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Ing. Frantisek Svobodny - Znalecky posudek c. 03/2010

ZN ALE C KY POSUDEK

ve veci stanoveni hodnoty nepenöziteho vkladu - souboru 20 ks nekotovanych kmenovych akcii na

majitele ve jmenovite hodnote 100.000,- Kö emitenta - spoleönosti SANERGIE a.s., IC 26108062, se

sidlem Miletinska 376,37372 Lisov, Ceskä republika, zapsane v obchodnim rejstrfku vedenem

Krajskym soudem v Ceskych Budejovicich, oddfl B, vlozka 1533, ktere pfedstavuji 100% akcii

vydanych touto spoleönosti a upsanych na zäkladni kapital teto spoleönosti, vse die usneseni

Krajskeho soudu v Ceskych Budejovicich, sp. zn. 21Nc 1847/2010-6.

Vytisk öislo: ~
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Uvodni list

Objednatel: Krajsky soud v Usti nad Labern, ö.j. 72 Ne 1059/2010-21 z 5.5.2010

Düvod zpracovani posudku:

stanoveni hodnoty nepenöziteho vkladu - souboru 20 ks nekotovanych kmenovych akeii na rnajitele

e jmenovite hodnote 100.000,- Kö ernitenta - spoleönosti SANERGIE a.s., IC 26108062, se sidlern

Miletinska 376,373 72 Lisov, Ceska republika, zapsane v obehodnirn rejstifku vedenem Krajskyrn

oudern v Ceskych Budejovicich, oddil B, vlozka 1533, ktere predstavuji 100% akcii vydanych touto

spoleönosti a upsanych na zakladni kapital teto spoleönosti.

Zadost 0 vypracovani znaleckeho posudku z 30.8.2010.

Termin vypracovani znaleckeho posudku: nejpozdeji do 31.8.2010

Znalecky posudek vypraeoval: ing. Frantisek Svobodny

Ant. Bareala 37,37005 Ceske Budejovice

Poöet vyhotoveni: posudekje vypracovan v 5 stejnopiseeh, z nichz 4 jsou uröeny pro potrebu

objednatele a 1 slouzi pro arehivni uöely znalce.

v Ceskych Budejovicich, dne 31.8.2010.



ZNALECKA. DOLOZKA

Ing. Frantisek Svobodny,

podava tento posudekjako znalec jmenovany rozhodnutim Krajskeho soudu v Ceskych Budejovicich

sp.zn.: Spr 1111/2006 pro obor Ekonomika, odvötvi ceny a odhady, specializace oceiiovani

veci movitych a obchodnich spoleönosti, podnikü, cennych papirü a nepenözitych vkladü dIe

obchodniho zakoniku

sp.zn.: Spr 11111200<?pro obor Ekonomika, odvetvi üöetni evidence

Znalecky ukon je zapsan pod pofadovym eislern 03/2010 znaleckeho deniku.

Znalec prohlasuje, ze v souöasne dobö a ani v blizke budoucnosti nebude mit uöast ani prospech

z tohoto znaleckeho ükonu. Dale znalec uvädi, ze neodpovida za nespravnosti, ktere by vznikly

z düvodu, ze mu byIy poskytnuty nespravne nebo neuplne informace pottebne pro vypracovani

posudku.



PREDMETANALYZY-ZADANI

enym pozadavkern objednatele byl zadan pfedmet znaleckeho posudku, tj.:

veni hodnoty nepeneziteho vkladu - souboru 20 ks nekötovanych kmenovych akcil na majitele

jmenovite hodnote 100.000,- Kö emitenta - spoleönosti SANERGIE a.s., IC 26108062, se sfdlem

ednska 376,373 72 Lisov, Ceskä republika, zapsane v obehodnfm rejstrfku vedenem Krajskym

mv Ceskych Budejovicich, oddil B, vlozka 1533, ktere predstavujt 100% akcii vydanych touto

nosti a upsanych na zäkladni kapital teto spoleönosti, vse dIe usnesenf Krajskeho soudu

'eh Budejovicich, sp. zn. 21Ne 1847/2010-6.

VYCHOZI PODKLADY ZNALCE-NALEZ

Zaalec pfevzal dne 17.5.2010 vystupy z uöetnictvi SANERGIE a.s., a to: rozvahu v plnem rozsahu ke

- . 313. 2010, vykaz zisku a ztraty v plnem rozsahu kek dni 31.3. 2010, komentär k rozvaze k 31.10.

podklady pro stanovenf souöasne hodnoty budoucfeh peneznich tokü, resp. podklady pro

oveni budoucfch vynosü a budouefch nakladü,

-} informace pak byly ziskany konzultacf s firmou, ktera zajist'uje uöetni a daiiove sluzby pro

leönosti SANERGIE a.s., resp. s p. ing. Ondraökovou a aktualizovany 30.8.2010.

ANALYZA OBCHODNIHO

MAJETKUPROSTANOVENIHODNOTYPODNIKU

SUBSTANCNIMETODOU

,

tanoveni üöetni hodnoty podniku:

Aktiva eini die rozvahy k 31.3.2010 celkem 86.988 tis. Ke, z toho:

pohledävky za upsany zäkladni kapital 0,- tis. Ke - neni uvazoväno

.dlouhodoby majetek: 12.617 tis. Ke

L dlouhodoby hmotny majetek 12.617 tis. Kö, z toho mimo jine:

pozemek 7.042 tis. Kö, datum porizeni 16.4.2008, neodepisuje se

stavby 300 tis. Kö, datum pofizeni 3.11. 2009, odepisoväno rovnomerne 20 let, odpis

_0091.07 2011-2028 15.450, 202912.874,-

samostarne movite veci a souboru movitych veci 5.319 tis. Kö /züstatkova hodnota

k 31.12. 20091

nedokonöeny dlouhodoby majetek 66 tis. Kö /inzenyrska öinnost spojena s vystavbou

FVE Dezerice-Slovensko, zatfm nerealizovano/

obezna aktiva: 23.406 tis. Ke

-.1. kratkodobe pohledävky 21.822 tis. Kö

.1. pohledavky z obehodnfch vztahü 7.316 tis. Kö Ijedna se 0 pohledavky za odbörateli/

.1 . jine pohledavky 3.916 tis. Kö Ijedna se 0 preplatek faktury - 9.520,- Kö, däle 0

deponovanou kauci IMMORENT CR - 3.883 tis. Kö a dale 0

prübeznou kauci ke splatkam leasingove smlouvy ö. 1, - 23



tis. Kö, ktera je placena spolu se splatkami v rezimu nepravidelnych mesiönich

splätek/

1.3.1.3. ostatnf pohledavky 10.531 tis. Kö /jedna se 0 zadrzne z vystavenych faktur firme

IMMORENT CR, zadrzne bude uhrazeno po uplynuti 5 mesicü od pfevzeti rädne

dokonöeneho dila, ktere bylo predäno 10.12.2009, s vyrovnanim zadrzneho je

uvazovano k 31.5. 2010/

1.3.1.4. pohledävky k FU 58 tis. Kö /jednä se 0 roöni züötoväni dane ze mzdy, ktera byla

vracena zamöstnancüm/

1.3.2. krätkodoby finanöni majetek 1.584 tis. Kö

1.3.2.1. penize 491 tis. Ke

1.3.2.2. uöty v bankach 1.094 tis. Kö

1.4. öasove rozliseni - näklady pfistich obdobi 50.965 tis. Ke

1.4.1. pojistne majetku pro ptislusny rok 446 tis. Kö

1.4.2. naklady na zavedeni ISO 20 tis. Kö /prevedeno do näkladü v r. 2010/

1.4.3. Raffeisen Leasing 8.162 tis. Kö /je rozpousteno v mesiönich splatkach do 30.11. 2023,

pfiöernz vliv smlouvy ö. 11108/131 öini 6.926 tis. Kö, smlouvy ö. 11108/307 öini 1.237

tis. Ke/

1.4.4. IMMORENT CR 42.336 tis. Kö /je rozpousteno ve splatkach do 1.12. 2024, pfiöemz

vliv ö. 2 öini mesiöne 234 tis. Kö/

Pfifazeni hodnot a pfeceneni:

Dlou

pozemek - hodnota 7.041.700,- Kc, neodepisuje se, nepfeceiiuje se;

pila - züstatkova hodnota 13.423 ,- Kö, odpisoväno 3 roky, datum pofizeni 2008, preceneno na

15.000,- Ke;

stavby - züstatkova hodnota 298.000,- Ke, odpisovano rovnomörnö 20 let, datum porizeni 3.11. 2009,

nepreceiiuje se;

vozidlo - ötyfkolka - odepsäno v r. 2009, züstatkova hodnota 0,- Kö, pfeceneno na 70.000,- Ke

vozidlo osobnf automobil- züstatkova hodnota 552.461,- Kö, odepisoväno 4 roky rovnomörnö, datum

porizeni 2009, pfeceneno na 440.000,- Kc ;
FVE- züstatkovä hodnota 4.752.930,- Ke, odepisovano rovnomörne 20 rokü, nepreceiiuje se;

nedokonöeny dlouhodoby hmotny majetekje v rozvaze evidovän v hodnotö 66.000,- Ke, existuji sice

moznä rizika spojena s realizaci, ale vzhledemk malemu vlivu teto hodnoty se nepfeceiiuje;

Dlouhodoby hmotny majetek je pfecenen na trini hodnotu ve rysi 12.683.630,- Kö,

-Obeimi aktiva:

ohle obchodnich ü, , jine uöetni hodnota 21.822 tis. Ke

- nepfeceiiuji se, znalec nevidi rizika s likviditou pohledavek, Pokud jde 0 pohledavky z obchodniho

srykn.jsou v beznem rezimu splatnosti, pokudjde 0 pohledavky ostatni, pakjde v podstate 0

~bezrizikovY" stav, vizjejich uvedeny popis.

t d financni ete uöetni hodnota 1.584 tis. Kö - nepfeceiiuje se.

dy pffitich obdobi: uöetni hodnota 50.965 tis. Kö - nepfecefiuje se.

ota aktiv eini po pfecenöni 87.055 tis. Ke.



2. Pasiva cini celkem 86.988 tis. Kc, z toho:

2.1. vlastni kapital 64.489 tis. Kö
2.l.l. zakladni kapital 2.000 tis. Kö
2.1.2. kapitalove fondy 40.000 tis. Kö
2.1.3. vysledek hospodareni minulych let 3.467 tis. Kö
2.1.4. vysledek hospodareni bözneho uöetnfho obdobi 19.023 tis. Kö

2.2. cizi zdroje 22.499 tis. Kc
2.2.1. kratkodobe zavazky 21.986 tis. Kö
2.2.1.1. zävazky z obchodnich vztahü 108 tis. Kö
2.2.1.2. zavazky ke spoleönlküm 20.684 tis. Kö /iedna se 0 vklad pana Petra
2.2.1.3. zävazky k zamöstnancüm 158 tis. Kö

2.2.1.4. zavazky ze socialniho zabezpeöeni a zdravotniho pojisteni 49 tis. Kö
2.2.1.5. stät - daiiove zävazky a dotace 987 tis. Kö
2.2.2. bankovni uvery dlouhodobe 513 tis. Kö

Pfifazeni hodnot a precenäni:

Po konzultaci s uöetnim firmy znalec konstatuje, ze likvidita zavazkü je bez problernü a vzhledem
k polozkam, uvedenym ve vykazu zisku a ztraty, jde 0 umernou rysi cizich zdrojü,
Lze rovnez konstatovat, ze vyse cizich zdrojü je umörna rysi vlastniho kapitalu a nepredstavuje
vyznamna rizika pro fungovani firmy.

Po konzultaci s üöetni spoleönosti je vhodne zminit, ze v rozvaze je uveden vysledek hospodareni
bözneho üöetniho obdobi ve vysi 19.023 tis. Kö. Je to suma hospodäfskeho vysledku za rok 2009
114.349 tis. Kö/ a suma hospodarskeho vysledku za I.Q 2010 14.673 tis. Kö/, Hospodärsky vysledek za
rok 2009 nebyl k 31.3. 2009 pfeüötovan, protoze nebyl k dispozici zapis z valne hromady 0 rozdeleni
zisku za r. 2009 lani ke dni vypracovani tohoto znaleckeho posudkul.

Dale je namistö zminit, ze zävazek vüöi stätu z titulu placeni zaloh na DPPO neni zauötovan, protoze
spoleönost nemela v bfeznu 2010 povinnost platit zalohy na DPPO.

Hodnota pasiv öini po pfeceneni 86.988 tis. Kö.

Vypoöet üöetni hodnoty podniku:

aktiva celkem:
pasiva celkem:
cizi zdroje:

86.988 tis. Kc
86.988 tis. Kc

22.499 tis. Kc

'Üöetni hodnota podniku

laktiva minus cizi l

64.489 tis.Kc

Üöetnl hodnota podniku öini:

64.489 tis. Kc

BI Stanoveni trzni hodnoty podniku substanöni metodou Ipo precenänl jednotlivych
polozek aktiva pasivl

Hodnota aktiv po precenenl öini
Hodnota pasiv /nepreceneno/ öini

87.055 tis. Kc
86.988 tis, Kc



toho ü cini 22.499 tis. Kc

Pro dany ucel znaleckeho posudku, tj. stanoveni trfni hodnoty podniku SANERGIE a.s., Ie

26108062, je sprävne uöinit zäver, ze odhad trzni hodnoty podniku SANERGIE a.s. provedeny

substanöni metodou / I, cini 64.556 tis. Kö.

Hodnota podniku stanovenä touto metodou mä vsak pouze orientaöni vyznam /mä souöasne ale i

kontrolni vyznam/, a to pfedevsim kvüli porovnani s hodnotou podniku stanovenou vynosovou

metodou,jakje uvedeno däle.



ANALYZA PRO STANOVENI HODNOTY PODNIKU

VYNOSOVOU METODOU

Charakteristika vypoötu metodou DCF

Podle I'MARiK, M. a kolektiv: Metody oceiiovani podniku. Proces oceneni - zäkladni

metody a postupy. Praha: Ekopress 2007, s. 492. ISBN 978-80-86929-32-3/ je hodnota podniku dana

oöekävanymi budoucimi pfijmy prevedenymi (diskontovanymi) na jejich souöasnou hodnotu (angl.

resent value).

,Ynosovametoda DCF (r=diskontovaneho öisteho cash flow) entity probiha obvykle ve dvou krocich:

röeni celkove hodnotu podniku

Celkovou hodnotu budeme rozumet vynosovou hodnotu investovaneho kapitalu. Tato celkova hodnota

je ziskana diskontovanim peneznich tokü plynoucich z hlavniho provozu podniku, tzn. peneznich

okü, ktere neberou v uvahu investice do majetku, ktery neni provozne nutny, ani vynosy a naklady

spojene s takovyrn majetkem. Proto bude i zjistene oceneni pouze hodnotu "provozu" podniku, tedy

hodnotou provozne nutneho investovaneho kapitalu,

Yfpocet vynosove hodnoty vlastniho kapitälu

CeIkovou hodnotu provozu podniku snizime 0 hodnotu üroöenych dluhü k datu oceneni, Nove dluhy,

re budou teprve pfijaty, neuvazujerne. Metoda DCF totiz implicitnö poöita s plnym financovanim

pomoci vlastnich zdrojü,

i1 öreönem kroku oceiiovani k provozni hodnote vlastniho kapitalu pfiöteme hodnotu neprovoznich

I .. k datu oceneni.

odnota podniku celkem (Hg) uröime pomoci obecneho vyrazu:

de FCCFt - volne cash flow do firmy v roce t,

i - kalkulovana urokova mira (tj. diskontni mira),

n - poöet let predpoklädane existence podniku .

. ovsem vetsinou predpoklädame, ze podnik bude existovat nekoneönö dlouho (princip "going

a:t:::::a~1-).Pro takovyto pfipad se musi vyuzit dvoufäzova metoda.



pripade oceneni spoleönosti Synergie AS budeme vychäzet pouze z jednofazove metody, nebot'

motnost provozovanych elektraren je öasove omezena (20 let) a tedy nespliiuje zmiiiovany princip

,..!Zoingkoncern".

jpocet hodnoty podniku Sanergie a.s. metodou DCF entity

Jak jiz bylo uvedeno spoleönost Sanergie a.s. provozuje dve elekträrny, a to solarni elektrarnu

Dubiiany a solarni elektrarnu Ratiskovice,

Pfedpoklady vypoötu:

leönost mä se svym souöasnym odberatelem uzavrene smlouvy, ktere ji na stranö vynosü garantuji

r vyrobene elektricke energie za ceny, ktere jsou do znaöne miry predikovatelne. Spoleönost mä

Tene leasingove smlouvy, ktere determinuji budoucl näklady spoleönosti, Z techto düvodü lze

eme spolehlivö modelovat budouci vynosy a naklady spoleönosti .

• rämci podpory obnovitelnych zdrojü energie (zakon ö, 180/2005 Sb.) byly veR uzakoneny

podminky vykupu elektricke energie z obnovitelnych zdrojü. Konkretni odberni ceny jednotlivych

~ektö jsou dany cenovym rozhodnutim ERD a jsou zävisle na tom, kdy byly konkretni elekträrna

- jena do site VN. Dalsi vyznamnou podporou je osvobozeni od dane z prijmu podnikajiciho

~ektu po dobu 1+ 5 let (tzn. rok uvedeni do provozu plus näsledujicich pet let provozu elektrarny).

.ozovatel FVE tedy ziskävä dotovanou vykupni cenu energie, platnou v danem roce (pridöleni

e) a od teto vykupni ceny v prvnim roce s odviji i kalkulace vykupnich cen v letech

äslednjiclch. Kazdy rok se vykupni cena navysuje 0 2 - 4 % (inflaöni dolozka - vyhläska ERD c.

~-0 _007 Sb.). Tento rezim vykupu je garantovan na dobu 20 let (vyhläska ERD ö. 364/2007 Sb.) pro

- TE uvedene do provozu (vö. licence) v roce 2009. Pifloha c. 3 teto vyhlasky nove uvadf

~ld(lokladanou zivotnost nove vyrobny jako dvacetiletou.

m ke strukture garantovanych odbernich cen müzeme modelovat vynosy z obou elektraren po

lkove zivotnosti techto provozu. Pro budouci rüst vynosü bylo vychazeno z konzervativniho

~~Dkladu, ze meziroöni inflaöni navysovani odbernich cen bude po celou dobu zivotnosti ve vYsi 2

, = b 10 uvazovano s roönim opotrebenim (ubytek vynosü) ve vysi 1 %, coz odpovida zavörüm

:5 • • 'ho auditu. Celkove roöni predpokladane navysovani vynosü pro uöely oceneni je tedy 1 %

([:2aC'l~:i.i'navyseni 2 % minus opotfebeni 1 %).



V It! () I() p< I Il( I 1IJ': ( 0% V)1I1 '1I, n b t' p lcön t je ocei vana k I. b znu 20 I0 a v I rvnlm tvrtlotl olel trarny vYI' bl ca 10%

. T nt udaj odpovldä nerovnomernemu sezonnimu rozlozeni leasingovych splatek, jehoz zaklad je v energetickern auditu.

V näsledujici tabulce jsou uvedeny vychozi udaje pro vypoötove tabulky volneho cash flow ve letech 2010 - 2029.

Tabulka c.l: Vychozi üdaje

Skuteöny instalovany vykon (dle s 01. Sluneta) 2 164,335 kW 2207,4 kW

V 'roba v rvnim roce rovozu (dle ener etickeho auditu) 1019,43 kWhlkW 1106,87 kWh/kW

Odberni ceny ro rok 2010 (dle spol. Sluneta) 14,15 Kc 13,19 xe
Oöekavany vynos pro rok 2010 31 220 390,61 Kc 32227 190,81 Kc

Provedene vypoöty budoucfch vynosü a nakladü vychäzeji z uvedenych predpokladü.

Tabulka c. 2: Predikce cash flow pro roky 2010 - 2019 (tis. Kc)

Polozka
4.-12.

2010
2011



I ,~"II'l!"HI )lIhllI1IiY ntoduly I I H 0<>0I 20 160 I 20 160 I 20 160 I 20 1GOI 20 160 I 20 160 I 20160 I 20 1so I 20 160
Ll.lll~dllgI)lIbl~l\ny - ostainl

tcchnologic 1 1 7591 19611 19611 1 9611 1 9611 19611 1 9611 1 9611 1 9611 1 961

udoucl dodateöne üroky

Dubrian 0

Leasing Ratiskovice 17219

Budouci dodateöne uroky

Ratiskovice I 01 01 01 01 01 01 01 01 01 0



27 430 430 379 279 279 279 279 27() 2,/(
- --

3067 3468 3468 3468 3468 3468 3468 3468 3468 3468

-2896 -2896 -2896 0 0 0 0 0 0 0

-221 -221 -221 -221 -221 -221 -221 -221 -221 -221

-143 -191 -191 -175 0 0 0 0 0 0

-10000 -1 998 -1'998 -1 998 -1 998 -1998 -1 998 0 0 0

17915 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Tabulka c. 3: Predikce cash flow pro roky 2020 - 2029 (tis. Kc)

1 961

o

o

o

1 961 o o o1 961 1 896 o o

o o o o oo o
17219 17219 17219 17219 17219 o

o oo

oo
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2897

111111\'111, PII\l~jlll

+ odpisy

+ zohledneni nakl. pfist.

obdobi 3468 3468 3468 3418 2870

+ dodateöna kauce Ratiskovice 0 0 0 0 11 019

- prubezna kauce Ratiskovice -221 -221 -221 -221 -221

- splatka uverü 0 0 0 0 0

- splatka ost. zavazkü 0 0 0 0 0

+ snlaceni oohledävek 0 0 0 0 0



Tabulka c. 4: Vypoöet kumulovaneho cash flow pro diskontni mife 9 % (tis. Kc)

Rok

23682 Kc

239164 Kc

21 727 Kc 22216 Kc 22216 xe

17062 Kc 14361 Kc 14684 Kö 36900 Kc

17661 xe 13637 xe 13944 xe 50844 Kc

21 177 Kc 15003 xe 15340 xe 66184 Kc

19918 Kc 12946 Kc 13 237 Kc 79421 xe

18367 Kc 10952 Kc 11 198 Kc 90620 xe

18864Kc 10319 xe 10552 Kc 101 171 Kc

21 364 xe 10722 Kc 10963 xe 112134Kc

22292 Kc 10264 Kc 10495Kc 122629 Kc

22803 xe 9632 Kc 9849 Kc 132478 Kc

23319 xe 9037 Kc 9240 xe 141 718 Kc

23839 Kc 8476 Kc 8666 Kc 150385 Kc

24364 Kc 7947 Kö 8 126 Kc 158511 Kc

25472 xe 7622 Kc 7794 Kc 166305 Kc

54026 xe 14832 xe 15 166 Kc 181470 Kc

56968 Kc 14348 Kö 14671 Kc 196 142 Kc

57513Kc 13 290 Kc 13 589 Kc 209730 xe

58062 Kc 12309 Kc 12586 Kc 222316 Kc

58353 Kc 11 349 Kc 11 604 Kc 233921 Kc

28738 Kc 5 128 Kc 5243 Kc

?fi vypoötu hodnoty podniku byla pouzita diskontni mira ve vysi 9 %. Ta byla zvolena na zaklade

zväzeni moznych rizik spojenych s provozem elekträren, ktery je sice v souöasne dobö garantovan

• m, avsak pfi zmene vlady müzeme poöitat s jinym pfistupem k podpore solarnich elektraren.

-zhledem k datu oceneni 31. bfezen 2010 bude diskontovano vzdy k tomuto datu, tak aby byla

j:iStena posloupnost v cele casove rade.

fäzi oceneni bychom meli celkovou hodnotu provozu podniku ponizit 0 hodnotu uroöenych

• pfiöist hodnotu neprovoznich aktiv k datu oceneni.

.: -'-~""clll ke skuteönosti, ze obe uvedene solärni elektrarny byly investovany pomoci rüznym

;::::::~'nH::hskupin, jedna se 0 cizi kapital. Tento kapital byl vsak poskytnut na zäklade leasingu, jehoz

ota byla jiz zahrnuta v leasingovych splätkäch (uvedenych v predikci CF) do nakladü

~~= iednotli em roce. Tzn. tento cizi kapital byl od predikovanych vynosü jiz jednou odeöten a

C'I:~} ~ !\' duse tomto kroku s tim nekalkuluje.
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S;Jc!::fu::s: w:O:>;Xllllnje k datu ocenöni zadnym neprovoznim majetkem.

239 164 tis. Kc.

anergie AS byla pouzita pomerne detailni a reälnä predikce nakladü a

ou dobn TIvOtnOstielekträrny, povazuji provedenou vynosovou metodu za zcela

jedinou opodstatnönou pfi vypoötu trzn] hodnoty podniku. Jak je zmineno

?f;:rkhozim te:rtu metoda snbstanöni mä pro tento pfipad jen orientaöni vyznam,

,. e lit je u eden te tu.


