalecky dstav:

KPMG Ceska republika, s.ro.

Pobfedni 64871a

186 00 Praha &

IC0 005 53 115

Zapsanf v obchodnim rejsiiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, spisovi znatka C 326

EPMG Ceskd republika, s.r.0. je znaleckim dstavem v ohom ekonomika podle rozhodnuti
Ministerstva spravedinost Ceské republiky £ j. 180/96 O0D ze dne 3. fijna 1996 ve znéni
pozdijsich zmén, maposledy ve znni Rozhodouti Minisierstva spravedinosti Ceské
republiky Cj. MSP-46:2015-0J-SZN(2 z¢ dne 9. Zervence 2015 a Cj. MSP-46/2015-0J-
SZM:4 ze dne 38, Gervence 2015,

Rozsah mmateckého oprivnini KPMG Ceska republika, s.r.o. viz Znaleckd doluzka, strana
70 whoto Posediu.

Znaleeky posudek byl vypracovan na zikladié zakizkovéhe dopise mezi KPMG Ceska
republika. sr.0. a SUEZ CZ as. 7e dne 12, kvéma 2020.

pgoopoROORRRRROnRRRnuERDRanaRDDDILE

Posudek zralevkéto unimw £ 393-2220
Oeenéni akeil spatednasti Swmpersic pravosmi vodalospnddrstd spolednng. 4.4,
24 dervma 202

Pfiprava Posudku:

Ing. Igor Mesensky

Ing. Pavel Falout

Ing. Marin Masat

Ing. Katefina Chvalinovi
Mgr. Ing. Jifi Urban, FCCA

Osoba, kterd mize osobné stvrdit a podat vysvitleni k Posodlu ve smysin § 22 odst.
1 zakona £ 36/1967 Sh., v plamém znéni:
Mar. Ing. Jifi Uithan. FOCA

Dratum, ke kterému je Ocenéni provedeno:
30, dubna 2020

Posudek obszhuje 81 stran W Praze dre 24, Servna 2020
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Dcemini akeii spalecront Sumpersid provesei vadsbospeddicka spelecrash, as.

M. Eerme 2070

Seznam poufitych zkratek

Akcie

CAS
CNB
Datum Ccenéni
jy

Hodnaota

IFRS

s

FPMG

MFCR

MZe

Ccenéni

Posadek

S5PVS / Spoletnost
SUEZ CZ/ Klient
YHZ

Tramsakoe

Vytésnéni minorinich akeionafd !

Squeeze-oul
Y TDR020
YTG2020
na.

Eikon

Kmenaova akeie na majitele v zaknikované podobé. ve jmenevitd
odaoté | DM~ K&, emitovand spelecnosti Sumperskd proveani
vodohospodifska spolednost, 5.5

Ceské Gfelni standardy

Ceska nirodni banka

30, duben 2020

Diskentované penéni oky

Hudnolz piedinélu ocenéni ve smyshu zikona & $H2012 5h.,
chipani v souladu 5 interpretaci CNB ve smyslu spravedlive
hodnaty {, fair value™) podie IFRS, kierd nend v rezpon: s eni
hadnotou podle I'VS

Mezindradni standardy finanéniha vwkaznictvi

Mezindrodni ocefiovaci standardy

KPMG Ceska republika, s.r.o.

Ministersave financi Ceské republiky

Ministersivo zemadElsivi

Ooenéni Akcii SPVS na bazi irini hodnoty

Posudek mnaleckéha istavu KPMG & 393-23/20

Sumperski provossi vodohospodiska spaleZnost, a.s.

SUEL CZas.

Vodabospoditska mitzeni Sumperk. a, 5.

Fvainvany proces Vytésnéni mineritnich akeiondfi

Muveny prechodu deastnickych cennich papind podle § 3Tha
ndsl, wikona & 9003012 Sh. o chchodnich koparacich

obdobi od 1. ledia 2020 do 30. dubna 2020
abdobi od 1. kvéia 2020 de 31, presines 2020

idaje negsou dostupnd

Zikon & 902012 Sk, o ebchodnich kerparacich, v platném znini

4

trpnnonnOnnE@OIROnEELnn2000000t

Porndet znmleckého e & 3932300
Ohesnni akeii spolednasii Sunpershs provosal wdrbospedifohi spoalecnas. a.£
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| ZFakladni informace

1.1 ldentifikace znalce

KPMG Ceska republika, s.r.0. s¢ sidlem Pobfeini 648/ a, 186 00 Praha 8, 1C0 005 53 115,
Spolefnost je zapsana v ohchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, spisova
znacka C 326 {déle v Posudicu také  KPMG™).

KPMG Ceska republika, s.r.o. je znaleckim (stavemn v obort ekonomika podle rozhodnuzi
Ministerstva spravedinasti Cesks republiky &. j. 18096 OOD ze dne 3. fijna 1996 ve mméni
pozdSjiich zmeén, naposledy ve znéni Rezhodnuti Ministerstva spravedinosti Ceské
republiky Cj. MSP-46/2015-0J-SZN:2 ze dne 9. fervence 2015 a Cj. MSP-46/201 5-0J-
SZMN'4 ze dne 28, tervence 2015.

1.2 ldentifikace objednatele

Spoleénost SUEZ CZ a5, se sidlem Spanélska 1073710, Praha 2, PSC 120 00, 1C0: 256 38
955. Spoletnost je zapsand v obchodnim rejstfiku vedendm Mésiskym soudem v Praze,
spisovi znatka B 9378 (dile v Posudku také ,SUEZ CZ" nebo Klient"). SUEZ CZ
wastupuje ve wicl vylésnéni minerimich akeiendfl spolefnost SUEZ Groupe S.A.5,
rapsanou v obchodnim rejstitku v Manterre pod identifikadnim &isten 410 118 608, se
sidlem 16 Place de I'lhs Tour CB 21, 92040 Pafiz La Défense CEDEX, Francie,
majoritniho akeiondfe SPVS. Znalecky posudek je proto vyhotoven pro spoleénost SUEZ
Groupe S.A8. v souladu se zikonem o obchodnich kerporacich.

1.3 Smluvni uspoiddéni a ustanoveni znalcem

KPMG byla na zikladd zakazkového dopisu uzavieného se SUEZ CZ ze dne 12, kvéma
2020 podidina o stanoveni hodnoly Akcie spolefnosti Sumperski  proveszni
vodohespodifski spolefnest, ws. vsowvislosti se zvafovanym procesem nucencho
prechedu dZasinickych cennych papirh podle §375 a nasl. zikona & 90/2012 Sb. o
obchodnich korporacich { Transakee™).

Ke spindni predmém zakazky nebylo mutné ustanoveni znzlee soudem.

1.4 Pfedmét Ocenéni a znalecka otdzka

Predmétzm Orenéni jsou kmenové akeie na majitele spoleCnost Sumperski provozni
vodohospodarska spolefnost, as. v zaknihované podobé a ve jmenovité hodnoté | 000,-
K&. Detailnisi vymezeni piedméte Ocendni viz kapitola 2 Poswdku.

um_wnmﬂ: znalce (znaleckou otizkou) je stanovit hednom jedné Akcie emitované spolednost
Sumperska provozni vodohospodafsks spofednost, as. k Date Ocenéni.
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1.5 Uéel a pouziti Posudku
Ocenéni a Posedek byly vwpracoviny v souvislost s Transakei.

Posudek je urfen pro intemi pouditi Flienta a 1&ch spolecnost z jeho skupiny, ktervch se
ki Transakee, respektive mie it pouzil v procesu vyi@snni mineritnich akeionafi.

Posudek nesmi byt poskymul Zidné theti strang, nesmi = ndj b citovano ani na ndj
odkazovine, nesmi bit kopirovin nebo rezmnciovdn, weelke nebo zéasti, bez nascho
predchuiho pisemndha soublasu s vijimbkou nezbyiného poufit v souladu se zamyElenym
utelem (1edy vwigsnéni minoritnich akciondii podle §375 2 nasl. zékona & S0V2012 Sh,
o obclodnich keeporacich),

Wie uvedené omezeni se rovnéZ nevziahuje na poskynuti Posudiu odbornym poradeiim
Klienta, auditorovi a na piipady, pokud tak vyZaduji platné pravni pfedpisy.

Posudek vEak mide b zplistupnén nebo jeho kopie poskytnuta 12m opraiviénim osobam,
kterd maji na takové zpfistupnéni nebo poskytnuti v souvislosti se zikenem &, 9002012 Sk,
o0 obchodnich korporacich, v plamém znéni (, Zikon") 2 dal¥ich obecnd zdvaenych predpisi

1.6 Bize hodnoty

Pri urdeni bize hodnoty jsme vychizeli ze 2néni Zakona, krery v § 390 odst. 1) podaduje,
aby poskytnuté protiplnéni bylo pfim&fené hodnowd dfastnickych papird. ProtoZe Zikon
nijak redefinuje pojem . hodaota™, tato je v sewvislosti s Transakei poudita ve smysiu
spravedlive hodnoty (anglicky fair value) definované Mezinarodnimi standardy Géetniho
wykaznictvi [, IFRS™), jak je interpretovano CNB pro tyto iéely v metodice OCE. Definice
spravedlivé hodnoty die IFRS 13 neni v rozporu s pojmem irini hodnota podle
mezinirodnich ocefovacich standardi {,[VS*) (dale té%  Hodnola™).

Spravedliveu hodnotow [fair value} aktiva rozumime takevou hodnotu, se kierouw by
souhlasily obé na sobé nezivislé strany (prodiavajici o kupujici), debrovolng vstupujici do
transakee, anif by jednz nebo druhd strana byly nuceny prodat nebo koupit aktivum, za
piedpokladu, Ze kupujici i prodavajici jsou obeznameni s abchodnimi a financnimi aspekty
tykajicimi se daného aktiva a stavem trhu,

Pro (éely Transakee pracujeme v soaladu s imterpretaci CNB (OCE metodika) s vipottem
Hodnoty Akcie jako s alikvéinim podilem na hodnot Eistého obchodniho majetion (pro-
ralisd,

Dralsi informace jsou uvedeny v kapitele 6.1 Vybrané pozadavky a problematika baze
hednoty,

1.7  Datum Ocenéni

Datem Ceenénd je 30, duben 20200 K uddlostem, kieré mohly nastal po tomte dan neni
peiklsdmte.

pronenonoRuannOunRn ok alla0aunile

Postdes amafeckéhs gsioard 395-23020
Ooméind abedi spalednosn Sumperskd provoni vodehaspoddrskd spolenas, o,
24 gervra 2020

1.8 Piedpoklady a omezujici podminky

Posudek jo vypracovan na zaklad® mmalosti a informaci, kierd méla KPMG k dispozici do
12. dervna 2020,

Mase prace s¢ svim rozsahem a cili 181 od awdite Béeini zévirky & jiného obdobného
zhouméni. Spolefnost KPMG se vislovnd ik vedkené odpovEdnosti za pfesnost a dplnost
abdrieaych informaci ohsafeny¥ch v Ocenéni. Informace obsaZend v womto Oeenéni jsou
zaloZené na informacich, kieré nam poskyt] Klient respekiive SPVS, na vefejné dostupnych
informacich a informacich # placenych databézi. Pfi pfipravé tohota Ocenénf jsme se
spoléhali na a bez nezdvislého ovéteni pfedpokladali pfesnost 2 iiplnost informaci z vefejné
dostupnych zdroji, placenich databdzi a informaci poskynutiel ném Klienem respektive
SPVS. Polud jsme to povaiovali za potfebngé, provedli jsme ovifeni na vefejné dostupné
informace, jehok roesah je uveden v tomto Posodku. Upozoriujems tedy seiména na
kapitolu Strategic a pliny SPWS, kerd se veuuje posouzeni pland Spolegnosti,
S pfihlédnusim & inherentni nejistoté spojené s informacemi o budoucim vivoji nale
Ocenéni nezarufuje ani nepotvTzuje, #e skutednd dojde k prezentovanému budoucima
finanénimu vivei.

Romumime, ze finanéni projekee a souvisefied predpoklady pledstavugi nejlepsi odhad
ohledné pravdépodobného vivoje Spolefnosti k datu jelich pripravy. Pokud by se tylo
predpoklady ndsledné ukizaly jako nespravné nebo nedplng, mahle by 1o mit viznamny
dopad v podobé amény zaver Ocenéni. KPMG neodpovidi za Zidné amény tfkajici se
pfedméin acendni, ke kierim mohlo dojit od Data Ocenént, a nemidme Zdaow povinnost
ménit nate Ocendni na ziklad® fakékoli nisledné udilosti nebo nové informace.

Wés ndzor je zaloZen na prevlidajicich trinfch, ekonemickoich a dalSich podminkich k Datu
Ciceniéni, kieré se v Gase mini, a korespondije s obdebim vyznamneé volatlity na globélnich
finanénich irzich a vieabecnon nejistetou ohiednd makroekonomickeho vivoje vzhledem
k pandemii COVID-19. Tylo podminky jsme v maximalni meiné mite zohlednili v nafem
Oeenéni. Faktory oviiviwjici tvie pedminky se nicméné mohiou béhem relativné kritkych
Easovich obdobi zménit. Depad jakychkoli nasiednych zmén tichto podminek na globéind
ekonomiku a finanéni thy obecn® a specificky na ocefiované Akcie, by mohl mit
v budoucnu vliv na jejich hodnoty, o’ uZ pozitivni nebo negativei. Vzhledem k objeveni a
Eifeni COWVID-1% existuje nejistota, kterd by mohla po n&jakou dobu pfewrvavat, ohledng
dopadu téio situace na podniky a pefadovanrou mire navratnosti. V' disledbn 1oho je mo#né,
#e nae price neidentifikovata nebo spolehlivé nekvantifikovala depad viech takovich
nejisior a diskedkn,

Zavéry Posudku jsou zalokené na predpokladu platnosti soufasné legislativy a
reguiatomnich pozadaviid, na predpokladu ziskani kencesni smlouvy od VHZ na dalSich pét
tet v pravé probihajicim vibérevém tzend, na daldich piedpokladech. které jsou uvedeny
v Posudku a na nami provedenych nezaujatych analyzich a ndzorech.

Posudek zohlediuje legislative platnou v dobé jeho wydani,

Pan Emmanuel Madelin. nam poskyt! prohlaseni, Ze viechny informace, které nam byly
Klientem afneho zhastupeem SPVS pro Giely (eenéni a vypracovini Posudku postyimsty a
kzeré jsou v Poswdko specifikovany, jsou po fakticke strénce spravné. plesné a dplng a de

o
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nemaji k dispozici Zadné daldi zileitosti nebo informace, o nichi by meli povédomost,
kiegz by mohly mit viiv na zivéry Posudk.

1.9 Dalii informace
Ccentai bylo provedeno a Posudek vypracevin v prostorach KPMG v pribéhy kvéma 2

Spolefnosti.

Piipadné nepfesnosti ¥ prezentevanyeh hodnotich jsou zpdscbeny nezackrouhlovanim
jednotlivich hodnot na podet desetinndich mist wveden? v tzbulkich. Tyvto nemaji vliv na
naie zaviry,

1.10 Prohldgeni znalce

Spoleénost KPMG prohlafuie, Ze je nezivisla ve vatahu ke Klientovi, Spolecnosti, jejich
managementy, i ve vzrahe k ostatnim zifasindnym subjekuim. Na télo spolefnosti nemi
KPMG zidnou majetkovon uéast.

Meexistuje 162 z2jem nebo zaujatest KPMG vzhledem k visledky Ocendni, zejména ve
vetahu visledke Ocendni a odmény za zpracovéni Ocenéni a Posudku.

1.11 Datum vydini znaleckého posudku

Posudek byl vydin dne 24. Gervna 2020

1.12 Zdroje informaci

K wypracovini Posudku jsme méli k dispoeici zejména nasledujicl informace poskyimnuze
Klientem:

historicke finanéni vwkazy za obdobi 2016 az 2019 2 k 30. dubmu 2020,

piedval Spolenosti X 31, prosined 20019 a k 30, dubnu 2020,

wironi privy SPVS za roky 20172049,

finanéni plin Spoleénosti pro obdobi 2020 aZ 2025 ve formé manafersks

visledovicy,

» Odhorné posouzeni obvyklé ceny nemovilosti piipravené [ng. Frantithem
Kocourkemn, Znatecky a oceftovaci lstay s.ro., ze dne 3. hiezna 2020,

s piehled vismamagich smiuy,

o Znalecky posudek & .3 3 8-17201 5 o stanoveni ceny akcii spoleénost
Sumperska prevozni vodehospoddiski spolednost, as. piipraveny Ing. Liborem
Bufkem dne 23, ledna 2015,

«  Manudl k vyrovndvacimu nastraji verze 2, verze [LO.11, Stami fond Zivotniho
prostiedi CR, 2014,

*  konzullace se zastupci Kliema.

LroeonaoanoGgnunnanunaRanniianiait
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Dle jsme méli k dispozici vefejné pristupné informace, zejména:

o zkiudlni vipis z obchodniho rejsiiike SPVS,
« informace z wefeginich a placenych finanéaich dmabizi (S&P Capital Q.
MagnusWeb, Mergermarket),
» informace =
o Ceského statistického ftifadn,
o Ministerstva financi Ceské republiky,
o Ceské ndredni banky.
o Zikon £ 902012 Sb.. o cbchodnich korporacich, v plamém znéni,
e Fikon . 151/1997 Sh., 0 ocehovani majetku, v platném 2néni,
s Informace OB k ocefiovini Gastnickych cennych papird pro dfely povinmych
nabidek prevaeti, vefejmich nivrhi smlowvy a vviesnéni, Ceskd narodni banka,
OCE, verze 1.1,
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2 Analyza SPVS (nilezovi &ast)

2.1 Identifikace SPVS — zikladni informace

Obchodni firma: Sumperski provozni vedohospediiska spolednost, a.s.

Pedvmi formmi akciova spoleénost

Identifikaéni Gislo: ATHTEI]

Adresa: ilova 276946, Sumperk, PSC 787 01

Zapsina: Krajsky soud v Ostravé. spisovi znatka B 659

Zakladni kapildl: T 806 G000, K

Akcie: T 806 ks kmenové akcie na majitele v zaknihovane podobg ve
jmenovité hodnoté 1 000,- K&

Dratum veniku: I, ledma 1994

Trvéni spolednosti: akciova spoleénost na dobu neuréitou

Hiavmi pfedmat ¢innosli:

provozovini vedovodi o kanalizaci pro vefejnou potichu

Pfedmét Sinnosti die Obchodnibe rejstiku:

ginnost Géeinich poradely vedeni Ofetnictvi, vedeni
datiové evidence
projekiova Cinnost ve vistavbe
podnikini v oblasti naklddani s nebezpefnymi odpady
provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani
vodoinstalatéestvi, topendistvi
silnitni metorova doprava - makladoi  provozovand
voeidly nebo jiadnimi seupravami o nejvetdi povolens
hmotnosti peesahujici 3.5 tuny, jsou-li uréeny k pieprave
zvifat nebo véch. - nikladni provozovana vozidly nebo
jizdnimi soupravami o nejvéls povolené hmotnost
nepiesahujici 3.5 tuny, jsou-li uieny k phepravé zvifal
nebo vic
viroba, obehod a slufby neuvedend v pfilohach 1 a 3
#fivnostenského zikona 5 ndsledujicimi obory Ginnost
nileZejicimi do 1&to Hvnost volne:

o poskytovani stuzeb pro zemidélstvi, zahradnictvi,

rybaikafsovi, lesnicrvi a myslivos:,

peooonoononGORnu O iR a00 0011
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o Zpracovani divve, vitoba dievénych, korkovich.
prouténych a slaménjch virobkd,

o wvdavatelské  Einnesti, polygraficka  vitoba,
knihafske a kopirovaci prace.

o powvrchové dpravy a svifovini kovi a daldich
materiali.

o wvroba méficich, zkuSchnich, navigacnich.

oprickych 2 fotografickych pfistroji a zatizeni,

provozovani vodovodl a kanalizeci a Oprava a

rozvod vody,

naklidani s odpady (v¥jma nebezpainych),

piipravné a dokenfovaci stavebni  price,

specializované stavebni Sinnosti,

zprostiedkovin obehodu a stuZeb,

velkoobchod a maleobehod,

ddrzba motorovich voridel a jejich pfishuSensivi,

ubytovaci slughy,

poskvtovani  software, poradenstvi v oblasti

informacnich  technologii, zpracovani  dal

hostingové @ sewvisgjici Cinoosti 2 webowé

ponaly

o realitni éimnost, spriva a 0drfba nemovitosti,

o promdjem 2 pdjdovani vici movirick,

o poradenski a kongalaéni Enmost, zpracovini
odbormych studii a posudki,

o projekiovani pozembkovych Gprav,

o pHprava a vypragowani technickich ndvrhi,
graflické a kreslicskeé prace,

o projekiovani elekarickych zafizeni,

o lestowvind, méteni, analyzy a konroly.,

o slufby v oblasti administrativnd spravy a sluzby
organizaing hospodifské povaly,

o mimodkolni v¥chova a vzdélavani, pofddéani
kurzi, Skoleni, véetné lektorske Sinnosti,

o provozovini  Elovichovayeh  a  sportovmich
zafizeni a oraanizovani sportovni Sinmost,

o poskytovini technickych sluzeb,

o opravy a UdrZba potieb pro domacnost, pedmétd
kulturni  povahy, virobkh jemné mechaniky,
optickych piistroji ¢ meéfidel.

5]

(e #]

ooQoaoo

2.2 Viastnick4 struktura SPVS

Spoletnost byia k Da Ocenéni viasténa z 99,16 % (70 211 kust Akcii) spoleénosti
SUEZ Groupe, S.A5. Zbivajicich 393 Akeil je wlasindno ferickimi osobami.
Fjednodutena viastnicka struktura k Datu Ocenéni je znazorngna na nasledujicim obrazku.

13
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Obrigek £ 1: Viastnicks struktora SPVS [k Datu Ocenéni)

E = maﬂ.ﬂw. =

Frdriy: Kilient

2.3 Historie

Spoletnost vanikla v roce 1994 privatizaci podnike Vedovody 2 kanalizace Sumpeek podle
§ 172 ebchodniho zikoniku 2 jedimym sakladatelem byl Fond nirodniho majetiu CR.
Splaceni #ikiadnibo jméni probéhlo vKladem hmotnsho a daliiho majetku, jak je
specifikovino v zakladatelské listing.

Vroce 2000 se hlavnim akcionifem stala skupina SUEZ Group prostiednictvim
vodohospodifske divize ONDED Services. :

2.4  Dcefiné spolecnosti
Spolecnost SPYS nemi deefiné spolecnosti a ani organizaéni slofku v zahranidi.

2.5 Analiza innosti
SPVS se zabjva ndsledujicimi tremi skupinami aktivit:

+  provozovanim vodohospodafské infrastrukiury peo Vodchespodifska Zafizend
Sumperk a.s. {,VHZ"), které tvoii pEiblizng 87 % celkevyech vimost,

o« provozovinim vodohospodafske infrastrukiury pro nékolik mengich obei v regionu
Sumperska,

+ poskyiovanim laboratomich shufeb, stavebag montakni finnosti, projekéni a
inZenyrskou Hnnesii, prodejem materidii. dopravou, likvidac splagki a vivozem

jimek a sepliki; podil tichlo akiivit na celkovich irzbdch je pribliine 10 %.

Tyvie aktivity a jejich regulatomi rimee jsou popsiny dale.

14
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2.5.1 Provorovini vodohospediiskéhe majetkn
SPVS na ziklads dlouhadebé smiouvy provozuje vodohospodifsky majetek spolednosti
Vodohospedifska zafizeni Sumperk, as. {dale jen . VHZ"), jejimik akcionafi je Sest mést
277 obei okresu Sumperk.

SPVS dile provozuje na samostang smiouvy vodovedy v obeich Gekava, Dolni Studénky
vE, Krilce, LeStina, Jestiehi v Pobuéi. skupinove vodovody Klopina -~ Velebof a Bila
Lhota vietné mistnich &asti pod ni spadajicich 2 kanalizace ve vlastnicivi ohee Zvole a
Oskava.

Ddvetvi provozovani vodovodii a kanalizaci podléha cenové regulaci zakona & 52641990
Sh. o cendch. Mavic VHZ vminulosti riskala dotadni prostfedky na vyhudovani
vodohospodaiske infrasiruktury a proto je cenotvorta vodného a stoéného fizena finanénim
modelem, kterf urfuje oprivnénou vidi nikladh a pitméteny zisk pro provozovaiele, blize
viz kapitola Regulalomi rimee pro stanovovani cen vodného a steéného a ziski pro SPVS.

Pro Vodohospodifski zafizent Sumperk, as. SPVS proveeujc 12 vodovedi, # toho 5
skupinovich.

Skupinovy vodovod Sumperk zisobuje kromé obce Sumperk také ohec Leuéna mad
Desnou, Kouly nad Desnou, Velké Losiny, Sobotin, Rapoin, Petrav nad Desmou,
Vikgfovice a Bludov. Teme vodovod je zisobovin ze 1 zdrojil - povrchowi voda se
odebird z vodniho ok Hidiva Desna v Koutech nad Desnou, podzemni veda z vrtl na
pramenizti Rapotin a £ vt na pramenisti Lufe v karastru Sumperk a Movd Malin.

Skupinovy vodoved Zabieh odebird podzemni vodu ze £1yF viod v pramenidti Lesnice, ze
dvon vl v Rifovém Gdoli a st vedy odebird ze skupinovehe vodovedu OfSany.
Fasobuje kromé mésta Zabieh také Vyichofi, Postelmivek, Ledtinu Lesnici, Jestiebi,
Pobui, Javod, Rovensko, Svébohov, Jedli, Chromet, Krchleby, Maletin a obee Memile.

Skupinovy vedovod Offany zasobuje obce Olfany, Bludon 2 ¢ast wody prechazi do
skepinového vedovadu Zabfeh a skupinového vodovedu Sumperk. Vaodovod je zisobovin
ze dwvou vrlh v OlEanech.

Skupinovy vodoved Mohclnice je zisobovin ze adrojd podeemni vody v katastru
Moravicany a dodavé pitnou vodu do Muhelnice 2 jejich mistnich &asti Kiemagow, Kvétin,
Libiva, Podoli. Ujezd a Repovi. dile do obee Mirov, Moeravicany, vieng Doukravic a
mésta Logrice vietné Zadlovie,

Skupinovy vodoved Tresting - Swvenice je napejen na vodni zdroje obee Dubicko.
Samostainé vodovody wve vlasmiclvi Vodohospoditskd zafizeni fumperk as., keré
spravuje SPVS, jsou v obeich HanuSovice, Hynéice, Hrab&sice, Ruda nad Moravou, Stard

WEsto, Studend Loucka a Hnévkov.

Dale SPVS spravuje 4 Gpravny vody a to UV Kouty nad Desnou, UV Rapotin, GV Lesnics

2 UV Moravigany.
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EPVS provezuje celkem § OOV, 2 nichi B je v majetku VHZ Sumpeck as. (Sumperk, Stasé
Mésto, Kouty ned Desnou, Zabieh, Mohelnice, Lodtice, Vicice a Mirov); COV Zvole je
v majetku obce Zvole 2 je provozovina na samostaine smiouvu.

Pro VHZ provoruje SPYS jednu skupinavou kanalizaci a osm samostatnych, Skupinovy
kanalizaéni systém svidi odpadni vody do €OV Sumperk z obci Sumperk, Rapotin,
Wikvovice. Petrov a Subolin, Samostatnd kanalizaéni systémy jsou v obeich Kouty nad
Desnow, Zabfch, Mohelnice, Lostice, ViEice, Mirov. Hanuovice, Staré Mésto,
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Obrizek & 2: Spravované vodovedy a kanalizace ve viastnictvi VHZ

Vodovody -

a kanalizace

v majetku

VHZ Sumperk, a.s. : "I

Zdroi- Fivocni sorive 2o rok 2008 spalednasi Podohospeddfskd afizeni Sumperk ax
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SPVS provozuje wvyse ovedeny vodohospodaisky majetek na zdkladé nastedujicich
hlavnich smluv a jejich dodatki:

= Smlouva ¢ provozovini  vodovednich a  kanalizaénich a2 daldich
vodehospodaiskiich zafizeni a poskytovani sluzeh stm souvisejicich ze dne
3l prosince 1996,

*  Smlowva o provozovini vodovodil a kanalizaci a o jejich obuové a rozvoji 22 dne
21, dervna 2002,

* Koncesni smlouva snizvem: Spréva a provozovini kanalizatni slogky
vodohospodifske infrastrukmuory v majetku VHZ  Swmperk, as. ze due
9. listopadu 2015,

Tyio smlouvy jsou platné do 3 1. prosince 2020, §PVS sz v soufasnosti Gtastni kencesaiho
fizeni na provezovini vodohospodafského majelku pro VHZ pro- obdobi 2020 aZ 2025,
Wisledek vibErového fzeni neni doposud mmam.

Triby z provozevind vodohospodifské Einnosti dosahovaly v roce 2018 vide 317 mil. K¢,

2,52  Ostatni Sinnosti
Kremé vyie uvedeného SPVS dile poskyiuje nasledujici sluzbo:

* stvebné-momaini Ginnost - SPVS  zajiftuje  vimavbo  vodovodmich a
kanalizacnich siti, péipojek a souvisejicich objekrl, provadi zemni price a
poskytuje dopravni slufby, projektove prace, indenirskd Ginnost ve wislavhé,
servisni a konzultaini Sinnosti pro obee pfi provozovani Vakl.

= svozalikvidace splaski 2 tlakové Eisteni kanalizace - Spolednost vlasini i mobilni
technologickd zafizeni na wvysokotlaké Gi#tEni kanalizatnich stok. domovaich
piipojek. jimek a nadri.

= revize kanalizaci kamerouw, trasovani potrubi za Béelem vyhiedivéni porech - $PVS
vlasini zafizeni na vytyovini vodovodnich Fadd piistraje na vyhledivani imilk

vody z porudenych vodovod(l.

* prodej vodeinsialainihe materidly a technologii = konsignatnich skladé firem
AVK Vod-ka Litoméfice, PCV Alfa Ostrava, Pipelife Czech a Transiama Praha,

*  laboratcfe pitnyeh a odpadnich vod provaddjici odbéry a rozhory vzerki pitnych,
povichovich, teplich, bazénovych a odpadnich vod a kali. Laborstoie jsou
akreditoviny Ceslorm institutem pro akreditac, o.p.s. a disponuii OsvédEenim o
akreditaci podle CSN EN ISOAEC 17 025:2005. Predmitem akreditace jsou
fezikilni, chemické, mikrobiclogické a hwdrobiologické  analyzy pitmych.

(OOqQooUuoouanupoOoEoEEEDROODRDARDE

Frewdek znaleckéfo dseva & 3542300
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povrchovyeh, podeemnich, odpadnich a bazénovych vod a kald a odbéry vaorki
vod a kali.

+ vyreba elektricke energie 2 bioplymu v ramet provezovant Estiren odpadnich vod
a jeai dedivka do energeticke sité pi wwvuZiti zelenyrch bonasd.

Trihy za ostaini Einnost byly priblizné 36 mil, K& v roce 2019 a jejich strukivra je uvedena
v mastedujicim grafi.

Graf € 1: Struktara trich za ostatnd Snnosti dle adaji za rok 2009 (v %)
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2.6 TFinanéni vykonnost SPVS

Pro iZely analyzy historického viveje jsme analyzovali vivej hlavnich polofek rozvahy a
virkuzd aiski a 2irat SPVS za obdobd let 2016 az 2019, Vikazy xiskii a zirat byly sestaveny
v manazerske strukiufe. ManaZerské Geemictvi bylo voleno z dinvodu névaznosti polofek
na poskymury plan. Rozvahy byly pfipraveny dle éeskych ddetnich standardd.

K Date Ocenéni jsme méli k dispozici rozvahu a vikaz zisk(l & zirdt za proni 4 mésice roku
2020 {YTD 2020) pfipravené dle Eeskych Géetnich standardi.

2.6.1 Analjza viveje hlavnich poloiek rezvahy SPVS

¥ nasledujicim grafu je uveden vivoj hlavnich polofek rozvahy za ohdobi 2016-2014 a
k Datn Ocenéni. Celkovd vise akiiv je stabilni, kromé stavu k Dae Ocendni, ktery je
ovlivnén pracovnim kapitdlem zplsebenym: charzkterem fungovani Spolefnosti,
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Graf & 2: Struktora rozvah za obdobi 2016-2019 a k 30, dubnu 2020 (v mil. K&}
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Demilndjsi informace k jednotlivim polofkim jsou uvedeny v misledujici labulee a
popsany dale.
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Tabulka & 1: Historickd rozvaha za obdobi 2016-2019 a k Dar Ccenéni (v tis. KE)
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Diouhodoby majetek

Hiawni polezkor dlouhedobého majetku jsou zafizeni, vybaveni a dopravni prostedky,
které SPVS pouzivd v ramei svého provozu, Jejich Gietni hodnoa ve sledovaném sbdobi
vzrostla z 26,4 mil. K& v roce 2016 na 35 mil. K& k Dat Ocendni.

Druhou vizmamnou polozkou jsou pozemky a stavby, SPVS viasmi kromé proveznich
nemovitost! i dvé chaly, Keré jsou urdeny K prodeji (rekreaéni chata v Jeseniku wietng
pozemiu a stavba pfi nidrii Homi nédesi Kichleby bez pozemku a pravnihe zajisiéni
pristupar).

Provozni memovitosti zahmuji administrativai budevu v HanuSovicich, technicky aredl
Luéni a rechnickoadminisirativi aredl Jilova, oba aredly jsou situované na katasirilnim
tzemi Sumperku.

Hlavni polozkou dlouhodobéhn nehmotného majetku je sofiware v 4cini hodnot@ 1.3 mil,
K&k Date Ocenéni.

8PVS vizstn 5 akeii Vak Bruntil as, a 6 akeii spoletnosti Vodovody a kanalizace Piesov,
a.5. Nomindlni hodnola jedné akeie je I tis. K& Ufeini hodnota léchto viech akedi
zahrmutych v peloee ostatni dlovhodebé cenné papiry a podily je 2 tis, K&.

Spolecnost dile vastni umé&leckd dila (obrazmy) v ietni hodnoté 110 tis. K&,

Ob&ma akiiva

Mejvetdimi polofkami obginich akliv jsou penéini prostfedky (62,5 mil. K& k Datu
Ocenéni) a dohadné Géty aktivni, které zahmuji nevyfakiurovand V¥TIoSY 2a vodné a staéné.
Jejich trend je rostouci diz nis ireb 2 polivbuji se od 110.7 mil. K& v roce 2016 do 143
mil. KE v roce 2009, K. Datu Ccendni je jejich vide 73.2 mil. K¢,

Zasoby ve viasinicni Spoletnosti jsou drieny za ddelem oprav vlastilo a pronzjatéhe
majetku a k provedeni extemich zakdeek. Jejich vise se pohybuje mezi 6 a 7 mil. KE

Poskyvtnulé ziloky zahmuji jistiny na provozovéni vodovodni infrastrukaury, zzplacene
zdloly na dodiviu eleksfiny a nikup maleridlu. lejick vide ve sledovaném obdobi rosic a
nejvelsi ndnist je v roce 2020, kdy je hlavni polazkou jisting pro WHE ve wisE 5 mil. Ke.

Jme diouhodobe pohledivky ve viE 1,2 mil, K& zahmuji beziradné pojcky saméstnancim
poskytované die kofekiivni smlouvy.

]
[
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Casové rozliseni zahmuje ndkladv pristch obdobi iykajici sc zcjiméma pojisiného,
natemneho a technickou podporu k softwaru,

Vlasini kapitil
Celkova hodnota vlastniho kapitilu ma mirné rostonci rend zpdsobeny pravidelnym
zadrFenim Easti ziska, jeni neni viyplacen jako dividenda.

Zakladni kapitdl k Date Qcenéni je tvofen 70 806 kusy kmencowvich zkeii na majitele
v zaknihované podobd wve jmenovité hodnetd 1 000, K& Viechny akcie maji stejnd
hlasovaci priva. USemni hodnotz viastniho kapitdiu pfipadajici na jednu Akeii je k Datu
Ocenéni T 820 KE. Tato &astka zahrnuje i nevyplacenou dividendw za rok 2089 o Sist roko
2020 de Data Ocendni. Dividenda za rok 2019 je pledpokladana ve visi 279 K& na Akcii.
Ostatni polozky viastnihe kapitdlu maji stabilni charakler.

Cizi zdroje

Hlavni polozkou cizich zdroji jsou kratkodobé piijaté zilohy na vodneé 2 stoéné. Jejich vie
meziroéné vzrosila spolu s ristem rZeb 2 93,5 mil. K& v roce 2016 na 112,) mil. K& v roce
M9, K Datu Ocenéni dodlo k poklesn na 54,9 mil. K& danym charekicrem a obdobim
vylStovani téchio zaloh.

Dohadné Géty pasivad jeou tvefeny na dodivky energii, poplatky za objem vypouiténich
odpadnich vod a jimédni podzemnich vod a persondlnimi niklady na koned roku.
Spoleénost tvofi rezervy na nevyterpanou dovelenow, ziruéni opravy a na dorovnani
5 WVHZ v souvislosti s finanénim modelem na vodné a stofné, coZ tvobi nejvétdi poloku
ostamich rezerv.

Zévazky ke spolednikim v aktudlni vysi 792 gs. KE vanikly v souvislesti s preménou skeii
a predstavujl nepfedand akeie k vimens.

262  Analyza vyvoje hlavnich poloZek vykazu ziski a zirdt
Masledujici graf shrmufe trend vinvoje hlavnich poloZek vikazll ziski a xtré: za ohdobi od
! ledna 2006 do 31. prosince 2019.
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Graf & 3: Trend vivoje trieb, ziska a ziskovych mardi pro roky 2016 — 2019 dle
manaZerského ddetnictvi (v mil. KE a v %)
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Triby za vodu zahrouji nejen triby za pinou vedu. ale i triby za odkanalizovanou vodi.
Podil trieh za edkanalizovanou vadu se pohybuje okolo 53 % trieb za vodu. Riistu trieh
ve sledovaném obdobi je primamé taden rofnim ristem jednotkovieh cen, ktery v priméns
desahuje 5 % pro oba produkty. Objem dodand i odvedené vody md mimé klesajici tend.
itdina rreb za vodné a stofné je ziskdvina na ziklode provozovani infrastrukiuzy pro
VHZ. Pouze malow Est trieb tvofi samostatné smlouvy s ebeemi Oskava, Dolni Studénky
vi. Kralce, Ledtina, Jestiehi v, Pobuéi. a skupinové vodovody Klopina — Velebof a Bild
Lhota véetné mistnich isti pod ni spadajicich.

Narlst trieh z vedného & stoéného je spojen s viTaznym niristem ndjemnehe pro viastnika
vodohospodifske infrastruktury (VHZ), vyplivajicim z podminek Operaéniho programy
Zivotniho prostredi pro fnancovani jeho projekii.

Riist jednotkovich cen je regulovdn a je stanoven na zikiad# nakladovich pelozek 2
piiméfeného wsku dle pokynd Ministerstva Fivolnibo prostiedi CR definovanych ve
Wyrewndvacin ndstroji pro tvarbu cen pro vodné a stoéné die Operaénihe programu Zivomi
prostiedi, viz biiZe v kapitwle Regulalomi rimec pro stanovovani cen vodaého a stoéngho
a ziskn pro SPVS.

Vahledem  regulaci pfim&fencho zisku dosahovala SPVS stabilni wrovné proveznibo
zisku {EBIT} v roepiti mezi 23 a2 235 mil K. Pokles ziskowych mark je zplisoben
institulem priméfeného aomindlniho zisku a ristem jednotkovych cen vodeéhe a stocngho

taderm vVl najemného za infrastrukiorn, kieré mezivoiné roste v primérs o 1%,
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Detzilndidi informace k jednodivim polozkim jsou uvedeny v nasledujici tabulee a
popsany dale,

Tabulka & 2: Historicky vikae ziskil a ztral SPYS pro obdebi 2016-2019
v manaZerském €lengni (v tis. KE)

Historicky vykaz ziskil a Ztrat - manazerské Cle mvéni

tis;. 016 2097 2018 2018}
Tirkoy za pinou vodu 12730 32287 142545 4T AN

Trioy za cdkanalzowanou wodu 1465400 153700 154788 165319
Triby za vodu pledanou 2758 ina 3760 3350

Jné Do azne vy nosy 28121 25254 31736 35659

Akvace a @ A ]

W o2 pravzatd -1 432 -1 588 -1 76 -16%1

Woda surowa -apz222 =10 519 e -1DETI
I Suroviny @ maberial -Z223S -23436 -25193 25330

Energie 14855 -12TI0 -13986  1TOTT

Uplaly za vypouslénivod - -808 758 780

Opravy a driba externd 10 EXD 4za0a -108E6 1223

Opemimé polog frezeey - 4482 3ITID 16T 219
lzaschy, ponl, cpravy

Ostalni szby -29530 30305 -31502 -334T

Dsobré a mzciowd nakady -BEETE  -Gv4Z2  -B4GT4 -1 g25)
D a jné poplatiy -B07 405 -1423 565

(Ostatni prowoznd nakady -4 323 -4 021 -4 554 -4 347

Magrmé infrastruleury cefizm JE454 -98253 98577 108903
EBMDA AT Ta4 36 795 36 257 3roae
Odpisy z majgta spokdnosh 12p45  -13130  -13083 13513

Proeazni vy sledek hospodafeni 24 B92 25688 23164 23585

Fnanéni wynosy 154 v 455 G20
Finanini nakizacy -24% -344 -304 -181

Finantri vyshedek -E5 -167 251 B
Mivofadnyg vysledek 43 2 o 3

Cekavy haspodaisiy visiedes 24847 23531 23415 2445
Caii Z pfiu -5843 -3772 -4 32 -4 250
Caf z piim - edofend 236 ] 138 474
[Eisty zisk {9240 18758 18956 19702
Fdraf: Kiient

Vyvaj trieh za vodné a stofné stejné jake strukiura gstatmich vimosi jsou okementovany
na piedchazejicich strandch.
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Soutasti jinych provoznich vymosd v roce 2009 je i jednerizovy prodej vybranvch
technickych prostiedkd VHE v hodneig 2.8 mil. K&, W ostanich letech dosahoval prodej
miajetku stabilni v¥de 2 mil. K2,

Osobni ndklady, jako drulsé nejveétsi nikladova polodka, dosahovaly ve sledovaném obdobi
v primeéry 5 % ristu, Jejich pedil na celkovych rzbich je stabilni ve WIS 29 Ya.

Hlavnimi polofkami Surovin a materialu je materia] pro opravy a irdrzbu, chemikélie a
drobo¥ hmotny majetek.

Opravy a edciovéni souvisi s jednak s ddribou viastoiho majetku a dale také s ddr¥bow
pronaiaté infrastruktury dané smiouwvou o provozavani.

Ostatni shufby zahmuji technické slufby v rémei skupiny, softwarcvou podporw, Ei5téni
odpadnich vod ve vybrangch obeich, pfepravng, likvidace odpadu a dalsi pelodky.

Ostami provezni ndklady zakmuji hlavag pojisiné a zdstatkovon hodnow prodaného
majetk

V' nasledujici tabulee je zobrazen historicky vikaz ziskil a zirit za obdobi od 1. ledna 2016
da 30, dubna 2020 pipraveny dle Seskoreh GEetnich standardi.
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Tabulka £ 3: ¥¥kaz ziskii a zirit die SPYS pro obdebi od 1. leduna 2016 de 30. dubna
20240 die eskych déetnich standardi (v tis. KE)

Wylaz zisk( a ztrit dis CAS
fis. HE 2015 2017 2018 2019 YTD 2020

Trity z prodef vkl a shided INEG0 3OS 330315 ME2ES 116635
koo a spolfeta -16794) 123516 -133578 210246 6870
Spotfeha materdls a energie 42735 ATHS4 51532 S4E4T 16082
Shizoy 19206 -140SE2 142445 155605 53628
ntrace (-] 43 k) 45 2 o
Dsobni ndkiaty BEGTE 91422 B4ETA -W01835 35483
Mrciov s nakiady &2174 S4506  GHES5  -T1S@3 25908
Midady na sccidind zzberpedeni zdravetn] poiténia -
ottani vty 25804 260 TS 292 95S
Cisland provoznd wjnosy 2903 IS4G 2993 655 BT
Triby z prodanéhe diouhodobého maieties 1045 1439 5a7 3238 Erl]
Triby = prodanéhe maleriiiu ELr R BT 1618 1738 27
Joé prewcznlvinesy =] S [ECR ] 180
Ditatni prowozni nakdady S0Z24 -1EX -BBSD 3725 755
Tistatkeva cena progantha dounodebéha mageta 512 345 a 0 o
Zistatkevd c2ra prodarého materisiu TH ADNF ATE 14TH 173
Cané a popatiy 507 605 1422 -G65 272
Sunugm * provoznd chlasti a korpieoni ndkdady pritich -4 498 383 2125 Z D068 500
Jné provazni nakiady 3879 347 4038 3651 174
=) ATTER 36832 35761 STLEE 11520
Upeay hodoot v provezni oblasti 12842 13233 2857 13468 4064
| a...uaf__ Hmﬂam.ﬂ_ga&vﬂb PETSHOUERE B ot 42846 13130 13083 13513 410
Upranry hodnot pohiedaves 4 -1 L35 45 5|
Praweznivisiedek hospodaleni 2a947 23599 23164 23617 T4E
Winosowe Groky & podoong vinosy 154 ™ 455 980 251

Wimosowe droky 2 pedobné yynosy - evldana nzbo

cviadaici osoha & * 4l B

Cistatni vynosevd troky a padobing vynesy 148 2 187 528 a1

Cstzini inancri winosy o b 7 1 i
Csiamni finandnnikady -249 -245 -204 181 -571
Fanastni visledel haspodaient =55 168 = &% 124
[Wisiedek hospodafen pied zdanenim 24647  235M  23£95 M 46 T E&3
Da z oy -5 E07 -3TR -4 258 -4 T -1 4651

e z pfiu splatna 5843 -3TT@ A0 4250 o146

Dedi Z pdijmu odlodend 6 o -1 -474 o
Wystedek hos podafeni po 2danéni 19 240 19753 8 855 19 T2 B 217

Frirai: Klienr

Dl nadi analizy historickych vikazd ziski a zirdl piipravenych dle managerské sirulaury
a nebo dle eskich déetnich standardd se tyto vikazy Iii pouze ve strukwie nikladil a
trzeb, ale ne na Urovni dosahovanyeh ziskil, proto povaiujeme vikaz skl a mras ra obdobi
I. ledna 2020 a 30. dubna 2020 peiproveny dle CAS za vhodné wyjidfeni finansni
vikonnosti k Datu Ocengni.
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3 Makroekonomicks analyza

3.1 Ceski republika

Cesks republika 2a¥ivala do poditku roku 2020 obdobi silného hespodéfského rist, kdy
mezi roky 2015 a# 2019 HDP rostlo v pramém o 3.5 % roéng. Rist HDP dosdhl sveho
diouhodohéla vreholuv roce 2015 pit tempu ristn 3,3 %. Rist byl taZen zejména vivozem,
kdy pozitivai saldo bilance zbofi a slufeb zaznamenalo v poslednich letech silny rist, a
fostouci spotfebou domécnosti, kierd byla taZena zejména rychle rostoucimi redlnymi
mzdami. Ke konci pronihe Stvrleti roka 2020 byla ekonomika Ceske republiky vimamng
zasazena pundemii kesonaviru a navazujicimi restriktivimi opatienimi. Dals wivoj a
zejména keitko- a sifednidobé dopady na ekonomiku lze v soufasné dobd pouze velmi
obtiimé predvidat. Mintstersivo financi Ceské republiky ve své dubnové prognbee
piedpokladd propad HDP v roce 2020 o 5,6 % s rvchlym ndvratem na ristovou trajektoni
s riistem HDP o 3,1 % v roce 2021,

Primémi inflace v Ceské republice v poslednich letech postupnd roste. 'V letech
nisledujicich po finanéni krizi pfevaovaly defladni tlaky spajené ZEJMEN 5 ¥¥vejem
veurozéndé. Ma chavy zdeflace CNB reagovala postepnim snifenim  zikladnich
drokovich sazeb na témé nulovou drovefi a zavedenim nestandardnilo mechanismu
devizovych intervenci na oslabeni koruny. W reakei na dlouhodobd velmi uvolnénou
ménovou palitiku vyrostla inflace v roce 2019 na 2.8 %, [nfface se Lak pohybujz v cilovém
pismu CNB. ¥ reakci na ekonomické problémy spojené s pandemii CNB opekovard
sniFila své sazby. Budeved vivej inflace bude zivisel zejména na mife oslabeni poptavky
v reakei na dopady pandemie a souvisejicich restriktivnich opatfeni. Ministersivo limanei
Ceské republiky ve své dubnové prognize predpokladd dalsi pokratovini sty miry
inflace ma 3.7 % v roce 2020 s ndslednou korekei ¥ roce 2024 (1,5 %ok

Nepitzniva hospodafska siniace se pravdipodobné odrazi na trhu prace. Primémi mira
nezaméstnannsti v postednich letech klesla ze 7,0 % v roce 2013 na 2,0 % v roce 2019 a
v ndstedujicich letech by méla mimé vzrist na 3.3 % v roce 2020 a 3,5 % v roce 2021
Silny nominalni rist merd postednich let by se dle Ministerstva financi Ceska republiky
meEl v roce 2020 zastavit {rist o 0,4 %) a obratit v pokles o 1.3 % v roce 2021,
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Gral & 4: Roénf reilmy rist HDP, rofni primérsid mira inflace a mira
nezam@stnanosti v Ceské republice v letech 2009 — 2023 (v %o}
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3.2 Moravskoslezsky kraj

Z hlediska regiondlnihe vimezeni vykonava $PVS svou Cinnost na dzemi okresu Sumperic,
ktery je soutasti Moravskoslezsiého kraje. Poftem obyvatel 1205886 vroce 2018 je
Meoravskosiezsky kraj tretim nejlidnat3im krajem Ceské republiky (11,4 %) a Covrtym
z hlediska HDP.

| Wovjsi data zatim nebyla publikevana,
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Graf & 5: Poget obyvatel v krajich Ceské republiky v roce 2018
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Diky rasobam semcého uhli patii Moravskoslezsky kraj mezi nejdlleZitgis primyslove
regiony Ceské republiky s dlouholetou tradici ocelifstvi, strojirenstvi, chemického a
textilniho primysly. Zamifeni na 1&kebai a edky primysl viak komplikuje snaby o
restrubturalizaci regiome a piind$i ssebou  problémy  spejené s rizikem vysoke
nezamésinanosti, © to i piesto, #e je region vybaven kvalifikovanou pracowvni silow a
wysokou hustotou infrastruboury. W voce 2019 doszhovala mira nezamesinancsti v Tegionuy
4,4 %, coZ bylo v porovnani s celorepublikovim primérem o 1,57 procentiniio o vice.

HDP na tzemi Moravskoslezského kraje v roce 2018 Einil 503 733 mil. K& HDP na
obyvatele byl piiblizné na drovni celorepublikového primeént.
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Graf £. 6: HDP podle kraji v roce 2018 (v mil. K&}
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4 Trini analyza odvétvi vodniho hospodaistvi

Ddvévi vodniho hospedibstvi je v Ceské republice fragmentované. Vedle obei, vlastnicich
vitdinu vodovednich a kanalizatnich siti, na ném pisebi 1aké mezindrodni skupiny.
pedeviim Veolin, Energie AG, Suez a Aqualia.

Rozlifuji se dva zakladni modely zaloFené na viastnictvi vodohospodirské infrastrubaury.
U prvnihe modelu vlastol vodohospodatskon infrastrukiury jeden prévni subjekt a jiny
privmi subjekt si tno infrastrukturn prongjima. Viastnikem byvé ve vélding pfipudi obee,
¥terd s provosmimi spoletnosimi podepisuje provozni smlouvu, diive obvykle na dobu 20-
30 let, vsoudasné dobé je trend uzavirat smiouvy na kradi dobu (napk. 5 let)
Provozovatelem infrasirukiery je vESinou nékierd 2 vise eminénych zahraniénich skupin.

Druhym modelem je soudasné viastnictvi vodohospoddfské infrastukmury 2 jeji
provazovani. piicem dandm subjektem miife byt jak obee, 1ak soukromd spolegnost.

4.1 Vodovody

V roce 2018 bylo v Ceské republice zdsobovine vodou z vodovodu 10 mil. obyvatel. 1.
94,7 % z celkového poétu abyvatel, Celkemn bylo vyrobeno 609.7 mil. m® pitné vody 2
fakwrovano 490.4 mil. m? piné vody, z toho 327.8 mil. m* domdcnostem. Mnodstvi
vyTobené vody v piepedtu nz obyvatele a den se meziroéng mviilo o | | na osobu denné.
Oprofi roku 1989 (331 Lios'den) se viak jednd o pokles ve visi 32,5 % (1572 lfos/den
v roce 201 8. Zatimeo moozstvi Fakturované vody v roce 2008 byvlo 126,4 | na osobu a den.*
Jak znidzoriuje naskedujici graf, rozdil mezi vyrobenou a vyfakiurovanou vodou se
zmenduje, podobné jako spotfeba vody. Od roku 2012 se oba ukazatele pohybuji na
pribliné stejné drovnoi.

2 (Tdaje o vyrobens vodé a Fakiurované ping vodd vvehdsi = pubtikore Vodovody kanalizace CR,
218, PR vwpodtu denni spotichy vedy a mmodstvi fakiurované vody na asehe byl poud stieded
siav obvvatelstva v jednonlivich leweeh.
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Graf & 8: Zasobovani vodou z vodovodii v letech 1959 a 2012-2018 (v mil. m* za rok)
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Zarity pitné vody v roce 2018 dosghly 95 mil. m’. Doslo tak ke sniZeni podilu zivat vody
v potrubni siti k objemu vyrebené vody urené k realizaci pfiblifng o 06 pb. 2 16,4 %
v roce 2017 na 15,8 % v roce 2018, Zirdty v trubni siti $PVS na drovai L1LA4E % vyrobené
vody v roce 2018 se nachizi pod celorepublikovim primérem, kterd md ve sifednédobém
horizontu klesajici tendencd, ProtoZe naklady tvofici cenu pitné vody jsou pfevaié fixni,
promitd se dle publikace Vodovody kanalizace CR 2018 vydané Ministerstvem
zemidEsred zirdta vody v potrabni siti do ceny maximalng & %
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Graf & 9: Zerdty v trubni siti na dzxemi Ceslié republiky v letech 2012-2013 (v mil. '
za rok)
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4.2 Kanalizace

Podil obyvatel Fjicich v domech napajenich na kanalizaci diouhodob® roste. W roce 2018
irvale bydlelo v domech napojenych na kanalizaci ¢ mil obpvatel, 1. B5.5 % z celkovélio
poém obyvate] CR. Do kanalizaci bylo v iém#e roce vypusténo 4573 mil. m* odpadnich
vad. Oproti roku 1989 pokles! objem vypousiénich odpadnich vod do kanalizace o 47,9 %,
o souvisi § poklesem spotfeby pitné vody.

4.3 Ceny pro vodné a stoéné

Pratofe vadevody a kanalizace spadaji do edvity s prirozenymi regiondlmimi monopoly,
jsou pimi voda a edpadni voda zafazeny na seznam zhoZi s regulovanymi cenami. Tenin
seznam je podle zikona o cendch kazdy rok vydavin Ministerstvem financi rozhodnutin
avefenénym v Cenovém véstnikou,

Do ceny pro vodné a stoéné lze die planych privnich predpisd promimoul pouze
ekenamicky oprésméné niklady pofizeni, zpracovini a obhu zbod  dologitelnd
2 (betnictvi, primefent zisk. dai a pfipadné uplatnéné clo podle jinych pravaich pedpisi,
neni-ii stanoveno jinak.

Provozovatel? vodohospodifské sitd jsou dle § 35a odst. 7 vyhlasky & S282001 Sk.
povinni ¥ rimei nikladd pro vipodet ceny pro vodng a stofné widin velkeré skutetné
ndklady spojené s provozovinim infrastruktury pro vefejnow potfebu o nesimi je pienaget
na jiné dimosti vykondvané vlastnikem nebo provezovatelem vodovedn. Cenu wodného a
stoénsho je nzopak modné deolovat 2 jinych edroji.
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Pro rok 2020 byl vydan vimér MF €. 0172020 2 dne | 7. prosince 2018, klesym se vydiva
seanam zhoii 5 regulovanimi cenami. Od 1. kvétna 2020 podléhi vodné a stoéné dnine
snizens sazhé DPH ve wii 10 %, namisto prvni sniZené sazhy 15 %

Nasledujici grafy ilustruji v¥vej cen pro vodné a stofné vietnd DPH v obdobi et 1994
2018, Z grafil je patmy trend zvySovant cen pro vadne i stodng, Nicméns tempo st cen
e 5 wijimkeu let 2007-2008, 2012 a 2015 saifuje.

Graf & 10: Vvoj ceny pro vodoé s DPH v letech 1994-2018 {v K&m')
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Graf & 11: ¥ivaj ceny pro stoéné s DPH v letech 1994-2418 (v Ké&m®)

Ké/m*

Emmceny pro sioing KEm? index {3}

Zdroi:  MZea OS5

4.3.1 Regulatorni rimec pro stanovovani cen vodného a stofného a ziski
pro SPVE

Odvalyi provezevani vodovedni infrastruktury se fidi zikonem & 326/1950 Sh. o cendch.
Mavic WHZ v minulosti pourivala dotzéni prostiedky na budowvani vedohospodaisie
infrastruktury a proto je cenotvorba vodného a stefnéhe fizena prostiednicrvim tev,
finanéniho medelu { Vyrovmdvaci model pro tvorbu cen pro vedné a stofné vytvofeny dle
podminek pifjatelnosti vodohospodaiskych projektl pro Operafni program Zivotni
prostfedid. Finanéni model v patilerém horizontu (2016 — 2026 uréuje SPVS eprivaénou
vyl nakladl a zireven uréuje priméteny zisk, kiery naled provozevateli. V pfipadg, Ze
provozevatel je _efeltivngEi a jeho skuteiné niklady jsou nizsi ned niklady opravnéne,
miize provozovatel takio desahoval ..dodatedného™ zisku. Ale v opagném piipadé i ziwaty.

Zakladni charzkaeristika finandniho modele je nasledujici:

«  Rist jednotkovich cen vodného 2 stoéného je stanoven na zikladz nikladovych
polofek a pHiméteného ziskw. Je stanoven strop pro agregavanou ¥¥3i ndkladovich
polozek pro dan¥ rek. Indexace 1¥chto pologek pro ndsledujici roky je stanovena
smluvni a preferovanou variantou je index spotfebitelsicich cen.

+  Tyio cenv jsou periadicky pfezkoumévany a pokud dodle ke zviSenl efekaivity a
snizeni provozmich nakladd, dochizi k progresivnimu dileni dspor mezi
provozovaisle a odbiratcle. Pokud naopak nékteré nikladové polaiky rosiou
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rvchleji nez dand indexace, je moné v rimci periodického prezkoumdni obhéjit
mvisent ichio cen. Nicméng pokud jsou skutedné niklady provozovatele vviii nez
kalkulované, provezovalel je nemizte nasledn® uplatail a jedna se o jeho Zirdt.

«  Nistroj Platebni mechanismus shouzi k dorovidni rozdite progndzovanych hednol
od skuteénosti. Piistup ¥ vyrovaani vychizi z toho, kéo nese riziko souvisefict
s danou promEnnew, tzn. pokud provozovatel mide fidit dane proménné, nese i
jejich riziko zmény, phikiadem jsou reZijni niklady. Maproti tomu tizike zmény
abjemu dodivek by nemél nést provozovatel.

+  Vide ndjenného je smluvng stanovena v lukowvé vvdi, klerd splinje pofadavky
Operaéniho programu Zivotniho prostfedi.

Vise zisku musi b¥t urfena s vyufitim linanéniho modelu pro vlzsiniky a provezovaiele
vodohospodarske infrastrukcury.

4.4 Trini srovndni

Masledujici grafy zndzeriuji scovnani SPVS s 50 nejvéttimi provozovateli vodovodd a
kanalizaci (ureno podle mnozsvi fakiurované pitné a odpadni vody) v roce 2018, ViZena
priméma cena vodného bez DPH byla 39.36 K&/m?, zatimeo cena SPVS na firovni 38,87
K&m?. Maopak co se tie ceny sieéného bez DPH, pohybovala se SPVS (37,96 Kém®)
nad vizenvm primérem (35,10 K&m’k. ¥ obou pripadech se SPVS bli# viFenému
priiméns ven kenkurent Z hlediska objemu fakturované pitng a ndpadni vody se SPVS
tadi mezi 25 nejvitdich provozovatell vodovodi a kanalizaci.

L3
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Graf £ 12: Ceny pro vodné bez DPH 50 nejvétdich spoletnosti v roce 2018 (v K&/m')
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Graf & 13: Ceny pro stofné bez DPH 50 nejvtiich spolefnosti v roce 2018 {v K&m”)
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Jak dokléds maps na masledujicim obrizku, cema vody na Sumpersku je na idrovni
celorepublikového primén.

Obrizek £ 3: Cena vody v obiresnich méstech v roce 2020

Cena vody v okresnich méstech v roce 2020

Zdray Shrblik ez

Primémeé EBIT marze meei 47 provozovaleli vodovodi a kanalizaci desahovaly 7.2 %.
EBIT marZe SPVS byla 7 %. Pritmémnd EBITDA marke je 18,0 % a 5PVS dosahuje lchee
nadprimemé 20% EBITDA marke.
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4.5 Shrnuti trini analyzy

Provedena tomi analiza ukizala, e spoticha pitné vody, stejné jako objem odpadnich vod,
byia v letech 2012-2018 pomémé stabilni.

Podle projekmu Dopady sociockonomickych zmén ve spolefnosti na spotfebu vody, jehoZ
cilem bylo stanoveni moznych budoucich potfel vody v horfsontu ler 2030 a2 2050, lze
adekdvat pokles nebo stagnaci odbérd pro vefejné vodevody. Die odhadu by se odbéry
z vefejnich vodovodii mély pohybovat v rozsaha 452 a2 634 mil. m? ok, co? je denni
sputieba vyrobené vody 116 a2 163 1 na nsoby 2 den (pfi pledpokiadu stabilniho pottu
obyvatel). Z divodu nedostatefnych podidadl ncbyla ve studii provedena kalkulace podiel
pro zavlahy. Rist popsévky po vodé ve vyspelich zemich v Saservém horizontu 2000 a2
2050 nepiedpoklida ani OECD.

Dle Strategie prizpisobeni se zméné klimatu v podminkich LR wydané Ministerstvem
Fivotnihe prostiedi bude ve sifednédobém Gasovém horizontu dochazet k pokratujicimu
nérist primémé teploty veduchu péiblizng o 1.7 af 2.8 °C do roku 2050, Rist tepioty
pravdépodobnd epiisobi eviseni teploty vody a efekavané aniny hydrologického cykiu
mohou predstavovat tizike nedostatku a i kvality wody pre vodohospedifskou
infrastrukiurs,

Pritozenou reakci na moind nedostatek pitné vedy jsou providéné priziumné voy
vodohospodiiskymi spoletnostmi pro zajisiEni dostatku vody pra obyvatele.

Ceny pro vodné a stoéné, oprivnéné néklady a priméfeny zisk jsou regulatomé Fizeny.
Ceny vodného 2 stefného v piipadé SPVS maji diouhodob rostouci leadenci, ve viSing
let rostly cvchleji ne? priméma mica inflace. Od roku 2014 dochazi ke shlizovini a
snifovini tempa riste obou wkazatelf. Atkoli k budoucimu vivoji cen nejsou dosmupné
7adné predikee, ze na ziklads vivoje v poslednich obdobich pfedpoklidar, Ze rofai tempo
sty cen pro vodné a stofné bude diouhadobi kopirovat primémou rofni miru inflace a
pripadng investice do infrastrukiury.

Ma zévir tohoto shrnuti Lze uvést, Ze zivéry makroekonomicke a regiondlni analyzy maji
pro e spatieby pitné vody a odpadové hospodafsted omezeny viznam, nebnt’ tento sektor
predstavizje uspokojovini zikladnich lidskich potfeb a ma niZsi senzitivity na extemi viivy,
ned jiné sektory ekonomiky.
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Gral & 16: Mezirofni rist cen vodnéhe a stofnéha spoleénosti SPVS a rofni priimérna
mira inflace pro obdebi let 1996 aZ 2020 (v %)
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5 Strategie a plany SPVS

5.1 Predpoklady finanéni projekce

Pro Ocendni jsme méli & dispozici projeked SPVS ve formé planovanéhio vihkam ziski a
zirit v manazerské strukiufe. Vvrozuméll jsme, Ze projekee je piipravena v souladu
s nabidkou pfipravenou pre v¥birave fizeni na provozovani vodovodni infrastruldury pro
VHZ pro obdobi ki 2021 a2 2025 MNabidku jsme neméli kdispozici vzhledem
k cbchodnimu tajemstvi. nicméng Klient ndm poskytl wjisténi, fe (nantai projekee je
v souladu s nabidkou.

Vyrozumeli jsme. o SPVS nepfipravije prajekei rogrvahosich polodek.
Teato plan predpaklada pokradovind hospodifskéhe ristu po roce 2020.
Spoletnost piipravila plén na nasledujicich hlavnich piedpokladech:

« ziskéni smlouvy na dal$i pokeadowini provozovani stivajici vodohospodarske
infrastruktury WHZ pro obdobi 2021 aZ 2025,

o tlak nz optimalizact nakladd a ziskove marie,

e inflani rist viginy nakladovich polodek a inflaci ve visi 2%,
Jednotlivé palo#ky planu jsou podrobngji popsany na nisledujicich strandch.
Ovireni vivoje vybranych hodnot plinu

»  Makrockonomicka vichodiska finanéni projekes P35 jsou v souladu s nadim
porezumenim makrockonomicke sitzaci a jejimu modnému budowcimu wyvei
{v detailu ve 3, kapitole ).

e Ma zikladé pami provedené analyzy vodniho hospodafsevi v Ceské republice
[v detailu dostupné ve 4. kapitale) jsme dospéli k dilimu zivém, fe se jednd o
dodasné manapolni i pro wréity region fungujici na béei koncesionaiské smlouvy
na wréiton dobu. Provezovarclé jsou v@ldinou vybirini na zakladé vibérového
fizeni.

o Jednd se o regulovand odviwi z pohledu cen vodného a stoéncéhe, kde ndjemci
infrastrukiury funguji na principu zastropovanych nikladi a priméfeného zisku,

* V' camci nasi analizy seklor jsme vyrozuméli, Fe nelze pedpokladal virazng rist
spotiehy vady, lze pPedpokladat st cen vodného a stoéného diouhodobé na drovni
inflatniho Tis nakladi a die uskutetnénich investic do infrastrukoury a zdroji
vody ve Tormé vise najemnclho.
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* ¥ rimci nasi analyzy whu jsme rovnéE dospéli k diléimu zivém, fe Eeské vodni
hospodifstvi je stabilizovany trh. Ke zm@ném v obsluhovandém regione dochizi na
zakladé vysledk vibErovych Fizeni.

s 7 wiie mminénych diléich zavérh lze odvodit modny budouci vyvoj zikladnich
chchodnich a finanénich ukazaseld SPVS, kiery navaruje na predchos
hespodafeni a je v souladu s piedlozenou fnanéni projekei SPVS.

= Celkove tak lze pfedlofenou finanéni projekei hodnotit jake pfiméfenou a
odpovidajici nademu porezuméni fungovini wodnihe hospodifstvi v Cesks
republice.

5.2 Projekee vikazu ziskii a ztrat
V nisledujicim grafu je zobrazen historicky' a planovany wivoj trkeb, ziskl a ziskovich
mard jako vybranych finandénich ukazatelii.

Graf & 17: Historicky a pldnovany trend v¥veje trieb, ziskd a ziskovich marzi die
manaierského ddetnictvi (v mil. K& a v %)
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S ohledem na vibérové fizeni podala SPWS konkurenceschopnou nabidla, aby zajistila
daiii provozovani pronajate infrastrukivry. Proto je plinovin pokles nikladi a zisko, kery
se pres vipodtovy model promite | do miméjiihe misin cen vodného a stofnéhe.
Vyrozuméli jsme, e SPVS jiz v pribéhu roku 2019 a 2020 &ni kroky k optimalizaci
vybramych nakladovich poloZek.
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Detailngisi informace k jednetlivim planovanym polozkam jseu wvedeny v nasledujici
tabulee a popsany dake.

Tabulka & 4: Plinwvany vikaz ziski a ztrat SPVS pro abdobi 2020-2025
v manaterském clendni (v tis, KE)

Ptanavany vykaz ziskl a ztrét - manaferskeé Clendéni
lis. HE 2020 2021 2022 am23 paikl] 2025

Triby za pinou vody 154915 135553 139284 w4Z207) 144911 147 B0
Tribty za odkanalzovanou vodu AFATEE 173461 1TE930  UBO453 184078 18T TS
Triby za vedu piedanou ara 4125 4 207 4291 4377 4 455
Jné provozhi vy nesy 30 8@ 31516 32148 azves 3G 445 34114
‘Voda prevzald -1 B14 -1 50 -1387 -1925 -1563 -2002
Woda swowa =10 TE0 -0 EZY -0 584 -0T3IF -107EE -10 TG
Suroviny a malerial -26038 23302 -23T76E 24243 -24T28  -25223
Eresgis -7 077 -15199 -15503 -15813 -16 128 -16 451
Uplaty za wypousiéni vod -0 -500 -B00 800 -BO0 A00
Oprawy a ddriba excderni 1223 -0 T3 -10946 11165  -11 388 -11 616
Crravndipelebesiv. 3T o o g o o
rasoby, pahl. apravy

Oslatrisluzby -34 475 -28226 28781 -2S9365  -29884 -3O5SE
Oschnia mecowd rakdady -106 383 -t06 257 -108 363 110550 112781 15047
Daré a fné poptaty -GBS 555 -EES -BES -BE5 BB
Ostaini prowazni nadady -4 477 -4 128 -~ 2N -4 295 -4 331 -4 458
Maemne infrastidury cakam SHIT I3 20427 123152 126413 130857 134417
SBTDA 670 23740 23740 23640 2230 22 140
Comsy & majelkl spolednost -118060 -10400 -10E00 -1DBOD -5 700 -& E0D
Prawozné visiedek hospodaieni 22770 13 340 13 140 12 B2 12530 12 m.n.n.._u
FnanZni vynosy 260 o] a 3 a iH
Fnanéni nakiady =200 -340 -340 -34% -340 -340
Franini vistedek ) 340 340 340 340 340/
Cekovj haspodarsiy wiskdak 22E30 13000 12800 12500 12350 52200
Car z pfiru -4 336 -2 470 -2 £32 -2375 -2 346 -2 318
Cisty zisk 18 492 10 530 10 368 10125 10003 S BA2

Zaroy Kiienr

U trzeb z prodeje vody je predpoklidin 6% pokles v roce 2021  dile pak siabilni 2%0 mist
v souladu s pedpokladanym vivojem inflace pH zachowvini poftn odb&émich mist,
dodavaného a adebirancho objemu.

Pokles jinych provoznich vinesit v roce 2020 je predpekladan v souvislosti se situaci
ohledné Covid 19. Pro nésledujici roky je predpokladén 2% rist.

Pritmémmy rist ndkladl na surovou vodu je odekdvin ve visi cea 0.2 %, Relativag maly st
je din tim, #e cca 91% surové vody je odebinino 2 pedzemnich zdrojit, v kierfch plan
uvaiuje soudasmou vidi poplatky za adebrané mnoZstvi podzemni vody pro zasobevani
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pitnoa vadou 3 K& ¢ m*, Niklady na surovou vodu Spoleénest plné promitd do cenw
vodného,

U povrchové vedy se ofekivd rist platch 22 odebranou povechovou vodu ve wis 2 %,
Prim@my rist nakizdd na plevzaton vodu je ofekivin rovné ve vyl I %,

Pedil vsobaich nikladh na tribich se oprodi histodi 2visi na 31 % pii stabilizaci podiv
zaméstnanei. Tyto naklady jsou od roku 2022 planovany s 2% ristem.

U ndjemncho za infrastrukiuru se ofekivd rist v rozmer 2-4 %, Podil nijemného na
1rzbach s2 pohybuje v roemezi 35-36 Y.

W omdsledujicd tabulce jsoun shrmuty vvbrané ukazatele a jejich mrendy.
Tabulka €. 5: ¥ybrané ukazatele k doddvee vody

Vybranéd ukazaizie k dodinecn vooy

Triby 23 Bnce v od s Wi 12737 11237 IS MTMT 15400 138551 13003 MR DN IMEN MTEE
Dioetsia ooy . IFE 366 AT 1T 3es 1B les 3 3eW

Pricdena cera K2t e 5E uE ns a3 w3 381 £ ] %5
HHuu.un_ﬁ?nu_.ﬂE WoRE MEA IS3TED 1S4TER  WSSIE BT 1451 ITEE3] RIS 1BLdTR IET IR
Chorekeowand vods oo &£ 328 ama 2175 e g 1% ] 4188 4

Primérra ceva kot e b3 LER] HE A and -1 £ 433

s ronand vocs ot = k= £ £ Ectl 2 £ ] 25 =30 i
PFodina dadash node AN 133N IIN O NIR D% 2% mZE 5 R uss
Fode: cesdrycn ot BEEET  IGTES  ISESS  TES63 MR IEDD IGEM WX 165@ ¥
Podet 2mscdawanych obyestel SECD  EOSIR BTIOD  ETIOD EREN BTN M WM BRI @190 Eimy
Socfeta racbpairk toens £ LE] a B bl [l 5 23 a1 1

Zarof: Klear

SPVS na zikladé historickéhe trendu predpoklidi stabilni objemy dodavek piné vody 1
vody odkanalizovans. Tendo frend jednak souvisi s snahou odbérateld nepl¥tval vodou a
dale se také nepfedpokidda rdst pode odbéralell.

Podil nevyfakiurovand vedy je pfedpoklidin pod trmim primérem 15,8 % a v souladu
s historickym vivojem.

* Priloba & 2 zikema 2542001 Sh. ve méni pesl&Fich predpisi (vodai zikon
445
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6 Pristup k Ocenéni a zpisob Ocenéni

6.1 Vybrané poiadavky a problematika bize hodnoty

6.1.1 Nékteré zakonné a dalii pofadavky jako vichodisko pro Transakei
Fikon € 9002012 Sb.. o obchodnich korporecich pozaduje, aby protipinéni poskytnuté
hlavaim akecionaiern bylo pfimétené hodneté (€astnického cenného papira. Zikon viak
nedefinuje ani pojem piiméfeny, ani pojem hodmoti.

£.1.2 Problematika Hodnoty v souvislosti s Transakei
Finanéni teoric i praxe pracuje s nékolika definicemi hodnoty, cof 2 hlediska Zikona
pinadi prakticke abtize. V souvislosti s odhadem Hodnoty je pouZita imterpretace OCE dle
CNE ve smysly spravedlivé hodnoty (anglicky fair value) definovanou Mezindrodnimi
standardy Getnihe wikaznictvi [, JFRS"). kieré neni v rozporu s pojmem wini hodnota
podle neezindrodnich ocefiovacich standardd (IVSL

Spravedlivou hodnotou (fair valee) aktiva rozumime takovou hodnoty, se kierou by
souhlasily obé na sobé nezdvislé strany (prodavajici a kupujici), dobrevolné vstupujici do
ransakee, aniz by jedna nebo druhd strana byly nuceny prodal nebe kowpit aktivum, za
predpokladu, Ze kupujici i prodavajici jsou obeznameni s obchodnimi 2 finanénimi aspekty
iykajicimi se daného akziva a stavem trin,

W piipadé Transakee neni z podstaty splnén pofadavek dobrovelnosti ze strany minoritniho
akeionafe, nebot’ Transakes je wynuceni. § ohledem na zikonmou vynucenost a soufasnd
poiadavek plné majetkové kompenzace minoriniho akeiondfe jo princip fair value
akceptovatelny, nebot’ plui kompenzace by méla substineovat princip dobrovolnesti.

Pro ii¢ely Transakee pracujeme v soulacu s interpretaci OCE die CWB s vipoétem hodnoty
itastnickéhn cenného papiru jake s alikvéinim podilem na hodnmé Sistého obchodniho
majetku (pro-ratal.

6.1.3 Vztah hodnoty a ceny
Mizi pojmem hodnota a cena existuje wiznamovy rozdil.

Zatimeo pojem hodnota vyjadfuje edhad pravdépodobné cemy, pojem cena vyjadiuje cenu
skutefnd placenou,

Cena se miie adlidovar od hodnoty vlivem mimafidnych okalnosti trhu, osobnich pomén
& motivaci Zidasménych stran, ¥ pripad? cenové tvarby cennych papini na kapitalovych
trzich miiFe byt divodem pro odklon ceny od hodnoty take celkovd nilada na kapitdlovém
trhu, vnimani Sirokého spekira rizik investory, kieré mike bt ovlivnéno i psyehologii
imvestorts, 2 souvisejicl dynamicky vziah nabidky a popravky.
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0.1.4 Baze hodnoty

Orenéni je provedeno na bizi Hodnoty ve smyslu fair value.

6.2 Metodologie a zpisob Ocenéni
Oeefiovaci pristupy lze rozdélit do 1hi hlavnich skupin:

« na piistupy mmloiené na ovedovini budoucich wisledkd ocefiovaného subjeki,
reprezentované  zejména metodon  diskontovini budoucich pengimich ki
{.,mercdologie DCT),

« na pisopy zzlndend na principy triniho porovndni,

s na pristupy spotivajici v odhadu nikladd na znovupofizeni ecefiovaného majetku
a zavazki spoleénost [mikladovi pfistup).

Vhodnost pouditi katdé 7 vige uvedenych metod zvisi na Gbelu. pro kiery je ocengni
zpracovivano a na charakiter pedméty ocenéni.

6.2.1 Metody zalofené na diskontovini penéZnich toki
Teoric diskontovanych peniinich tokil zaklidi ocenéni na projektovanych penéinich
tocich, které jsou pievedeny na jejich souGasnou hodnote pomaci takewvé diskontnl miry.
kierd odefi inherenini riziko spojené s 1@mito penéEnimi toky.

Existuji i zikladni teoretické ramee pouditl metody diskontovanjch pentinich ok - tzv,
entily pFislup, tzv, equity piistup a metoda APY (angh. Adjusted Presem Value),

PH pouditi pfsmpu entity je odhadovina hodnota spoletnosti jako celku bez ohledu
na pouwlité zdraje financovin (. jak dluhe, tak vlzsiniho kapitatu}. Pro ziisténi hodnoty
spolefnosti se pouzivaji proveamni penéini toky, kieré jsou nasledn? diskontoviny
odhadovanimi niklady na kapital. K edhado nikladd na kapitdl se poufivi tzv, vigeny
primér nikladd kapitihy (angl. weighted average cost of capital, zkriceng WACC), ktery
predstavuje primémy naklad kapitily poskytovany speleénosti viemi investory jak
&0 jojiko viastoiho kapital, 1ak také do diulového financovini. Teato niklad kapitalo tak
vyjadfuje strukturu financovini vlastnimi a cizimi zdroji. Hodneta podniku je sumon Eiste
soutasné hodnoty velnych provemich pendinich mokil 2 soufasné hodnoty termindlni
hodnoty. Cisty dluh spoletnosti je potom odeften od visledkd ocenéni spolegnosi, &mE
dostaneme hodnoty jejihe vlzsiniho kapitaio,

Pi pouZili pfistupu equity je odhadovéna hodnota vlastmilie kapitile spoleénosli piimo
pouditim penéinich tokii, kieré jsou upraveny o vidaje spojené s financovanim jejich
Einnostl, Diskontni mira je stanovena na zikladé ndkladl piileditest pii poufiti viasinich
zdrojit financovani (equily).

Metoda APV je modifikaci metody entity. klerd umoivje eddglit jednotlivé faktory majici

viiv na hodnets podniku. Pouditi tée metody e vhedné zejména v piipadech kdy je
potiebng vyzvednow vliv struktery Anancovin.

18
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6.2.2  Metodologie triniho porevnini

wetedalogie irniho porovndvani je ocefiovaci péistup. pii neémi je hodnoiz odhadevana na
zakladé rimich cen medivnveh realizovanich transakei acen akcii srovmateinyely
kotovanych spoleénosti, pokud jsou dostupné ke dni provedeni acenini. Metoda v zisadé
srovniva a stavi do souvislosti predmatnd zkliva s jinymi podobnymni akiivy. Jako soucist
postupu stancveni soutasné hodnety predmétnich aktiv jsou analyzovany skutednosti. jako
je napf. proveditelnost a podminky prodeje seovnatelnych akaiv. phicemi jsou dile
zohledndny modné rozdily. Amalvawi se spolednosti pasobici ve stejném primyslevém
segmenty jake ocefiovand spoleénost. V pipadé srovnatelnich kotovanych spolecnost
musi bt zdraven jejich akcie obchodovany na rozvinutém kapitilovém whu, V dalsim
krobou jsow odhadouty cenewé mulliplikatory, kleré jsou napojeny ma finanéni, nebo
provozni ukszatele analyzovanyeh spoletnost. Tyio multiplikdtory se pak upravuji a
aplikuji na ocefiovanou spolecnost. Uprava multiplikitori je pravedena v rozsahu nwiném
pro zabezpefeni rozumné srovnatelnost analyzovanych firem a transakei s ocefovanou
spolednosti,

6.2.3  MNakladovy pFistup
P#i ocefnvini nakladosym phstupem lzc poudit nasledujici metody:
&« prenéni pii powEii Géctnich hodnot (net book vilue, JNBVTY
«  meteda nikladd ndhrady nebo reprodukénich nakladiz.

6.3 Princip ,.going concern™ vs. likvidaéni hodnota

Princip going concem pledpokladd pekradovani v hospodifskeé Einnosti neboli wvald
existence podniku, Trvald existence podniku pfedpoklada, Ze se jeho majetkové sloiky
budou reprodukevat a #e prindseji adekovdini zhodneceni kapitilu pro viastniky.

V pfipade, Ze z n&jakého divedu nelze predpoldédat reprodukei majetkovich shozek, mimo
jiné i proto, Fe se nedostatedné zhodnocuje kapital. je za minimélni hodnoly oceiovaného
subjektu povaFovina jeho likvidadni hiodnota, kterou se rozumi takova hodnota, kierow by
blo moéné ziskat likvidaci anebo rozprodeiem jednodivich sloZek majetku, po odefteni
savarki véeme vdaji spoienych s likvidaci, pfipadng se zahrmotim aspekm opimilniho
okamiiku nacasovani likvidace (amortizaéni hodnota).

Pokud je likvidaini {amortizacni} hodnota wyidi, nei hodnota ziskand metodou
diskontovanych pendZnich ok, vyplati se vlasmikiim nechat spelednost vstoupit do Fizeneé
likvidace. Likvidaéni {amortizadni} hadnotu je tedy medné povaioval za odhad miniméini
Teodnoty podniku.

Pfi aplikaci 1ohoto postupu jsou ocefvvany jednotlivé slofky majethu, zivarkn a cizich

pasiv, kieré nejsou zivazky die vhodnosti nskterou = viSe uvedenych ocefiovacich metod.
W pripads SPVS bvla priméeme pouita nikladova metoda na principu Géetnich cen.
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6.4 Vybér pouzité metodologie a zpisob ocenéni

Die IFRS 13 je vyuZit ceny Gfasinického cenného papiru dosahovane na kapitilovem trha
primémi ocefiovaci indikaci. Vihledem k tomu, Ze Akeie nejsou obchodovany na zadneém
regulovaném akciovém trha, jsme pro jejich ocenéni vyugili standardni obecng urmdvang
ocefiovaci techniky. a vo:

e metodologii diskontovanych penginich 1wkl zalofencu na entity plistupu - fto
metodelogii povaijeme za nejvhodndidi jak z pohledy charakieru pfedmélu
ocensni, tak 7 pohledu dostupnych dat.

o Jako druha a pouze ovEfovaci metoda byla pougita likvidaéni metoda pro stanoveni
spodni hranice Hodnoty Akcie. Talo metoda v sobé zahrnuje precenéni
jednotlivich polozek rozvahy nikladoveu nebo winesovou metodou a pripadné i
metodow réniho porovndni a odhad nikladi likvidace.

Zakladni principy téchto metod jsou popsiny nie.

Ocensni metadon DCF je provedeno za predpokladu nepfetrzitého (a pokrafujiciho}
fungovini podniku. Plamest tohoto peedpoklads jsme evEili pomesi likvidadni metody -
pokud by vysledek Ocenéni likvidaZni metodon byl vyssi, nek vistedek dosazeny
metodoiogii diskontovanych pengfnich tokid, vyplatito by se vlastnikim Spolecnosti
ukonéit finnost a nebyl by tedy napinén predpokladu nepierrZitéhe a pekrafujictho
fungovini podniku.

Pro metodu trEnibo porovnani na zikladé srovmatelnych spolefnosti jsme zvaZovali sicjné
spolednest, které jsme pouzili pro stanoveni hodnoty beta fakionu. Vzhledemn K charakieru
podnikini téchio srovnatelnich spoletnost viak existufi rozdily, kleré at umoEnsji
srovnini pro potieby stanoveni beta faktoru, do aplikace metody triniho porovnani vnasi
viznemnow nepiesnost. Témito rordily jsou predeviim wési diverzifikace akiivil
srovnatelnych spolednosti, ispory z rozsahu a velikost spoleénost. Srovnzelng spolednosti
jsou neporovnatelnd vEdi ne2 Spoletnost a to ma za ndsledek versi diverzifikeei aktivit
téchto spolecnosti. Velikost srevnateingch spaleénosti umodiuje také realizoval ispory 2
rozsahn. Tylo dspory 2 rozsuhe umodiui efektivngji vyuZival dané zdroje spolenosii a
snizovat celkové maklady, Tvio divady vedou k tomu. Ze spolegnosti s vEis velikosti budou
sniee dosahovar vwidich hodnot, nei spolefnosti mendi. 2 wehto divodi nepovadujeme
pouziti metody triniho porovadni 1¥chto stovnatelnych spoleinest za vhodné.

Pouziti metody trznihe porovidni na bazi srovnatelnych transakei nebylo vhodné, nebot’
relevantni data ke srovnatelnym transakeim dle kritésii velkosti, ziskovych marii a
podobnesti zpisobu fungovani nebyla destupnd.

6.5 Teoreticky ramec DCF entity metodologie

Timto piistupem se oceiuje obecnd podnik neho projeke jako celek ve vrtahu ke vEem

finaménim zdrojim, kieré poufiva, 1. viasinimu kapitiiu a dluhy. Prowo se v fomio piistupa

pouiivaji trv. volné provesni penini toky (angl. free operating cash Aows), 4. toky pred
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zahrmustim  wive  penéinich tokit 1wkajicich se jeho financovini, kterd jsou pobé
diskontovany mirou vaZeného niklady kapitilu (WACC - Weighted Average Cast
of Capital}. Tato mira odradi vizeny niklad kapitdlu viech poskytonatelt finanénich zdroji
podnik, t. vissiribo kapitile § dluhy, coZ vede k uréeni hodnoty viech aktiv generejicich
penéini toky.

6.5.1 Volné provozni penéini toky
Volné provozni penéini toky ohecnd nezahmuji Zidné splatky ivén ami Grokil 2 jsou
wwpoditiny takto:

Zisk pred droky 2 zdanénim

- dang

+ nependini polozky

- investiéni vydaje

i zmény v pracovnim kapitil

volné provozoi penézni teky do firmy

(e

6.5.2 Diskonini mira (niklad kapitaiu)
Teoreticky se vhodnd diskontni mira odvozuje od investory poZzdované mivramosti
na zikladé principu nakladd prilefitost.
Vadeny primér ngkiadd kapitilu WACC pledstovije primémy ndklad kapitalu
poskytovany viemi investory nejen do viasmiho jmeni, ale také do dlhutvového financovini.
WACC se wwpoeitd podle vztahu:

. W K, =MV
Wik Ca s, S ¥ty
MV, + MY, MV, + MV,

kde:

K. ... niklad viastnibo kapital,

Ka ... nakbad dluhue (po dafovém Stiu),
WV, ... irini hodnota viastniho jméni,

MVa ..., trEni hednota divbe

Maklad viastniho kapitdhe (Ke)

Maklad vlastniho kapitilu je moino wriit pomoci modelu ocehovani kapisilowich akniv
{anal. Capital Asset Pricing Model -, CAPMT) takao:
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K =R, +px(R_-R J+R +a

kde:

Ry v vimosnaost bezrizikovych aktiv, za kteréd jsou zpravidla povazovany hodnoty
vinosnast sifednédobych stitnich dlubopisiy,

Ra v ofekivand priméms navrainost na celém trhy,

Re-Re ... primémd prémie za riziko odpovidajici dodatednému riziku, plynoucimu
zinvesuce do dokonalého portfolia kapitilového whu, v porovadni
5 investicemi do bezrizikovich cennich papir,

B covee TEEIKOWA prémie zeme,

B - beta koeficient, kovariance cenného papiru a trhu, kiesd méfi cildivost
Fmény systematického rizika konkrétniho cenného papiru ke zméng celého
traniho portfolia,

o ... fakror alfa se powdiva k popise specifického rizika ocefiované spolednosti.

Naklad cizibo kapitals (Kd)

Platby Groki snifuji dafiovou povinnost spalefnoesti. Naklad diuhu se vipoéte takto:

kde:

xnu_ﬁ..x:.___

... pofadovand vinosnes! peskiovatele ciziho kapitale,

... sazba dand z primi.
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653 Soufasni hodnota budoucich velnych provoznich penéZoich toki
Matematicky vipodes sougasné hodnoty budoucich penéznich toki je tento:

NPV = o _u_n_“m. + TH
S+r) (=g
kde:
FCFF; ... cash flow explicing projektované od roku 1 dotoku s,
r v naklad kapitals nebeli diskontni mira [WACC),
TH ... terminalni hodneta je hodnotow spoleénost na konci projektovancho obdobi.

Terminiini (residualni) hodnota

Terminalni hodnota je pofitina samosiatné a reflektuje hodnolu pentnich toki v Easovem

horizoat po obdobi, pro ktesé byla zpracevina explicitni projekee. Agkoli tzto hodnota

mize bit vypocitina pomeci mizngch metod, nejéastEji je vyukivana metoda pouZivajici

normalizavané penéni toky v nekoneéném fasovém horizontu i konstaning mife risou:
FECFF

S

TH

kde:

FCFF .... volny penéni tok do ficmy pro nekonedny éasovy horizont.
E ... mira ristu po expliciing projekiovaném obdobi,

r ... diskonind mira,

f.53.4 Hodnota viastniho kapitalu
Ocefinje-li se hodnota viastniho kapitilu ocefiovaného subjekiu, odetie se od soutasné
hodnofy budoucich volnych provomich penéinich 1oki hodnota dicuhodebého diuhu a
priglon provezng nepoliebné penégni prostiedicy (popt. jing neprovozni majetek), pfipadné
odedtou chybéjici prostiedky nuné k nancovani provozn.
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7 Ocenéni

7.1 Vychodiska

Oeenéni Akcii bylo provedeno v souvislosti s piipravon Transzkce jako jednohe
z podkladi pro bedouci posoureni pEimaranosti protiplngnd, kieré bude navrzend hlavnim
akciondfem v souvislosti s uvazovanym nucenym pfechodem Déastnickich cennyeh papini
na hltavniho akciendfe.

Ocenéni je provedeno na bazi Hodnoty, jok je blize specifikovana v kapitele Baze hodnory.
Datem Ocenéni je 30. duben 2020,

1.2 Ocenéni metodou diskontovanych penéinich toki

Wysledky finandnich a sektorovich analyz porvezuji piedpoklad going concern, nicméné
lento predpokiad pro SPVS je vizin predeviim na ziskini koncesni smlowvy od VHZ na
dulsich peét fet v prévé probihajicim vybérovém Hzeni a je3i pravidelnou obnovu za
obdobaych podminek.

Pro Ocenéni byla vvbrina DCF metodologie ve variant® entity. Tato metodologie je blike
popsana v kapitele Pristup k ocenéni a metodologic.

Sowtasni hodnota pendinich toki byia vypoftena pomoci nasledujiciho dvojfizového
modelu:
»  expliciini projekee penginich toki na 2akladé projekee SPVS pro obdobi | kvétma
2020 do 31, prosince 2025,
* wypoced lermindlni hodnoty pre obdobi od 1. ledna 2026.

Penéini toky pro jednotlivé roky explicitnibo obdobi byly diskentoviny ma jejich
souéasnou hodoota k Date Ocenéni, Tenmindlni hodnota byla stanovena k datu {. ledna
2026 2 nasledné diskontovana na soutasnou hodnotu k 30. dubau 2020,

Penézni toky byly vypodleny jako penéini prostiedky dostupné viastnioim kapitaka i diubu
{3 hodnota podniku jake celku bez ohledu na poudité zdroje financovini). Vypodel
volnich pendznich tokii je popsin na nisleduicich strankdch.

Obledné moznfch zmeén regulatornibe a ekonomického prostredi mide panovar urith
nejistota, Nis pristup k Ocendni je raloien na platnost soutasné legislativy a regulatomich
pofadavii, jok jsou popsiny v Posudku, no piedpokladu ziskani koncesni smlouvy od
WHE na dalSich pét let v privé probihajichn vibrovém fzeni na zikladé nabizeaych
podminek a jeji pravidelné obnovy z2 ebdobngch podminek,
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7.2.1 Pfedpeklady pro vipodet volnych penéinich told v explicitnim obdobi

Finanéni plin pro dfely Ocenéni je zpracovdn na bdzi béEnych cen (obsahujicich prvek
wflace). Pro vipotel volnych penfinich tokd v expliciinim ebdobi je tieba brdl dale
v Gvahu nasledujici predpoklady:

* Stanoveni volnych pen&inich tokil pro obdobi od Data Ocenént do kence raku
2025 je zaloFero na finantni projekei pro obdobi 2020 — 2028 popsané v kapitole
Predpoklady finanéni projekes .

*  Ohdobiod L, kvéna 2020 do 3 1. prosince 2020 (.Y TG2020) bylo stanoveno jako
rozdil hodnot za cely rok 2020 & skwecnych vsledki hospodateni k 30, dubau
20240.

e Pracovni kapitil je odhadnut na zakladé analyzy Gismiého pracovnibo kapitalu za
abdobi let 2016 & 2019 xa powiiti primémého procentniho pedilu na wrzbich, viz
piiloha & 1.

*  MNa zikladé amaljey finanéniho fungovini SPVS za obdobi 2006-201% byla
provosné nulnd vife pendinich prostfedkl stanovena we S primémich
mésicnich penginich ndkladd, viz peiloha £ 2.

«  Predpokladané investice peo jednotlivé roky byly pripraveny SPVS 2 indexovany
2%, Investice pro ¥YTG 2020 byly stanoveny jake celkovéd planované rofni
inwvestice ofiSténs o jiZ proinvestovanou Sastku (1 071 as. K&} k Datu Ocendni.

»  Efektivni sazba dané z EBIT byla stanovena ve v¥8i 19%.

7.2.2 Piedpoklady pro vipofet penéinich tokd pro nckoneéné obdobi

Pro vipotel volnych penéimich toki je tfeba brar v ivahu nasledujici predpeklady:

+ Predpoklada se rist tr¥eb o 2 %

+ EBIT mar#e byla stanovena ve v¥&i 3 % na zaklad® predpokladu ilaku na cenu ve
vybérovém Fizend.

»  Uroven efeitivai dané i pracovnibo kapitdlu byla poditdna stejné jake v explicitnim
obdobi.

* Investicni vidaje byly stanoveny na Grovoi indexované hodnety posledniho roku
explicitniho obdobi.

o Ddpisy byly stanoveny na trevni investic,

+  Tempo nistu g se oéekavi na drovni diouhodobéhe cilovini inflace die CWNB ve i

2%,

7.2.3  Odvozeni diskontni miry
PenéZni toky jsou diskontovany primémym vaZenym ndkladem kapitilu WACC, kiery je
vypocten dle postape uvedeného v kapitole 6.3.2.

55



Pogudeh znoleckéh dsian & 393-23:20
Oeerdial akeii spolecnoe Sunpersii prevommi vedafimspoddtebd spoledaost, o,
2 e 2030

Naklady viastniho kapitila

Pro vypotel nakladi viasinibo kapiialo, kterd je zaloden na modelu CAPM, jsme pouwsili
nisledujici vzorec a komponenty:

K,=R,+px(R, -R, +a
Bezrizikovi arokovi mira (RT)

Bezrizikovd drokevi mira je odvozena od vinesit 30-6i leofch statnich dlubopish
MWamecka, jakodto vyspilé ekonomiky s nejvyiiim ratingem. Vyslednd hodnota ve wisi
(1,07 %% predstavuje 6-ti mésiéni primér dennich hodnot do Data Ocenéani.

Inflaéni diferencidl (Ai)

Inflatni diferencidl zohlediuje rozdilnou vyEi obckdvané inflace éeskych komun a eur
pro obdobi 2019 aZ 2024, feho v¥ic byla stanovena na 0,5 %. (zdroj: KPMG EMA
Valuation e-room).

Rizikovd prémie trhu

Oeekdvand primérma naveamost na celém irhu je odvozena jako tzv. implikovand
neholi ofekévand budouct vz 1éto prémic k Datu Oeenéni ve visi 6,73 %. (Zdroj:
EPMG Equity Market Risk Premium Research).

Vipodet implikované MREP ohecné wychidzi z metodologie DCF a modeln CAPM,
jejichi zakladni prvky jsou popsany v kapitole 6. Hledanou nezndmou pro adely
vipodu MRP viak neni hodnota akeiefspolednost, nibrk implikovand diskontni mira.
Z implikované diskontni miry je nasledné pomoci modely CAPM odvesena wide
implikovang MRP z to na zikladé nasledujicich pfedpokdadi:

o Jakékoliv piirdfky, ¢ sriZky nejsou uvakovany a 1w x divede, Fe implikevand
diskomimd mira je odvozena pro cel¥ wwh jako celek a nikoliv peo individudlng
spoleénost nebo urgity segment tri.

*  Koelicienl beta je z povahy sveé definice pro czly trh roven | a tedy z divvodu, Ze je
v modelu CAPM poufit jake nisobitel MRP, mithe byt pfi wipodlu rovnéd
wynechdn (resp. e uvakovdna hodnota 1),

Komeénd viie implikované MRP je tedy vypodiena jako implikovana diskesini mira
anizend 0 bezrizikovou vinosevou miru,
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Vipodet MRP vychizi z nejvétiich a nejlikvidngSich kapitilowich trhii v Evrope, tedy
zapedoevropskych kapitdlovvch rhil, jakymi jsou napf. Némecko. Nizozemsko nebo
Francie, resp. USA.

Do vipedemiho modelu kromé hednoty pfishenéhe akeiového indexe vsiupwi rovnéd
projekce budoucich pendimich tokik. kieré nejsou predikovany ra drovni celého indexu,
ale jsou anabytiky, brokery & ralingovymi agenlurami uréovany na drovo: jednotlivieh
spoleénosti (kompoment daného indexw). V¥poéet budoucich penéznich 1oki tedy
probibié na dekomponované bazi indexu, kdy budouei pend#ni wky jsou odhadnuty na
individialng bizi a nasledné jsou agregoviny zpét do prisludného indexn,

Tako zdroj dat pro vipeel MRP, kiery pro (fely ocedovani provadi Technicka komise
oeefiovacich slueb KPMG, slowfi k Date Ocenénd pfedevim data wiskani 2 databdze
[S&P Capital 10},

Vipotet implikované MRP je v souladu s vide uvedenym zjislén jako reedil
bezrizikové miry wynosmesti trhu hodrocencho ratingem  AAA, zastoupengho
tFcetilesym dluhopisem Mé#mecka a implikované diskontoi miry odvezend z vise
zmingénch trhi a to konkréing indexit STOX Europe 600, 3&P 500 a FTSE.

Vyslednd hodnota takto spogituného koeficientu je pro Gfely dalfich vipotid
zaokrouhlovina na nejblizsi étvil procemta, i pdl procenta.

Rizikova prémie zemé

Rizikové prémie zemé ve vyii 0.6 % je stanovena podle primémé 6-4 mésiéni
adchylky sinesu do splamosti, kterf nesou stini dlehopisy, od benchmarku s mtingem
AAA (zdroj: KPMG EMA Valuation e-room).

Faktor Beta (fi)

Pro stanoveni fakioms beta jsme pougili data srovnztelnich spoletnosti pitsobicich na
podobrych irgich jako SPWS, jez jsou obchodovany na burzich.

Pro stanoveni beta faklom jsme vvokili dala z databize S&P Capital 1Q. V prvnim
krod jsme z dostupnych dat peo Eveopu zvolili odvétvi Vodni hospodafstvi™ (angl.
Water Utilities), které ohsahuje 2 742 spotednasti. Vzhledem k tomu, Ze catabize S&P
Capital 1Q neobsahovala data potfebnd pro vipodei fakiorn beta pro viechny
spoleénesti zahmuté ve vide uvedeném odvénd, vychizeli jsme pouze 2 téch, pro kieré
tato dara byla dostepnd. Kenkeéme, k 18, kvdtnu 2020 byla k dispozici veskerd
potfebnd daza pro 13 spolednosti.

¥ daliim kroku jsme pfidali 1akiéi data pro Eviopu @ odvévi  Diverzifikovand
pomecné shuzby* (angl Diversified Support Services), kieré obsahuje 33 632
spoletnosti. Z @chto jsme brali v potaz pouze spoletnosti, kieréd mély v predmeémn
podnikini slovo facili”, jelikez spolefnosti podnikajici v odverd facility
management vkamiji nbdobni rizikov profil joko ocefiovana spolednost. Po aplikaci
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tohoto kritéria zastale ve vibér 663 spolefnosti. Vzhiedem k tomu, Ze databaze S&F
Capital [) necbsahovala data powfebnd pro vypedel faktoru beta pro viechny
spoleinosti sahmuté ve vise uvedeném odvéwi, vychazeli jsme pouze ztéch, pro které
tato data byla dessupnd. Konkrémé, & 18. kvému 2020 byla k dispezici veikerd
potiebnit data pro 12 spolenosti.

Celkovy vichoei vzorek spolednosti tedy tital 23 spolecnosti.

W dalgim kroku iy ze veorky viazeny spoletnesti, kierd se zabyvaly NYZOAmnS
odlisnym predmétem Sinnosti neZ Spoletnost, tedy jiny ne provozovinim vodovodd
a kanalizaci pro vefejnou potiebu, Spoletnost majici 7a piedmat podnikani facility
management jsme diky obdebnému rizikovému profilu ponechali ve vvsledném
vzorky, Veorek porovnatelmich spolednosti k Datu Ocenéni se snifii na 1 spoleénosti.
W pFedposlednim kroka byly eliminoviny spoletnosti so statisticky nevyzmamnym
Loelicientern bea (pfi uwvafovaném  95% imtervalu  spolehlivosti).  Vrorek
porevnatelnfeh spoletnosti k Datu Ocendni se snizil na § spolefnosti.

Nejdiive byl zadluieny beta fakior jednotlivich spoleénosti upsaven pomeci 1zv.
Bhumowy Opravy podle nisledujicitvo vrorce:

By, = 0.67 ¢ B, +033+1
Kde:
fzse = zadluend beta po BlumovE dpravE
Bz = zadlufend beta pied Blumavou ipravou

Dile byly pro vvbrané spoleinesti vypodteny pfislusné nezadluZené beta faktory dle
nisledujicihe vzorce, Medidn nezadluzenyeh beta faktord ginil 0.45.

B, = I_wH|I
LA D
(1+{1-1) *37 )

Kde:

fx = nezadlufena beta
[z = zadluZena beta
1= dafovi sazba

DAVE = pedil cizihe a viasiniho kapitalu

(OOCOOQCORORNDOODOODDIODIDRRRDDDDE
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Poslednim krokem je zadlufeni medidnu nezadluZenych beta fakterd srovmatelnych
spoeleénosti dle medidnu podili ciziho 2 viastniho kapitilu srovnatelnych spoledmosti
(B0 %), ZadluZend beta byla stanovena na 0,74 (Zdroj: S&P Czpitzl 10)).

Souhmné informace o nezadlufenych beta faktorech a podili ciziho a viastniho
kapitaly srovnatelngch spolednost jsou uvedeny v pfiloge & 3 wohoto Posudku.

Yelikostni prirazha (o)

Velikosini piirdEka zohledfnje wvelikost ocefiované spolegnosti. Spolednost Ize
povazovat za podoik s mikre-kapitalizaci, a proto jsme o prirdzku uréili ve viE
3.16 % (Zdroj: Duff & Phelps 2019, micro-cap).

7.23.1 Niéklad ciziho kapitdlu
Méklady na cizi kapitdl byly odhadnuty na zaklede primémeé drokové sazhy komunowich

invéri poskyimutych bankami nefinanénim podnikim v CR dle darabize ARAD za 6 mésich
predchazejicich Datum Ocenéni ve vidi 3.32 %.

Vzhledzm k danové uznatelnost aroka byla dai ve w51 19 % nasledné odedtena (rokovy
dadiowy Stith.

Makiady na eizi kapilal weaujeme i kdy: SPVS nema Zadny irofeny dluh. Tato dprava je
nezbyving s ohledem na princip ocenéni na bizi fair value,

7231 WViZeny primér nakladd kapitdie (WACC)

Vipobet vaZendho primér nékladi kapitilu ze vstuph specifikovanych vyie a dle vzorch
wvedenych v této kapitole nebo v kapitole PEistup k Ocenéni 2 2piisob Ocenéni je uveden
v pdsleduiici tabulce.
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Tabutka £ 6: Vipodet vaZencho proméru nikladd kapitilu k dato Ocenéni (v %)

WACC spoletnosti SPVS k 30.4.2020

Mk fady viastniho kapitaf

Bezrizkova drokowa mira 0.07%
Imllatni dierencis 0.50%
Rimikowd prémis irhu 6.75%
Rizivowd piraika zemé 0505
Bela nezaduzend 045
Bela zadlens vl
Danowa sazba 15 003%
Fiirdika za maicu trini kapiakrac 316%
Specificks nziko C,00%
Maklady viastniho kapialu 9,33%
|Mekiady diubu
|Madady cluhu pfed dani 132%
Diefovy Stk -0,63%
|Nakiady diuhu po dani 2,65%
WALCCT

DE S300%
(nies 44 8455
EC 55,56%
WARCC E.T5%

Edraf: Do Phelps, KPMG sodie a dosabize, wipader PG, CAE. psteon Plucens databdze

124 Vypoet souéasné hodnoty diskontovanych penéinich toki
Vipodet soutasné hodnoty budeucich pendznich tokil v explicitnim obdobi je uveden
v nastedujici tabulee. Pro vypotet byla pougita diskontni mira ve v 6,38 %.

CRCOOUNOOUUWOODDUEENEODODDDDDDDDDIEL
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Tabulka & T: V¥pofet soutasné hodnuty volnych penéinich toki v explicitmim obdobi
k 30. dubnu 2020 (v tis. K&)

Vypotet sorEasné hodmoty volnjch peréznich fokd

tis. HE VT G200 fritra | 2022 Jrai vl 2024 Jra ikl
Frovezni wysiedek hospodafeni 15281 13340 13140 12 E40 12530 12 540
D 13% 280G -2 5835 -2497 -2 440 2411 -2 353
Cdpsy TE&EE 400 10600 {0 BOG 5700 QG0
Zména pracouning kapadh -4 053 1372 -535 -54T -558 -563)
Fvesdice: i udienty BO7T TMC 7283 Taze 758 7T
|provozu

FCFF E110 15438 1342 i32m4 11843 T4
Disxanini mira B.35%

Obdoni 0T 167 257 167 57 567
Diskonini fador 09556 0,8021 0,848 04,7578 10,7493 0,74
Soulasnd hadnota

Ivolng pensZnich foki T8z 13926 11 384 10541 BETS4 oM

Zelray Kenr, sypodes KPMG

Terminalni hodnosa byla stanevena k 1. lednu 2026 a poté pievedena na seufasnow hodnomw
k30, dubnu 2020 za poufiti Gordonova vzerce. Vehledem k nejistoté chledné daliiho
pokrafovani hlavni koncesni smbouvy a tim 1 penéimich toki pro nekoneéné obdobi byla
zékladni diskontni mira zvyiena o specifickou piirazku souvisejici s touto nejistolon ve
vdi LG % k celkoveé diskontni mife (tato hodnota koresponduje se specifickou piirazkou
do nakladl viasinibo kapitilu ve viSi piibliznd 3 %). PouZitd diskontni mira pro vWpodet
rermindlni hodnoty je po zaokrouhleni 8 %.

Ordhad soucasné hodnoty termindlni hodnocy je uveden v nasledujici tabulce.
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Tabulka & 8: Odhad soutasné hodnoty termindlni hodnoty k30, dubne 2020 {v tis.
Ké)

Ing. Frantiskem Kocourkem, £nalecky a ocefiovaci dstzv s.ro., e dne 3. biegna
2020 {viz priloha & T). Vefezy ¢ katastralnich map nemovitosti jsou zobrazeny
v piiloze £. 6.

+ dlouhodobé jiné pohledavky ve visi 1 163 tis. K&, které zahrnuji beziirotné pljiky

Odhad terminiini hodnoty

P zaméstnancim na zakladé kolekiivni smiouvy,

Fotni triky 381 830

e e s «  umélecki dila ve formé obsazis v Bietni hodnote 110 s, K&. Na zikladé diskuze
Dot ! ooy 2475 s Klientem a vzhledem k vi3i hodnoty jsme 1yl obrazy penechali v jejich iéesni
Ocpisy ) 7 Bas hodnoté.

Zména pracownio kaptau -E81 . - iy 2 ,
hweslice na udrieni v provozu T BES « neprovozni hotovosti - SPVS disponovala k Datu Ocenéni neprovomi holvosti ve
FCFF B B3 Vil zhruba 35 mil. Ké.

Riisl pro pangebstu 2.000%: | 7 F P

Ciskontni mira B,00% | Piehled neprovezniho majetkn je uveden v nisledujici tabulee.

Pokratujici hodrota 144 BS54 ] e . -

Chdobi * 567 Tabulka £ @ Neprovoeni aktiva SPVS k Datu Ocenéni (v tis. K<)

Crskontnd Faksar 10,6465

Souasnd hodnotz 93 668 MNeprovozni akiiva

termindlni hodnoty FramE

Zdrgf: fliear, yipode KPMG Heprovoaal halowos! 34 952
Memovitosti 2000
Diowhodoiry Fnantni magsek 5
Jiné pohiedavky 1153
Diorazy 110
iMe pravazni aktiva celkem 38 244)

Zava. Klienr wipadet KPMG

(£

725 Hodnota viastniho kapitile SPVS

Seftenim soucasnych hodnot penéinich tokid v explicimim obdobi a soutasné hodnoty
termindlni hodnoty ziskime hodnele Spoleénost. Po Opravé o piipadny disty diub a
neprovozni aktiva destaneme hodnotu viasmibe kapitalu Spolednosti.

Celkova wige neprovoznich aktiv k Dat Ccenéni je 38 244 tis. K2,
Ma zikladé anal¥zy reevahy & Daw Ocenéni SPVS nema dluhové arofené financovéani. Pro

ffely ccendni newvaiujeme ani zavazky ke spolecnikiim ve wiE 792 tis. K&, (dhad hodaoty vlastnihe kapitdly Spolednosd je v nisleduiici tabulce.

Neprovozni majetel: je tvoren: Tabulka & 10: Odhad hodnoty viastmiho kapitilu SPVS (v tis. K&)

Odhad hodnoty viastniho kapitalu SPVS

= pstaini dlovhodobe cenné papiry o podily v 6Zetni hodnoté 2 tis. K€ zahrnuji: His. KE
» 5 akeii Vak Brumial as. s nomindlng hodnotou | tis. K& na kus. Dle informace |Soutzzna hodnota expiciniio obdob B0 5TB
7 vyroént zprivy Vak Bruntdl, spofeénost provadi odkup téchie akcii za conu {Boutasna hadneta lermindine hocnaty 93 568
675 K& 23 akeii, Odhadli jsme trini hodnom péti akeii Vakl Bruntil as. na Hodnota podnik 154 246
3375 KL {Meprovazré akiva 38 244
Hodnota viasiniho kapitaiu 192 450

e & akcii spoleénosti Viedovody a kanalizace Prerov, as. Nominding hodnota
Jedné akeie je | tis. K&, Progvlo Gtely jsme ponechali 1&chto 6 akeii spolefnosi
Vodovedy a kanalizace Prerov, a.s. v jejich nomindlni hodnoté 6 tis. K&,

Edroi: Kiient, vipader KPMG

N . - " . lasnif itialu SPVS je 1925 mil. K&k Da
o dvé rekreadni chaty, kieeé jsou usteny k prodeji (rekreacni chata v Jeseniku viemé Hodnota viasmio kapitdlu Sie 5 mil. K& tu Ocenéni

pozemku 3 stavba pii nddrEl Homi nadré Krchleby bez pozemku a préwvniho
zajisién pristupu), Zde byl po diskusi s Khentem pouZila hodoota 2 mil. KE za
obé nemovitest ma ziklad® predchoziho ccendni, kieré si Klient nechal vwpracovat

42 &3
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7.2.0 Hodnota Akcie

Hodnota Akcie je viypoliena jako podil Hodnoty viastiniho kapitilu 2 pofiu vEech vwdanych
Akcii. Hodnota Akeie nebyla upravovina o srafku za minosite,

Tabulka & 11: Odhad Hodroty Akcie (v tis. K€ a v K&

Odhad hodnoty Akcia

{Hodnotz viastnio kapdslu v lis, KE 152 480
{Pozet Akci 0806
Hadnota Akcie v KE 2719
Nominaind hodnala Akcie v KE 050
Lielnd hodroda na Ak v KE 1 829

Pacrdeiba: Nowdnalnl Bodiora Ahde fo 7 W KE o déemi bodrota viesmbio kapinis ve Afci jo 1 829 K2
Zidrof: wipade: KPMWG

Wysledni Hodnota Akcie je 2 71% KE. Tato hodnmta v sobé implicitng zahmuje i hednotu
dividendy za rok 2019 ve formé neprovozni hotovosti.

Pokud by v dobd pred vwpofidanim Transakee {pfechodem ifastnickych cennich papirt
na hlaveibo akeionife) deglo k rozhodnuti valné hromady SPVS o vyplaé dividendy za
rok 2019 2 viem akciondfim by venik] ndrok pa mie dividendu, byio by numé wigi
dividendy od Hodnowy Akeie odedist.

Wroguméli jsme, Ze dividenda za rok 2019 se ofekévi ve vWii 279 K& na Akeii. Hodnota
Akrie po odpoéiu dividendy za rok 2019 by potom byla 2 440 Ké.

T.2.7  Analyea senzitivity
Analyza senzitivity Hodnoty Akcie byvla provedena na hlavnich proménngch vstupujicich
do vypodtu tenmindlei hodnoty:

= diskomini mira pro vipedern lemmindng hodnoty v intervale od 7,5 % do 8.5 %,

* EBIT mar#e v nekoneéném obdobi v iniervahz od 2,9 % do 3,1 %.

Wesledky téte analyzy jsou shruty v nisledujici tabulee:

CROROERRURDURDRARUAURdaRERIRUiaNdNt
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Tabulka & 12: Analjza senzitivity Hodnoty Akeie na vi3i provozni marie EBIT a
diskentni miry WACC ve vipoltu termindlni hodnety ve varianté zahrnwjici
pevyplacenon dividendu za rok 2019 (v K¢ )

Hodnota Akcie vietng dividendy- anahza sensitivity

ke wWaCC
{ T.50% 8.00% 8,50%
29% 2825 2671 2 543
EET marke 30%) 2677 2718 2585
| 3,10%: 2530 2786 2 628

Edraj: wipaden KPAG

Tabulka & 13: Analyza senzitivity Hodnoty Akcie na vy3i provezni marze EBIT a
diskontni miry WACC ve vipotu termindlni hodnoty ve varianté po odetteni viivu
viplaty pPedpoklidané dividendy za rok 2019 (v K&)

Hodnota Akcie bez dividendy- analyza sensitivity

T50% 8.00% E.50%]

2.8% 2546 2392 2354

EBIT marke 0% 2 558 2440 2305
3,10% 2551 24497 2 345

Zefray 1vmodet KPMG

7.3 Ocenéni likvidaéni metodou

Jak jiz byle zminéno v kapitole Metodologie a jeji vibér. jako druhou podpimou metodu
jsme poufili likvidafni metody, jejimE Odzlem bylo ovEit si sprivnost poufiti principu
2OINE CONCETn.

Provedli jsme precenéni pelozek rozvahy pro Géely likvidace dle stava k 30, dubms 2020,
Piecenéni bylo provedeno pfeviing nikladovou melodou efemich cen po zohlednéni
koeficientu realizace. Temo koeficient sniZeni ceny byl uplatnén u nebmotnych aktiv ve
wvwsi 100 %5 a u zasob a pohleddvek ve viSi 5 %. Hodnoty nemovizossi byly plevzary (jako
priméry hodnet) z odboméhe posouzeni obvyklé ceny nemovitosti pipraveného Ing.
Frantizhem Kocourkem, Znalecky a oeefiovaci istav sr.o., ze dne 3. biezna 2020, viz
piiloha & 7. Visledek precenéni jednotiivych rozvahavich poloiek je v nasiedujici tabulce.
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Tabulka & 14: PPecenéni rozvahy SPYS k 30. dubnu 2020 pro déely likvidace (v tis.

Ke)
Dcenéni Rozvahy pro BEaly likvidace
Mis. KE LEeini hodnota netlo Rozdil Ocendnd hodnata)
Aktiva
(Dhouhodoby mejeiek 70678 i1 652 B2 30
Dicuhodoly nehmetny sajeiek 1201 =1 301 [}
Saltw are 1283 -1268 o
Pedokonzeny dibuhodody nehmeind magtek 33 3 [l
Diouhndooy hmotng mastek 59375 " 12576 B2 351
Pozemiy 10 210
Staby 28 855 18465 47350
Henzing movié wéei 2 gieh soubory 350m o 35001
Jp clovhodobry hmotny majetek 4143 -4 143 "
Posiyimee 2alohy na dicuhodely hmeing me o o [
Medickondeny disuhodety hmotny maglek 436 -438 1}
Diaunacioby Fnanini mejele 2 T 9
wnﬁm»um.unw._m 152 188 -1 146 158 C35
Zéschy EE 347 6502
Diouticdoba porledivky 11637 56" 1105
Jné pohledévky % 163 -58 1 #05;
Kratodabeé pobledaviy Ea 412" a1’ BT 671
Pohlaiduky @ chohognich vzlahl asar -425 81538
Kramodobé poskyinute zaloty 6238 =312 5925
Dehadnd Gty adivni 73208 4] 73288
Jne porieddvky 289 a 289
PenéEni prosiediy B2 542 a 62 542
LCasové rozien akii 129 7 128
Aidiva cekem 228853 £0 535 241 399
Cizi zdroje
Repetvy B30 o B 540
Razerva na dafi z pljmi 233 e} e
Ostatni reresvy - o BT
Couhadoe zévaziy GEN 513 [
OdloZeny dafiovy zavares G613 &13 [
Krilkodobe zavazky sa7e " o 90 TED
| Medliodobs offand zékchy 5483 il 54833
ZZvazky z obohodnich vzlahid 4 320 c 4320
Zavazky ke spoletniim T2 o 792
| Z3vazky k zamésinancim 4645 0 4 845
i Zavarky e socidnho zabezpetenia adiaw 2004 a 1004
Stat - dafiové 2évazky 2 doiaoe 41977 a 4 .—uw_
Dohadns Gty pasini TE 709 ] 18 703
Jne zincacky 0 a fi]
Cf roroe celem 104333 513 85720
Lista hodnosa akii 428 530 a1 148 440 672

Heray: Kifen, wipodea PG
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Provedeni likvidace by bylo spojend s likvidagnimi ndklady. Vzali jsme v posaz nisledujici
néklady a provedh jejich odhad:

o dobéhnuti ssdvajicich smluv na provoz vodohospodafskeé infrastrukaury a osiatnich
tinnosti do konce roku 2020 dle pliny,

s persondlni ndklady na odstepné ve vi3i ech mésiénich plud vypoctens
z celkovach rednich persondlnich nakladl za cok 2020,

e privni a dalsi edmmistrativai naklady ve visi | mil. K&

e provize realitnim amentfim zprodejll nemovitest ve wi§i 2%z hodnoty
nemovitosti, které byly urfeny dle posudia, jen? si Klient nechal vypracowvat,

o pdména likviditora ve visi 420 tis. K&
Ddde byla uvaiovina daf ze zisku z prodeje nemovitost, vinos z realizace pracovniho
kapitilu a Gisty zisk za obdobi od 1. kvétna 2020 do 31. prosince 2020 upraveny o
nepenéZni miklady ve formé odpisi.
Wypodet likvidazni hodnoty je uveden v ndsledujici tabulve.

Tabulka € 15: Vipoder likvidacni hednoty SPVS a Hodnoty Akeie (v tis, K& a v K&)

Likvidaéni hodnora SPVS

His. KE

+ Persondlni nakiacly na cdstupné ~25 567
{Pravnia dasi adiminisirathmi reidady -1 00a
‘Frovize z prodsje maietku 47
|Makady Eviddlora -2
[Celiomwé nakady Bvidace -2F 954
Crendni deuhodobych aktiv B2 330
DéAova zdslalkova hodnela nemoedosti T0aTe
Tisk z prodeje nemoviash 11 582
Daf ze D5k © procdise nemovidest -2 220
Reaizace obSingch akin 158 03%
Sgfaceni zavazki 93730
Upraveny Ssly rsk za YTG 2020 20 141
Am ortizadni hodnota 128 637
Potet Akci 70 E0G|
Amortizaéni hodnota na Akcli v KE 1 831!

Zarai: Kiiens, wipacet KPMG
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Wysiednd likvidacni hodnota pro SPVS byla edhadnula na 129 637 tis. K&, cof odpovidd
hodnoté Akeie ve wysi | B31 KE Tato hodnota v sobé zahrmuje i piipadnou dividendu za
ok ZH 9.

Pti ofekavané visi dividendy za rok 2009 ve wisi 279 K& na Akcii. je potom Hodnota
Akeie po odpoétu dividendy 1 552 K&

7.4 Shronuoti ziskanych vysledka a jejich diskuze

Qeenéni Akcii jsme provedli na zakladé principu going concern metodologii DCF. & na
2dkladé ndmi vise wvedenteh speeifickych predpokladin Pouziti metodolegie likvidaZng
hodnoty ma relevanci pouze ve vztahu k otizce, zda princip geing concern je pro dany Gfel
Oeeneni za damdch piedpokladh pouFitelny.

Visledky zishuné metodologii ikvidatni hodnoty potvrdily, #e princip going concern a na
jeho zakladé pouzitd metndologie DCF je pii sphednd predpokladd uvadénych v tomto
Posudiku pouditelny.

Vysledky ziskané metedologii DCF jsou vypodiléiny & prezentovany ve dvou variantich
5 ghledem na to, zda vytésaovani minositni akeionai maji &1 nemaji narok na dividendu za
ok 2019 ve vazbé na datum prechodu Akcii.

Vislednd Hodnota jedné Akcie, zahrmujici hodnoto predpokladané dividerdy za rok 2019,
najgjiZ vyplatu minecitnim akcionafim pied datem Transakee jedté narok nevenikl, ziskana
DCF metodow, se pohybuje v rozpét od 2 543 KE do 2 930 K¢ se stiedni hodnatou 2 719
Ke.

Pekod by akciondfim vznikl nirok na vyplam dividendy piede dnem pfechodu Akcii na
hlavniho akciondfe, vislednd Hodnota jedné Akeie po edpoétu predpokladand dividendy
za rok 201% ziskani DCF metodou by byla vrozpét od 2 264 K& do 2 651 K& se stredni
hodnoton 2 240 K&,

Wisledky ziskané metodologii DCF Lok pfedstavuji pfes veSkerou modmou kritiku
fundamentilng  nejspolehlivéjsi odhad Hodnoty Akcii, zalofen¥ na informacich
obdrienich ed Klienta a na vefejné dostupnych informacich.

DODODLCOUDODUMRUUEUgpuyUUEUUDDODUDDUE
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8 Zavér (posudek)

V¥rok znalce

Na ziklodd informaci nim poskyinulich Klientem, spolegnosti Sumperské provozni a
vodohospodafska spoletnest, as. e infonmaci vefejné dostupnch, provedenych analyz,
piijaté metodolegie a predpokiadd uvedenych v tomie Posudku znaleckéhn dstave, jsme
provedli oeenéni jedné kmenovi akeie na majitzle v zaknihovang potobé a ve jmerovite
hodnowe | 000,- K& emitované spolefnosti Sumperski provezni vodohospodaiska
spoletnost, a.s. se sidlem Jilova 27697, Sumperk, 00 4767491, zapsané v ohchodnim
rejsiiiky vedeném Krajskim soudem v Ostravé, spisovéd matka B 695, Oceniai bylo
provedeno ke dni 30. dubna 2020.

Wige uvedeny virak je vyifen ve dvou variantich, jejichz pouZilelnost zévisi na Zasovych
souvisiostech mezi vznikem naroku akciondf SPYS na dividendu za rok 2009 a darem
prechodu Akeii na hlavniho akciondie:

Hodnota jedné Akcie v souvislosti s Transakei, pokud rozhodny den pro pfiznini naroku
na dividendu za rok 2019 bude pozd&jsi nez damum prechodu Akcii na hlavaiho akcionde,
je dle vysledki nagich vipodth, piijatveh pfedpokladi a zdvén

1 T19,- K&,
{ Drvatisicesedmsetdevatender korun Eeskoich)

Hodnota jedné Akcie v souvislosti s Transakei, pokud rezhodn$ den pro ﬁmﬂam..m ﬂBﬂ:
na dividendu za rok 2019 bude predchizer datu prechodu Akeii nz htavniho akciendfe, je
dle vislediii nasich vipoétl, pFijatvch pfedpokladi a zivirh

2 440, KE.

{ Dvatisicednyfistactyficet korun deskorch)

% Praze doe 24. fervoa 2020 - [gor Mesensky "
Profurizsta se samostation prokirou
KPMG Ceska republika, sr.o.



Posudes cnaleckdho lsiaun £ 393-2320
Coenini akeil spoicinani Swmpershl provazel voduhospoddinks palesna a.s

24, deroma N2

9 Znalecka dolozka

Posudek  wypracoval znalecky dstav KPMG Ceskd republika, sro. jmenovany
Ministerstvem spravedinosti Ceské republiky dne 3. fijna 1996 pod gislem jednacim 180496
QOD podle ust. § 21, odst. 3, zikona & 361967 Sh. a ust. § 6, adst. 1, vwhl. & 3771957 Sh.
v oboru ckemomika, s rozsahem znaleckého oprivnéni ve znéni pozddisich =mén,
naposledy ve iméni Rozhodowi Ministerstva sprevedinesti Ceské republiky G MSP-
£6:2015-0)-3ZM72 22 dne 9. fervence 2015 a Cj. MSP-46/2015-0J-57M4 z¢ dne 28,
cervence 2015 pro ocefovani podnikis, jejich #asi a jejich jednotlivich slozek (napt,
zejména dloubodoby nehmotry, hmomy a finanéni majetek, nemovity a movity majetck,
prava, know-how, goodwill, cenné papiry, obchodni podily v obchodnich spolednostech
nebe drugstvech, zisoby, pohledivky. zivazky a ostami slofky obéinvch aldivy,
posuzovini nebo ocehovini podnikatelskych anebo investifnich zimén, zpracovivani
zpedv pro akeiondfe nebo  speledniky  obchodnich  spoletnosti v souvislasti
s pezkoumavinim smiuv pfi pievodech nebo ndjmech podaiki nebo jejich Zast,
piezkoumavini smluv pfi fiizich, prevodech jméEni na spoletnika, rozrdéleni nebo zmény
privni formy obchodnich spoleénosti, prezkoumivini ovlidacich smluv nebo smluy o
pievadu zisku z hlediska vyrovnini nebe odkodnéni, zprav o vatazich mezi propojenimi
ospbami. posuzovini pfiméfenosti cen fastnickich cennfch papirl nebo vyrovnani
v pentzich v souvislosti s nabidkami pevzeli, povienymi nabidkami prevzeti nebo
Eruienim registrace fasinickych cennych papink. Pro dafiovou a celni problemarika -
dang, dafiovy systém CR a EU, - mezindrodni smlouvy o zamezeni dvojiho zdangni, -
zpisob sianoveni a stanoveni pievodnich {zidtovacich) cen mezi spojenymi osobami pro
daiové Gécly a posouzeni a vymezeni &innosti vizkumu a vivoje v kontextu daiovych
ey,

Znzleeky posudek je zapsan pod pofadowym &islem 393-23420,

W Praze doe 24. Eervaa 2020 Igor Mesensky

Frokurista se somosiatnon preluran
KPMG Ceskd republika, sr.o.
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strana Sesta

Fotvrzuji, Ze se tento stejnopis, vyhotoveny dne 17. 8. 2020 (sedmnéctého srpna roku
dvoutisiciho dvacatého), doslovné shoduje s notatskym zapisem notatky Magr. Andrey Salvové
Cislo NZ 246/2020, a Ze se piiloha tohoto stejnopisu, sestévajici ze 42 list(l, doslovng shoduje
s piilohou notéfského zapisu, sestdvajici z 81 litll, =--==m=n=mmm-m-mmmmmmmmme e
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