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Nase zn.: 0223/N/17/0260

UMC Praha 10
Odbor majetkopravni
k rukam Mgr. Petra Janu

E-mailem na: PetrJa@prahal0O.cz

V Praze dne 3. bfezna 2017

Véc: Stanovisko k otdzce mozného prodeje pohledavky z dluhopisa Via
Chem Group a.s.

Dodatek stanoviska

Vazeny pane magistfe,

nize pfikladame doplnéni stanoviska ze dne 22. 2. 2017 k otazce mozného prodeje
dluhopisti emitovanych spole¢nosti Via Chem Group, a.s., IC: 266 94 590, se sidlem
Rudolfovska tf. 303/113, 37001 Ceské Budéjovice, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném
u Krajského soudu v Ceskych Budg&jovicich, oddil B, viozka 2180 (dale jen ,VCG*“ nebo
,Dluznik®), ato vnavaznosti na nabidku jejich odkupu ze strany spoleCnosti NSG
INVESTMENTS a.s., IC 282 14 498, se sidlem Praha 1 — Staré Mésto, Jakubska 647/2,
PSC 110 00, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném u Méstského soudu v Praze, oddil B,
vloZzka 13441 (dale také jen ,NSG"), ze dne 22. 11. 2016 (dale jen ,Nabidka“).

Méstska Cast Praha 10 predlozila zpracovateli ,Zpravu o reviznim posouzeni (i) 5.
aktualizace a doplriku ¢. 1 znaleckého posudku ¢&. 67-5/11/2012 o stanoveni hodnoty
dluhopist Via Chem Group, a.s., a (ii) 6. aktualizace znaleckého posudku ¢. 67-6/11/2012 o
stanoveni hodnoty dluhopistii E-SIDE PROPERTY LIMITED pfipravenych znaleckym
ustavem Nérodohospodarské fakulty VSE v Praze*, (dale jen ,Zprava®), kterou zpracovala
na zakladé zadani Méstské Casti Praha 10 spole¢nost Ernst & Young, s.r.o., se sidlem Na
Florenci 2116/15, 110 00 Praha 1 — Nové Mésto, ICO: 26705338, zapsana v obchodnim
rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, sp. zn. C 108716 (dal jen ,EY*) se zamé&Fenim
na stanoveni hodnoty dluhopis Via Chem Group, a.s. (,Via Chem®), CZK 2008 (ISIN:
SK4120006289) — po splatnosti, ve vlastnictvi MC Praha 10 (dale jen ,Dluhopisy VCG*).

Spole¢nost EY ve Zpravé pfezkoumala 5. aktualizaci a dopInék €. 1 znaleckého
posudku €. 67-5/11/2012 (,Aktualizace &. 5*) ze dne 20. kvétna 2016 (,Datum ocenéni |¥) se
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zaméfenim na stanoveni hodnoty Dluhopisti VCG, ve vlastnictvi MC Praha 10, které
vypracoval znalecky Ustav Narodohospodarské fakulty Vysoké Skoly ekonomické v Praze
(dale jen ,Znalec®) pro Urad méstské &asti Praha 6, se sidlem Cs. armady 601/23, 160 52
Praha 6 - Dejvice, IC: 00063703 (,MC P6*)

Spole¢nost EY dospéla ve Zpravé zejména k nasledujicim zavéram:

LDluhopisy VCG bychom zarfadili do skupiny vysoce spekulativnich dluhopisd. S
dluznikem je spojena signifikantni inherentni nejistota ohledné jeho budouci bonity a
moznosti splaceni zavazku z dluhovych cennych papirt. V takovych pripadech je obvykle
Jedingym feSenim, jak urit nejvy$§i moznou prodejni cenu, uskuteé¢néni radného prodejniho
trzniho procesu (zajistujiciho osloveni Sirokého spektra potencialnich zajemcd), ve kterém by
potencialni investofi nabidli cenu za odkup predmétnych dluhopist, ktera by reflektovala
subjektivni faktory individualnich kupujicich. V tomto kontextu jsme byli informovani, Ze,
ackoliv Zadavatel vefejnymi oznamenimi o obdrZeni nabidek na odkup Dluhopisti VCG ze
dne 19. ledna 2017 vyzval uchazece / dalsi zajemce k podani nabidek o odkup predmétnych
dluhopist, Zadné dalSi nabidky ve stanovené Ihaté neobdrzel.”

~EY vypracovalo obdobnou zpravu o reviznim posouzeni Aktualizace ¢. 5 a Aktualizace
& 6 pro MC P6 v ervnu 2016. | pres éasovy odstup jsme se vSak nedozvédéli nic, co by
nyni zménilo na$ nazor na zavéry Znalce.*

,Dle Aktualizace ¢. 5 a znaleckého posudku Bohemian Appraisal, a.s. ve véci ocenéni
majetkové podstaty spolec¢nosti Via Chem rozumime, Ze zavazky spolecnosti Via Chem
prevySuji nékolikanasobné majetkovou podstatu. Dale vzhledem k historicky vyraznym
negativnim vysledkim hospodareni a slozitym vztahdm uvniti skupiny Via Chem je
nepravdépodobné, Ze by v budoucnosti mélo dojit ke zlepSeni bonity dluznika, jez by vedla k
potencialni mozZnosti splaceni podstatné ¢asti nezajisténych zavazka.*

,Vzhledem k jiz popsané specificnosti situace stran emitenta je realna hodnota
dluhopisti spolecnosti Via Chem tézko urcitelna. Nejvy$$i dosaZitelnou prodejni cenu mize
dle naseho nazoru urcit obvykle jediné uskute¢néni radného prodejniho trzniho procesu,
ktery determinuje investicni hodnotu pfedmétnych dluhopist pro ty strany, které mohou mit o
dluhopisy zajem na zakladé jejich specifické situace a pfipadnych synergii. PFitom
rozumime, Ze Zadavatel verejnym oznamenim o obdrzZeni nabidky na odkup dluhopist Via
Chem ze dne 19. ledna 2017 vyzval uchazece / dalsi zajemce k podani nabidek, avSak
Zadné dalsi nabidky ve stanovené Ihuté neobdrzel.“

,Na zakladé naSeho zadani, predanych podkladl, viastnich analyz a limitaci
uvedenych v této zpravé o reviznim posouzeni je EY nazoru, Ze nazor Znalce, Ze jakakoliv
cenova nabidka na odkup dluhopisti spole¢nosti Via Chem s kladnou cenou dluhopist je
pozitivhim scénaifem, je dle naSeho nazoru akceptovatelny za predpokladu radné a cenu
maximalizujici exekuce prodejniho procesu.”

Pfedmétem tohoto dopInéni stanoviska ze dne 22. 2. 2017 je posouzeni, zda lze
Zpravu povazovat za dokument osvédCujici spinéni podminky dle bodu 1) Zavére¢ného
shrnuti stanoviska ze dne 22. 2. 2017, tedy, zda

- Na zakladé kvalifikovaného znaleckého ocenéni je prokazano, ze skute€na
hodnota Dluhopisti VCG nedosahuje jejich jmenovité hodnoty;



- Kupni cena za odkup Dluhopisii VCG dle Nabidky je stanovena nejméné
na urovni jejich znaleckého ocenéni.

Zpracovatel se domniva, Zze ze Zpravy lze jednozna¢né dovodit, Ze jakakoli cenova
nabidka na odkup Dluhopisti VCG je pozitivnim scénafem. Z tohoto diuvodu podle nazoru
zpracovatele lze Zpravu chapat jako vyhovujici podmince. Podminky dle bodu 1)
Zavére¢ného shrnuti stanoviska ze dne 22. 2. 2017, proto zpracovatel povazuje za
splnéné.

EY ve Zpravé rovnéz upozorfiuje nad ramec zadani na nutnost dodrzeni Fadné a cenu
maximalizujici exekuce prodejniho procesu. Podle nazoru zpracovatele bude i tato
podminka splnéna jednak fadnym projednanim Nabidky v organech MC Praha 10 a
u€inénim verejné vyzvy k podani nabidek na odkup Dluhopisti VCG, kterou zminuje EY
ve Zprave.

Zpracovatel upozoriiuje, ze s ohledem na odborny obsah Zpravy, znaleckych posudku
Znalce a dalSi znalcu, na které Zprava odkazuje, nemél moznost posuzovat spravnost jejich
zaveru a prejima je jako zavéry zpracované kvalifikovanymi osobami na zakladé podkladd,
které tyto osoby povazovaly za dostacujici k u¢inénim jimi vyslovenych zavérd.

Véfime, ze budete povazovat vySe uvedené informace pro pozadovany ucel za
dostacujici. Na zakladé VaSich pokynu jsme samoziejmé pfipraveni toto stanovisko dale
rozsifit a zodpovédét pfipadné dotazy.

S pozdravem

Mgr. Jaroslav Tajbr
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