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ZNALECKY POSUDEK
ve véci ocenéni 12 kust akcii ve jmenovité hodnoté 50 000 Ké&
spolecnosti FIRST ADVERTISING CZ, a.s., se sidlem Praha 7,
Umélecka 588/6, PSC 170 00, IC 27068978

1. ZADANI POSUDKU

Na zakladé objednavky spolecnosti FIRST ADVERTISING
CZ, a.s. ze dne 6.10.2008 se znalec ujal zpracovani znaleckého
posudku ve véci ocenéni 12 kuslU akcii ve jmenovité hodnoté
50 000 K& spoleénosti FIRST ADVERTISING CZ, a.s., se sidlem
Praha 7, Umé&lecka 588/6, PSC 170 00, IC 27068978.

Na mimoiadné valné hromadé spolecnosti FIRST
ADVERTISING CZ, a.s. konané dne 14.3.2008 bylo pfijato
usneseni, Zze kazda akcie o jmenovité hodnoté 100 000 K¢ se stépi
na 2 akcie o jmenovité hodnoté po 50 000 K¢. Tato skuteénost
byla ke dni 25.3.2008 zapsana do obchodniho rejstiiku.

Prvni vyzva k vyméné akci byla publikovana v Obchodnim
veéstniku dne 9.4.2008 a v celostatnim deniku Pravo dne 3.4.2008.
Opakovana vyzva k vyméné akcii byla publikovana v Obchodnim
véstniku dne 11.6.2008 a v celostatnim deniku Pravo dne
12.6.2008. Lhuta k vyméné cinila 6 tydni a skoncila 24.7.2008.
Bylo vyménéno 264 ks akcii po 100 000 K& za 528 ks akcii po
50 000 KE&. Nebylo vyménéno 6 ks akcii ve jmenovité hodnoté
100 000 K¢.

Predstavenstvo spole¢nosti na své schizi dne 12.8.2008
pfijalo usneseni, Ze 6 ks akcii spole¢nosti ve jmenovité hodnoté
100 000 K¢ Cisel 1 az 6 jsou neplatné.

12 ks novych akcii ve jmenovité hodnoté 50 000 K¢, které
byly vydany misto 6 ks akcii ve jmenovité hodnoté 100 000 K&,
proda predstavenstvo prostfednictvim obchodnika s cennymi
papiry ve verejné drazbé.

K zajiSténi zpracovani znaleckého posudku pozadal znalec
o0 predloZeni dale uvedenych podkladu:

e rozvahy spole¢nosti FIRST ADVERTISING CZ, a.s. za rok
2008,

e vykazu ziskl a ztrat spoleénosti FIRST ADVERTISING CZ, a.s.
za léta 2006 az 2008.



2. PODKLADY KE ZPRACOVANi POSUDKU

1. Vypis z obchodniho rejstiiku spoleénosti FIRST ADVERTISING
CZ, as.,

2. Rozvaha spolecnosti FIRST ADVERTISING CZ, a.s. za rok
2008,

3. Vykaz zisk( a ztrat spoleénosti FIRST ADVERTISING CZ, a.s.
za |éta 2006 az 2008,

4. Zakon €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, ve znéni pozdé&jsich
predpisu,

5. Zakon o (getnictvi & 563/1991 Sb. ve znéni pozdé&jSich
predpisu,

6. Zakon o danich zpfijmd ¢ 586/1992 ve znéni pozdé&jsich
predpisu,

7. Zakon €. 151/1997 Sb., o ocefiovani majetku a o zméné
nekterych zakonl, ve znéni pozdéjsich predpisq,

8. Vyhlaska & 3/2008 Sb., o provedeni nékterych ustanoveni
zakona €. 151/1997 Sb., o ocefiovani majetku a o zméné
neékterych zaékonl, ve znéni pozdé&jSich pfedpisi (ocefiovaci
vyhlaska),

9. Prof. JUDr. Jan Dédi¢ a kolektiv: Obchodni zakonik komentar,
Polygon 2002,

10.  Prof. Ing. Milo§ Mafik, CSc.: Metody ocefiovani podniku,
Ekopress 2003,

11. Prof. Ing. Eva Kislingerova, CSc.: Ocefiovani podniku, C:H:
Beck 2001.

3. UDAJE O SPOLEENOSTI

Spole¢nost FIRST ADVERTISING CZ, a.s., se sidlem Praha
7, Uméleckd 588/6, PSC 170 00, byla zapsana do obchodniho
rejstiiku vedeného Meéstskym soudem v Praze dne 18.6.2003,
oddil B, vioZka 8482. Bylo ji pfidéleno identifikaéni &islo:
27068978.

Predmétem Cinnosti je:

- zprostiedkovani obchodu,
- reklamni éinnost a marketing,
- zpracovani dat, sluzby databank, sprava siti.



Zapsany zakladni kapital ve vy$i 27 000 000,- K& je rozvrzen
na 540 ks akcii ha majitele ve jmenovité hodnoté 50 000,- Ké&.

4. PRAVNI UPRAVA

Podle ustanoveni § 2 odst. 1 zakona & 151/1997 Sb.,
0 ocenovani majetku, se majetek a sluzba ocefiuji obvyklou cenou,
pokud tento zékon nestanovi jiny zplsob ocefiovani. Obvyklou
cenou se rozumi cena, kterd by byla dosazena pfi prodejich
stejného, popiipadé obdobného majetku nebo pii poskytovani
stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku
v tuzemsku ke dni ocenéni.

Jinym zplsobem ocefiovani stanovenym timto zakonem
v § 2 odst. 3 je:

a)nakladovy zpasob, ktery vychazi z nakladl, které by bylo nutno
vynaloZit na pofizeni pfedmétu ocenéni v misté ocenéni a podle
jeho stavu ke dni ocenéni,

b)vynosovy zplsob, ktery vychazi zvynosu predmétu ocenéni
skuteCné dosahovaného nebo z vynosu, ktery Ize z pfedmétu
ocenéni za danych podminek obvykle ziskat, a kapitalizace
vynosu (urokové miry),

c)porovnavaci zplsob, ktery vychazi zporovnani predmétu
oceneni se stejnym nebo obdobnym ptedmétem a cenou
sjednanou pfi jeho prodeji; je jim téZ ocenéni véci odvozenim
z ceny jiné funkéné souvisejici véci,

d)ocenovani podle jmenovité hodnoty, které vychazi z éastky, na
kterou pfedmét ocenéni zni nebo, ktera je jinak zfejma,

e)ocefiovani podle Uéetni hodnoty, které vychazi ze zpusobu
ocenovani stanovenych na zakladé predpist o Uéetnictvi,

f) oceflovani podle kursové hodnoty, které vychazi z ceny
pfedmétu ocenéni zaznamenané ve stanoveném obdobi na
trhu,

g)oceriovani sjednanou cenou, kterou je cena predmétu ocenéni
sjednana pfi jeho prodeji, popfipadé cena odvozena ze
sjednanych cen.

Podle ustanoveni § 24 odst. 1 uvedeného zakona se podnik
nebo jeho &ast ocefiuje soudtem cen jednotlivych druhti majetk
snizenym o ceny zavazk(.

Podle ustanoveni § 24 odst. 3 uvedeného zakona se ocenéni
podniku vynosovym zplsobem zjisti jako soudet diskontovanych



budoucich Cistych roénich vynost podniku.

5. METODY OCENENI

Pro ocenéni jméni jsou pouzivany:
e metody =zalozené na ocenéni vynaloZzenych nakladu
(majetkové),
e metody opirajici se o pfedpokiadané vynosy,
e metody trzniho porovnani na zakladé srovnatelnych podnik,

Jde zejmeéna o nasledujici metody:

e ocenéni majetku a zavazkl - majetkova metoda substanéni
v pfipadé pokracovani cinnosti podniku, metoda likvidaéni
v prfipadé ukonceni ¢innosti podniku,

e vynosova metoda — diskontovani oCekavanych cCistych vynosl
na zakladée minulého vyvoje nebo z o&ekavaného vyvoje na
zakladé podnikatelského zaméru,

e ocenéni na zakladé porovnani obdobnych kapitalovych hodnot.

Pri ocenéni jméni spoleénosti znalec pouzil majetkovou
metodu substanéni a vynosovou metodu na zakladé primérného
Cistého zisku dosaZeného v minulych létech.

Metoda trzniho porovnavani je v nasi zemi malo pouzivana
vzhledem k nedostate€né datové zakladné a z tohoto dlvodu ji
znalec nepouzil.

6. OCENENi JMENIi MAJETKOVOU METODOU
SUBSTANCNI

Ocenéni  jednotlivych polozek zahrnutych v rozvaze
spoleCnosti provedl znalec majetkovou metodou substanéni.
Majetkova metoda substancni patfi k prvnim z pfistup, které se
v minulosti pro stanoveni trzni hodnoty podniku pouzivaly a v praxi
ma své opodstatnéni dodnes, zvlasté v ekonomikach, kde je mira
inflace dlouhodobé relativné nizka'. Podstata substanéni metody
spociva vtom, Ze reaguje na nedostatky UCtovani v historickych
cenach, zejména u stalych aktiv a zkouma hodnotu spojenou se
znovu pofizenim majetkovych &asti pfi dané mife opotiebeni,
u obéznych aktiv zkouma, zda tato aktiva (zasoby, pohledavky a

' Eva Kislingerova: Ocefiovani podniku, C.H.Beck 2001, str. 128-142



jiné kratkodobé slozky obé&Zného majetku) jsou schopny realné
prfemeény v pohotoveé likvidni prostredky.

Ocenéni spolecnosti provedl znalec na zakladé ucetni
hodnoty jednotlivych polozek majetku a zavazki uvedenych
v rozvaze za rok 2008 a pfifazenych ocefiovacich koeficientl (pro
zasoby, pohledavky a ostatni aktiva 0,9; pro finanéni majetek,
kratkodobé zavazky, bankovni Gvéry a ostatni aktiva 1,0; pro
dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek 1,1). Uvedené koeficienty
pouziva znalec stale pfi ocenovani substanéni metodou.

Polozka Ugetni Koeficient | Substanéni
hodnota hodnota v tis.
v tis. K& Ké
dlouhodoby nehmot.majetek 69 1,10 76
dlouhodoby hmotny majetek 50 520 1,10 55 572
dlouhodobé pohledavky 15 373 0,90 13 836
kratkodobé pohledavky 7 843 0,90 7 059
kratkodoby finanéni majetek 3 099 1,00 3 099
ostatni aktiva 292 0,90 263
majetek celkem 77 196 79 904
dlouhodobé zavazky 72 434 1,00 72 434
kratkodobé zavazky 4 640 1,00 4 640
ostatni pasiva -88 1,00 -88
zavazky celkem 76 986 76 986
Cisty obchodni majetek 2918
Majetkovou metodou substanéni ocenil znalec jméni

spoleénosti zahrnuté v rozvaze spoleénosti ve vysi 2 918 000 Kc.

7. OCENENIi JMENI VYNOSOVOU METODOU

Podle ustanoveni § 2 odst. 3 pism. b) zakona €. 151/1997
Sb., o ocefovani majetku, vynosovy zpusob vychazi z vynosu
z pfedmétu ocenéni skuteéné dosahovaného nebo z vynosu, ktery
lze z pfedmétu ocenéni za danych podminek obvykle ziskat a
z kapitalizace tohoto vynosu (urokové miry).

Uvedeny zakon pouziva vynosovy zplsob ocenéni pouze
u majetkovych prav, kde v§ 17 odst. 1 stanovi, ze majetkova
prava se ocenuji vynosovym zplUsobem, a to jako soucet
diskontovanych budoucich rocnich Cistych vynosu vyplyvajicich
z uzivani. Roéni Cisty vynos se zjisti podle skutecnosti za posledni



kalendafni rok v obdobi péti let predchazejicich roku ocenéni.
Pocet let uzivani €ini pét let u primyslovych prav a deset let u prav
na oznaceni. Zpusob diskontovani stanovi vyhlaska &. 279/1997
Sb., ve znéni vyhlasky 3/2008 Sb., v § 43 a pfiloze ¢. 16 (mira
kapitalizace 12 %).

Podle udajl vykazu zisk(l a ztrat spoleénosti za |éta 2005 az
2007 stanovil znalec pramerny Cisty zisk v uvedeném obdobi:

rok 2006 2007 2008 prameér

Cisty zisk v tis. K& -3693,0| -7984,01 -6727,0 -6 134,7

Na zakladé pramérného &istého zisku a miry kapitalizace
stanovil znalec hodnotu spole¢nosti takto:

Rok Cisty zisk v tis. K& Mira Diskontovany

kapitalizace zisk v tis. K&
2008 -6 134,7 1,00 -6 134,7
2009 -6 134,7 1,12 -5477.4
2010 -6 134,7 1,25 -4 890,5
2011 -6 134,7 1,40 -4 366,5
2012 -6 134,7 1,57 -3 898,7
Hodnota -24 767.,8

Vynosovou metodou ocenil znalec jméni spole¢nosti ve vysi
0 K&.

8. VYSLEDNE OCENENI 12 AKCli SPOLECNOSTI

Pro stanoveni vysledné hodnoty jméni spole¢nosti pouZil
znalec majetkovou metodu substanéni, kdy jméni spoleénosti
ocenil ve vysi 2 918 000 K&. Zakladni kapital je tvofen 540 kusy
akcii ve jmenovité hodnoté 50 000 KE&. Znalec ocenil jednu akcii
spole¢nosti FIRST ADVERTISING CZ, a.s. ve jmenovité hodnoté
50 000 K& ve vysi 5403,70 K& a 12 kusl akcii této spoleénosti
v Castce 64 844,40 K¢&, zaokrouhleno na celé koruny 64 844 Ké&.

ZAVER
PFi zpracovani znaleckého posudku ve véci ocenéni 12

kust akcii ve jmenovité hodnoté 50 000 K& spoleénosti FIRST
ADVERTISING CZ, a.s., se sidlem Praha 7, Umélecka 588/6,




PSC 170 00, IC 27068978, vysel znalec z podkiadii uvedenych
v ¢asti 2 znaleckého posudku.

Pfi ocenéni 12 kusi akcii ve jmenovité hodnoté 50 000
K¢ spolecnosti FIRST ADVERTISING CZ, a.s. pouzil znalec
majetkovou metodu substancni a vynosovou metodu.

Hodnotu jedné akcie spole¢nosti FIRST ADVERTISING
CZ, a.s., se sidlem Praha 7, Umélecka 588/6, PSC 170 00, IC
27068978, ve jmenovité hodnoté 50 000 K¢ stanovil znalec ve
vysSi 5403,70 K¢ a hodnotu 12 kusu akcii ve jmenovité
hodnoté 50 000 K¢ této spolecnosti v Castce 64 844 K¢ (slovy
Sedesat ctyri tisic osm set Ctyfricet ¢tyri koruny ceskeé).

ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsem podal jako znalec jmenovany
rozhodnutim ministra spravedinosti Ceské republiky ze dne
17. unora 1992 (&j. ZT 2167/92) a rozhodnutim predsedy
Méstského soudu ze dne 20. fijna 1998 (&j. Spr 1677/97) a ze dne
8. Unora 1999 (¢j. Spr. 210/99) pro obor ekonomika:

e odvetvi penéznictvi a pojistovnictvi, specializace finance, dané
a bankovnictvi,

e odvétvi ucetni evidence, specializace Gcetnictvi,

e ceny a odhady se zvlastni specializaci nehmotného majetku,
know-how, ocefiovani podnik( a ocefiovani cennych papirt.

Znalec je zapsan vseznamu znalcu vedeném Méstskym
soudem v Praze a znalecky posudek je zapsan pod poradovym
Cislem 831 jeho znaleckého deniku.

V Praze 23. bifezna 2009
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