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Cislo

Coskd narodni banka

Cistd podiazni plocha (¢ prodejni)

Ceska republika

16. prosinec 2022

Deloitte Advisory s.r.0., IC0: 27582167, se sidlem Italskd 2581/67, 120
00 Praha 2 - Vinohrady, zapsand v obchodnim rejstiku vedeném
Méstskym soudem v Praze, spisova znacka C 113225,

Evropska centraini banka

Qdhadovana trini hodnota ndjemného

Evropskd unie

Euro

Predpoved

Gross development value thodnota po dokonceni projektu)

Hruby domaci produke

Hruba podlaZni plocha

Lidl Helding, 1C0: 26135094, se sidlern Naroini 1359711, 158 00 Praha

5.

Ceskd koruna

Lidl Halding véeing deefinych spolecnosti
Milion

Miliarda

parcely & 547/23, 547/177, 547/178, 5477178, 547/180, 547/197,
547/198, 547/199, 547/200, 547/201, 547/202, 779/12, 779/13,
779714, 779/15, 7759/16, 779/37, 779/38, 779/39, 779/41, 805/2, 810/2
a 811/2 o celkové vymeéfe 74 530 m?, zapsané na listu viastnictvi ¢
11523, katastraini Gzemi Lethany

parcely ¢ 547/23, S47/177, 547/178, 547/179, 547/180, 547/197,
5477198, 5477199, 547/200, 547/201, 547/202, 779/12, 779/13,
779714, 719715, 779/16, 779/37, 779/38, 779/39, 779/41, 809/2, 810/2
a 811/2 o celkové vyméfe 74 530 m?%, zapsané na listu viastnictvi &
11523, katastralni uzemi Letfany

podil spoleénosti C £ - Beteiligungs-GmbH se sidlem 74172 Neckarsulm,
Stiftsbergstr. 1, Spolkova republika MNémecko, registraéni Cislo: HRA
581034, ve vysi 99,990/100,000 ve spoleénosti Limmo Lethany s.r.o.,
ICC: 17800455, se sidlem NaroZni 1359/11, 158 00 Praha 5, jemu?
odpovida vkiad do zakladniho kapitdlu spoleénosti Limmo Lethany s.r.o.
ve vysi 99 990 KE (stovy: devadesal deveél Lisic devét set devadesatl korun
geskych), oznadeny jako ,Podil A”
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1 Zadani a informace o znaleckem
posudku

1.1 Zadavatel znateckého posudku

Lid| Holding s.r.o., IC0: 26135094

se sidlem Naroinf 1359/11, 158 00 Praha 5,

zapsand v obchodnim rejstifku vedeném u Méstského soudu v Praze, spisové znacka C 73294,

(ddle take jen "Klient" nebo ,Zadavatel”)

1.2 Zadiand rnaleckdho posudiu

Ukolem znalce je odpovédét na nasledujici otdzku:

LStanovte cenu obvyklou podifu spolecnosti C £ - Beteiligungs-GmbH se sidlem 74172 Neckarsuim,
Stiftshergstr. 1, Spolkovd republika Némecko, registradni &isto: HRB 581034, ve wyii 99,990/100,000 ve
spolecnosti Limmo Letiany s.r.o., 1CO: 17800455, se sidlem Ndroini 1359/11, 158 00 Praha 5, jemu?
odpovidd vklad de :Gkladnibo kapitdalu spoleCnosti Limmo Letdony s.r.o. ve vwsi 99 990 K& (slovy: devadesat
devdt tisic devét set devadesat korun Ceskvch), oznaleny jako , Podil A” {dGle také jen "99,99% majetkovy
podil"), ke dni 16. 12. 2022 pro ulely vneseni nepenéitého vkladu do zakladniho kapitélu spolecnosti Lid!
Holding s.r.c.”

1.3 Standard hodnory

Pro udely ocenéni hodnoty 99,99% majetkového podild spolecnosti byla poufita podle zdkona o
ocefovani majetku cena obvykla.

Obvykla cena je definovana v § 2 odst. 2 zdkona €. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku, takto:

“Obvyklou cenou se pro uéely tohoto zdkona rozumi cena, kterd by byla dosaZena pii prodejich stefného,
popfipadé obdobného majetku nebo poskytovani stejné nebo obdobné siuZby v obvyklém obchodnim styku
v tuzemsku ke dni ocenéni. Pfitom se zvaiuji viechny okolnosti, které maji na cenu vilv, aviak do jeji vyse
se nepromitaji viivy mimofddnych okolnosti trhu, osobanich pomérd prodévajiciho nebo kupujiciho ani viiv
evigstni obliby. Obvykld cena vyjadiuje hodnotu véci a uréi se porovndnim.”

V souladu s vyde uvedenym ustanovenim jsme pro Ucely stanoveni ceny obvykle analyzovali transakee s
obdobaym majetkem X Datu acenéni. V ramci télo analyzy jsme vzali v Gvahu ckolnosti s vyznamnym
dopadem na cenu.

Zavérem analyzy dostupnych transakei, o kterych byla k dispozici informace o kupni cené, bylo zjisténi, Ze
ke dni ocendni nebyl identifikovan dostatek transakci s dostateéné porovnateinym majetkem, které by
bylo moiné poufit pro Gcely porovnani. Didvody tohoto vysledku analyzy lze spatfovat pfedeviim v
nékterych specifikdch Pfedmeéty ocenéni a analyzovanych transakcich, které maji zdsadni dopad na
hodnotu. Z toho divodu, v souladu s § 2 odst, 3 zdkona £ 151/1997 Sh., 0 ocefovani majetkuy, jsme
pfistoupili X ocenéni trini hodnotou.

Trzni hodnota je die Mezinarodnich ocenovacich standard( definovdna takto:
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. Odhadovand édstka, za kicrou by mély byt oktivum nebo zdvazek sménény k datu ocenéni mezi ochotnym
kupujicim @ ochotnym proddvajicim v transakci uskutecnéné v souladu s principem triniko odstupu, po
ndleitém marketingu, kdy kaZda ze stran jednola informované, uvdZlivé a nikoli v tisni**

1.4 Zpracovaisl posudku

Deloitte Advisory s.r.0., IC0: 27582367, se sidlem italska 2581/67, 120 00 Praha 2 - Vinohrady,
zapsand v obchodnim rejstifku vedendm Méstsiym soudem v Praze, spisavd znacka € 113225,

Znaleckd kanceldf {dfive znalecky ustav) kvalifikovand pro znaleckou éinnost, jmenovand rozhodnutim
ministra spravedinosti ze dne 1. Unora 2010, & j. 189/2008-C0-ZN s roziifenim znaleckého opravnéni
rozhodnutim ze dne 25. dubna 2017, & §. 18/2017-Q0J-5ZN/6 a zapsana do pryniho oddilu seznam
tstav kvalifikovanych pro znaleckou &innost v oboru ekonomika, odvétvi finanéni fizeni podniku,
ocefovani podniku a jeho ¢asti vietnd nehmotnych aktiv, Gletnictvi, pojistnd matematika, transferové
ceny, posouzeni a vymezeni &innosti vyzkumu a vyvoie pro Glely uplatnéni v dotagnich programech a
uplatnéni dafovych dlev 2 technickoekonomického hiediska, vefejnd podpora, ocefiovani nemovitosti a
ocenovani movitych véci {dale také , Deloitte” nebo ,Zpracovatel”).

Na zpracovani viech £asti znaleckého posudku se ve smyslu ust. § 28 odst. 3 zdkona & 254/2019 Sh.,
¢ znalcich, znaleckych kanceldfich a znaleckych tstavech, poditely tyto osoby:

ing. Petr Cihak, PhD., feditel a znalec, jeho? prostiednictvim Znaleckd kanceldi vwkonava znaleckou
&innost,

Daldi pracovnici, ktefi se podileli na zoracovani znaleckého posudku:

Ing. Miroslav Linhart, FCCA, Partner
Ing. Jan Kehoutek MRICS, Manazer
Ing. Daniel Kopecky, Senior Associate

Piiprava znaleckého posudku zacala v prosinci 2022 a skondila v lednu 2023.

1.5 Podidady pro vwpracovani zoaleckého nosudku

Pii zpracovani tohoto znaleckého posudku byly jako podkiadové materidly pouZity dokumenty dodane
Klientern a informace z divérvhodnych zdroji, které byly k Datu ocenéni znamé a které nebyly dale
ovefovany. Dale jsme jednotiivé pfedpoklady diskutovali s odpovédnyimi pracovniky Klienta.

Dokurnenty od Klienta
{a} Studie ndvrhu interiéru od AULIK FISER ARCHITEKTI s.r.0. and Casua s.r.0.
{b} Rozhodnuti o zméné stavby pfed jejiim dokohdenim z 8.9, 2021
{¢) Rozhodnutic zméné dzemniho rozhodnuti z 18, 7. 2020
(d) Detail pldnovaného projektu, zeimena:
(e} Piehled podlaii a ploch
(f)  Vykresovd dokumentace
(g} Technicka dokumentace
e} Projekt zmény pravni formy spoleénosti Limmo Letiany v.o.s. ze dne 16.12.2022

Souddasti vwie uvedenych dokumentl byly daldi relevanini informace poskytnuty na zakladé diskusi se
zastupci Klienta, veetné pfehledu smluv souvisejicich s Pozemky, které byly souddsti projektu od$tépeni

Euteindrodni ocefiovag standardy 2007
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ze dne 1.11.2022. Dale bylo ze strany klienta poskytnuty informace o zméné aktiv v obdohi mezi
8.12.2022 2 16.12.2022,

Externi zdroje

th)  Katastr nemovitosti

(i} Cesky statisticky utad

(i) Uzerni plan hlavniho masta Prahy

(k) IVSC(2022) - Mezinarodni ocefovaci standardy 2022
{I) Cenovamapa.org

(m) Dal3i vefejné dostupné zdroje

1.6 Datum ocendini

Ocenéni bylo provedeno ke dni 16, prosince 2022.

1.7 Prohldient o nezavisiosti odbornik

Prohladujeme, fe jek spoletnost Deloitte, tak i jeji pracovnici, kteff se podilefi na zpracovini tohoto
znaleckého posudku:

(8} jsou zcela nezdvisli na Zadavateli,

(b) jejich odména nezavisi na vysledku ocenéni obsaZeném v tomto znaleckem posudky,

(¢} v soufasné dob@& nemaji a ani v budoucnosti neolekdvaji Zadnou Gcast ani prospéch z podnikani,
které souvisi s predmétem acenéniv tomto znaleckém posudiku.

1.8 Rozsan a poudiil znaleckaho posudku

Tento znalecky posudek byl vypracovan v souladu s ndsiedujicimi obecnymi a omezujicimi podminkami:

{a) Znalecky posudek byl vypracovan na zékladé smlouvy uzaviené mezi Deloitte a Zadavatelem.

{b) Znalecky posudek byt vypracovan Deloitte pro Utely nepenéiitého vkladu do spolefnosti Lidl
Holding s.r.0. Znalecky posudek nemiife byt poufit, jako celek i jakdkoliv jeho ¢ast, pro jiné neZ
vyie uvedené udely.

(c) Znalecky posudek je uréen a bude slouZit vyhradné pro vy$e uvedené potfeby Zadavatele. Deloitte
nepanese vidi jakékoli treti strané jakoukoli odpovédnost v souvislosti s vypracovdnim posudku.

(d) Nebylo provedeno Zddné 3etfeni pravosti a spravnosti podklad( pfedanych Klientem, které jsou
pro Uéely ocenéni povaiavény za pravé, spravné a kompletni.

(&) Pfi ocendni byly respektovany pravni pfedpisy platné v dobé zpracovani,

{f) Predpokiadd se piny soulad se viemi relevantnimi zékony a predpisy na strané pfedmatu ocenéni,

{g) Predpoklada se, Je mohou byt ziskdny nebo obnoveny viechny poiadované licence, néjemni
srnfouvy, osvéddeni o dribé nebo jind legislativni nebo administrativni opravnéni od kteréhokolv

mistntho, statntho nebo viddniho dfadu nebo soukromé osoby hebo organizace, pro jakoukoliv
potfebu a pouliti, na nich? je zaloZen odhad hodnoty obsaZeny v tomto znaleckém posudky.

(h) Znalecky posudek dale neni (i) vyiddfenim piiméfenosti ceny dosaiene pfi jakékoliv ransakci (tav.
JFairness Opinion”), (i) poradenstvim v oblasti investic (tzv. ,Investment Advice"), (iii)
poradenstvim v oblasti G¢etnictvi, ani (iv} poskytovdnim prdvnich sluZeb ani vyjddfenim pravniho
nazoru na jakoukoli pravni otazku.

(i) Nebyl proveden audit ani jiné ovéfovaci procedury, a tudi? obsahem znaleckého posudku neni
wyrok auditora ani jina forma zaruky jakychkoli finanénich udaju.
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(i) Zdroje, z nich? byly éerpany externi informace, jsou obecnd povaZoviny za divéryhodné, a prote
spravnost takto ziskanych informaci nebyla dale ovéfovana.

{k) Ocenéni byio zpracovano na zakiadé podminek, které byly zndmy v dobé ieho providéni, za
piipadné zmény v trinich podminkach po pfedani ocenéni nebude pfevzata zidnd odpovédnost.

(Il OQcenéni ie provddéno dle § 143 ve spojeni s § 163 odst. 2 zdkona & 90/2012, o obchodnich
spoleénostech a drustvech.

{m) Pfi zpracovdni znaleckého posudku Zpracovatel k datu 16.12.2022 ocefoval 99,99% podil na
spolednosti Limmo tethany s.r.o. dle jeho vlastnosti vymezenych v proiektu zmény pravni fermy
spoleénosti Limmo Letfany v.o.s. ze dne 16.12.2022 (potaZmo ve spolecenskd smlouvé uginné ke
dni 01.02.2023), které tento podil nabyl zapisem de obchodniho rejstiiku ke dni 01.02.2023

1.9 OhtiZe pit vypracovini znateckého posudku

Pfi zpracovani tohoto znaleckého pasudku se nevyskylly Zadné vainé obtiZe.
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Popis postupu Zpracovatele

PFi sbéru a analyze dat a informaci byl nastaven a vyuzit nasledujici postup:

Sbér dat a podklads poskytnutych Zpracovateli Zadavatelem {uvedeny v kapitole Zadani o
informace o znaleckém posudku).

Provedeni prvotni analyzy ziskanych dat a Setfeni za Glelem ziskani potfebnych informaci od
Zadavatele (kapitoly Pfedmét ocenéni a Ocenfovaci pfistupy).

Vybér vhodné metodiky pro ocenéni vzhledem k zjisténym skuteénostem a dostupnym
informacim {kapitola Qcenovaci pfistupy).

Aplikace 2volené metody ocenéni s vyuZitim relevantnich dat ziskanych od Zadavatele a dalsich
relevantnich externich informadnich zdroji na zakladé znalosti a zkudenosti Znalce a daldich
pracovnikd podilejicich se na zpracovani znaleckého posudku (kapitola Ocenéni).

Zodpovézeni rnalecké otdzky (kapitola Zavér),




3 Predmét ocenéni

3.1 Spolednost

Sredmétem ocendéni tohoto znaleckého posudiu je podil spoleénosti C € - Beteiligungs-Gmbl se sidiem
74172 Neckarsulm, Stiftsbergstr. %, Spolkovd republika Némecko, registracni ¢islo: HRB 581034, ve wysi
99,990/1.00,000 ve spoleénosti Limmo Letiany s.i.0., 1CO: 17800455, se sidiem NaroZni 1359711, 158 00
Praha 5, jemuz odpovida vklad do zdkladniho kapitdlu spolednosti Limmo Lethany s.r.o. ve vyii 99 990 K¢
{slovy: devadesat devét tisic devit set devadesdt korun Ceskych), oznaleny jako ,Podil A” Hlavnim téelem
spolednostt je vliasinéni a sprava pozemk nachézejicich se v Letfanech.

Identifikace spolenosti:

Niazev: Limmo LetRany s.r.0.

ICO: 17800455

Sicdlo: Ndrozni 1359/11, Praha 5, PSC 15800

Aktiva spoleénosti se sklddaji z nize specifikovanych pozemkl a pendinich prostiedki; na détu. Spolecnost
eviduje zavazky vyplyvajici z infenyrské a projektové Cinnosti, udriby nemovitosti a zdvazky v ramgi
skupiny, Celkova déetni hodnota zavazkl &ini k datu ocendni 938 tis. K&

w

3.7 Nermovitost ve viasinicivi spolecnosti

3.2.1  Lokalita

Nemovitost se skladd z pozemk(, které se nachdze|l v Praze, v méstské &asti Prahy 9, v katastralnim Gzemi
Lethany, Letiiany ledi severowychodné na okraji hlavniho mésta. Jednd se pfevainé o obytnou a primysiovou
étvrt. Nemovitost se nachdzi na rozhrani Gzemi Letan a Proseku mezi ulicemi Proseckd a Beladova v tésné
blizkosti stanice autobusu a metra Lethany.

Poloha pozemk( v blizkosti stanice metra zajisfuje vybornou dostupnost do centra mésta a napfi¢ méstem.

Letfany navic nabizeji skvélou dostupnost na Prazsky okruh, Lokalita nabizi vekerou cb&anskou vybavenost
véetné jednoho z nejvétdich ndkupnich center QOC Letfany, které se nachdz pfiblizng 1 km od pozemkd.
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Obrazek 12 Orientadni vwanadent nemaovitosti v mapé

PR

STARE LETRANY %
ban,,, PRAGLUES

p2

HOVE LETRANY |,

[EFSESLRLE] [RARNALE]

Catmvickd |

EEENENN

Vi,

Ly vlagy Google, Deloite

3.3 Katastralnd informace
Pozemky jsou zapsany na listu vlastnictvi £ 11523, katastralni Gzemi Letfany a jsou ve vlastnictvi
spoleénosti Limmo Letfany v.o.s. Nemaovitost tvofi 23 parcel o celkové vyméte 74 530 m®. BliZ3{ informace

0 pozemcich jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

13/54




Tabulka 1: Katastraini ddaje

Parcela &, Listvlastnict\.;l 3 kéfasérélni Gzemi B Vlastniétvf . Wrﬁéré trhz) -
547123 11523 LetAany Limimo Letfany v.o.5 19522
547/177 11523 LelAany Limmo Letifany v.0.§ 596
547/178 11523 Letfiany Limmo Lettany v.0.5 J64
5AF/17Y 11523 Lethany Limma Letfany v.o.5 580
5477180 11523 Letdany Limmo Letfany v.o.s 3698
547/197 11523 Letrhany Limmo Letitany v.o.5

547/198 11523 Lethiany Limmo Letfiany v.0.%

547/199 11523 lethany Limmo Letfany v.0.8

547/200 11523 Lathany Limmo Lethany v.0.5

5477201 11523 Letfiany Limmo Lethany v.o.s

547/20% 11523 Letfiany Limmo Letiany v.0.$

TIG9/12 11523 LetRany Limmo Letiany v.o.5

779/13 11523 Lethany Linwno Letftany v.0.5

779/14 11523 Letfany Lirmmo Letfany v.0.s

779715 11523 Letfany Limmo Letfany v.0.5

7716 11523 Letiiany Limmo Letfany v.0.5 a0
779/37 11523 Letfany Limmao Letflany v.0.$ 252
779/38 11523 Letiany limmo Lethany v.0.5 872
779/39 11523 Letfany Limmo Letfany v.o.s 580
779/11 11523 LelRany Limmo Letfany v.o.s 1 696G
808/2 11523 Lotitany Limmo Letilany v.o.5 514
810/2 11523 Leldany Limmo Letfany v.0.5 430
$11/2 11523 Letfany Limmo Letfany v.o.5 510
Celkern 74 530

Zelrog Kataske nenavitash
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Obrazek 2: Katastralni mapa

Kataste nomovilost

3.4 Uzemniplan

Piedmétné pozemky fe#i v rdmci platného Uzemniho pianu Prahy v nékofika funkénich plochédch. Vétsing
plochy pozemk(: se nachdzi ve funkéni plode s oznatenim kédem SMI-G s celkovou vymérou 46 787 m?,
Zhyvajici Casti feff v ramci kodda ZMK, 2P, 1Z, OV a 54

Smidené méstskeho jadra (SMU)
Hlavni pouiti:

Smitené (kombinovand) wyu#iti ploch v centraini Casti mésta a centrech méstskych Ctvrti, zejména
obtanské vybaveni a bydleni. '

Pfipustné pouditi:

Stavby pro bydleni, byty v nebytovych domech, obchodni zafizeni s celkoveu hrubou podlaini plochou
neptevyiujici 20 000 m2, zafizeni vefejného stravovani, ubytovacl zafizeni, stavby pro administrativy,
ikoly, $kolskd, vysokoskolskd a ostatni vzd&ldvaci zafizeni, mimoskolni zafizeni pro déti a miadez,
sportovni, kulturni, zdbavni, cirkevni zatizeni, 2afizeni zdravotnickd a socidlnich sluieb, stavby pro
vefejnou spravu, nerudici sluzby, zafizeni a plochy pro provoz PID. Drobné vodni plochy, zeled, cyklistické
stezky, pé¥i komunikace a prostory, komunikace vozidlové, ploind zafizeni technické infrastruktury v
nezbytnd nutném rozsahu a liniova vedeni technické infrastruktury. Parkovaci a odstavné plachy, garaze
pro asobni automobily.
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Zeleth méstska a krajinné (ZMK)

Hlavni pouZiti:

Méstskd a krajinnd zelen s rekreaénimi aktivitami.
Piipusiné pouditi:

Krajinnd zelen, skupinové, rozptylenéd &i liniové porosty dievin i bylin, zamé&rné zaloZené plochy a linie
zelend (parkove pdsy), pobytové louky. Nekrytd vefejné pFistupna hfisté s pfirodnim povrchem bez
vybavenosti stavebniho charakteru, détska hfisté, drobné vodni plochy, drobnd zafizeni sloufici pro
obsluhu sportovii funkce vodnich ploch, cyklistické stezky, jezdecké stezky, pési komunikace a prostory a
komunikace Géelové, drobna zahradni architektura,

lzolaénl zelen (1Z)

Hlavni pouZiti:

Zelefi s ochrannou funkel, oddélujici plechy technické a dopravni infrastruktury od jinych ploch.
Pfipustné poufitt:

Vysadby dfevin a travni porosty. Drobné vodni plochy, cyklistické stezky, jezdecké stezky, p3i komunikace
a prostory, liniova vedeni technické infrastruktury.

Parky, historické zahrady a hibitovy (2P)
Hlaval pouZiti;

Parky a ostatni zdmérné zalofené architektonicky ztvarnéné plochy méstské zelené slouzic rekreaci;
pohiebidté a pietni mista.

Pripustné pouZiti;
Parky, zahrady, sady a vinice, ta vée na rostlém terénu; plochy uréené pro pohfbivani, urnové hije,
kolumbdria, rozptylové louky. Drobné vodni plochy, p@si komunikace.

Vieobecné obytné (OV)

Hlavni pouZitr;

Plochy pro bydieni s mo#nosti umistovani daisich funkei pro obsluhu obyvatel.

PFpustng pouditi:

Stavby pro bydieni, byty v nebytovych domech. Mimogkolni zafizeni pro déti a mladez, Skoly, Skolskd a
ostatni vedelavaci zafizeni, kulturni zafizen, cirkevni zafizeni, zdravotnickd zafizeni, 2afizeni socidlnich
slueb, mald ubytovaci zafizeni, drobna neruici vyroba a sluZby, veterindrni zafizeni a administrativa
v ramei staveb pro bydleni, sportovni zafizeni, obchodni zafizeni s celkovou hrubou podlaini plochou
neplevyiujici 2 000 m2, zafizeni vefejného stravovani. Drobné vadni plochy, zeled, cyklistické stezky, pési
komunikace a prostory, komunikace vozidlové, plo¥nd zafizeni technické infrastruktury v nezbytné
nutném rozsahu a liniovd vedeni technicke infrastruktury.
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Qstatni dopravné vyznamngé komunikace (54)
Hlavni poufili:

Provoz automebilové dopravy a PID.
Piipustné pouZilf:

Ostatni kemunikace funkénich skupin B% a C5 zafazené do wybrané komunikagni sité, Parkovacd a
odstavne plochy, zelef, cyklistické stezky, pédi komunikace a prostory, technickd infrastruktura,

Obrazek 3: Uzemni plan

Zdraj: Uzenmi plén hlavoiha mésta Peaby
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4 Analyza ekonomiky

Pro Ofely ocenéni je nutné vzit v dvahu Sirsi ekonomicky kontext, ktery oviiviiuje hednotu Pfedméty
acendni. Vzhledem k tomu, ¥e se Predmat ocendni nachdz v Ceské republice, zaméfili jsme se pFi analyze
na Ceskou ekonomiku,

4.1 Zdkladnf charakteristika

Ceska republika pfedstavuje malou otevienou trini ekonomiku, kterd netrpi nadmérnymi vnitfnimi,
vné&jdimi & finanénimi nerovnovdhami. Zivotni Groveld dosahuje 90% priméry EU (méfeno HDP na
obyvatele podle parity kupni sily). Ceska ekonomika si prosia kratkou, ale hlubokou recesi v disledku
celosvétove pandemie viru COVID-19. Olekavame, Ze se rist potencidlnihe produktu ehnovi po odeznéni
pandemie, Diouhodoby potencidini rst ekonomiky odhadujeme okolo 2 9%,

Kli¢ovou roli ve vyvoji ekonomiky hraje zahraniéni obchod. Podil vyvozu zboii a slufeb na HDP desahuje
72 %. Hlavnimi obchodnimi partnery jsou zemé EU: Némecko, Slovensko, Polsko a Francie. Navzdory
mimofadné makroekonomické situact a rostoucimu zadluZeni viddniho sektoru zGstal rating stabilni,
nicméné Fitch Ratings i Moody's zhordila vyhied ratingu ze stabilni na negativni, Ddvodem je snifeni
ofekavaného ristu HOP, silnych inflaénich tlakdl a vzestupu rizik souvisejicich se zdvislosti na ruskych
energiich. Utlumeni dopadl inflace a naklady na pomoc Ukrajiné podle agentury vyznamné zatidi
rozpoltové vydaje. Standard & Poor’s hodnoti dlouhodobé zavazky Ceské republiky v fokdini méné
znamkou AA (stabilni vyhled), Fitch Ratings znamkou AA- {stabilni vwwhied), agentura Moody's znamkou
Aa3 (stabiini vwhied).

4.2 Hospodarsky rist a trh price

Po recesi v obdobi od prvniho étyrtieti 2012 do prvntho Etvrtleti 2013 se ekonomickd situace zacala
zlep3ovat a ekonomika zaznamenala Sest rlstovych let po sobé.

Gral 1: Riist rediného HDP v Ceské republice
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Zelroj: Cesky statisticky ofad, Geloitte

19/ 54




V roce 2019 rostla ekonomika o 3,0 %. Ekonomiku tdhia zejména silind spotieba domadcnosti, jeZ byla
podpofena velmi dobrou situaci na trhwu price a rychlym ristem mezd. V roce 2020 ale bohuze! zachvétila
svét pandemie viru COVID-19. Nezbytnd karanténni opatfeni poslala ekonomiku do hluboké recese
(pokles 0 5,8 %). V roce 2021 byl celorodni rist ekonomiky ve vysi 3,5 %. Hlavnimi bariérami rlstu jsou
potkozené dodavatelské Fetdzce a energeticka krize, kterd zasahta cely svét a zejména Evropu, Viechny
tyto problémy véetnd vyvolaného konfliktu na Ukrajiné sniZuii ekonomicky vwhled v roce 2022, Pro Ceskou
ekonomiku jsou zasadni zejména nedostatek polovodicovych giph, ale i jinych komponent, kterd omezuji
produkei automobilového priimyslu, zvyéend inflace, kterd sniZuje disponibilni dichod domécnosti a tim
i jeji spotfebu, a zajisténi dodavek zemniho plynu od novych dodavatelt pro dalsi roky. Cesku se mezitim
podafilo vyjednat zajiSténi kapacit v pfipravovaném termindiu na zkapainény zemni plyn (LNG)
v Nizozemsku, ktery by mohl pokryt a? tFetinu roéni spotfeby zemé. Die nejnovéjsich dat je index davéry
spotfebitell nejniZéi v historii. Navic vychazi najevo, e okolo 80 % firem v teskam pramyslu kondi fixace
cen energil na konci roku 2022 a mnoh¢ z nich aznamuji, Ze pl stavajicich podminkédch na trhu budou
muset zastavovat vrobu, Mezi nejvice problematickd odvétvi s vysokou energetickou ndrocnosti se Fadi
wyroba skia, vyroba chemickych latek, vyroba zdkladnich kovi, vyreba hnojiv aped. Vidda ozndmila
zavedeni cenovych stropl pro energie u malych, stfednich i velkych podnikd, které jsou viak oproti
ptedchozimu normélu rnohem vyse. Pres vyie zminéné prohlémy otekavame v roce 2022 rist HDP na
rovni 2,5 %, aviak ve 3. a 4. &tvrtleti bude ekonomika v recesi. Pt rok olekavame ji pokles HDP 0 1,1
%.

Mira nezaméstnanosti diky ekonomickému riistu, ktery vytvafi novd pracovni mista, posledni roky kiesala.
Zatimeo v roce 20172 dosahovaia v priméru 7,0 %, postupné klesla aZ na 2,1 % v roce 2019, Donad
pandemie na trh prace nebyl v porovnani s ostatnimi zemémi pfilis vyrazny. Udriet nizkou
nezaméstnanost pomohl vladni program dotaci na udrieni pracovnich mist Antivirus {Kurzarbeit). V roce
7020 dosahla mira nezaméstnanosti v priiméru 2,6 % a o rok pozdéji Cinila v priméru 2,8 %. V roce 2022
potitame s poklesem na 2,4 %, coZ bude stile jedna z nejnizéich mér nezamdstnanosti v celé tU.
Polencidini probiém nastdva v podhoubi, tzn. polet volnych pracovnich mist evidovanych na Gfadech
prace se za posledni rok sniil pfibiiiné o 60 tis. na 290 tis. mist. Na druhé strané pocdet evidovanych
uchazeéd ¢ zamaéstnani zOstava stale okolo 250 tis. osob. Pokud by tento trend pokracoval i naddle, mohl
by se postupné dostat trh prace z pfebytku pracovnich mist na nedostatek, coi by implikovalo také rlst
nezaméstnanasti. V tuto chvili oviem stéle plati, e je na trhu prace prebytek volnych mist (vetsi poptavka
nef nabidka).

Gral 7 Nezamdstnanost v Ceské republice
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4.3 Inflace

Inflace se stala v poslednich mésicich nejvétdim makroekonomickym problémem feské ekonomiky. Do
nebyvalych wysin ji vyiponovals kombinace nabidkovych a poptdvkovych Sokil. Na strané nabidky nflaci
Zenou nzhoru ceny energii, zejména ceny ropy a zemniho plynu, které dopadaji vysokymi cenarmni elektFiny
a pohonnych hmot na domacnosti | firmy. Déle inflaci zrychluji paskozené dodavatelske fetézee, kleré se
projevily dramatickym rdstem cen celé fady materidit poufivanych ve stavebnictvi a primyslu, K
nabidkovyim Faktorlm inflace se pfidaic vyrazné zdraZeni lodni kontejnerové dopravy, Kinflaci vyznamnd
pfispivd také tlak rostouch domdcl poptavky podporované klesajici nezaméstnanosti, ristem mezd,
vyraznymi  Osporami vytvefenymi béhem pandemie a vneposledn! fadé zvyienymi inflaénimi
& | otekdvanimi, krerd se projevuji plodnym ristem cen v celém spotfebnim kodi.

:‘ﬁ index spotfebitelskych cen vzrostl v lednu 2022 meziroéné o 9,9 %. Od té doby inflace nabyvala

P dvojcifernych hodnot. V zafi dosdhia nejvy$ich hodnot, kdy? stoupla na 18,0 %. Rast byl taZen zejména

a i ) iy . . . . . .

F'Ea cenami energli, dopravy a potravin. Podle poslednich dat 2 listopadu inflace mirné zpomalila na 16,2 %,

i i Zde je oviem zahrnut efekt Usporného tarifu plipraveného viddou a také odpusténi poplatku za
o obinovitelné zdroje energii. Bez této zmény by inflace dale zrychlilana 19,8 %. Za cely rok 2022 olekdvame

primérnou inflaci 15,1 %, co? je nejvyséi hodnota od roku 1993, Pro rok 2023 je ofekdvdn poevolny pokles
inflace k nizéim hodnotdm, nicméné nelze poéitat s poklesem aZ k inflaénimu cilt. Inflace kiesne do pdsma

okolo 2 % nejdfive v roce 2024.

Graf 3: Inflace v Ceskd republice
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4.4 Extorni pozice

Externi pozice byla v poslednich letech vidy silnou strankou Ceské ekonomiky. Obchodni bilance se
nachdzela permanentné v pfebytku a tento pfebytek byt schopen kompenzovat setrvaly schodek bilance
vynosd zolsobeny odlivem dividend do 2ahraniéi. V prdbéhu roku 2021 se dostala obchodni{ bilance do
deficitu a ten se i naddle prohlubuje v roce 2022 zplasoben mimo jiné poklesem vyvozu automobild lkvili
tipové krizi a rdstem hodnoty dovozu kvili vysokym cenam energii. Nastéva otazka, zda se Ceskd
ekonomika dekaZe vypofadat s vysokymi cenami energii, kieré mohou trvat nékolik let. V tuto chvili
olekévame, Ze nejpozdéji od roku 2024 by mohlo doiit k ndvratu obchodni bilance do pfebytku. Béiny

L
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d&et platebni bilance byt v letech 20142019 v mirném prebytku. V roce 2020 se dostal béiny ucet do
nejvyiéiho piebytku v historii (2,0 % HOP). Dovoz klesal rychleji nel wvoz a v dasledku opatfeni CNB,
nemohly posilat ceské banky svym zahraniénim matefskym bankdm dividendy {zlepdeni bilance prvotnich
diichodd). Pro rok 2021 se b&iny Gfet propadl do deficitu ve vwyii 0,8 % HDP, col je nejvetsi schodek od
roku 2012. Schodek byi zapFiéingn prevaing dotasnym zhordenim obchodni bilance kviili energetické a
gipové krizi. V roce 2022 se bude schodek béiného Gitu nadale zhordovat a dosahne priblizné 6 % HDP,
co? je nejvysE hadnota od roku 1996. Po odesnéni dipove a energeticke krize by se feska ekonomika méia
vratit k pfebytkam béiného actu.

4.5 Mbnova politika

Vv dubny 2017 CNB ukondila kurzovy zavazek, kdy nedovolovala koruné posilit pod hranici 27 korun za
euro. Tento zavazek CNB driela od listopadu 2013, Od té doby doglo postupné k positeni koruny & drovni
25,0 CZK/EUR na zatatku roku 2020. CNB se vzhledem ke zvydujici se celkové inflaci a vzhledem ke
zndmkam prehfivani ekonomiky rozhodla pestupné zvyéit hlavnl Orokovou sazbu 2 0,05 % aina 2,25 %.

pandemie koronaviru viak donutila CNB zcela otodit kormidlo ménové politiky. Navzdory zvy3eni sazeb
v Unoru 2020 o mésic pozddji kviili pandemii musela vyrazné uvolnit svoji ménovou politiku. Postupné
snifila htavni repo sazbu a2 na 0,25 %. V roce 2021 vlivemn dramatického rlstu inflace (viz vyée) byla CNB
nucena zakrotit. Zwydila hlavni repo sazbu v nékolika krocich na 3,75 %. leliko? inflace i nadéle
akcelerovala, daldi avydeni sazeb probihalo v roce 2022 a hlavni sazba se dostala na droven 7,0 %, co’ je
nejvydsi sazba od roku 1999, V ¢ervenci doélo k obméné dvou ¢lent hankovni rady a k imenovani noveého
guvernéra. Bankovni rada rozhedla o prodiouzent horizonty ménové politiky o pal roku na dva roky a
rozhodla se neménit trokoveé sazby. Zadala byt ovéem aktivni na devizovém trhu, na kterém intervenuje
proti nadmérnému oslabeni ¢eské koruny, Cimz upousti své nadmémé devizové rezervy a sniiuje
dovaienou inflaci ze zahraniéi. Je pravdépodobné, Ze Grokove sazby dosahly vrcholu a pokud se naplni
otekavani o pozvoiném poklesu inflace, mohla by CNB v roce 2023 zahdjit uvoliovani mé&nove politiky.

4.0 Fiskalni politika
Vefejné finance prodly vletech 2009-2017 vyraznou konsohdaci, pfi které se deficit sektoru vlddnich

instituci dostal z 5,4% HDP v roce 2009 a¥ do pfebytku 1,5% HDP v roce 2017. V roce 2019 Cinil pFebytek
vlddniho sektoru 0,3 % HDP,

V roce 2020 doio k propadu vefejnych financi do vrazného schodku (5,6 % HDP), a tov disledku pokiesu
ekonomiky, a tedy i piijmi vefejnych rozpottdl, a zvydenych nékladl na podporu ekonomiky. V roce 2021
se zwydil schodek na aroven 5,9 % HDP, co? je hlubdi drovef neZ v roce 2009, kdy se vefeiné rozpocty
potykaly s dopadem finanéni krize, Prohloubeni schodku v roce 2021 bylo zpGsobeno také sniZenim dané
z pHjmu fyzickych osob, ke které doslo s Geinnostiod 1. 1, 2021V dob& energetické krize pfichazi viada
se sérif opatfeni, které ma ochranit domdcnosti a firmy. KiiCovym opatfenim je zastropovani koncovych
cen elektfiny a zemniho plynu pfi cendch 6 KE/kWh, resp. 3 K&/KWh pro domacnostia mald, stiedniivelké
firmy. Déle vidda prosadila dofasnou daft z nadmérnych ziskdl ve vysi 60 %, kterd cili na firmy v odvatvi
wyroby a obchodu s energiemi, bankovnictvi, petrolejafstvi a tézby fosiinich paliv. Z té ma stat v planu
vybrat okolo 100 mld. K& které bude nasledné distribuovat potfebnym ve formé dotaci a davek. V roce
2022 byl naplanovany schodek statniho rozpottu po revizi na 375 mld. K&, skuteény schodek dosdhl
pFibliing 360 mld. K& Situace nevypadd iépe ani ve stfednédobém horizontu, vidda poditd v roce 2023 se
schodkem statniho rozpodttu ve wii 295 mid. K& telikof vlads nechce zvySovat pfijmovou stranku
rozpodtu prostiednictvim zvy3ovani sazby dani, musi hledat tspory na strané vydajl, col je v dobé
probihajici krize velmi problematické. Zasadni konsolidace vefejnych financi je proto v tuto chyili stdle
v nedehlednu.

vzhledem k ristu ekonamiky a fiskalnim prebytkdm veleinych rozpoétl postupné klesl diuh viadniho
sektoru v roce 2019 af na drovedt 30,0 % HDP. Trend zadiuZeni se ale obrétil, v roce 2020 doséhl diuh
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37,8 %azarck 2021 se2vy8ilna 42,0 % HDP. V roce 2022 ofekavame mirny nardst diuhu viddniho sektoru
na urovef 45,7 % HDP. V roce 2023 olekavime zvyéeni diuhu viadniho sektoru na 46,4 % HDP.

Stédle pomarné nizké zadluzeni ve srovnani s ostatnimi evropskymi zemémi v minulosti reflektuje pfiznivé
hodnoceni Ceské republiky ratingovymt agenturami a nizké rizikové pfird¥ky u teskych finanénich aktiv.

UdrZeni souCasného ratingu viak bude vyZadovat davéryhodny plan kenselidace veleinyeh financi,

Graf 4: Vefeingé finance v Ceské republice (% HDP)
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a7 Shrnuid

Ceska ckonomika stéle predstavuje stabilni trini ekonomiku, ktera si progla kratkou, oviem hlubokou
recesi v dUsledku celosvétové pandemie koronaviru. Ve srovnani s ostatnimi zemémi je jeji komparativni
vyhodou nizkad Grovent zadluzeni vefejného sektoru v dobé pied pandemii, vndjsi rovnovaha a stabilita
finanéniho sektoru. Schadky vefejnych rozpodtl predstavujl potenciadini riziko nestability do budoucna
stejné jako ukotvend rostouci inflaéni ofekdvani. Dlouhodoby wyvoj ekonomiky oviivni zejména
demograficky vyvoj, konkrétné fenomén starnuti populace, & déle potfebna zména modelu ekenomiky,
kde musi byt ddraz kladen na nové technologie, automatizaci, digitalizaci & elektromaehbititu.
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g Analyza trhu

- Trh rezidendnich nemovitasiiv Coské republice
" ) < trh v Ceské republice je specificky velkym vlivem hlavniho mésta Prahy. Ve druhém kvartaly
Rezidenc! objerm transakel rezidenénich nemovitost! v Praze zodpovédny téméf za 60 % objermu viech
2022 b\/j (ch transa kei v Ceské republice. Cena rezidenénich nemovitosti ma od roku 2000 rostouci trend
rezi’der‘\fﬂ oklesem mezi roky 2008 a 2013 zplsobeny celosvétovou finanéni krizi.

s iy 2ni cend byt v Ceské republice se za poslednich pét témef zdvojnasobila z 4% 800 K& za m’
T"a"sa}fc wvartalu 2017 na 93 100 K¢ za m? ve druhém kvartalu 2022, Nejvyssi dosahované prodejni ceny
v druhe nodobé v Praze, kde primérné cena bytu ve druhém kvartale 2022 dosdhla Grovné 122 900 K¢
jsou ?'Ou |avaim méstem je nejwyddi cenova hladina v Jihomoravském kraji. Naopak nejniZsi transakéni
ram’. 2 o 5@ diouhodobé nachdzi v Usteckém, Karlovarském a Moravskoslezském kraji, kde primérnd

u u . - ’ s o= -
ceny bvta bahem druhého kvartalu 2022 pod trovni 50 000 K& za m’,

cena by!
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- Trh rozidendnich nemovitosti v Praze
" Lezing <tedovaného obdobi bylo méné byt dokonteno neZ zahdjeno. Pocet zahdjenych byt dosahl
ve V,ets yroce 20195 mnoistvim 6 487 jednotek, kdy celkova suma pfesahia i celkovy pocet dokondenych
. me stoucl trend se zastavil s pfichodem pandemie a cetkové mnoZstvi dokonéenych i zahdjenych byt
pytit. RO pahemn roku 2020. Nicméné bihem roku 2021 dodlo opét k vraznému ofiveni a bylo zahdjeno
9 698 bytll, co? je vyrazné prekonani dosavadniho maxima. Za prvni ti kvartdly roku 2022 je pocet
- uch byti celkem 4 251, co? znamena, fe tento rok dojde s nejvétsi pravdépodobnosti k poklesu
zahai‘?r‘roku 9021, S aktudini ekonomickou situaci a situaci na trhu nemovitosti lze olekavat, Ze se
' ¢ich obdobich vystavba zpomali,




Gral G: Podet zahdjenych a dokondenych byt v Praze
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Prumérnd nabidkova cena v novém developmentu v Praze vyrazné rostla od roku 2017 do zarf 2022, kdy
do¥lo k takfka dvojndsobnému narostu (o 80 %) 7 86 400 K& za m? na 155 800 K¢ za m?. Dynamika ristu
je pomérnd volatilni. Jeliko? zavisi do urdité miry i jaky typ projektG (standard, lokalita apod.) je v danou
chvili v nabidce. Nicméné rostouci trend ve sledovaném obdebi je zfejmy.

Samotna dynamika riistu cen se zvysila pfedeviim béhem roku 2021 a racatku roku 2022. Zasadni viiv na
to mély levné hypoteky, pomérné vysoké dspory domacnosti a velky zdjem i ze strany mensich investord.
Nicméné vie se zacalo ménit béhem roku 2022 diky zhordujici se ekonomické situact a extrémnimu
narustu Urokovych sazeb. To vedlo kwyraznému sniZeni poptavky a propadu prodejd. Lze ofekdvat, e
extrémné nizkd poptavka se promitne na ceny, respektive na zpomaleni & dpiném zastaveni ristu cen.
Propad nabidkovych cen je 2 moing sledovat na second-handovém trhu, kde nahidkové cena bytl
nahizenych na realitnich portalech ve tfetim kvartalu jiz poklesla.




Graf 7: Vyvoj priimérs nabidkové ceny v novém developmentu, K zam’
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Diouhodobd nejvy3dl prémérnd nabidkova cena v cenicich developer( byvd na Praze 1 a Praze 2.
Pramérnd cena v Praze 1 byla bdhem fervence a srpna 2022 byla 322 300 K& za m?, coi je dano zejména
nizkou nabickou v centru Prahy a vysokou hiadinou jednoho projektu. Podobn& tomu je i u Prahy 7, kterd
vyjime&nd pfeskotila v cenové hlading Prahu 2. Zde je to zpisobeno pfedeviim vysokou cenovou hlaginy
u projektu Linea Pura, ktery tahne cenu nahoru a pfedstavuje vetsinu aktuéini nabidky na Praze 7, kde se
cena vyéplhala pfes 200 000 K¢ za m*. Naopak nejniZdi byla cena b&hem Cervence a srpna roku 2022 v
Praze 9. Ve vétiiné ostatnich méstskych &asti se pohybuje cena mezi 137 000 K¢ aZ 160 000 K¢ za m”,
Graf & Priimémé nabidkové ceny v noveé vystavbe 7-8/2022, K& zam’
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Primérny nabizeny ndjem v Praze rost| relativné stabilnim tempem s drobnymi vkyvy od ledna 2017 do
biezna 2020. V ladnu roku 2017 byla pramérnd nabidkova cena v Praze 267 K& za metr étveredni za mésic
a v bfeznu 2020 byia cena jiZ 332 KE.

Priméma vie naimu rezidenénich nemovitosti v Praze byla v prabéhu roku 2020 ovlivnéna epidemii
koronaviry, kterd zpiisobila odliv turistd a studentG a uvolnéni byt v cantru mésta a 2z toho plynouci nizsi
promérny ndjem. Disledkem epidemie klesla postupné najemni cena nabizenych byl v Praze 2 332 KC za
m’ ai na 278 K& za m*v kvétnu 2021, Poté v ndvaznosti na uvolnéni opatieni zafal ndjem opét rist,

Navic k dynamice ristu pfispélo nékolik daldich faktord béhem roku 2022, zejména uprchlickd krize
¢ divodu valky na Ukrajing, coZ vedle k ndrust(l poptavky. Ddle vysoke Grokové sazby hypoték, které tak
zvyhodfuji ndjemn{ bydleni oproti viastnickému. Naopak 2 pehledu pronajimatel vysaké sazby hypoték,
prodrazuii invasticni byly, takZe je zde snaha aspon ¢ast ndkladld pfenést na ndjemce formou vy3$iho
ndjemného a v neposledni fadé extrémné vysoka inflace, ktera tladi najmy rovnéZ nahoru skrze indexaci
¢t pfejednani najemnich smiuv. Lze olekdvat, ?e tento trend bude vzhiedem k vyhiedu ekonomiky
v daldich ohdobich pretrvavat.

Gral 9: VWvoj poZadovanéhao ndjemného v Praze, KE/m?/masic
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5.3 Trh komerdnich nemovitosti v Ceské republice

Po rekordnich fetech 2016 a 2017, kdy objem investic v Ceské republice piesahi hranici 3,5 mld. EUR,
doslo k mirnému ochlazeni béhem roku 2018, kdy poklest objermn na 2,6 mid. EUR. V roce 2019 se objem
investic do komerénich nemovitosti opét o néco zvysil a dosahl 3,1 mid. EUR.

Nicméné trh komerénich nemavitosti byl v Ceské republice v roce 2020 silng ovlivnén piichodem
pandemie koronaviru, Béhem roku 2020 zménily svého majitele komeréni nemovitosti za 2,7 miliardy
EUR, coif je lehky podprimér v porovnani s pfedchozimi lety. Aviak tento ddaj je zdsadné ovlivnén akvizici
rezidenéniho portfolia Residomo skupinou Heimstaden za 1,3 miliardy EUR, ktera tak pfedstavovala témér
polovinu celkového objemu. Bez této transakce by byl investiéni objem vyrazné pod priimérem, Vliv
pandemie byl tak lépe vidét zejména v roce 2021, kdy celkové vyde investic dosdhla 1,9 mid. EUR,

Béhem prynich tfi kvartdld roku 2022 pak dosahla wyie investic Urovné 1 520 mil. EUR, z toho 900 mil.
EUR v prvnim Etvrtleti, kdy vypadalo, 7e se trh vzpamatoval z pandemie koronaviry, ale valkou na Ukrajiné
a zhorieni ekonomické situace se trh do jisté miry paralyzoval a a investofi jsou obezfetni. To se
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samoziejmé projevi na vyii investic, a i pfes velmi silny prvni kvartdl ofekdvame konéenou vii podobnou
iako pfedesly rok, tzn. necelé 2 miliardy EUR.

Investofi béhem prvnich tH kvartald tohoto roku preferovali pfedevsim kancelafe a retailové nemovitosth.
Ackoliv nejvétdi transakei byla akvizice vicedCelového Centra Bofislavka spoleénosti REICO od skupiny
KKCG. Daléi vwznamné transakce byly zejrména v ramci kancelafskeho segmentu, konkrétné prodej Coral
Office Parku, budovy SmichOFF, BB Centrum Gamma a Red Court. V rdmci retallového segmentu poté
dominoval prodej 1GY Centra v Ceskych Bud@jovicich, City Park Jihlava, retailového portfolia Tesca a CPI
v Ceské republice. V industrialnim sektoru CPI prodalo spoleCnosti Hines portfolio nemovitosti v okoll
Prahy.

Graf 10: Objem investic do nemovitost, mil. EUR
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53,1 Kanceldfsky trh v Ceské republice a Praze

Vynosova mira na praiském kancelafském trhu diouhodobé kiesala, a¥ dosdhla svého historického minima
4,00 % v roce 2019. Nicméné tento trend byl zastaven s pfichodem pandemie na zalatku roku 2020.
Vynosovd mira postupné vzrostla béhem roku 2020 aZ na 4,50 % iako reakce na panujici nejistotu na trhu
a widi riziko vnimané investory. Béhem roku 2021 se situace na kancelaiském trhu stabilizovala a
vynosova mira se opét zafala pfiblifovat k pfed-covidové grovni a na konci roku 2021 dosahla Grovné
4,25 %. Nicméné z divodu aktudlni ekonomické situace zejména vysokeé inflace, vysakych cen energil a
drahého financovani doglo opét k drobné karekci b&hem roku 2022 na trover 4,50 % a je moing Ze bude
daléi tlak na rlst v nejbliziich obdobich.

Neabsazenost kancelafskych prostor dramaticky klesala v obdobi mezi roky 2014-2019, kdy dosio k
poklesu z 15,00 % na 5,00 %. Obdobné jaka vynosova mira i necbsazenost byla ovlivnéna p¥ichodem
pandemické krize. Spole¢nosti zastavily vétdinu planovanych roz8ifovani & stéhovéni, a naopak uvaiavaly
o0 optimalizaci svych prostor. Neobsazenost se zvysila béhem rok(l 2020 a 2021. Tento trend do urcité
miry trval i béhem pryni poloviny roku 2022, kdy dosdhla neohsazenost 8,40 %. Nicméné zejména diky
relativad nizké nove nabidce na trhu dodlo bdhem tfetiho kvartdlu k mirnému pokiesu neobsazenosti na
8,10 % a do konce roku se neolekdvaji 7adné zasadni zmény. Zména miize nastat predeviim v piétim
roce, kdy 7 divodu vysoké inflace (a indexace najmu} a cen energii mdZe dochdzet apét k optimatizaci
prostor & tim k zvy$ovani necbsazenosti.
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Graf 11: Neobsazenost a vynosovd mira kanceldiskych prostor v Praze
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Zasoba modernich kancelafskych prostor v poslednich deseti letech v Praze relativiné stabilng rostla diky
ekonomické situaci a silné poptavce po modernich prostorech. Postupnd dodlo k nartstu z 2 880 000 m?
v roce 2012 na 3 850000 m? ve tfetim kvartdle 2022, Nicméné tempo rlstu se zbrzdilo z ddvoduy
pandemie, kterd méla viiv zejména na poptavku. Béhern prvnich tif kvartdid 2022 bylo dokon&eno pouze
70 000 m? novych prostor zejména diky dokonéeni projektu Harfa Business Center B a Dock in Five & ve
vystavhé je akluding necelych 200 000 m’. Dal$l vystavba mlZe byt v ndsledujicich tetech paralyzovana
aktuaini situaci, kdy poptdvka po kanceldfich spiSe stagnuje, a navic drahé financovani spoleiné s
vysokymi nakiady na vystavbu mohou vést k pozastaveni projekt( v pfipravé.

Graf 12: Zasoba modernich kanceldiskych prostor v Praze
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Nejvyisi dosahované ndjemné v Praze postupneé rostio aZ do roku 2019, kdy dosdhlo vyie 22,75 FUR za
m?. Poté doilo k drobné korekei najmi s pfichodem pandemie, konkrétné poklesu ke konci roku 2020 na
22,50 EUR za m’. Nicméné v navaznosti na urcitou stabilizaci kancelafského trhu béhem roku 2021
nejvy§di dosahovand ndjemng zacalo opét rist. K naristu doslo zejména ke konci roku 2021 a b&hem roku
2022, kdy najem za m? vzrost! ve tfetim kvartélu na 26,50 EUR za m”.

Ocekdvd se daldi citelny riast, ktery odraZi novou vystavbu komuplex(, aktudIng zejména Masary$ka Zoha
Hadid, kde jiz béii jednani s otekdvanymi ndjmy blizici se hranici 30,00 EUR za m?. Navic bude ngjmy
nahoru tahnout aktudini vysokd inflace. K navy$eni dojde tak napfic trhem, a nejen v pfipadé prémiovych
komplex(, Zaroved viak mGZe ohledné zvySovini ndiml dochdzet k fadé@ jedndni mezi pronajimateli a

najemci, jelikoZ vysoké energie budou mit rovnéi citeiny negativni dopad na samotné ndjermnce.

Mezi dalsi zdsadni regiony s vyznamnym zastoupenim modernich kancelari patfi pfedeviim Brno, kde se
nejvyssi dosahované ndjemné blifi nejvice hlading v Praze, konkrétné dosdhlo ve tietim kvartalu 2022
grovné 18,5 EUR za m”. V ostatnich krajskych méstech je trh s modernimu kanceldiskymi prostory na
vyrazné nizi Grovni a nejvyidi ndjmy jseu nejéastdji v rozmezi 12-15 EUR za m?, Naopak nejniz§i cenova
hladina je v Usti nad Labem a Jihavé, kde Urovedt nedosahuje ani 10 EUR za m?,

Grafl 13: Vyvoj nejvyisiho dosahovaného ndjemnéhe kancetafskych prostor, EUR za m?
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Obrdzek 4: Nejvyisi dosahované ndjemné kancelarskych prostor v CR, Q3 2022

ddroj Deleitie

5.3.2  Industridin trh v Ceské republice a Praze

Pramyslovy a logisticky trh v Ceskeé republice zagil strmy riist v poslednich letech, ktery nebyl zpomalen
ani koranavirovou krizi, béhem které se tempo rdstu naopak zvydile zejména z dlvodu nédriistu
e-commerce. Vynosova mira a neobsazenost dosahly béhem roku 2021 svého historického minima, kdy
vynosovd mira poklesla na 4,25 % a neobsazenost na 1,60 %. V piipadé vynosové miry klesajici trend
pretrval rovnél na zalatku roku 2022, kdy doslo & daléimu poklesu na 4,00 %. Nicenéné podobné jako u
kancelafského segmentu dodlo k drobné korekei vynosové miry béhem tfetiho kvartdlu, konkrétné na
4,25 %. Neobsazenost si naopak ponechala sv(ij klesajici trend a dostala se béhem tietiho kvartaly 2022
na své historické minimum 1,0 %.
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Graf 14: Neobsazenosl a vynosevad mira industridlnich prostor v CR
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V poslecini dekadé se zasoba madernich primyslovych a logistickych prostor v CR vice ne? zdvojnasobila
e 4 000 000 m? na 10 600 000 m? ve tietim kvartalu 2022, Vétdina aredldl se nachdzi na okraji Prahy a v
jeji blizkosti ve Stfedofeském kraji. Od roku 2015 katdoroéné pfibylo minimalng 500 00C m? novych
prostor a v roce 2021 to bylo pravé 500 000 m?. Nicméné vzhledem k enormni poptavee doslo jiz héhem
prynich th kvartdldl 2022 k dokonceni pfiblizng 975 000 m?%. Lze ofekdvat daldi narist nové nabidky
modernich prostor v nadchazejicich obdobi, jeliko? je aktuding ve vystavbé vice ned milion m*,
Graf 15: Zasoba maodernich industridinich prostor v (R
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Neivyééi dosahované ndjemné pomalu rostlo od roku 2015 do 2019 a¥ na droven 4,50 EUR za m’.
Dynamika ristu se znatelnd zvyiila béhem let 2020 a 2021, kdy dodlo k navySeni nejvysiino dosahovancho
naimu na 6,00 EUR za m?, Rist se nezastavil ani b&hem roku 2022, kdy doslo postupn® k ndrdstu na 7,50
EUR za m? (Q3 2022) a ofekava se b&hem tohoto roku daléi mirné zvyiovini vzhledem k sitné poptavee a

vysoké inflaci, ktera se nakonec bude promitat i v samotnych najmech.
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Na rozdil od kanceldfského segmentu neni nejvydsi dosahované najemné u primyslovych a fogistickych

prostor v Ceské republice tak rozdilng nap#¢ regiony. Pokud pomineme Prahu a jeji blizké okoli, tak se
ndjemné modernich industridinich prostor pohybuje nej€astéji mezi 5 aZ 6 EUR za m? s vyjimkou Brna a

vy

okoli Ceskych Budéjovic, kde nejvy$di dosahované ndjemné za moderni prostory prevyiuje hranici 6 EUR
2
za m-,

Gral 16: Vyvoi nejvyisino dasahovaniho najemndhao industridliich prostor v CR

8,00

7,50 y
7,00 /
/

6,50 /
6,00 Vi
6,50 7

_/
500 /
4,50

00

350
3,00
2010 2011 2082 2013 A4 NS 2016 2017 JOTHE FO 0 22003 222

Zdrop Deloitle

Ohrazek 51 Nejwyisi dosahovand najemné industrisinich prostor v R, Q3 2022

Zdroj: Deloitte

5.3.3 Retailovy trh v Ceské republice a Praze
Vynasové miry pro retailoveé segmanty rovné? kiesaly ai do pfichodu pandemie, Nasledné vynosovd mira
pro nakupni centra a nakupni tfidy postupné vzrostla, konkréing na 5,25 % v pfipadé@ nakupnich center a
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4,25 % pro nakupni tiidy. Hlavnim ddvodem byla nafizeni, kterd zasadné omezovala jejich provoz a v
pripadé nakupnich tfid navic i zasadni omezeni turismu.

Naopak vitézem pandemie spoiedné s industrialnim segmentem se staly retatiové parky. Ty zaZily zvy3eny
zdjem zakaznik( a nasledn@ § investor(, col vedlo ke snifeni vynosovych mér ai na 5,50 % ke konci roku
2021, kde z(stata i do poloviny roku 2022.

Aviak cely retailovy segment bude Celit daidi vyrazné vyzvé v podobé aktudini ekonomicke situace. Lze
ofekdvat, fe se negativné podepiSe na ndvitévnosti a obratech z divodu Setfeni domacnosti. Spoleéné
s niZsimi obraty a vysokou inflaci a canami energii se mohou dostat do potiZi i néktefl ndjemci. Navic
s yysokymi Urokovymi sazbami je ziejmy tlak na rist vynosovych mér,

Aktudini situace se jiZ promitia i v ramci vynosovych mér, kdy dodto k navyieni napfic segmenty, konkrétné
na 5,50 % u nakupnich center, 4,50 % u nakupnich tfid a 5,75 % v pfipad@ retailovych park(.

Graf 17: Vyvoj wwnosovyeh mér dle segmentu
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Nejvy$si dosahované ndjemné v Praze rostlo aZ do roku 2019, kdy dosahle drovné 160 EUR za m* u
nakupnich center, 230 £EUR u ndkupnich tfid & 14,0 EUR v piipadé retailovych parkG. S nastupem covidu
viak dodlo v pFipadéd nakupnich center i ndkupnich tfid k poklesu na 150 EUR za m?, respektive 200 EUR
za m*. Rlstovou tendenci si zachovaly pouze zmifiované retailové parky, které nakonec dosahly 15,5 EUR
zam® ke konci roku 2021, kde zistaly deposud.

Nejvyisi dosahované ndjemng v Brné bylo k poloving roku 2022 ve vy 85 FUR za m’ pro nakupni tiidy,
60 EUR pro nakupni centra a 12,5 EUR pro retailové parky. Ostatni krajskd mésta dosahuji pfevainé
drovné mezi 35-45 EUR za m? v pFipadé nakupnich center a 10-12 EUR za m? u retailovych parkd.

Tabulka 2: Nejvy3si dosahovand najemné 03 2022, EUR za m?

Mldito Makupni Lichy MNakupni centra Ralail parky
Praha 200,0 EUR 150,0 EUR 15,5 EUR
Brno 65,0 FUR 60,0 EUR 12,5 EUR
Ostatnl krajskd mésta - 35,0 -450EUR 10,0~ 12,0 EUR

Zidrop Delailte
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6 Ocenovaci pristupy

V této kapitole jsou popsdny ocefiovac piistupy a ocefiovaci metody, kleré se poufivaji v ramgi téchto
pristupd. V zavéru je uveden zpisob zvoleny pro ucely ocenéni majetkového podilu spoleénosti majetku.

6.1 Ocenéni majetkového podilu spolednost

Pokud isou dand aktiva pravidelné a aktivng obchodovana, nedochdzi pfi jejich ocefovani k vetsim
problémbm pfi uréeni jejich hodnot. Sougasné transakce poskytuji jasnou indikact jejich hodnoty. Jestlize
viak neexistuje stabilizovany trh, kde by se dané aktivum pravidelné obchodovalo, pouZivaji se pro urceni
odhadu hodnoty nasledujici tfi pfistupy:

e Vynosovy plistup;
e Nakladovy pfistup;
s Trini pristup.

Pro Oéely ocenéni se voll nejvhodngjsi pifstup (maZe byt pouiito i vice pfistupl soutasné, pfipadné jejich
kombinace), ktery zohledduje ckolnosti a specifika pfedmétu ocenéni,

6.1.1  Vynosovy pristup
V rémcei vynosoveho pristup jsou chvykle poulivany metoda diskontovanych pendinich tokl nebo metoda
kapitalizovanych vynos(.

Metoda diskontovanych penéinich tokd (DCF)

V orémci této metody jsou odhadovany budouci penédini toky, véetné termindini hodnoty na konci
projektovaného abdohi, které jsou diskontovidny na soucasnou hodnotu poZadovanou mirou vynosnosti
vlastniho kapitdlu.

Na zdkladé anaiyzy budoucich vynost a nakladi je progndzovéan budouci gisty piijem z drienf aktiva, ktery
mize byt definovan jako &isty zisk nebo &isty penéini tok. Pendini toky mohou byt kalkulovany v rediné
(otitténé o inftaci), nebo v nomindini hodnoté, pfitem? vybér zale#i na Gsudku odhadce, ktery zhodnoti
konkrétni specifika daného pFipadu. Po stanoveni diskontni miry jsou budouc! &isté pifijmy a zlistatkovd
hodrota diskontovany na seudasnou bodnotu. Vyslednou hodnotou aktiva je soucet soudasnych hednot
budoucich finangnich tokd., Volba nejvhodndjii varianty pro definovéni budoucich wynosd zdvisi na
odborném Gsudku znalce, ktery musi zvaiit specifické skuteénosti a okolnosti jednotlivych pfipadd.

Pro Utely aplikace metody diskontovanych penéinich tokd je nezbytné stanovit ,cenu penéz”, tj. diskontni
sazbu sloufici pro pfevod budoucich pené&inich tokl na jejich soudasnou hodnotu. Obecnd v kontextu
ocefiovdni spoleénosti je diskontni sazba vynosovou mirou pofadovanou investorem k nakupu
pfedpokladanych vwnosil (tzn. budoucich penéinich tokd) s ohiedem na miru rizika spojenou s dosaienim
téchto vynosl. Riziko je obecné definovdno jako stupert jistoty €i nejistoty pfi realizaci pfedpekladanych
budoucich wynost. Mezi nejpoufivandj$i piistupy pro uréeni diskontnl sazby patfi prizkumy mezi
investory zjidtujici pofadovanou miru vynosnosti & pfistupy zaloZené na financnich modeiech {napf.
CAPM).

Metoda kapitalizovanych vynos( {metoda pfimé kapitalizace)

Dalsl wynosovd metoda ocenéni je zaloiena na kapitalizaci nékterého z vynosovych ukazatell
ocefovaného aktiva. Uraven kapitalizace zohledAuje jak riziko, tak i dlouhodaby vyvoj aktiva. V piipadé
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kapitalizace finanénich ukazatelll je nutné vait v Gvahu fakt, Ze pro predikci hudouciho vyvoje slouii
historicka data.

vV obou metodach diskontni mira nebo mira kapitalizace reflektuji individualni postaveni daného aktiva na
trhu,

6.1.2  Trini pfistup

V ramei triniho plistupu je hodnota spoiednosti odhadovdna na zakladé porovnani se srovnatelnymi
firmami plsobicimi v podobné oblasti podnikani (srovnatelné spolegnosti), které jsou vefejné
obchodované nebo jsou souddsti vefejné &i soukromé transakce. PHhHI se rovnéz k pfedchozim
transakeim tykajicim se pfedmétné spolednosti. Odhad se provadi na zakladé metody kapitalovych trhd
nebo na zéklad® metody srovnatelnych transakel.

Metoda kapitalovych trhl parovnava spolenast s vefejné obchodovanymi firmami

Metoda kapitalovych trht uréuje hodnotu spolecnosti prostiednictvim porovnani dané spoleénosti se
srovnatelnymi firmami, jejich? akcie jsou vefejné obchodované na kapitalovych trzich {Guideline Public
Companies) a které se zabyvaji obdobnou podnikatelskou Cinnosti.

Metoda srovnatelnych transakel vyuZiva neddvné transakce

Metoda srovnatelnych transakei uréuie hodnotu spolecnosti prostfednictvim porovnani dane spolednosti
se srovnatelnymi spoletnostmi, které byly koupeny ¢i proddny v neddvném obdobi. Tento proces
umosfiuje srovnani a korelaci dané spoleénosti s daldimi podobnymi spolecnostri.

6.1.3 Majetkovy pFistup stanovuje hodnotu na zakladé analyzy hodnoty poloZek

majetku

Metody zalofené na ocendni majetku stanovuji hodnotu spolecnosti na zdklade anaiyzy hodnoty
jednotlivych poloZek aktiv a zavazk( spolecnosti. Pfistup majetkového ocenéni spoledénosti se béing
uplatiiuje pii ocenéni subjektu, jehol wyhradni funkci jsou investice do dalsi spoletnosti, nebo pf
zjigtovani likvidaéni hodnoty. Metady zaloZené na ocenéni aktiv v sobe implicitné zahrnuji moinost
volného nakladani s aktivy, co? pfedpoklada to, Ze ocefiovany podil umoZiuje kontrolu spolenosti.

Majetkovy pfistup zahrnuje metodu majetkového ocenéni na principu trinich cen a metodu majetkového
ocendni na principu Géetni hodnoty. Tyto metody spocivaji v ocenéni jednotlivych majetkovych poloiek
spoleénosti. Hodnota vlastniho kapitdlu spolenosti je pak stanovena jako soudet hodnot jednetlivych
majetkovych poloiek snizeny o hodnotu zavazku.

6.2 Ocenéni nemovitého majetku

Pokud se dané aktivum aktivné a pravidelnd obchoduje, nenastdvaji vaingjsi problémy s urlenim jeho
hodnoty. Soucasné transakce poskytuji jasnou indikaci jeho hodnaty. Jestlize viak neexistuje stabilizovany
trh, kde by se dané aktivum pravidelné obchodovalo, poutivaji se pro uréeni odhadu hodnoty nasledujici
£ pristupy:

8 wynosovy piistup;
s piistup triniho porovnavani;
¢ nakladovy pristup.

Daldi mo¥nou metodou je pak rezidudlni metoda ocenéni, kterd je kombinaci vyie uvedenych.
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Nejvhodngjsi pfistup pro ocenéni (muze byt pouZite i vice pfistupll najednou) je pak vybran na zékladé
okolnosti specifickych pro dané ocenéni.

6.2.1  Vynosavy piistup
Existuje nékolik metod, které se v ramct tohoto piistupu poufivaji pro ocanéni,

Metoda diskontovanych penéznich tok (DCF)

v ramci této metody jsou odhadovany budouci penéini toky, véetnd terminadlni hodnoty na konci
projektovaného obdobi, které jsou diskontovdny na souasnou hodnotu pofadovanou mirou vynosnasti
vlastniho kapitdlu,

Na zdkladé analyzy budoucich vynosh a nékladd je progndzovan budouci sty pFijem z drienf nemovitosti,
ktery moZe byt definovdn jako €isty zisk nebo gisty penéini tok. Pendini toky mohou byt kalkulovany v
redlneé (cditéné o inflaci), nebe v nomindlni hodnoté, pfitem? wybér zdle? na Usudku odhadce, ktery
zhodnotl konkrétni specifika daného pfipadu. Po stanoveni diskontni miry jsou budouci &isté pfijmy a
zlistatkovd hodnota diskontovany do soucasné hodnoty. Vystednou hodnotou aktiva je soucet viech
soucasnych hodnot budaucich finanénich tok(. Volba neivhodngjéi varianty pro definovani budoucich
vynosl zdvisi na odhorném dsudku znalce, ktery musi 2vazit specifické skuteénosti a okalnosti jednotlivych
pfipadd.

Diskontn{ sazba — teoreticky zaklad

Proucely aplikace metody diskontovanych penéinich tokll je nezbytné stanovit ,cenu penéz”, t. diskontni
sazbu slouZici pro pfevod budoucich penéinich tokd na jejich soudasnou hodnotu, Obecné v kontextu
ocenovani nemovitost! je diskontni sazba vynosovou mirou pofadovanou investorem k ndkupu
ofedpokladanych vynost (tzn, budoucich pendéinich tokd) s ohiedem na miru rizika spojenou s dosaZenim
téchto vynosl. Riziko je obecné definovano jako stuperi jistoty ¢ nejistoty pfi realizaci predpokladanych
budoucich vynosli. Mezi nejpouzivanédi pristupy pro urleni diskontni sazby patfi prizkumy mezi
investory zjistujici poZadovanou miru vynosnosti &i pfistupy zaloZené na finantnich modelech (napf.
CAPM).

Metoda kapitalizovanych vynos(

Daldi metoda je zaloZena na kapitalizaci nékter¢ho z ukazateld vykonnosti ocefiovaného aktiva jako
napfiklad zisk nebo dividendy. Uroven kapitalizace odrdi jak riziko, tak i dlouhodobé vyhlidky ccefiované
spoleénosti. P kapitalizaci historickych ukazateld finanéni vykonnosti je nutné vzit na védomi, Ze
historické Udaje slouZi pro pfedpovéd budoucnostt. U obou metod se v diskontni sazbé, respektive v mife
kapitalizace, odr&#i podminky na trhu a jedineénost ocefiovaného akliva.

6.2.2  Pfistup trinfho porovnani

Pokud je moiné najit na trhu cbhdobné nemovitosti, kleré byly obchodovany v relevantnim poétu
transakci, ie moiné vyuiit metodu srovndni ceny alternativhich nemovitosti, které odpovidaji svym
vyuiitim, velikosti, kvalitou, technickym stavem a parametry. Konkrétnf rozdily je nutné v cend ogistit, aby
se dalo dojit k relevantné porovnatelnému zavéru.

6.2.3  Naktadovy pfistup acenéni

Ndkladovy piistup stanovuje hodnotu aktiva na zdkladé substituce. Investor je ochoten zaplatit za aktivum
takovou cenu, kterd je rovna ndkladim nutnych k reprodukci daného aktiva stejnym aktivem, nebo
aktivem s porovnateinyim vyuZitim a parametry.
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6.2.4  Rezidudlni metoda ocenéni

RezidudIni metoda funguje na principu ptifazeni kapitalove hodnoty k projektu v budoucim, dokonéendm
stavu, oznacovand iako GDV (Gross development value), Gd GDV jsou odeditany ndklady na stavbu, v
tomto kontextu je zisk developera povaiovan jako jeden ze vstupl nakladd. Spodni hranice wysledku
ocenéni je rezidudini hodnota pozemku/projektu a princip ocenédni je:

s Hodnota dokonéendho projektu
. Minus naklady na dokonéenf stavby/projektu vietné zisku devetopera
. Je rovne maximalni cené dovolujici koupit projekt/pozemek/budovu.

5.3 Zvolany zplsob ccenéni

Pro Géely ccenéni 99,99 % majetkoveho padilu spoleénosti byl zvolen jako nejvhodndjsi majetkovy pfistup
stanovujici hodnatu spolecnosti na zéklad® analyzy hodnoty jednotlivich polofek aktiv a zdvazky
spoleénosti.

Pro Utely ocenéni dlouhodobého hmotného maijetku, tedy v tomto pfipadé pozemkl, byla zvolena jako
neivhodnéii rezidudini metoda. lako sekunddrni a podplirny pfistup byl zvolen pfistup trinihe perovnani.
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7 Oceneni

7.1 Ocanéni spolacnost

Limmo Letdany s.r.o. je speleénost, jeifl hlavnim déelem ie viastndni a spriva nemovitosti. Pro ocendni
99,99 % majetkového podilu spoletnosti jsme poudili majetkovy pfistup ocenéni, ktery spodiva v
pfecendni jednotlivych aktiv a zavazkd.

Aktiva spole¢nosti:

Aktiva pfedstavuji Nemovitost! a prava spojena s viastnictvim pozemk(, které se nachdzeji v Praze, v
méstské £asti Prahy 9, v katastrdlnim dzemi Letdany, zapsané na LV . 11523, Nemovitost tvofi 23 parcel o
celkove vwmékFe 74 530 my’. Trini hadnota Nemovitosti hyla stanovena na ¢astku 650 800 000 KE. Detail
ocenéni je uveden v nasledulici £asti znaleckeho posudku, Dale aktiva tvofi penéini prostiedky na détech
a pohieddvky za spoledniky jejich? trini hadnotu jsme stanovili v dfetni hodnoté.

Tabulka 2: Ocenéni aktiv 3poleénosti

éatni hodnoia & datu N e
L Fraod hodnota {v i £4)
acendnd v tis 20

AKTIVA CELKEM 425 764 654 004
Dlouhodoby majetek 422 560 650 800
Pozemky a stavby 229263
::::::;x::f;z;z;i!iuuho(iob\,'f 193 297 650 800
Qb&ind aktiva 3204 3204
Pohledavky 2a spoiaéniky 205 205
Pe;‘é-ini prostfedky na uctech 2999 2999

Zdvazky spoteénosti:

Rozumime, fe zdvazky pFedstavuji kratkodobé zdvazky z obchodnich vztahii a dohadné Uéty pasivnl. Jedna
se 0 zavazky vyplyvajici z inZanyrské a projektove Zinnosti, Gdriby nemovitosti a zévazky v ramci skupiny.
Jejich wyde byia na zdkladé provederych analyz a diskuzi se zastupci spolednosti stancvena v Gletni
hodnaoté,

Tabulka 3: Qcenéni zdvazkl Spolecnosti

Uiend hordnota k datn

L ) . Trdnd hodnota {v tis, K&
v s, Ko ! )

Cizi zdroje 978 978
Zavazky 978 978
Krdtkodobé 2dvazky 978 978
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Shirnutt:

Tabulka 4: Ocenéni majetkoviho podilu Spolecnost

Trind hodnoeta (v ts. Xé)

Celkermn aktiva . 654 004

Celkem zavarky 978

Celkem 100% majetkovy podil 653 026

Celkemn 99,99% majetkovy podit 652 961
7.2 Trini hodnota spolednosi

Trinf hodnota 99,99 % majetkového podilu Spoleénosti byla ke dni ocenéni odhadnuta ve vyii
652 961 000 KE&.

7.3 Ocendni diouhodobdého himotného majatky

Pro ocenéni dlouhodobého hmotného majetky, tedy pozemk(, jsme pouZili rezidudlni metodu.
Alternativné jsme pouili trini pfistup, konkrétné srovndvaci metodu jako sekundarni pFistup k ocendni,
Dle nadeho ndzoru je rezidudini metodu vhodnéidi piistup k ocenéni, jelikof zohlednuje konkrétni
specifika ocefiovanych pozemkl a rovné? aktudlal trini situaci. Z tohoto divodu je reziduaini metoda
brana jako primdrni a trini plistup sloufi pouze k ovdfen! vystedikd stanovenych rezidualni metadou,

7.3.1  Rezidudlni metoda

Pro ocenéni diouhodobého hmotného majetku, tedy pozemkd, jsme poulili rezidudini metodu. Tato
metoda je zaloZena na stanoveni hodnoty dokonéeného zaméru (Gross development value), od kterého
jsou odedteny naklady na vystavbu véetné pfedpokladaného zisku developera.

7.3.1.1 Kapacita nadzemnich hrubych podiaZnich ploch

Pro stanoveni hodnoty pozemkd s developerskym potencidlem je stézejni stanoveni zastavitelné kapacity
Arubych nadzemnich podiaZnich ploch (HPP). Nicméné predmétné pozemky se nachdzi ve vice funkénich
nlochdch a developersky potencidl maji pouze parcely (i jejich &asti), které se nachdzi v zastavitelném
Gzemi dle Uzemniho plana hl, m. Prahy. V tornto pfipadé parcely nebo jejich ¢asti pod kédem SMI-G (viz
obrazek nize).
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Obrazek 6: Piehled situace

-

Zeeop Uzemiad plan Blavaiho mesta Pratyy, Duloitte

Maximalni kapacity hrubych nadzemnich podlainich ploch jsme dopoéitali pro celou oblast dotéenou
potencialni vystavhou pod kédem SMI-G v souladu s platnym Gzemnim planem, Celkova vyméra oblasti
e 46 787 m a nejwyEEl piipustny koeficient je 2,2. Vysledna maximalni kapacita hrubych podlaZnich ploch
(HPP) je tudiz 102 $31 m?.

Tabulka 5: Stanoveni maximadlni kapacity hrubych nadzemnich podlaZznich ploch

Kéd Plocha {m?)  Koef. podiahové plochy Kapacita HPP {m?}

SMI-G 4G 787 2,2 102 931

Adsop Usormnni plde avoibe mdsta Prahy, Delokits

V ndvaznosti na stanoveni celkovych hrubych nadzemnich ploch jsme urdili jejich konkrétni vyuZiti. Na
zakladé analyzy nejlepdiho a nejekonomictéjiiho vyuiiti jsme u nadzemnich ploch predpokiadali vyuZiti
pro bydleni. Déle isme uvaZovali 6 nadzemnich podlaZi & 2 podzemni podlaZi, coZ odpovidd zastavitelné
ploge 17 155 m” a 34 310 m? hrubé podzemni podlaini plochy.

Na zakladé analyzy obdobnych projekttl jsme urcili gistou prodejni plochu 77 199 m* a cetkovy pocet 980
parkovacich mist,
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Tabulka 6: Prehled oblasti proiektu

Typ HPP (m?) Efektivita 2 CPP nebo poiet

parkovacich stani
Nadzemni 102 931 0,75 77 199 m?
Podzemni 31310 35 980 stani

Fito]: zemak plian htavisho mdsta Praby, Deloitte

7.3.1.2 Urteni Gross development value

Pro nalezeni srovnatelnych developerskych projekt(i v Praze jsme pouZili Cenoveu mapu transakénich cen
{www.cenovamapa.org). Tato vefejné dostupna databdze pracuje s daty z realnych transakei nemovitosti
zaznamenanych v katastru nemovitosti a také monitoruje ceniky novyeh developerskych projektl v Cesks
republice. identifikovali jsme celkem $est developerskych projektil, které povaiujeme za srovnatelng.

Tabulka 7: Pfehled sravnatelnych rezidenénich projektd

Projekt Mstskd st Vigvojit , d:g::;t Potet d";;‘;‘:";‘g:
ALBATROS KBELY Hl-H, | Praha 19 SKANSKA GROUP 96 9
VILADOMY LETRANY Praha 18 CENTRAL GROUP 91 18
REZIDENCE MALKOVSKEHO Praha 18 CPI GROUP 56 11
REZIDENCNI KOMPLEX EVERGREEN Il Praha-Dablice DOMA JE DOMA 60 11
KOLBENOVA PARK I-C Praha 9 CPIGROUP 258 154
CTVRT EMILA KOLBENA 3-ALFRED Praha 0 SKANSKA GROUP 179 158

Frojs Cenovamapa,org, Deisitle

Vyie uvedené projekty jsou dle nadeho ndzoru srovnatelng s ocencvanym projektem z hlediska typu
projektu a lokality. Primérnd nabidkevd cena za m? ve srovnatelnych projekiech ¢ini 128 Q00 K&
vietnd DPH. KaZdy z uvedenych projektG jsme srovnali s ocefiovanym projektem z pohledu lokality
{vzdaienost od centra, obfanskd vybavenost v okoli, stabilita mikro lokality 2 pohledu budouciho
developmentu), standardu byt( a trini situace. Na zdkladé tohoto srovndni jsme aplikovali koeficient,
kterym jsme upravili nabidkové ceny do konzistentrd hladiny. Wslednd upravend priméma cena &in
127 000 K€ za m*. Priméma cena za parkovaciho stani v zmapovanych proiektech je 435 000 K&.

Tabulka &: Prehled nahidkovych cen ve srovnatelnyeh projeklech

Primérna nabidkova o Upra\)éné cena Primérné nabldkova
Koeficient ceny

Projekt cena (K&/m?) {K&/m?)  cena za parkovacl stdni
ALBATROS KBELY I1I-H, 1 129 682 . 1,050 125 666 435 000
VILADOMY LETNANY 141 132 1,000 141132 395 000
REZIDENCE MALKOVSKEHO 109 363 1,050 114 832 425 000
REZIDENCNI KOMPLEX EVERGREEN 4 136 724 0,975 133 306

KOLBENOVA PARK {-C 131074 ,950 124520 455 000
CTVRT EMILA KOLBENA 3-ALFRED 130137 0,950 123630 465 000
Pramér (zackrouhleno) 128 000 127 200 435 000

Zdrop Cenovamana.org, Delol

2 Elektivita pro nadzemni plochy je pomén mezi hrubeo a iston podlaini/prodejni plochou. V piipadé podzemnich ploch piedstavuje hrabou
podiaZni plochu potiebnou na 1 parkovaci s1ani.
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Tabulka 9: Vynosy 2 prodeje (Gross development value)

PoloZka lednotka Cena s BPH {K&)

Cena bez DPH h Co
&z DPH Celkovy vynos (K&)

(KE)
Byty 77 199 m 127 200 110609 & 538 830 4922
Parkovaci stani 980 stani 435 000 3159 504 352 314 050

Celkové pHjmy (GDV)

Jdioj: Dodoitie

7.3.1.3 Struktura ndklad{l developerského projektu

8891 144 971

PFi stancveni stavebnich nakladl vychazime z trini znalosti ceny stavebnich praci a interni databaze

stavebnich rozpaltl porovnatelnych staveb. Dale jsme uvaiovali
stavebnich naklady.

Tabuika 10: Stavebni ndklady

Typ Mnodstyi Cena za j. (K&)

rezervu ve vydi 10,0 % z celkovych

Celkové naklady (K&)
Nadzemni HPP 102 931 m? 37 500 3859927500
Podzemni HPP 34 310 m? 20000 686 209 333
Terénni dpravy 54171 o 750 40 628 075
Infrastrukfura 5,0 % ze stavebnich naklagdd 227 306 842
Rezarva 10,0 % 2 celkevyeh stavebnich ndkladi 481 407 175

Celkové néklady

Adrog: Deloitle

5295478925

Kromé piimych stavebnich nakladd je nutné brat do ovahy také vedicjéi naklady, tedy naklady pfimo
neasociovand s vystavbou, ale nutné k zabezpedeni projeklové a administrativni realizaci projektu véetnd
zisky developera. Do kalkuiace vstupujl pouze ty ndklady, které je do budoucna vzhledem ke stavu
projektu nutné vynaloZit. Pfi jejich stanoveni vychdzime z nadich zkugenosti pfi realizaci obdobnych
projekt(. Planovany zisk developera je zaloZeny na trini praxi a riziku, které musi developer podstupovat
vzhledem k aktudinimu stavu projektu, jeho planovanému standardu a také soucasné trin{ situaci.

Tabutka 11: Vedlejsi ndklady

Typ Vypotteno z

Celkavé niklady (KE)

Odména agenldm 1,50 % z GOV 133367 175
Architekti a projektanti 3,00 % ze stavebnich niaklad( 158 364 368
Projektovy management 4,00 % ze stavebnich naklag( 211819 157
Jiné profesionalni sluzby 2,00 % ze stavebnich ndkladn 105 906 579
Marketing 1,50 % » GDV 133367175

Naklady financovani

293557572

Zisk developera 30,0 % celkovych naklada

1899 714 885

Celkave nakiady
Zdrog: Delgitte

2936618 909

Hrubd rezidudIni hodnota projektu bez zapotteni néklad(l veniklych pki prodeji pozemki, tedy rozdil mezi
Gross Development Value (Vynosy z prodeje} a celkovymi ndklady na vystavbu deveioperského projektu

je 659 047 137 KL
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Kromé naklad pfimo souvisejicich s vystavbou projektu jsme k ureni Cisté rezidualni hodnoty pozemkil,
na kteryech mé developersky projekt stat, identifikovali také naklady spojené s pfipadnym prodejem
projektu investorovi v aktudinim stavu ve vysi 1,25 %.

Tabulka 12: Transakdni ndklady

.Typ . Vypocteno 7 - .C.eIkO\;'(-’} néklady (K&
Transakéni naklady 1,00 % z hrubé rezidudlni hodnoly G590 471
Prévni naklady (3,725 % 7 hrubé rezidudlni hodnoly 1647618
Celkové nakiady 8238089

Zilraj Deloitte

Cistd rezidualni hodnota pozemkdl po odedteni ndkladl vzniklych pii prodeji ¢ini 650 800 000 K¢,

Tabuika 13; Shrnuti

Celkem (K&)

Typ
Vynosy z prodeje {GDV) 8 891 144971
Stavebni niklady 5295478925

Vedlej§i naklady 2 936 618909

Hruba rezidualni hodnota 659047 137
Transakdni ndkiady 8238089
Cists rezidudlni hodnota {zaokrouhleno) 650 800 000

ddrop Deleilie

Trini hodnota Nemovitosti byl ke dni ccenéni odhadnuta ve wii 650 800 000 K&
Detail vypoltu rezidudIni metody je soudasti Piilohy,

7.3.2  Trini pfistup

Aplikace této metody spodiva videntifikaci souboru srovnatelnych uskutenénych a nabidkowych
transakci, které odpovidaji svym vyufitim, kvalitou, technickym stavem a daldimi parametry pfedmétu
ocenéni.

Srovnavaci metoda byla poudita jako sekundarni pifstup k ocenéni a slouii k ovéfeni vysledkl stanovenych
primarni metodou, tj, rezidudini metodou.

7.3.2.1 Predpoklady ocenéni .
Pro identifikaci srovnatelnych transakci byly pFedmétné poremky rozdéleny do tfi skupin dle funkéniho

regulativu v souladu s Uzemnim planem hlavniho mésta Prahy. Konkrétné se jedna o:
» Parcely nebo jejich ¢astt pod kodem SMI-G
s Parcely nebo jejich €é3sti urcené pro zelef
s Parcely nebo jejich éasti urfené pro komunikace a silnice

Do kategorie zelend byly pro Ucely ocenéni zafazeny parcely nebo jejich Casti pod kddy ZMK, 2P a IZ dle
Gzemniho planu. Pozamky pod kodem OV jsou primdrné uréeny pro rezidendni vystavbu, nicménd v tomto
pfipadé jsou pozemky vyuZiviny jako komunikace a sitnice. Obdobné tomu je i u {4sti pozemk( pod kodem
ZMK. Proto byly tyto pozemky zafazeny do kategorie komunikaci a sitnic spolecng s kddem 54.
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Tabulka 14: Funkéni plochy pozemkil podle Gzemniho plinu a kaltegorie pro uéely ocenéni

Funkc‘.ni .p.siocha.a dle ! , . Vyméra funkéni . . 4
Parcefa & dzemniho pldna Kategorie pro Glely ocendn oiochy (m?) Vyméra parcely {m?)
SM-G SMI-G 10720
2K releft 2222
A2 2P selen 2537 19522
iz zeled 3098
54 kemunikace 45
547/177 7P zelen 506 506
B547/178 rdd zelen 264 264
P yelen 290
SA7/179 580
Stvi-G SMI-G 291
4“47/180 SMH-G SM-G 3658 3658
SMI-G 5MU-G 5200
547/19/ 7538
P relen 2339
SMI-G SMU-G 3512
5477198 2K zeled 1198 4910
P relef 200
SMEG SMI-G 3437 )
547/199 5536
ZMIK relen 2099
SMI-G SMU-G G777
5477200 Pl zelaf 1832 84633
12 zeled 24
SMI-G SMI-G 6591
S477201 8395
g zelen 1804
Shil-G SMU-G 6 61
B47/202 w reled 746 7362
54 komunikace 15
v komunikace 31
779/12 i
o zeled 43
779/13 oV komunikace 176 176
ZMK zeled 1473
779114 e relen 445 20206
ov komunikace 108
779115 P zelen 320 320
779716 2P reled 80 80
ZMK komunikace 228
779/37 Qv kemunikace 7 252
1z zelen 17
- ZMK zelen 362
719738 872
i relen 510
. MK reled 440
779/39 530
¥4 zelen 140
ov kamunikace 1117
779/41 4 reled 2 1696
] P zeled 577
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804/ v komunikace 519 518

81072 ov komunikace 430 430
811/2 ov komunikace 510 510
Celkem 74530 74 530

Zedroj: Crani phin Iavniho mdsta raby, Katastr nemovitosti, Deloitte

7.3.2.2 Stanoveni jednotkové ceny pro funkéni plochy

V navaznosti na rozdéleni pozemkil do funkénich ptoch pro uéel ocenéni byla na zaklad® srovnatelnych
transakef evidovanych v katastru nemovitost! stanovena cena za m?® pro vybranou funkéni plochu, Na
vybrané transakce jsme navic aplikoval korekci ceny v podobé koeficientl, které reflektuji rozdily mezi
srovnatelnymi transakcemi a ocefovanymi pozemky., Konkrétné jsme vzali v Gvahu nasiedujicl
charakteristiky:

* Koeficient cenovéha ristu/poklesu
S ohledem na datum transakce a datum ocengéni byly stardi transakce indexovany o inflaci
z divodu zohlednéni vyvoje cen v ase. Koneéné datum indexace jsme viak stanovili k gnoru
2022, nebot nadsledujici obdobi ze hodnotit jako velmi nestandardni a vzhiedem k tomuto vwvoji
exlstuji zasadni pachybnosti, Ze wyvoj cen nemovitosti lze aproximoval vyvojem inflace.

e Koeficient lokality
U kaZdé transakce jsme vyhodnotili polohu v rdmei obce a v rdmci mikro lokality s ohledem na
dopravni dostupnost, obfanskou vybavenost a dalsi atributy.

o Koeficient vwuZitelnost
Koeficient zohlediuje potencidni vyuliti v souladu s Gzemnim planem a daldi specifika, napfikiad
tvar pozemku, piistup k pozemku, piipravenost k vystavbé atd.

» Koeficient velikasti pozemku
Srovnatelné transakce byly porovndvdny sohledem na velikost pozemku vzhledem
k oceniovanym pozemkim. Zde plati, Ze pfi rostouci vyméfe dochazi obvykle k mirnému poklesu
ceny,

7.3.2.3 Jednatkovd cena pro kategorii SMJ-G

Identifikovali jsme cetkem 3est realizovanych transakei v obdobi 2017-2021, které povaiuleme za
srovnatelnd. Na vybrané transakce jsme aplikovali korekei cen v podobé koeficientl, kieré reflektuji
rozdily mezi srovnatelnymi transakcemi a ocefiovanymi pozemky, Vysledna jednotkovd cena pro kategorii
SMJ-G je 13 770 K& za m™.

Tabutka 15: Srovnatelné transakce

€. Katastralni zemf Kod dle dzemnihe planu Rok transakce Vyméra {m?) Cena {K&)
1 Prosek SV-G, ZMK (zanedbatelng) 2021 2584 GO 254 370
2 Letdany SV-F, 54 (zanedbatelné) 2020 G 605 G4 748 Q00

SV-F, ZMK (zanedbatelnd), 1Z

3 Hloubétin (zanedbatelnd) 2017 15 464 102 500 000
4 Stodlky SV-F 2019 7741 69 710 000
5 Chodov SMi-F 2020 939% 150000 000
G Chodov SMI-E, 54 {zanedbateing) 2021 5063 64 000 000

Jdroj. Katastr nemovitost, Dofoitte
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Tabulka 16: lednotkovd cena

& c Koef. . Koef. Koef. Upravena
. ena (K&) cenf)vého Koef. tokality wyusitelnosti velikosti cena (K2) Cena za m?* {K&}
risty
1 60 254 370 1,098 G975 1,025 0,800 52892913 h 204169
2 64 748 000 1,115 1,050 1150 0,850 74077891 11215
3 102 500 000 1,211 3,925 1,150 0,925 122 167337 7900
4 6% 710000 1,147 1,000 1,150 0,875 40 42‘310? 10 389
5 150 600 000 1,108 1,000 1,150 0,875 167 200579 17 797;7‘
& 64 000 000 1,063 1,000 1,300 0,850 75192 889 14 851
Primér S 13 770

Zdrop Katosly nemavitostd, Baloitlo

7.3.2.4 Jednotkova cena pro kategorii zelef

identifikovali jsme celkem fest realizovanych transakci v obdobi 2019-2021, kieré povaiujeme za
srovnatelné. Na vybrané transakce jsme aplikovali korekci cen v podobé koeficientl), které reflektuji
rozdily mezi srovnatelnymi transakcemi a ocefiovanymi pozemky. Vyslednd jednotkova cena pro kategorii
zelen je 298 K& za m?,

Tabutka 17: Srovnatelné transakce

o Katas.tr.éini Cﬁémi kéd dlé ;Jze(.ﬁniho plénu . Rok tr;an.saf.(c.e. o Wrﬁéra (z.fﬁl) . Cena (K&)
I Vysodany NL 2071 63 606 2 895 877
Z  Stoddiky ZMK 2018 11 759 5000000

tethany LR, ZMK, IZ, 2P 2021 21934 15 000 000
4 Jinonice LR 2019 G A57 2195380
5 Chodov NL 2020 7174 1400 000
G Hostival IMK 2021 12034 1805100

Zedvop: Katastr nenovitosts, Deloitte

Tabulka 18: Jednotkovad cena

Koef. Koéf ” .Ko.ef Upravena
¢ Cena (K&  cenového Koef. iokality v o P Cena za m* (K&}

A vyistitelnosti velikosti cena {KE)

rustu

1 2 895877 1,062 1,000 1,000 1,000 3076 406 48
2 5000000 1,143 1,000 1,000 0,900 5145 221 438
3 15 000 000 1,063 1,000 1,000 0,950 15 151 282 691
q 2195380 1,147 1,000 1,000 0,850 2139534 331
5 1 000 000 1,108 1,000 1,000 0,850 941 585 131
6 1805 100 1,086 1,000 1,000 0,900 1765 0%7 147
Prémér 298

Zdvof; Katastr nomovitosts, Deloitte
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7.3.2.5 lednotkovd cena pro kategorii komunikace a silnice

Malezli jsme cetkem Sest realizovanych transakci v obdebi 2018-2022, kieré povaiujeme za srovnatelné.
Na vybrané transakce jsme aplikovali korekei cen v podabé koeficient(, které reflektuji rozdily mezi
srovnatelnymi transakcemi a ocefovanymi pozemky. Vyslednd jednotkova cena pro kategorii komunikace
a silnice je 404 K& za m?,

Tabulka 19: Srovnatelné transakee

& Katastralni Lizémf kéd dle l]z.emn{ho planu Rok transakce Vyméra {m?} . Cena (KE)
1 Hrdlofezy $1 2022 G22 98 170
2 Hloubétin S2,1Z {zanedbatelnd) 2018 520 610000
3 Eg;’(“"’m‘\ﬂ‘(’“ Homi o 12018 (sdldlen) 2020 a7 1054 938
4 Horni Potarnice S4, 17, 2V0; YN; DH {sdéleni) 2020 9514 3037500
5 Ujezd nad Lesy OB {kornunikace) 2020 2105 526 000
6 Zligin 54, SV; OV; OB (manii} 2021 4316 2 900 000

Adrof Kalasls nemovitasti, Dedoitle

Tabuika 20 Jednotkova cena

Koe. Koef Koef Upravena
(o} Cena (X&) cenového  Koef. lokality N o P Cena za m? (K&)

A vyuZitelnosti velikosti cena (K¢&)

o rastu B

i 98 170 1,013 0,975 1,000 0,800 77570 125
2 610 000 1,180 0,975 0,950 0,800 533492 1026
3 1054938 1,126 1,000 1,080 0,825 979 804 205
4 3037 500 1,114 1,000 1,060 0,875 2 959699 311
5 526 000 1,108 1,025 1,000 0,800 471793 227
[ 2 900 000 1,362 1,000 0,900 0,825 2 287 183 530
Primér 404

e Katastn nemovitost], Deloitle

Vyslednd trini hodnota pozemkd byla stanovena jako soucin vyméry aocefiovanych pozemkl v dané
funkéni plode a vysledné jednotkové ceny pro nt, Trini hodnota Pozemk{ Cini 652 860 000 KE.

Tabulka 21: Shrauti ocenéni

parcdla . e erintplochy () parcey () cons e 104t ()
SMI-G ShIJ-G 10 720 13 f?;) 147 614 400
ZMK zelen 2222 298 662 156
547723 Fdid zelen 2537 19522 298 756 026
17 zelei 3998 C298 1191 404
54 komunikace 45 404 18180
547/177 i zelen 596 596 298 177 608
547/178 Zp zeted 264 264 208 78672
5477179 iP zelen 290 550 298 86 271
SMI-G SMI-G 291 13770 A 000 185
547/180 SMI-G Svii-G 3658 3658 13770 50 370 660
54773197 SMI-G SMI-G 5200 7539 13 770 71 604 000
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Zf zoten 21339 298 697 022

SM-G SMI-G 3512 13 770 48 360 240
5477198 MK zelen 1198 4910 208 357 004
zp zelen 200 208 58 600
SMI-G SM)-G 3437 13770 47 327 490
5471199 - 55306
MK zolad 2089 298 625 502
SMI-G SMI-G 6777 13 770 93 319 290
547/200 P zalen 1832 80633 298 54% 436
IZ zelen 24 298 7152
SMI-G Svi)-G 6591 13 770 90 763578
547/201 8395
ip zeled 1804 298 537473
SM-G SiJ-G 6 601 13770 90 895 770
547/202 7P zalen 7a6 1362 298 222308
S4 komunikate 15 404 G 060
v komunikace 31 404 12 524
779112 74
at reled 13 298 12814
F9/13 oV komunikace 175 176 404 71104
IMIK zeden 1473 298 438 954
21904 p zoeden 44% 2026 298 132610
ov komunikace 108 404 43632
779715 P zelen 320 320 298 95 360
779716 P zelen 3¢ 80 298 238410
ZMK kormunikace 228 404 92112
779737 oV komunikace 7 252 404 2828
12 zefen 17 298 5066
MK zelen 362 298 107 876
779/38 872
1z elen 510 298 151 980
MK zelen 440 298 131120
179/39 580
1Z zeled 140 298 A1 720
ov kormunikace 1117 404 451 268
F19/41 1z zelen 2 1696 298 596
P relen 577 298 171946
80972 ov komunikace 519 519 404 209676
B10/2 oV kemunikace : 430 43¢ 404 173720
811/2 OV kamunikace 510 510G 404 206040
Celkem 74 530 74530 652 860 000

Zdiaj: Uzemnd plin Blavaiho meste Prahy, Katastr nemovilosti, Delbitie

7.3.3  Shrnut
Provedli jsme ocenéni Nemovitosti prostfednictvim rezidualni metody a triniho pfistupu, konkrétné
porovnavaci metody. Vysledné trini hodnoty jsou uvedeng v ndsledujici tabulce:
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Tabulka 22: Shronutf ocenéni

Fsod bodnota (K4}

Rezidudini metoda 650 800 000

Trini pfistup 652 860 000

Trini hodnoty zjisténé pomaci dvou rdznych plistuptl a metod jsou témer totoiné. lako vice vypovidac
hodnotu povaiujeme trini hodnotu zjitténou pomogi rezidudlni metody, pfi které jsme pouili trini
parametry platné ke dni ocendni a tato hodnota tak lépe vypovida o developerském potencidlu
Nemovitosti k datu ocenéni. Trini hodnota zjisténa pomoci porovndvaci metody je stanovena podle
transakei, které se uskuteénily v minulosti, a atkoliv v natem poravnatelném vzorku jsou relevantni
transakce, tato metoda hife reaguje na aktudini déni na trhu.

7 tohoto divedu povaiujeme vyslednou tréni hodnotu zjiténou pomoci rezidudlni metody za vice
vypovidaci.

Trini hodnota Nemovitosti byta ke dni ocenéni odhadnuta ve vwii 650 800 000 K&
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ODUVODNEN{ ZNALECKEHO
POSUDKU

Tato kapitola obsahuje kontrolu postupu Zpracovatele a interpretaci vsiedk analyzy.

Kontrola postupu Zpracovaiele
Znalecky posudek byl vypracovén niZe uvedenym postupem zahrnujicim shér a analyzu dat, jejich
zpracovini, provedeni ocenéni, stanoveni vysledku ocenéni a zodpovézeni znalecké otdzky:

e Shér dat a podkladil poskytnutych Zpracovatell Zadavatelem (uvedeny v kapitole Zadani a
informace o znaleckém posudku).

e Provedeni prvotni analyzy ziskanych dat a Zetfeni za Gcelem ziskani potfebnych informaci od
Zadavatele (kapitoly Predmét ocenénf a Ocefiovaci piistupy).

s Vybér vhodné metediky pro ocenéni vzhledem k zjiSténym skutednostem a dostupnym
informacim (kapitola Ocefovaci piistupy).

s Aplikace zvolené metody ocenéni s vyuZitim relevaninich dat ziskanych od Zadavatele a daldich
relevantnich externich informaZnich zdrojl na zdkladé znalosti a zkugenosti Znalce a daliich
pracovnikd podfleficich se na zpracovani znaleckého posudku {(kapitota Ocenéni).

¢ Zodpovézeni znalecké otazky {kapitola Zaveér).

intarpratace vysledkd o shrmuti posotzen

Na zékladé dat poskytnutych ze strany Zadavatele, zjisténych informaci a provedené analyzy Zpracovatel
konstatuje, ?e cena obvykia 99,99 % majetkového poditu ve spolednosti Limmo Letfiany s.r.o. byla
odhadnuta za poufiti majetkového pfistupu stanovujici hodnotu na zakladé analyzy hodnoty poloiek
majetku. Vzhledem ke specifiklim spolednosti nebylo moingé v ramci provedené analyzy identifikovat
transakce s dostatecné srovnatelnymi spolecnostmi pro Ucely odhadu ceny obvyklé ze sjednanych cen
porovnanim.

-
™
™
»
»
»

e,

Cena obvykld 99,99 % majetkového podiiu ve spolednosti Limmo Letfany s.r.0., 1C0: 17800455, se sidlem
Narozni 1359/11, 158 Q0 Praha 5, byla odhadnuta k 16. prosinci 2022 ve wii 652 961 000 K&,
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ZAVER

Znaleckd otdzka:

LStanovte ceny obvyklou podilu spoleénosti C B - Beteiligungs-GmbH se sidlem 74172 Neckarsulm,
stiftshergstr. 3, Spolkovd republika Némecko, registragni &islo: HRB 581034, ve wyii 99,980/100,000 ve
spolednosti Limmo Letfiany s.r.o., 1CO: 17800455, se sidlem NaroZni 1359/11, 158 00 Praha 5, jemui
odpovida vklad do zakladniho kapitdlu spoletnosti Limmo Letfiany s.r.o. ve vydi 99 990 K& (slovy:
devadesat devét tisic devét set devadesat korun feskych), oznadeny jako ,,Podil A {dale takeé jen "99,99%
majetkovy podil"), ke dni 16. 12. 2022 pro Gcely nepenéiitého vkladu do zékladniho kapitdlu spolecnosti
Lidl Holding s.r.e.”

Odpovéd na znateckou otdzku:

Na zakladd provedené analyzy byl 99,99 % majetkovy podil ve spolednosti Limmo Letfany s.r.o. ccendén
pro udely nependiitéhe vkladu do zékladniho kapitalu ke dni 16. prosince 2022 ve vl

652 961 000 k&
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Prilohy

Reziduaini valuace

STAVEBN( NAKLADY

Uprava ckoli m2 54 171 150 K& A0 628 075 Ke
MENISOUCET 54 171 A0 628 0075 Ké

Nadzemni {HPD) m2 102 931

37 500 Ke 3859927 500 KE
Podzemind [HPP) m? 34 310 20 Q00 Ké G8G 209 333 KE
MEZISOUCET m2 137 242 4 546 136 833 K

tnfrastruktura 5.0% o stavebnich ndklad 227 306 842 K¢
MEZISOUCET 227306 842 K&
(CELKEM 4814071 750 K¢

Rezerva 10,0% 481 407 175 K¢

Qdména agentim 1,50% zGDV 133 367 175 K&

Architekti a projektanti 3.00%  ze stavebnich ndkladi 158 864 368 K&
Projektovy management 4,00% ¢ stavebnich ndkledi 211 819157 K&
ling profesiondlni sluiby 2.00% ze stavebnich ndklada 105909 579 K¢
Marketing 1,50% 2 GOV 133367 175 Ke
MEZISOUCET 14,04% 743 327452 KE
FINANCHT NAKLADY 293 676 572 KE
Doba {mésicd) 36
Podil financovdni (LYC) 70%
Urokovd sazba 9,26%
Devetepersky zisk 30,0%  zcelkovych naklodd 18499714 885 Kt
rovnd se 21,37 ] of GhV

IR

Byty m2 77 198 127 200 K& 1310 609 K& 8538 830 922 Ké
Parkovaci stani kus 980 435 000 K& 359 504 K¢ 352 314 050 K¢
MEZISOUCET B BY1 144 971 KE

. e

ClRevE DGy

Hrub& rezt duaing tart i 71 :
Transakénindklady 1,00% 6590471 k&

Privni ndklady 0,25% 1647 618 K&

Cisté rexidudin hodnota pozemku : Trinf adnota:




R

8 Znalecka dolozka

Znatackd kanceldf, kierd spracovala znalecky posudek:
Deloitte Advisory s.r.o., ICO: 27582167, se sidlem Italska 2581/67, Vinohrady, 120 00 Praha 2.
Zadavatel znaleckdého posudku:

spoleénosti Lidl Holding s.r.0., 1€0: 26135094,
se sidlem NaroZni 1359/11, 158 00 Praha 5

Ohor a advéwl, piipadnd specializace, ve ktaryen md byt podan znalecky posudek:

Obor Ekonomika.

Na zpracovani znaleckého posudku se podilely osoby uvedené v kapitole Zadani a informace ¢
znaleckém posudku,

Zpracovatel nepfibral kenzultanta k posuzovani zvladtnich diléich otazek.

Za zpracovani znaleckého posudku byia se Zadavatelem sjednana smiuvni ocdména.

Znalecky posudek obsahuje 1 pfilohu uvedensu vyse.

Znalecks doloika

Znalecky posudek vypracovala spoleénost Deloitte Advisory s.r.o. jako znaleckd kancelar kvalifikovana pro
naleckou &innost, jmenovand rozhodnutim ministryné spravedinosti ze dne 1. Gnora 2010, & |
189/2009-0D-ZN s rozéitenim znaleckého opravnéni rozhodnutim 2e dne 25. dubna 2017, €. .. 18/2017-
OQ0J-SZN/6 a zapsand do prvniho oddilu seznamu Gstavd kvalifikovanych pro znaleckou ginnost v oboru
ekonomika, odvétvi finandni fizeni podniku, ocenovdni podniku a jeho ¢dsti véetné nehmotnych akliv,
Getnictvi, pojistnd matematika, transferavé ceny, posouzeni a vymezeni ¢innosti vywzkumu a vwvoje pro
ucely uplatnéni v dotacnich programech a uplatnéni dafovych dlev z technicko ekonomického hlediska,
vefejnd podpora, ocefiovani nemovitosti a ccefovani movitych véci.

Znalecky posudek je zapsdn v evidenci znaleckl];nnosudkﬁ pod pofadovym Cislem 1258/2023,
hdVigy

Otisk kulaté peleté

V Praze dne 2. anorfa 2023

(ng. Petr Cihak, PhD., Ing. Mirosiav Linhart,
Reditel Partner
znalec, jehoi prostiednictvim osoba opravnéna zastupovat Znaleckou
Znalecka kancelaf vwkondva znaleckou ¢innost kanceldi na zakladé plné moc
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