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I. UVOD - el ocenéni

Na zakladé  pozadavku spolecnosti WEST BROKERS a.s., se sidlem Plzen,
Slovanska 100, PSC 326 00, IC 64832341 jsem provedl ocenéni akcie vyse uvedené
spolecnosti.
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Posudek je zpracovan jako podpurny material pii stanoveni vychozi ceny akcie pii veiejné
drazbé obchodnikem z cennymi papiry. Drazené akcie budou drazeny v ramci zpenézeni
konkursni podstaty.

II. POPIS PREDMETU POSUDKU

2.1 Udaje o emitentovi akcie

Obchodni nazev : ZNZ Prestice, a.s.

IC : 49790757

Sidlo : Husova 438, 334 22 PieStice

Datum vzniku : 1.1.1994

VOR vedeny : Krajskym soudem v Plzni
oddil B, vlozka 400

Préavni forma : akciova spole¢nost

Zakladni jméni : 72.638.000,- K¢

Splaceno : 100 %

Spolecnost je zalozena na dobu neurcitou. Spolecnost snizila zakladni kapital o 4.555.000,-K¢
a tato zmeéna jeste neni promitnuta do aktualniho ucetnictvi spole¢nosti.

2.2 Zakladni udaje o cenném papiru (dale jen ,,CP*)
Spole¢nost emitovala tyto kmenové akcie:

Druh CP : akcie

Forma CP : na majitele

Podoba CP : listinna

Nominalni hodnota : 1.000,- K¢

Pocet vydanych CP : 72.638 ks akcii

Pravo na dividendu : dle obecné platnych norem a stanov spolec¢nosti
Registrace CP : cenny papir neni registrovan na Zadném vefejném trhu
Prevoditelnost CP : akcie je neomezené prevoditelna

Tato akcie je predmétem ocenéni.

2.3 Pfedmét podnikani spole¢nosti

Spole¢nost ZNZ Priestice, a.s. patii podle svého hlavniho pfedmétu podnikdni do
oboru Obchod dle OKEC ,,Velkoobchod s obilim, osivem a krmivem*. Spole&nost téZ vyrabi
drobn¢ a stfedné velké kovové dily a konstrukce ( ndstavby na krmné smésy.) a nové téz
podniké v zemédélské prvovyrobé.
Hlavni trzby spole¢nosti proto plynou z obchodnich ¢innosti v oblasti zeméd¢€lskych vyrobkii,
primyslovych krmiv, hnojiv a agrochemie. Do budoucna spole¢nost hodl4 rozvijet zejména
zemédélskou prvovyrobu. Predmétem podnikani zapsanym v obchodnim rejstiiku jsou i dalsi
¢innosti, které souviseji s hlavnim pfedmétem podnikdni. Opis vypisu z obchodniho rejstiiku
je predmétem ptilohy tohoto posudku.

2.4 Popis historie spolecnosti, vlastnicka struktura spole¢nosti a vyznamné transakce
s cennym papirem
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Spolec¢nosti ZNZ Prestice, a.s. vznikla v roce 1994 rozhodnutim Fondu narodniho
majetku Ceské republiky. Emitované akcie byly nabidnuty v kupénové privatizaci

Dle dostupnych informaci z posledni ucetni zavérky je ovladajici osobou vici akciové
spolecnosti spole¢nost VP Agro spol. sr.0. Tato spolenost vlastnila k 31.12.2005 90,1%
akcii spolecnosti.

Znalec nenalezl srovnatelny podnik jehoz znamé transakce s vét$imi baliky akcii by
byly vychodiskem pro srovnani. Dne 29.12. 2004 probéhla drazba 1113 ks akcii za cenu
273,4 Ké/ks. Cena pfi prevodu majoritniho baliku akcii spole¢nosti v roce 2005 nebyla
zvetejnéna.

2.5 Analyza potencidlu ocefiovaného podniku a prognéza budouciho vyvoje
2.5.1 Makroekonomicka analyza prostiredi spole¢nosti

Ceska ekonomika v soucasné dobé& roste vysokymi tempy, coz vede ke zlepseni celkové
ekonomické pozice. Ceské hospodaistvi se tak postupné piiblizuje turovni vyspélych stati
Evropské unie, kde meziro¢ni mira riistu HDP ve statech EU byla niz§i nez v CR. V roce
2004 vzrostl hrubi doméaci produkt o 4,4% , v roce 2005 0 6,1% a pro rok 2006 lze ocekavat
stran¢, predevSim kladnou bilanci zahrani¢niho obchodu, kdy nejvice pozitivné ptisobil Cisty
vyvoz a dale také zvySeni vydaji konecné spotieby domécnosti. Rist minulého obdobi
urychlil také vstup Ceské republiky do Evropské unie v roce 2004, ktery odstranil prekazky
obchodu a usnadnil pohyb zbozi ptes hranice.

Nasledujici tabulkovy piehled vybranych zakladnich ukazateli vyvoje ¢eské ekonomiky za
roky 1999-2005 doklada ptiznivy vyvoj zakladnich narodohospodarskych trendii:

Ukazatel 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
HDP %, r/r, realné 1,3 3,6 2,5 1,9 3,6 4,2 6,1
Mira inflace %, r/r, prameér 2,1 3,9 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9
Mira nezaméstnanosti |%, primér 8,54 9,02 8,54 9,15 9,9 9,19 8,97
CZK/EUR pramér (K&) 36,88| 35,61 34,08/ 30,81 31,84 31,90] 29,78
CZK/USD pramér (K¢) 34,60| 38,59| 38,04] 32,74 28,23] 25,70] 23,95

Zdroj: CNB, Cesky statisticky tifad, komercni banky

Jakozto vychodisko pro odhad budoucnosti spolecnosti je tfeba vyjit z odhadii vyvoje
klicovych ukazateli narodniho hospodafstvi:

Ukazatel 2006 2007 2008 2009
HDP %, rir, realné 5 4,8 4,5 4,5
Mira inflace %, r/r, pramér 2,7 3,7 3,6 3,1
Mira nezaméstnanosti %, primér 8,7 8,5 8,5 8,5
CZK/EUR pramér 28,30 27,50( 27,00] 26,50
CZK/USD pramér 23,20 20,70f 20,60] 20,50

Zdroj : prognézy CNB, Komercni banka, Patria Finance

Spole¢nost ZNZ Prestice, a.s. md svou produkci nizkou citlivost na cyklické faktory
hospodaistvi. Na strané¢ vynostu je spoleCnost zavisla prevazné na vyvoji svétovych cen
zemédélskych komodit a jejich zasobé v Ceské republice. Posilujici koruna ma do budoucna
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zaporny vliv na vyvoz zemédé€lskych komodit, a tudiz i na ocefiovanou spolecnost. Ceny
zemédelskych komodit spiSe nez na stav ekonomiky odrdzi miru trody v té které plodiné a
vliv dotacnich opatieni statu a EU.

2.5.2 Postaveni a vyvoj relevantnich trhi spolec¢nosti

Spole¢nost ZNZ Piestice, a.s. je klasickym predstavitelem zemédélskych vykupnich
organizaci. Jeji nevyhodou je, Ze dnes neni zapojena do SirSich republikovych seskupeni,
které jsou schopny svou silou ziskat konkurencni vyhody pro své dodavatele i odbératele.
Dalsi nevyhodou je jasné teritorialni rozloZeni spolecnosti v ¢asti okresu Plzen — jih, ¢imz je
pomérné omezen i okruh ptipadnych zékaznikl spolecnosti. Védoma si téchto nevyhod snazi
se spolecnost o c¢astecnou zménu piredmétu podnikdni. Jiz dlouhodobé se specializuje na
vyrobu néstaveb na piepravu krmnych smési pro zvitata. Tento trh je Gzce specialni a spiSe
klesajici, tudiz i jeho rozvoj (i pfi zapocteni vlivu novych investic spolecnosti) je
problematicky.

Novym smérem vyvoje spoleCnosti je dnes zemédélska prvovyroba. Tento podnikatelsky
zamér vznikd ve spolecnosti postupné. Vyhodou zde bude jisté synergie propojeni obchodu a
vyroby.

2.6 Financni analyza spolec¢nosti

Finan¢ni analyza cilové spolecnosti vychazi z pfedbéznych vysledkii spole¢nosti k 30.5.2006.
Podrobna tabulkova cast této analyzy je soucasti tohoto posudku. Druhova skladba aktiv je
ziejma z uCetnich vykazi Rozvaha-aktiva spole¢nosti. Znalec pii posuzovani jednotlivych
aktiv navic vychazel z podrobnych ptehledt jednotlivych polozek aktiv jako jsou:

e Rozbor zasob z ptehledem o jejich obratce

e Rozbor pohledavek z obchodniho styku véetné jejich bonity

e Priehled nepotiebnych aktiv
Z uvedenych materialii znalec dosel k zavéru, Ze ¢ast aktiv je v nelikvidni formé.

Ugetnictvi spoleGnosti je standardni, bez zjevnych nedostatki. Auditorské zpravy
z poslednich let neobsahuji vyhrady ke kvalit¢ vedeni uetnictvi.

2.6.1 Analyza pomérovych ukazatelii spole¢nosti

Rentabilita

Spolecnost dlouhodobé dosahuje spiSe nizsi rentability. Hodnota rentability celkovych aktiv
ROA se pohybuje od 1,76 do 5,7%. Nerovnomérnost vykonii béhem roku ponékud zkresluje
vysledek ¢asti roku 2006, da se vSak ocekavat Ze bude spiSe lepSim. Rentabilita vlastniho
jméni ROE dosahuje hodnot 1,77% v roce 2005, coz zase ukazuje na podprumérny podnik.
V poslednich letech jak nakladovost trzeb tak 1 mzdova naro¢nost vykazuji téméf neménny
stav.

Aktivita

Spole¢nost mé obrat celkovych aktiv 1,17 coz je pro obchodni organizaci velmi nizké &islo.
Stejné tak i jeho pokles do roku 2004 ukazoval na snizujici se aktivitu spolecnosti. Rok 2005
a vliv nového vlastnika pozitivné ovlivnil jak aktivitu, tak i rentabilitu spole¢nosti. Rozbor
obéznych aktiv ukazuje stejny trend. Doba obratu zasob vzrostla ze 70 dnti v roce 2000 na
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181 v roce 2004, rok 2005 vykazuje zlepSeni na hodnotu 102. Doba obratu pohledavek i doba
splatnosti kratkodobych zévazkl se v roce 2005 vyvijely ptiznive.

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Spolecnost je dlouhodobé¢ stabilni bez vyraznych vykyvi ve struktufe kapitalu. Podil
vlastnich zdroji za sedm let kolisa mezi 41 az 52%, coz je hodnota pro obchodni organizaci
rozumna, zarucujici stabilitu spolec¢nosti.

Likvidita

Spolecnost plni své kratkodobé zavazky, nicméné jejich splatnost vyrazné nartista. Celkova
likvidita spolecnosti se pohybuje dlouhodobé kolem 1,10 az 1,26. Tyto hodnoty lze povazovat
za nizké. Bézna likvidita (L2) i penézni likvidita je nizka.

Produktivita prace

Pomér osobnich nékladt k pfidané hodnoté se v Case zvySoval a v roce 2004 dosahoval jiz
témet 70%.. Produktivita prace na zaméstnance od roku 2000 neustale klesala. Rok 2005
ukazuje na zlepSeni Primérnd mzda roste meziro¢né o -5,4 az 9,4%.

Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele zalozené na trzni cené nelze vzhledem k tomu, ze spole¢nost nema obchodované
akcie na kapitalovém trhu, pouzit. Vlastni kapital na akcii je téméf konstantni kolem hodnoty
1220 K¢/ aketi.

Celkova ekonomicka situace spolecnosti ZNZ Piestice, a.s. je relativné stabilni se zlepSujicim
trendem vroce 2005 a prozatim snizkou rentabilitou vyroby. Podrobngjsi rozbor
vyznamnych ekonomickych aspekti je uveden v pfilohdch posudku a tabulkové casti
predstavujici finan¢ni analyzu spole¢nosti.

2.7 Pouzité podkladové materialy

Vypis z obchodniho rejstiiku akciové spole¢nosti ZNZ Prestice, a.s.

Vykazy ziski a ztrat za roky 2004 a 2005 spolecnosti ZNZ Prestice, a.s.
Rozvaha za roky 2004 a 2005 spole¢nosti ZNZ Piestice, a.s.

Ptiloha k ucetni zavérce spolecnosti ZNZ Prestice, a.s. za rok 2005

Zpravy auditora za rok 2005 spole¢nosti ZNZ Piestice, a.s.

Predbézny vykaz ziski a ztrat ke dni 30.5.2006 spolec¢nosti ZNZ Ptestice, a.s.
Ptedbézna rozvaha ke dni 30.5.2006 spolecnosti ZNZ Piestice, a.s.

Podrobny rozbor aktiv spole¢nosti (neni piilohou)

Stanovy spole¢nosti (neni ptilohou)

I11. Volba pristupu a metody ocenéni

3.1 Zakladni skutecnosti a pojmy
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Zakon €. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku, stanovuje v §2, Ze majetek a sluzba se

ocenuji obvyklou cenou, pokud zakon nestanovi jiny zptisob oceniovani.
Obvyklou cenou se rozumi cena, kterd by byla dosazena pfi prodeji stejného, poptipadé
obdobného majetku se stejnou uzitnou hodnotou, nebo pii poskytovéani stejné nebo obdobné
sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Takto stanovena obvykla
cena je v trznim ocefiovani synonymem mezinarodné pouzivaného pojmu trzni hodnota.

Pojem trzni hodnota je v souladu se standardy evropského sdruzeni odhadcti majetku
TEGANOVA a americké spolecnosti odhadcti majetku ASA definovan jako odhadni suma
penéz nebo jiného sménného ekvivalentu, kterou by kupec zaplatil za majetek se stejnou
uzitnou hodnotou jako je majetek ocenovany. Pfedpokladéd se, ze kupec i prodavajici jsou
k uskute¢néni transakce obvykle motivovani, jednaji v souladu s platnymi pravnimi ptedpisy,
jsou seznameni se vSemi podstatnymi okolnostmi vazicimi se k oceflovanému majetku a
jednaji svobodné a bez natlaku. Pii ocenéni je tfeba zvazit vS§echny znamé skutecnosti, které
maji na ocenéni vliv, avSak do jeji vySe se nepromitaji vlivy mimotadnych okolnosti trhu,
osobnich pomérti prodéavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvlastni obliby. Mimotadnymi
okolnostmi trhu se rozuméji zejména stav financ¢ni tisn¢ prodavajiciho nebo kupujiciho.

V piipadé ocenovani akcii obchodovanych na vetejnych trzich Zdkon o ocenovani
majetku stanovuje v §19:

,Registrované cenné papiry, tuzemské nebo zahrani¢ni, obchodované na tuzemském
vefejném trhu nebo soucasné na tuzemském i zahranicnim vetfejném trhu, se ocenuji kurzem
vyhlaSenym na tuzemské burze v den ocenéni. Pokud nebylo v den ocenéni cennym papirem
na tuzemské burze obchodovano, oceni se poslednim kurzem vyhldsenym na tuzemské burze
v obdobi ptredchazejicich 30 dnli pfede dnem ocenéni, pokud byl tento papir obchodovan.
Nebyl-li cenny papir obchodovan na tuzemské burze v téchto poslednich 30 dnech, oceni se
nejniz§im dosazenym kurzem vyhldSenym ve stejném obdobi u ostatnich organizéatora
mimoburzovniho trhu cennych papirt.*

S ohledem na tcel zpracovani tohoto znaleckého posudku je tieba vychéazet rovnéz
z pfislusnych ustanoveni zdkona 513/1991 Sb. (Obchodni zakonik) v platném znéni, kde se v
§183c odst.3) uvadi:

,Cena nebo sménny pomér uvedené v povinné nabidce pievzeti musi byt pfiméfené
hodnoté akcii. Pfi stanoveni ceny pro ucely povinné nabidky pfevzeti pifi ovladnuti
spole¢nosti se pfihlédne k vazenému priméru cen, za néz byly uskutecnény obchody témito
cennymi papiry v dobé 6 mésict pfed vznikem povinnosti ucinit nabidku prevzeti, které byly
evidovany Strediskem cennych papirii podle odstavce 4 (déle jen ,,primérna cena‘). Jestlize
akcionatf nebo osoba jednajici s nim ve shod¢ nabyla v poslednich Sesti mésicich cenné
papiry, které jsou pfedmétem nabidky ptevzeti, za cenu vyssi, nez je primérné cena (dale jen
»prémiova cena®), nesmi byt cena navrhovana v nabidce pfevzeti niz$i nez prémiova cena
snizend az o 15%, jestlize stanovy tuto odchylku nevylucuji nebo nezptisnuji. Takto snizena
prémiovéa cena nesmi byt niz8i nez primeérna cena.*

Ukolem znalce je posoudit pfiméfenost nabizené ceny. Pro toto posouzeni je tieba
stanovit hodnotu akcie, tj. podilu na hodnoté celé spolecnosti. V ptipadé stanoveni hodnoty
podniku jsou standardné vyuzivany nize uvedené ocenovaci ptistupy:

e Majetkové metody
e Vynosové metody
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e Porovnavaci metody
e Trzni metody

Pokud je majetek ocenén za piedpokladu pokracovani jeho soucasné formy uziti,
vychazi ocenéni z pfedpokladu, ze majetek, ktery je predmétem ocenéni, bude i nadile
vyuzivan ke stejnym uceliim, a to v mist¢, ve kterém se nachazi.

Setfeni zahrnovalo majetek ocefiované spole¢nosti. Toto Setfeni jsem provedl pro stanoveni
odhadu trzni hodnoty akcie spole¢nosti, pii némz jsem vychazel z informaci a ze skute¢nosti,
které byly platné k datu ocenéni, tj. Cervenec-srpen 2006. Akcie byla ocenéna za predpokladu
pokraCovani stavajici podnikatelské Cinnosti spoleCnosti a soucasné formy uziti majetku
spole¢nosti.

Majetek, ktery tvofil pfedmét ocenéni, sestaval z investicniho majetku evidovaného
v ucetnictvi, finan¢nich investic, zasob, pohledavek a finanéniho majetku.

V pribehu Setfeni jsem jednal se zastupci spoleCnosti, jejiz akcie jsou predmétem
ocenéni, o dllezitych skutecnostech vazicich se k pfedmétu ocenéni. Veskeré skute¢nosti a
zaveéry uvadéné v tomto posudku, jsou zaloZeny na poskytnutych dokumentech a informacich
o majetku. Neovéroval jsme, kromé vetejnych informacnich zdrojti, pravost ani pravdivost
poskytnutych dokumenti a informaci pfedanych mi druhymi osobami. V ptedkladanych
materidlem jsem nenalezl rozpory vedouci ke zpochybnéni téchto materiali.

3.2. Popis metod ocenéni a jejich moZnosti uziti pro provadéné ocenéni

3.2.1 Majetkové ocenéni:

Tyto metody vychézeji z ptredpokladu, Ze hodnota podniku je totozna zhodnotou
majetku, ktery je v tomto podniku obsazen.

Metody jsou tedy zalozeny na analyze jednotlivych slozek majetku. Odecteme-li od
celkové hodnoty aktiv podniku vSechny jeji zavazky, dostaneme hodnotu ocenovaného
podniku. Podle uzitych cen jednotlivého majetku 1ze tyto metody délit:

e Ucetni ceny .................. ucetni hodnota (hodnota vlastniho kapitalu)
e Likvidacni ceny ............ likvidaéni hodnota
e Reprodukéni ceny ......... substancni hodnota

Nejvice uzivanou metodou této skupiny je substan¢ni hodnota. Jednd se o souhrn
relativné samostatnych ocenéni téchto jednotlivych majetkovych slozek ocenované
spolecnosti. U konkrétnich slozek majetku Ize pfistoupil k jejich ohodnoceni na zakladé
informaci poskytnutych vedenim spolecnosti a na zdkladé vlastniho Setieni, avSak vzdy
s ptihlédnutim k zasad¢ opatrnosti. Jednotlivé slozky jsem oceniovali na zakladé ptedpokladu,
ze spole¢nost bude nadale pokracovat ve svoji dosavadni ¢innosti.

Nejveétsim problémem pii ocenovani slozek majetku je urceni hodnoty nehmotnych
aktiv. Stanoveni hodnoty akcie touto metodou vychazi z vypoctu Cistych redukovanych aktiv
spolednosti pripadajicich na 1 akcii. Cista redukovana aktiva je uréena jako rozdil mezi
souctem dilcich polozek aktiv nasobenych koeficientem redukce a thrnem zavazkl emitenta.
Jednotlivé hodnoty koeficientl redukce jsou stanoveny jako vyjadieni podilu ocekavané
soucasné¢ hodnoty dan¢ho aktiva k ucetni hodnoté¢ daného aktiva pfi uvazovani nezbytného
vlivu informacni entropie vzhledem k podrobnosti piedlozenych ukazatelli ucetni zavérky
emitenta. Vzhledem k tomu, Ze stanoveni koeficientti je zatizeno velkou odchylkou, nebyla
tato metoda pouzita pro stanoveni konecné hodnoty akcie.
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3.2.2 Vynosové metody

Nejpouzivanéjs§im zptsobem ocenéni akcii je skupina vynosovych metod. Tato
skupina metod vychdzi z dasledného vyuzivani poznatku, ze hodnota statku je urCena
ocekavanym uzitkem pro jeho drZitele. U hospodaiskych statkli, ke kterym patii 1 podnik
(akcie, obchodni podil), jsou timto uzitkem v budoucnu ocekavané piijmy. Zakladni otdzkou
téchto metod je tedy urc¢eni moznych piijmu (uzitklr) plynoucich z drzeni ocenovaného aktiva.
Soucet vSech ptijmil plynoucich z drzeni aktiva diskontovanych v Case tvoti hodnotu aktiva.

Nejvetsim tskalim téchto metod je proto presny odhad vyvoje velkého mnozZstvi
ekonomickych veli¢in na nékolik let dopiedu (5-10 let). Jedna se pfevazné o progndzy vyvoje
trhu a postaveni podniku na tomto trhu, prognézy budoucich trzeb a nékladt, dani a mnoha
dalsich faktori. Pfesny odhad téchto udaji v Ceské republice, kterd jesté nema plné
rozvinutou a stabilni trzni ekonomiku, je zna¢né obtizny. Stejny problém pak miiZeme nalézt i
v historickych datech, kde vlivem rychle se ménicich podminek dochdzi ke zménam, které je
tteba slozité urcit a odfiltrovat pti analyze ekonomickych dat.

Nejrozsitenéjsimi vynosovymi metodami jsou:
e Metoda kapitalizovanych ¢istych vynost
e Skupina metod diskontovanych penéznich toki
¢ Kombinované metody

3.2.2.1 Metoda kapitalizovanych ¢istych vynosi

Jedna se o metodu uplatiovanou zvlasté v némecky mluvicich zemich. Vice nez
metody diskontovanych penéznich tokl se opird o historickd data podniku (za 3-5 let zpét).
Zakladni myslenkou kapitalizace vynost je, Ze hodnota podniku je stanovena na zékladé tzv.
Udrzitelné urovné zisku odvozené od vykonnosti podniku v minulych letech. Vlastni vypocet
hodnoty spole¢nosti je mozné odvodit podle vztahu:

HP =TZ/r
kde
HP............ hodnota podniku
TZ............ trvale dosazitelny zisk
Teveeerreennenn kalkulovana urokova mira (diskontni mira)

V této nejjednodussi verzi jde tedy o soucet nekonecné fady konstantnich vynosti. Metodu je
mozno zpfesnit rozdélenim sledovaného obdobi na ¢éasti s2 (nebo 3) Casové useky
s rozdilnym odhadovanym vynosem ¢i vynosem naristajicim (1+g) krat.

Metodu kapitalizovanych ¢istych vynosti mizeme povazovat za vyraz némeckého ptistupu
ocefiovani. Na rozdil od anglosaskych pohledi se vyznacuje vét§i snahou o objektivitu a
opatrnost.

3.2.2.2 Metody diskontovanych penéZnich toki
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Z hlediska principu je zakladni vynosovou metodou metoda diskontovanych
penéznich toki (DCF — discounted cash flow). Tato metoda md vice variant liSicich se
v n¢kolika ohledech:

Podle zptisobu kalkulace dani:

e Nekalkuluji dané

e Kalkuluji dané¢ pouze na urovni piijmi ocenované spolecnosti.
Nejuzivangjsi zpiisob.

e Kalkuluji dané¢ na urovni oceiiované spolec¢nosti i na Urovni majitele
podniku. Tento pfistup jiz lze povazovat za ,,subjektivni® ocenéni,
protoze souvisi piimo z konkrétni osobou vlastnika.

Podle pouzitych cen:
e Pracuje s inflaci a penéznimi toky vyjadiuje v budoucich nominalnich
cenach — bézné ceny. PresnéjSi zpiisob pii kalkulaci rtznych

inflacnich trendt u riznych odhadovanych veli¢in.
e Pracuje se stalymi cenami
Podle kalkulace penézniho toku:

e Metoda ,entity“. Metoda hleda hodnotu podniku jako celku
diskontovanim celkovych penéznich tokli ze spolecnosti a v druhém
kroku od¢ita hodnotu uroceného ciziho kapitalu ke dni ocenéni.
Vysledkem je pak hodnota podniku pro vlastnika.

e Metoda ,.equity”. Vychdzi pouze z diskontovanych penéznich tokd,
které jsou urceny pro vlastniky podniku.

e Metoda APV (upraveny vlastni kapitdl). Metoda v prvnim kroku
zjistuje hodnotu podniku jako celku ve dvou polozkadch hodnoty
nezadluzeného podniku a soucasné hodnoty danovych dtspor.
V druhém kroku je odectena hodnota ciziho kapitalu.

Nejuzivangj$im pristupen je metoda ,,entity kalkulovana s danémi na tirovni podniku
a v béznych cenach. Tento pfistup je pouzivan i v tomto ocenéni.

Postup uziti této metody Ize rozdélit do nékolika krok:

1. Vymezeni ukolu pro ocenéni. V nasem piipadé¢ se jedna o ocenéni akcie, jakoZto
podilu na hodnoté podniku.

2. Strategicka analyza ocefiovaného podniku. Tento krok ma odpoveédét na otazku
soucasného trzniho a vnitiniho potencidlu podniku a vyvoje téchto hodnot, pfi
respektovani stavu a vyvoje oboru, trhii a konkurence.

3. Financ¢ni analyza oceniovaného podniku. V tomto kroku je tfeba analyzovat
finan¢ni zdravi spolecnosti. Tato analyza byla provedena v tomto posudku jiz
v kapitole 2.6 tohoto posudku a jeji tabulkova €ast je soucasti tohoto posudku.

4. Sestaveni finanéniho planu Bezprostiedni zdkladnou pro ocenéni je finanéni plan
sestavajici zejména z plant prodeje, planu ndkladi a pracovnich sil, plant
provozniho hospodarského vysledku a z n€¢ho plynoucich dani a podila na HV,
planu provozniho a planu celkového penézniho toku. Tvorba tohoto finan¢niho
planu musi vychdzet ze zdmérti a informaci jak ze samotné spole¢nosti, tak i ze
situace v oboru a na relevantnim trhu. Plany téz musi zohlednovat celkovou
hospodatskou situaci spole¢nosti s ohledem na jeji mozny vyvoj.

5. Vlastni ocenéni. V tomto kroku vymezime cash-flow pro vlastni ocenéni, tj. pro
kazdy rok mnozstvi penéz, které je mozné odejmout z podniku, aniz by byl
narusen jeho pfedpoklddany vyvoj. Tim se rozumi penézni tok , ktery je
k dispozici, jak pro vlastniky, tak pro véfitele. Volny penézni tok se vztahuje
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pouze k provozni ¢innosti podniku, proto neprovozni aktiva je tfeba oddé¢lit,
neuvazovat s jejich vynosy v budoucnu, ale jejich soucasnou trzni hodnotu pticist
k hodnoté¢ podniku. Diskontovanim vSech finan¢nich tokd ziskame hrubou
hodnotu podniku. Odectenim hodnoty cizich zdroji a pfi¢tenim trzni hodnoty
neprovoznich aktiv ziskame hodnotu podniku. Vydélenim hodnoty podniku
poctem emitovanych akcii ziskdme hodnotu jedné akcie.

Standardné se pouzivda dvoufazova varianta DCF. Vychéazi zjednoduchého
predpokladu, Zze budouci obdobi 1ze rozd¢lit na dvé faze. Prvni faze zahrnuje obdobi, po které
je ocenovatel schopen vypracovat prognozu volného penézniho toku v jednotlivych letech.
Druha faze sahajici od konce prvni faze do nekonecna predstavuje obdobi s obtiznou predikci
vyvoje, a je proto charakterizovano ,trvalou® pokracujici hodnotou. Zakladni pfistup pro
urceni pokracujici hodnoty vychazi z modelu stabilniho ro¢niho cash-flow s trvalym ristem
(g). Pokracujici hodnota pak je souctem nekonec¢né fady piijmt (Gordonlv vzorec).

Dulezitym prvkem této metody je spravné urceni kalkulované trokové miry (diskontni
mira). Dle definice se jednd o ,,Miru vynosnosti ofekdvana investorem p¥i akvizici
budouciho penéZniho toku s ohledem na riziko spojené s moZnosti tento vynos ziskat®.
Kalkulovand vynosnost tudiz musi korespondovat s rizikem spojenym s odhadovanymi
budoucimi vynosy.

V ramci metody DCF ,entity je tfeba obecné vychdzet z ,,primérnych vazenych
nakladii kapitalu®, tj. nakladd, které odpovidaji rizikovosti pfijmu, pii uréitém poméru cizich
a vlastnich zdroji v podniku. Obecny vzorec pro prumérné vazené naklady kapitalu je:

WACC = HCK(I—d)CK/K + HVK(Z)VK/ K

kde:
TICK wevvvennmeaeeeeenenennns naklady na cizi kapital
NLVK(Z) «ovververvemnennens naklady na vlastni kapital pti daném zadluzeni podniku
d o sazba dang¢ z pfijmu oceniované¢ho podniku
CK oo hodnota troc¢eného ciziho kapitalu
VK e, hodnota vlastniho kapitalu
K o celkova vyse kapitalu (K= CK + VK)

Naklady na cizi kapital lze stanovit z aktudlnich uroki dlouhodobych zéavazkt
spolecnosti.

Nejuzivanéj$im zplsobem urceni ndkladl vlastniho kapitélu je stavebnicovy model.
Ten ptfedpokladd, Ze tato veli¢ina ma dvé slozky. Prvni slozka pfedstavuje bezrizikovou
urokovou miru a druha pak rizikovou ptirdzku.

Bezrizikova turokova mira vychdzi zvynosu nejméné rizikového aktiva —
dlouhodobych statnich dluhopisti. Splatnost pouZzitych dluhopisti by méla v co nejvétsi mite
korespondovat s planovanou zivotnosti podniku nebo by méla byt alespoii co nejvetsi.

Rizikova pfirdzka pak odrazi charakteristiku podniku. V prostiedi Ceské republiky je,
dle nazoru znalce, mozné spiSe pfistoupit k expertnimu odhadu této hodnoty, protoze
¢i na nesnadnost nalezeni podobnych podniki. Znalec sestavil vypocet rizikové prerazky na
zakladé modelu CAMP. Metoda DCF byla zvolena jako urcujici pro stanoveni hodnoty akcie,
protoze nejlépe odrazi divody drzeni této akcie, tj, budouci vynosy, resp. dividendy,
vyplacené spolec¢nosti akcionarim.

3.2.3 Porovnavaci zpiisob ocenéni:
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Pouzitim téchto metod srovnavame ocenovany podnik s podniky, jejichz cenné papiry
jsou v ur¢itém obdobi bézné obchodovany na vetejnych trzich nebo jejichZ trzni hodnoty jsou
znamé. I pres nektera specifika tohoto ocenéni, zvlaste se tykajicich mnohdy netplnych ¢i
zkreslenych informacich o cendch zaplacenych za jednotlivé podniky, je mozné i tyto metody
pouZzit.

Pro uspésné pouziti téchto metod je tfeba postupovat v nasledujicich krocich:

e Vybér srovnatelnych podniki
Analyza srovnatelnych podniki a jeji konfrontace s podnikem ocenovanym
Vybér vhodnych multiplikatori
Volba hodnot multiplikatort pro dany ptipad
Vypocet hodnoty akcie s pouzitim riznych multiplikatort
Odvozeni kone¢né hodnoty akcie

vvvvvv

rozdily mezi absolutni velikosti vybranych ukazatel ocefiovaného podniku a porovnavanych
podnik.
Propocet trzni hodnoty ocenované akcie na zdkladé multiplikace mizeme vyjadfit timto
vztahem:

THOS = Mos/MAX THA

kde

THOS «vvveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen trzni hodnota ocefiované spolecnosti
MOS  ceeeeeeeeeeieeeeeeeeeeeaaes multiplikator oceflované spolecnosti
MA e multiplikator vybrané spolecnosti
THA oo, trzni hodnota vybrané spolec¢nosti

Nejvice pouzivané multiplikatory pro ocenéni akcie témito metodami jsou:

EBIT na akcii
Cash-flow na akcii
Vlastni kapitél na akcii
Ptidana hodnota na akcii
Trzby na akcii

Predpokladem tuspésného pouziti této metody je kromé zjisténi realné trzni hodnoty
srovnatelnych podnika také pouziti vétSiho poctu jednotlivych multiplikdtor ve zvoleném
¢asovém obdobi.

Ke spolecnosti ZNZ Piestice, a.s. se nepodatilo nalézt vhodné srovnatelné podniky se
shodnym ptfedmét podnikani, u kterych by byla znama jejich objektivni cena na vetejnych
trzich. Porovnévaci metody proto nebylo mozno pfi ocenéni pouzit.

3.2.4 Trzni metody

Trzni metody vychazeji z predpokladu, ze vetfejny trh urcuje cenu akcie na trovni jeji
skutecné hodnoty. Tento pfedpoklad je splnén pii existenci silné nabidky a poptavky na trhu.
Dal§im omezujicim pfedpokladem je zde i rovnomérnost rozlozeni akcii mezi jednotlivymi
akcionari, kde pii existenci velkého akcionadfe se cena na trzich odviji od jeho zajmu
nenakupovat nebo za urcitou cenu nakupovat dalsi akcie, a tim zna¢né zkresluje cenu na trhu.

Ocenéni akcie ZNZ Prestice, a.s. Strana 13 (celkem19) Vytvoril: Jifi Van¢k



V Ceské republice tyto zakladni piedpoklady splituje jen nékolik malo spolednosti. Akcie
ZNZ Piestice, a.s.tyto pfedpoklady nespliiuji a proto metoda nebyla pouZita.

3.3 Zavér - zvoleny zptisob ocenéni

Podle teoretickych prament i rozSifené praxe jsou vynosové metody chapany jako

zakladni pro urceni hodnoty fungujici spole¢nosti. Tato skutec¢nosti predpokladaji pouziti
vynosové metody. Pro ocenéni akcie proto byla pouzita metoda DCF.
Pti zkoumani stavu spole¢nosti znalec dosel k zavéru, ze nelze pouzit metody srovnavaci ani
trzni. Pouziti metod majetkovych u spolecnosti s nizkym podilem likvidnich aktiv a silnym
pfedpokladem dlouhodobého fungovani je méné¢ vhodné, a proto téz nebyly pii ocenéni
spolec¢nosti pouzity.

IV. Stanoveni hodnoty cenného papiru
4.1. Vynosova metoda

4.1.1 Finan¢ni plan

Pro vypocet metodou DCF byl stanoven finan¢ni plan do roku 2010. Spole¢nost
nema vypracovan zjednoduseny stfednédoby podnikatelsky plan v Ciselné podobé€. Znalec
proto sestavil tento plan z dostupnych informaci od managementu a z vefejnych zdrojti. Pro

ovéieni prognoz znalec pouzil vysledky spolecnosti za rok 1999 — 2005 a predbézné vysledky
k 31.5.2006.

4.1.1.1 Prognoza trzeb

Znalec provedl rozbor trzeb spole¢nosti v pfedchozich letech. Z tohoto rozboru je
ziejmé, ze hlavni slozka trzeb roste nerovnomérn€. Roky 2002 a 2003 se vyznacuji silnym
propadem trzeb na trovni 20 — 22%. Tento stav je odrazem plosné neurody zemédélské
prvovyroby v oblasti, na které spole¢nost operuje. Roky 2004 a 2005 naopak v souladu
s dobrymi vysledky zemédélské prvovyroby rostly. Celkové je plan sestaven s primérnym
ristem mezirocniho ristu trzeb 2-3%, coZ koresponduje s ristovymi moZznostmi spolecnosti
na trhu.

,»Rozbor a prognéza prodeje a trzeb™ je sestavena v samostatné tabulce, kterd je
nedilnou ptilohou tohoto posudku.

4.1.1.2 Prognodza provoznich nakladua

Vykonovéa spotfeba je planovdna podle rozboru historickych dat. Plan pocita
s vyuzitim dne$nich rezerv pro rok 2004 a proto dalsi 1éta je planovana meziro¢ni zména 2-
3%. Plan zachovava pomér trzeb a vykonové spotieby z historickych dat.

Stav zaméstnancii je planovan jako velmi mirné klesajici pouze se zapoctenim
racionalizace vyroby. (2010 50 zaméstnancti).
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Index riistu mezd je planovan na 3% s tim, Ze vliv vstupu CR do EU jiz odeznél..
Ostatni naklady vychazi z historickych dat.

»Prognéza provoznich ndkladi* je sestavena v samostatné tabulce, ktera je nedilnou
ptilohou tohoto posudku.

4.1.1.3 Progndza zmén pracovniho kapitalu

Plan po analyze historickych dat pocitd s t¢éméf neménnym pracovnim kapitalem. Pfi
jen mirném naruastu trzeb se predpoklad jen minimélniho riistu pracovniho kapitélu jevi jako
realisticky.

,»Progndza zmén pracovniho kapitalu™ je sestavena v samostatné tabulce, kterd je
nedilnou ptilohou tohoto posudku.

4.1.1.4 Prognoza investi¢ni a odpisové politiky

Odpisy vychazi z historického poméru odpisit k pofizovacim cendm majetku
s ptihlédnutim k investi¢ni ¢innosti v budoucnu. Prognoéza predpoklada odpisy ve vysi 3,7%
potizovacich cen. Investice spolecnosti po konsultaci s managementem jsou realné na urovni
odpist, a tak jsou i modelovany.

»Prognoza investi¢ni a odpisové politiky* je sestavena v samostatné tabulce, ktera je
nedilnou ptilohou tohoto posudku.

4.1.1.5 Prognoza stavu urocenych dluht

Prognéza bankovnich uvért predpoklada stav zadluzenosti na vysi 50- 65 mil.K¢.
Tento stav koresponduje i1 s potiebou cash flow spole¢nosti.

Urokova mira byla zvolena z aktualni irokové miry spole¢nosti u bank. Do budoucna
byla tato hodnota méla dle odhadu znalce mirn¢ rtist k hodnoté kolem 6%.

,Prognéza stavu uroCenych dluhi“ je sestavena v samostatné tabulce, ktera je
nedilnou ptilohou tohoto posudku.

4.1.1.6 Prognodza hospodarského vysledku a rozvahy

Prognoéza hospodaiského vysledku slouzi zejména k urceni daitové povinnosti. Dan ze
zisku je po¢itana na trovni 24 % dle platnych zakond v CR. Pro druhou fazi modelu FCFF
byla pfifazena také dafiova zaté¢z na urovni 24%.

Tabulky ,,Prognéza Vykazu zisku a ztrat“ a Prognoza vykazu Rozvahy“, které jsou
nedilnou ptilohou tohoto posudku, v podstaté sumarizuji vysledky piedchozich prognoz.

4.1.2. Vypocet hodnoty akcie
4.1.2.1 Stanoveni diskontni miry
Diskontni mira byla stanovena na zaklad¢ stavebnicového modelu. Néklady na cizi

kapitdl byly stanoveny zurokd zUveérG spolecnosti ke dni ocenéni na hodnotu 4,4%
s postupnym narustem aZ k hodnoté 6% v roce 2010. Naklady na cizi kapital jsou dnes
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nizké a ukazuji na historicky trvalou ochotu bank poskytovat spolecnosti zdroje rucené
majetkem spolecnosti.

Naklady na vlastni kapital byly uréeny na zaklad¢ standardné vyuZzivané technice modelu
CAMP, kde
Nvk(z) =Tf + beta * RPT + RPmp+RPnb+RPl

TYK(Z) Sevveernveenneennseennuenns naklady na vlastni kapital pti daném zadluzeni

T eereeeereeeereeeereeeereeenns bezrizikovéa mira vynosu

beta ..oeveeieieeeeee systematické riziko cenného papiru pii dané mite zadluzeni
| 2 o L zéakladni rizikova ptirazka trhu

RPMP..eoeiiiiii, ptirdzka za malé podniky

RPnb...ooiiiiiiiie, prirazka za nejasnou budoucnost

RPL .o prirazka za likviditu

Hodnota bezrizikového vynosu byla stanovena jako védzeny primér primérnych
vynost aukci statnich dluhopisii s dlouhodobou splatnosti za posledni rok. Vahy jednotlivych
dluhopist vychazeji z casového hlediska. Tabulka popsaného urceni bezrizikového vynosu
je uvedena v tabulkové ¢asti. Pro stanoveni bezrizikového vynosu bylo pfihlédnuto k odhadu
vynosu na statnich dluhopisech v CR v nasledujicich letech dle Komeréni banky a.s. a CNB.
Vysledna zjisténa hodnota je rovna 4,01%.

Beta faktor spole¢nosti 1ze urcit pro dané zadluzeni podniku podle vzorce:
beta = betay * (1+(1-d)*CK/VK)

kde

betay «ovveeeeeieeeieeeen systematické riziko cenného papirii pii nulovém zadluzeni
d oo sazba dané z pfijmu oceniovaného podniku

CK/VK i, pom¢ér trznich hodnot ciziho a vlastniho kapitélu

Betay faktor byl dale odvozen obdobnym vypoctem z dat primérné hodnoty beta faktoru pro
obor obchod na americkém trhu pii zadluZeni 38% (beta = 0,89) (viz Damodaran)
betay = 0,89/(1+(1-0,28)*38/62) = 0,61

V modelu se v ¢ase méni vySe cizich i vlastnich zdrojii a jejich pomér. Beta faktor byl
v jednotlivych letech urcen iteraci podle daného zadluzeni pii zdanéni 24%.

Trzni rizikova prémie (zakladni rizikova pfirazka trhu) RPT byla stanovena na zékladé
zvefejnéné aktualni trzni rizikové prémie akciového trhu v CR na internetovych strankach A.
Domodarana na 5,7%.

PtirdZka za malé podniky RPmp byla zvolena 3% z diivodu malé velikosti spole¢nosti proti
primérné velikosti podniku v portfoliu.

PtiraZzka RPnb odrazejici vliv nejasné budoucnosti na odhadovany finan¢ni plan byla volena
na horni hranici (2%). Divodem této volby je skute¢nost, ze znalec pii odhadu budouciho
finan¢niho pldnu vychéazel zvelkého spektra moznych scéndit a skuteCnosti, které
v nékterych ptipadech byly zcela protikladné.

PtirdZka za likviditu RPI1 byla zvolena 2% diivodu nizké likvidity spole¢nosti na trhu.
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Naklady na vlastni kapitdl jsou urCeny v jednotlivych letech iteraci podle vyvoje poméru
vlastniho a ciziho kapitalu pfi zdanéni 24%. Vysledné hodnoty nyk odrazeji vliv nizkych
nakladii na cizi kapital.

Celkova diskontni mira WACC je vypoctena nasledne¢:
WACC = ncg(1-d)CK/K + nVK(Z)VK/K
Vysledna hodnota se pohybuje v jednotlivych letech od 5,58 do 10,07%.

Celkovy postup je patrny z tabulky ,,Kalkulace FCFF — metoda DCF Entity*, ktera je piilohou
posudku.

4.1.2.2 Volny penéZni tok

Model volného penézniho toku spolecnosti byl rozdélen na dvé faze.

V prvni fazi (2006-2010) jsou finan¢ni toky pievzaty z financniho planu na trovni
provozniho hospodaiského vysledku (pied odectenim uroki) po dani. Nasledné je pfictena
hodnota odpisti, odecteny investice a zména pracovniho kapitdlu. Prvni rok je navic
korigovan o pomérnou ¢ast roku (do vypoctu je zahrnuta pouze ¢ast od 31.5.2006).

V kazdém roce jsou nasledné urceny iteraci pfi daném danovém zatizeni a poméru
CK/VK pramérné vazené naklady kapitalu - WACC. Hodnota podniku brutto v daném roce je
vzdy rovna diskontovanému sou¢tu FCFF v daném roce a Hodnoté brutto v roce budoucim.
Spole¢nost ma cizi Gro¢end pasiva ke dni ocenéni na tirovni 74,53 mil. K¢. Odectenim této
hodnoty od hodnoty podniku brutto ziskdme hodnotu netto (hodnota pro majitele) ke dni
ocenéni. V dalSich letech je velikost CK piejata z financniho planu.

V druhé fazi po roce 2010 byl modelovan stav, kdy spolecnost dosahuje vysledkl
odvozenych od vysledku 2010 pfi odecteni zdanéni 24% s konstantnim nartistem v kazdém
roce (g = 1,5%). Zvolena mira ristu je ur¢itym kompromisem mezi makroekonomickymi
piedpoklady ristu celé ekonomiky v CR a piedpokladem snizené rentability cilové
spole¢nosti ve sttednédobém obdobi.

Souctem nekonecné geometrické fady volnych penéznich tokli po roce 2010 lze za
pomoci Gordonova modelu stanovit celkovou hodnotu téchto tokti pro druhou fazi.

D
H= ccoomeeeee
WACC - g
kde:
| 5 DU hodnota vSech volnych tokli v druhé fazi diskontovana k jejimu pocatku (K<)
(hodnota bruto)
| D volny penézni tok v druhém obdobi druhé faze (K<)
WACC......... prumérné vazené naklady kapitalu (pii daném zadluzeni)
Cerreeeerrreeieeens konstantni mira rastu volného penézniho toku

Znalec pfi odhadu hodnoty neprovoznich aktiv vychazel ze skutecnosti zjisténych pti analyze
rozvahy spoleCnosti. Znalec doSel kzavéru, ze vramci stdlych hmotnych aktiv je
neprovoznim aktivem spole¢nosti hodnota finan¢nich investic a ¢asti nenovitého majetku
spolecnosti. Trzni cena téchto aktiv byla stanovena podle informaci managementu na
celkovou ¢astku 14,5 mil. K¢.
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Po pficteni neprovoznich aktiv ziskavame vyslednou hodnotu vlastniho jmeéni.
Vyd¢lenim této hodnoty poctem emitovanych akcii ziskdme hodnotu akcie spole¢nosti. Cely
postup je ziejmy z tabulky ,Kalkulace FCFF — metoda DCF Entity“, kterd je nedilnou
soucasti tohoto posudku.

Touto metodou byla stanovena hodnota jedné akcie 295,- K¢ (zaokrouhleno).
V. Zavérecny vyrok
5.2 Prohlaseni zpracovatele

e Znalec neovéioval, zda na aktivech spolecnosti nevdznou zadna dal$i omezeni,
jakozZto prava tfetich osob omezujici vlastnicka prava.

e Znalec v posudku uvadi nezaujaté profesiondlni analyzy, ndzory a zavéry, které jsou
platné jen za podminek a ptedpokladii uvedenych v posudku..

e Znalec prohlasuje, Ze v soucasné dob¢ ani blizké budoucnosti nebude mit ucast ani
prospéch z prodeje predmétnych akcii.

e Znalec dale prohlasuje, ze neexistuje osobni zdjem nebo zaujatost znalce vzhledem
k vysledku znaleckého posudku.

e Interpretace a pouziti vysledku tésné souvisi s ii¢elem jeho zpracovani.

5.2 Zavéreény vyrok

VySe uvedenym zpiisobem byla stanovena hodnota 1 akcie ZNZ PreStice,
a.s. 0 nominalni hodnoté 1000,- K¢ na 29,5% nominalni hodnoty, coz
predstavuje ¢astku 295,- K¢ (slovy dvéstédevadesatpét korun ¢eskych).

ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsem podal jako znalec, jmenovany dekretem Krajského soudu v
Plzni ze dne dne 20. zati 2000 pod ¢.j. Spr 1473/99
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pro obor EKONOMIKA - odvétvi: ceny a odhady
specializace: ocenovani cennych papirti a kapitalovy trh

Znalecky posudek je zapsan pod pofadovym cislem 057 znaleckého deniku.

V Rokycanech dne 15.8.2006

Ing. Jiti Vanck
Jefabinova 290
337 01 Rokycany
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TABULKOVA CAST



Rozvabha - AKTIVA (v cetych tisicich Ké; k:
ZNZ Prestica, a8,

Ugetni obdabi !

oras, 8 | AKTIVA b 2004

Aldiva celker I, 02+03+28+55) :
A Pohieddviy za psany viastni kapitdl
g Sigta akdiva [f 04+ 12422
B Diouhodoby nahmotny maletek (T 05 ad 123
B ZFizovact vydajs
o Nanrmomé wsledky vyerumu 2 vivoie

B3 Software

B.id Oceniteing prava

B.LS. Sogdwill (+-)

B8 Jing diounodaby nenmotny maietek

B17. Nedokanteny dlounadohy nehmotny majstek

B8 Poskytnuté zélohy na disuhadoby nghmotny maielek
Bl DMouhodohy hrainy majetek ¢, 14 a2 22}

& &3l
224 L 3E0 41 BLE 49 Rl
72 EE2 £S5 290 G414 8 B5F

Bilt,  [Pozemky

B2 Stavhy

B3 Sampsiatng movitd véc a soubory movitych wasi
B4 Péatitalsid ceiky trvalyeh porosti

BLE  [ZAkladai stido a ladng 2vitets

B8, Liny dioubcdoby nmotny rajelek

BHT. Nedekangeny diouhodshy hmetny majatak
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B Diauhadoby finantni maejetek {F. 24 a7 50)
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a4a (Osiaini diouhodobe cenné papiny a podily L2 14 B30 14 870 620 600 SY 570 57t
B4, [Plfky a dvbry - eviadajic a Hdicl osoba, podstatny vhiv
BliLE, Ll douhodebl finanéni majstak

BALE  [Pofrovany dicuhodobi fingnini majetek

BULT  [Poshytnute zdlchy na dieuhodoby firtanénl majstek

C. Obédng aktiva if, 32r30+48+58)
Cl Zasoby {30 ak 38)

C.L1. Wataridl

C.L2 Medokontend vyreba a pololovary

C.La. yrobhky

Cld, Zvifata

SR B Zhozi

CLe Poskyinuts zaiohy na zhsoby

[oR1N Diouhodobé pohledévicy IF.40 ak 47}

Lt (Pohledavky 2 obchednino styky

CIL2 Pakledavky - eviddajic] 2 fidicl oscba

Cla (Pohladavky - podstainy viiv

CH4 |Pobladdviy g spoled, Sieoy drudstva a za Giast Sdnui.
Cils [ Dioubodobd poskyinutd 2alohy

CAHLE  [Dohadné Géty aklbivni

CHT. Jing ponladaviy

GC.i8  [Odiciana dafova pohlediveka

CoHL Kratkodobe vahleddviey (149 82 57)

Gttt iPohledavky = otchodnihio syl

C Wz |[Ponisdavky - oviadajici a fidici osoba

G143 (Pobleddvky - podstatny vl

Clila.  |Pohleddviy a spoled., Sleny drufsiva a za Ucast Sdrud
CHLE  |Sodiaini zrbezpedeni & zdravoini popsténi

P £

4 ET2 51 77t A TET

38 473

ChLe  (5tal- dadove pohieddvky 1152 1e0t] 4330 7
CALT. Krdthodobé poskytnuta zélohy 55 874 483 g7,
CHLE  iDohadné aéty akthv

GG Lling pohledivig

C.iv. Finanfnl majstek {f, 59 aZ 52)

S |[Panize i

CINI U8y v bankach 60 A0e 2445 &332 1792 26 19741 2ETY
CVE iKrdtkodabd conng papiry & podily 061 551 193 a3t

G4, Pafizovany Rrdtkodobi finandni majeiek

0, Casovd rozhdeni IF. 64 ok 66

Dt Naklady piliicn ohdobi
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DL5 |Pfjmy pristioh obdobi




Rozvaha - Meziroéni zména v jednotlivych aktivech {v tisicich K&) K:
2ZNZ Prodtice, a.s.

Ucaini pbaoti

fad 1
cenaloa | AKTIVA bpoe | <000 2001 2002
Aktiva cetkem (. 02+03+28+55) feieE]
Ponhiadivky za upsany viasini kaoital

S1did akliva (7 04+12+22

Dlouhodoby nehmotny majelsh . 05 aZ 12)
Zlizouag wydsis

Mehrmotnd vwaisdhy wizkum a vvoia

Sofiware

DoEnitelna priva

Soodwill (ri

Jing dleuhodoby nehmotny majeiek

Mesdakonfeny dicuhaedoby nehmeiny majetes
Poskyinutéd zalohy na disuhodoy nehmotry majstek
Rouhodoby hmotny majetek i, 14 az 27)

2003 2004 200% V.06

Poremky . i ;

Shaving 18 550 1658 REE 1754 13
Sampstame movits vedi a soubory movityeh vacl 0l 819 7523 BRG] 34139 762
iPéslitelské celky rvalych parosia 017 E

|Zakladni stada a taind zvlfata 014 115 a2 -15e -4 47
Jiny diauhodaby hrotng majetek 418 5l i
iNadakondeny dicuhndoby Brotny majetek 420 271 41 -3 1594 )| “at
Baskytuté zaiohy na dioubodoby hmatny majetek gzi) EH]
ICeefovac rozdily b nabyiam istlu 2/} Gad

Blouhodoby finaninl majetsl

Podily v oviddarieh a flzorvch osobdeh o} 100 .9
Fodily v Géeinich letnotkdeh pod podstainym vlivem 025 3 ] a8gz HEZ 312 0
Ostatni dlouhodobe cenné papiry a podily 026 U 14209 50 0 o} 5
Plicky a dvéry - ovladajici o fidic oscba, pedstatmy yiv 027 ; i
i dioubiodobi finanéni majelak (a8 ] ! ! i
Pofizovany disuhedabl finanal maietak PRE] i i [
Poskylnuté zalohy na diouhadaly finandni mejetek 1030 ] | i

(Obazng aktve f. 22+30+48+58)
{Zasoby [f. 33 af 28

aterisl G
Heiokorcend viroba & polotovary AEEE:
erobiky a5 kLG

3581 S8 G3la 1772
TE 40257 RCEAL -2hahs
11420

[Houhodobs pohiadavky (F40 ak A7)
Fohiedéuiy z obchodning styk

Pehledaviy - aviadaic a ldis] osoba L T e
Pohiadaviy - sodstalny wiv 042
Pohledaviky a spolel., Slany druZstys & za uiast Sdruf (043
Dlouhodebe poskyinuté zalony 1044

e pohleddviky
iQdiolana dafiovs pohladdvka

i nbé pohiedaviy (.48 a2 £7)

Fabledaviy @ chichodnibo styku

Pohindavky - aviddaiic a fidic] osoba 453

Fohledaviey - podstatng viiv 091

Pohimdaviy a spoie._ dlewy druistua @ 2a dcash, Sarul, (052

Sacifin zaberpecen! 8 zdravotni pojisténi 053 s

514t - dafove pohledavky G54 i 62 473 748} 7501 T i
Kratkodobe poskytnuté zalohy £5 i | a7d -t} 474
Dohadné Gély ardivni ¥

Jiné pohledayiy !

Financni maetek (7 58 af 62)

Panize

LIty v bankach

Wratkodobe cenne papiry a podily

Frfroyany kealkadobi inandol maieton
Casved (oxisenl §, 64 af 66)

Nakizdy prigticn obdabi

Komplexnt naklady pristich obdohi
Pripmy piidtich shdols




Rozvaha - Padil jednotlivych aktiv na celkovych aktivech (%} k:
ZNZ Pirestice, a.s,

cenad. A

ARTIVA e}
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e | 2000 2004
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Sais Douhodnbé poskytnsté zalahy

CiE Dohadné déty aktivai

Ca7 Jing nohledaviky

[PRiR:) QdioZena dafovd pohladavka

AL Kratkodebé potdedaviy (7,49 af 57}

C.ill.1.  |Fohledaviky z oochodning styku

C.i2. [Fohleddviey - oviadajic a fidici osoba

C.ili3  |Pohledévky - podsiaing viv 4

ClLa.  |Pohledaviy & spoied., dleny druisiva a za ddast Sdruz, 1052

CilE  {Socidni zasherpedeni a zdravolni pujisidng

cue  [Si- ganove pobiediviy

G 7 pratnndobé poskytnutd zalohy

caa.  [Dohadng Gty aktivel

C.g g pohiedaviy

2. Finandni majetok (7. 58 ad 823

C.VE [Penize

CAVE UGty w Bankbch

L.IV.:-}. Kratkodoba cannd papiry a podily

CIv.4  |Pofizavany kratkodobl finendni majsiek

B. |Casova rozligent (i, 64 a2 56,

(5 A1 MNahkigdy pliktich obdobi N

[ri2. Komplexni naklady pfistich abdobi

O1Ls Pijmy ofidtich abdobi




Rozvaha - PASIVA {v celych tisicich K&) k:
INZ Fredtice, a.s.
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Rozvaha - Meziroéni zména v jednotlivich pasivech (v tisicich KE) k:
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A Zakladni kapidl [T 7072

Al ZaKlaani kapigt

4,12 Wigsini ekeie a viasini abchodr podily (+/)

AL Zinény zakiadnihe kapitaiu iﬂ -

AL Wapiaiove fondy (.74 a2 77

AL Emisrd 4kl
A2 Ostatni kapitaloyé fondy i
S Qcenovact rozdily 7 preuer’énf mﬂjeik i3 zavazky (v 1076 2550 &y -3418 o
A4 Oeepavact rozdily 2 plecengni of pfaméndch [+ i

AR, Rerarni a ostatal fondy (F78 + 80)

A Zakanay rerervni fand

Sigtutarni & ostatni fondy

Hospodataky vigledek minupich let § 82+83)

werozd@lany zisk mindlych et

__iNeunrazens zirdta minulven et ()

Hosprdarsiy wsiedek beineho uh, obdobi (4]

L pdroie (f Bo+81+102+114;
B.i iRezery (f. 87 az 90}
B.I1. Hezaryy podie evid¥nich ordyve sioh pradpish

Rezorva na dichody & vodoiiné zdvassy

Rezaria na dad 2 piiim

Ostatni rezeny

Dlouhodobd zévazky [F, 02 ak 101

Zavazky z abohadnich valahi

Zayazky - aviadajic! & fdicl 03002

iz nirn drugstva 2 g dcest sanud | 096 OIS -
[Diouiodubé pijals 2aiohy 088 i
B8 Piydané dluhopisy 087
By :-.:}jglmlgi'lodrjbé sménky k chradd G88
BB Dohadné gty pasivni nag
B8 fJing zdvazky 160 140 538 335 153
814 |Qdioeny danovy zavazek o
.1k Kratkoodobé zdvazky (103 a2 113}
Bt [Zdvazky x abehodnich vitand
B2 Zavazky - ovigdajict a fidicl osnba '
BHL3,  |ZEvazky - pogstainy viv !
3.ili.4 FEvaziy ke spoled., Slenum drufstva a k Glast sdrud, 108 11 | o o} -8
BlLS Z dvazky a zeméatnanmm 147 -7 333 8 7 156
Bang 108 =14 -85 33 -4 148
BAULT S1af - :“1:‘\0‘ i 108 84 19048 k) o 154
BAULE Ksthocobé prijaié zalnhy 11 i1 q
oy [Vydané divhapisy 1191
B R0, {Dohadng Géhy pasivai 112 @ 570 1% RTH
B.HL 1Y Jing zavazky 113 ar? a1y 11 492
XN Bankovni dviny a vyoomect [ 115 a2 117) . i
BiVA, Bankowni svery diouhodobé = , d
Biv.2  iBeing hankouni uvéry 116 5560 L) 8405 12423 B85 GE8k
EivE  IKrtodobé fnandni \ayw’t‘cscn ¥
2t Casove roziden (F. 115 az 120) ;
Gt Wydale pfistlch obdols & bE 1‘
Ciz ynosy plistich obdobf 120 5 % 4]




Rozvaha - Podil jednotlivych pasiv na celkovych pasivech (%) k:
ZNT Predtice, a.5.

Udeing abdeoi

oznad, & PABIVA b
Fasiva calkem {f. 67--83+118)

A “lastnl wapildl . 8573 +7E+81+ 845

Al #akisdni kapital £ 70+72)

Asd. Z3KIaGN Fapial : Wl el

ALZ Yizslnl akoie 2 viastnl obehadni podily [+ 07 W o o ey i
Zmény ékladniba kapitat [+
Fapitaiové fondy (74 a2 77)

Ermsni &

i 3
Ostatni kapitilové fondy o785 a%l 0% D LR ey %
fiovac rozdily z pfecendnl majetku a zdvazil (- 078 i 1% 3% -5% 308
czdily 2 plecensni ph pfamdnach (+/4) i

Rezervnl a ostatni fondy 779 + 50}
Zanenny rezevnl fond
[Stab.thrnd a ostatnd fondy

Moz e siyeh (et (£82+85)
MNarordéisny zisk minulych lat

MNaulrgzend zirdta minulych let ()

Hospodarsky vystedek bagného Od. obdobl {+/-)
izl zoroge (. 56+91 =104+ 14)

Hezanwy {7, 87 aZ 80}

Reraryy podle aviddinich prévnich pledpisd
Farmrva na duchody a podobnd rdvarky
Heperva na dad 2 oifjimu

touhcdobé zdvazic (F, 92 aF 1013
Zavazky z pbehodnich vitaht
Zdvazky - oviddajicl a Adlel osoha
Zavazy - podatatay Wiy
Zayazky ke spolet,, Glenum druZeia a s O
Dhouhodobe piiath zaohy
Wydape diuhopisy
Diouhpdobé smanky k Ghradé
Dohadnd udly pasivii
Jirg pdvazky
OdloZeny datovy zavazek
|Kratcodebé zavazky (f. 103 a2 113}
Zavaeny 2 chohndnish wilahi
ifavazky - oviadaicl a fidici osoba
Zavazky - podatatny viv

Favaghy ke sooled | Sleninm drufstea a b Géast sdie 168 0% % 5% 0% L

17Avazky a zamdsinanclm _ or 1 % ot o% 0% % b
[Z&vazky za sor. zabezoeten! a adravotnl poudteni  (108] T g oY% % 0% @ % oo
St - dadove zavarky a dotace 103 1% 1% 1% Ui % % o
Kratkodob pfats zainhy 115 ; B o8

{Vydand diuhopisy 111

Dohadng (éty pasival 11z 0% % 15 L) o 3% %
Jind zaveeky IXEE! s 0! 2%, B %

Barkevni Gviry g wyoomoct (T 118 ax 117}
Bankevni Gvéry gisuhadobe %
BEing bankowni Uvéry 115 345 4% it Ban 3y 39% 270
Krathodohe finanini vepomoct

Casaveé rozligent {F 119 ai 120}
[¥ydae piigiich obdobi
Yynoey plistich opdabi




Vykaz zisk( a ztrdt (v celych tisicich KE) k:
ZNZ Preitice, a.5.

[ Ugetni obdabl

2000

2001

2062

2904

28 han

A8 £43

G4l 21!

a7 158

-1 5897

Z 205

Provozal hospooaisky wyslader

Ly Era g }{ ZB‘—( -293)

i i 11- 12-1??:3”& ZaH{Hi-25

g

0.1

RUis

R

8,

51

5.2 :

¥ nefadny hospodaiery

R e i e

s Hospodarshy \ryalefiek za ag@%nf Qgoh (4 (50
Hospodarsky vysledek prad sdangnim ov0) 7 EGM'&* 53-54)




Vykaz zisk( & ztrat - meziro€ni zmény podie polazek {v celych tisicich K¢ k:

INZ Piodtice, 9.5,

1ljZetai chduobi

Text fad.
b & 2000 2901 002 2003 2004 2005 V.08
ekl Al wpad 42 355

0T

02

Dlohodn mards rr 01-0}

L [Tmy
At g\malﬁgn ﬂpmd&ﬁ%%ﬂ

[ER:

b3

25 3114 2 525 7 1169 3837} FEt
26 1sx o S L 5 1454 2 A A7
27 EhL) A4 374 -Gt 5 243 708

Erowoznil hos pc'o‘é;‘skv Y
sr 11 iE ‘I: 18 ?Q ?2+[H ERit 282

<15 T

7 142

Llcsp(.nd

4 et
Faky vymerzek & finanénich cperaql

[[ 41-52433+37.084 3940 +/-4 1) v42

43 b g-A 5148
sti

o
[BiEvad pod: S

Haospadasky vy sledik 2o Gfain

e

b'icbz fd j [

Hosnodéisky wyasledek pred zdandnim (+-} {

SO ARHIR-54)




Vykaz zisk a ztrat - podil jednotlivych poloZek na trbdch a obchodni marki {v celych tisicich K&) k:
ZNT Preitice, a.5.

Déeini abdoni e ]
i
2000 ! 2001 % 2002 2003 2004 !

QOOGMHE!
B :

17 0% 1% 0% i e 1 0

e

byl

g
A

Rl
L

: LR
: 3ky vysledak 23 Getnt obdobi {+-] (F 52+50-59}
iHaspodaisky visledex pied zdandnim {+/-) { ’r G442+ 53-54)




FINANCNI ANALYZA
2ZNZ Predtice, a.s.

Udsini obdabi o .
2000 | 2004 2002 2003

1,87
2.44%

Hentahfsiia LzzeL-‘E:BETa’ T

Rentabiiita trkeb{Z/T) : 2.87%
ROCE Rentabilitz kepitalu{EBITA 14+ 0D i 3.TB% | 4 425
ROE rentabifita viiméni {(2A 1 (VGIRGE 12T% ) 1,315
Rantabilita z viastnich fin, adrojio (CEASY BYIRER §ast T
Finantni pdka (CAN I CROTREE 257 239 218 208 |
Niwiadovast triel Hédagy/vinosy 5329 4,98 9,53 aar |
Mazbovd ndrocnost 05405 o) 508 04 oge |

[HEAZRTETE aktivity[doby obratd}
O rat caikr_}uyoh aktiv (T/0A) (VEHVBHRD NE, 26 7 i1
Corat zasob (T/2) I LA, T ERE] 323 B4 LET % )
Tiota obralu antiviCa/ 1/a60) IO T8, 0g| 2k an 452 a7 ) 325
. 108 i 1H2 18 66
38 L T 9t GG 125
23 2% 1 it 8% 14

(i & V ZEdluzmnaan)

L’uu|ty Ratio MHOAY ARRRDY .
Dbt Ratic |, (CTICA) ABSE

Dbt Ratia i (a' £ OPWCAY (RESHRIBHROY

Rerd Bauiky Ratic (D200} RELRED

Urtiove kvt § (ERIT rokyd [VET VA

Urckayd feyti i (IEET sodpisyiiiroky) BT ¢

Cash Fiow ! {({Cizf zdroie - Hezervy /3601 Hustrviayines Respea 5 o ]

ne
]

) e 51

Pracavni ka foriing 1 \...ag!!téi[ (\}A v KDﬁ
Fracouni kapitdl na akliva ({OAKDWCAY
Likazstel kapitalizace (SA/D KD

L(RAGTHR 1T
(EI2 T 5R 7)AE

LAENGE 18201 kL 16283
0,406 DG 0,07 KR

0,83 0,33 2,53 08D
wov likeidits [OAKED H0ZEREAR1TE 1% 1,24 R 147 155
rid fovidite (HPHF R (HAS+FE RN R 074 33 57 U 1 55 0,83
[Fanarn likvoia iFMKD: o REGHRI02+R UG 17) 504 0es 3.0 0,02, L4
intecvalevd mira ({KeP+ PR Provnz NiGE0) fpars~pLsrsna-u"‘«'z+'-zsﬁ-‘.*t?rarz'm-",‘.'.w-ﬁ: 44 ap =) ) 351 18
Doba splatnogt krath. Zavazke KZTIRG0N imogvn vwwosiss) 2% 3 W i 4t a4

Qsobal nakady ku plidand hodnoig VIZVIL 049 EL 46,50 a7 2,70 0.5
Produkfivita price z pfidané hodnioty v ligracavnici B85 7h 514006
Produkdiviia grace 2 ireeh e SOT7 33 540,161
; i !
Praméma mzda - rofn 1 | 3iptacavtic: 51,24 157,78 143 162,51 177,731
R S ddi 5350 13,15 52,44 ] 13,54 14,81}

nodet ak:nl
ciena akes o iy (RG] T
dividenda v dandm roce (K&) [

! 1

1 1
VJ na akon (Vo) (KE Rty a, 1257 1223 12b8 1220} RRELT) 1261
EPE - Utetni zisk na akeil (2/p.a.) (W) VEilip.a., ) 47 25( T 151 2t} 55
BE . Navratrost akgie 7o zisk (1027 S i .00 500 o0 0.0 0,601 000 0
farket Ratio (Tehv )y o {Ridip.a ] 5,00 5,00 [ 2,00 0,60 .50 0,50
BY - Dividendavy wynos (01 /16) Giv e, ] i i
ypiaini pamér (Div.izZy Diod VBT 7 ) i 9,00 .00 0.00 0,040 €20 [ 00013
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Celkové naklady a vynosy (v tis. K¢)
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Propotet pramérného vaZzeného vynosu z bezrizikové investice v ¢R - 2006
{(vypoéteno z aukci dlouhodobich statnich dluhopisii za posledni rok)

ISIN

Kupon
{rocni}

Datum emise

Splatnost

Doba do
splathosti
v fetech

Vaha

VaZeny vynos

fod

CZ0GL1001304

CA0001004242

004001 2020

CZon010012300 2,30%| £3.2008 25.9.2008 258 275% |
CZ0001001242 2,85% 22.2.2008 18.10.2010 485 2.92%
£70001001

C20001001309

Cab 89
CZ0001001242 2.85% 7.12.2005 16.10.2040 487 3.28%
CZH001001308 2,30% 23.11.2005 26..2008 284 310%

CZ000 7
20001001247 2.55% 19.10.2005 18.10.2010 5,00 3.03%
(20001001242 2.58% 16.10.2005 18.10.2010 500 3,03%

4

13.7.2008

158.10.2010 527

2,58%




Kalkulace FCFF - metoda DCF Entity

i 2006 | 2007 2008 | 2008 ] 2010 | 2.faze
Korigovany provozni HY 12 078 12 045 11762 10 213 10 8393 11056
Karigovany prov. HV po dani 9180 9154 8 939 7762 8279 8 403
odpisy S -5 571 5719 -5 867 -6 015 -6 200 -6 200
investice 5 000 6000 000 6 000 7000 7000
zména pracounino kapital 1000 1 000 1000 1 000 1 000 1 GO0
FORE. . o o 7750 7 873 7 806 6776 6478 6 602
FCFF pomerna cast roku 4544
g (2.faze) 1,50%

R 12006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2.faze
sazba dane Zprjmu 24.00% | 24,00% | 24.00% | 24.00% | 24.00% | 24.00%
pravaickych oseb
naklady ciziho kapitay. 440% 4 50% 5.00% 550% | 6.00% | 6,00%
o 4.01% 4,01% 4,01% 4,01% 4,01% 4.01%
betay, 061 0,61 0.61 0,61 0,61 0.61
BT c.0 o 570% 5.70% 5.70% 570% | 5.70% 5,70%
RP-mala spolesnost 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% | 3,00% 3.00%
RP-rigjasha budoucnost 2 00% 2,00% 2.00% 2.00% | 2,00% 2.00%
RP-likvidita : 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% | 2,00% 2,00%
s 172006 ) 2007 | 02008} 2009 | 2010 | @ 2daze
padil CK 9151% | 74.94% | 76.21% | 70.96% | 6432% | 63 38%
podi VK = 8,49% 25.06% | 23,79% | 29.04% | 3568% | 26.62%
POGIECKAK: 1078% 289% | 220,32% | 244.39% | 180.24% | 173.11%
nakiady OK po. dani 3 34% 3.42% 2.80% 418% | 456% | 4.56%
nakiady VK (zadiuz.) 42.98% | 22.39% | 22,85% | 20.95% | 19.25% | 19.06%
WACGC 1 671% 8,17% 8,36% 9.05% | 9,80% 9.87%

L ~31.,5.2006] 1.1.2007] 1.1.2008] 1.1.2009] 1.1.2010] 1.1.2011
[FCFF 4 544 7873 7 806 6776 6478 6 602
Hodnota brutto 81 444 80060 | 78731 | 77505 | 77741 78 883
CK: T 74 531 60000 | 60000 | 550600 | 50000 | 50000
Hodnota netto 6913 20060 | 18731 | 22505 | 27741 | 26883
Vysledny podil CK/K 9151% | 74,94% | 76,.21% | 70,96% { 64.32% | 6338%

Hodnota podniku nefto {mil, K¢) 6913
neprovozni majetek (mil. K&) 14 500
podet akcif (ks) 72 638




’ i
Vypis
z obchodniho rejstiiku, vedencho
Krajskym soudem v Plzni
oddil B, vloZzka 400

'MIUPOZORNENI{!!!
Tento vypis ma pouze informativni charakter.
Data pro jeho vytvoteni byla ziskdna z poditadové sité INTERNET. V piipadg, Ze se
domnivate, Ze obsahuje chyby, obrat’te se prosim na rejstfikovy soud.

Datum zépisu: .ledna 1994

Obchodni firma: ZNZ Prestice, a.s.

Sidlo: Prestice, Husova 438, PSC 334 22
Identifikaéni ¢islo: 497 90 757

Priavni forma: Akciova spolecnost

Predmét podnikani:
- hubeni Skodlivych Zivodicht, rostlin, mikroorganismi a potla-
¢ovani dalgich Skodlivych Ciniteld jedy véetng ochranné
desinfekee, desinsekce a deratizace
- opravy motorovych vozidel
- zAmetnictvi
- nakup, prodej a skladovani paliv a maziv, véetng jejich
dovozu s vyjimkou vyhradniho ndkupu, prodeje a skladovént
paliv a maziv ve spotiebitelském baleni do 50 kg na 1 ks
baleni
- provozovan &erpaci stanice s palivy a mazivy
- silniéni motorovéa doprava nakladni
- montdZ, opravy, Gdrzba a revize vyhrazenych elektrickych
zatizeni
- prodej drogistického zbozi
- provozovéani drahy na Zeleznidnich vieCkach Piestice a Stod
- zem&d&lstvii
- specializovany maloobchodl
- velkoobchod
- maloobchod provozovany mimo fadné provozovny
- maloobchod tabdkovymi vyrobky
- maloobchod motorovymi vozidly a jejich piisiudenstvim
- maloobchod pouZitym zboZim
- poskytovani sluZeb pro zem@&d&lstvi a zahradnictvii
- vyroba krmiv a krmnych smési’
- realitni ¢innost
_ - ubytovaci sluzby-
- skiadovéani zboZi a manipulace s nékladem
Statutdrni organ - piredstavenstvo:

pfedseda pFedstavenstva:  Ing Petr Novak, r.& 700715/1426
Praha 6, Simonova 1107, PSC 163 00



den vzniku funkce: 14.fijna 2005

den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu:  14.¥{jna 2005
‘mistopiedseda Ing. [omas Hruska, 1.c. 00U/ 13/15U) 5
predstavenstva: Praha 9, Ujezd nad Lesy, Novosibtinska 111, PSC 190 16

den vzniku funkce: 14.F{jna 2005

den vzniku &lenstvi v pfedstavenstvu: 14.fHjna 2005
‘Elen piredstavenstva: Viastimul Duchek, 1.¢. 3301227233

Kbel 50, PSC 340 12

den vzniku Clenstvi v pledstavenstvu: 14.fijna 2005

Zplsob jednani:

zastupovani - jménem spolecnosti je opravnéno jednat ve viech
vécech pfedstavenstvo spoleénosti jako jeji statutarni organ,

za pfedstavenstvo jedna kazdy Clen piedstavenstva samostatné
podepisovani za spolefnost - jménem spole€nosti podepisuje kazdy
¢len pfedstavenstva samostaing tak, Ze k obchodni firmé
spole¢nosti pfipoji sviij podpis

Dozoréi rada:

piedseda dozordi rady: Ing. Tom4s Sivok, r.¢. 650514/1577
Hradidtko pod Mednikem 365, PSC 252 09
den vzniku funkce: 21.f{jna 2005
den vzniku &lenstvi v dozorli radé: 14.fiina 2005

&len dozoréi rady: Karel Svare, r.8. 580305/0330
Piestice, Palackého 853, PSC 334 01
_ den vzniku &enstvi v dozordi radg: 14.Fina 2005
¢len dozoréi rady: Josef Be§t'ak, r.&. 450508/043
Prestice, Trida 1. maje 1055, PSC 334 01

Aen vrnilen Slenotvd v dnvardt radds ] Barvna 2000

Akcie:
72 638 ks akcie na majitele v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢

Zikladni kapital: 72 638 000,- K&
Splaceno: 72 638 000,- K&

Ustatni skutecnosti;

- Rozhodnuti vainé hromady o sniZeni zakladniho kapitalu:

Valnéa hromada spoleénosti rozhodla dne 14.10.2005 o sniZeni zakladniho kapitalu
spoleénosti:

Diivod sniZeni zékladniho kapitalu:

Spoleénost ZNZ Pfestice, a.s. ma ve svém majetku 4.555 (Etyfi tisice pét set padesat pat)
kusfi viastnich akcii o nominalof hodnoté 4.555.000,- K& (slovy: étyfi miliony pét set padesat
pet tisic korun Ceskych), které nabyla na zakladé rozhodnuti valné hromady za 847.230,- K¢
(slovy: osm set EtyFicet sedm tisic dvé st@ tficet korun eskych). Tyto akcie musi spolecnost
zeizit do 18 (osmndcti) mesicit od jejich nabyti nebo provést sniZenim zékladniho kapitalu
spolecnosti.

Rozsah sniZeni:

Zkladni kapital spole€nosti se sniZuje o Eastku 4.555.000,- K& (slovy: &tyfi miliony pit set
padesat pét tisic korun Seskych) ze stavajici vy$e 77.193.000,- K& (slovy: sedmdesat sedm



miliont jedno sto devadesat tfi tisic korun eskych) na novou vysi 72.638.000,- K& (slovy:
sedmdesat dva milion Sest set tficet osm tisic korun Ceskych).

Zpisob sniZeni:

Viastni akcie v podtu 4.555 (Ctyfi tisice pét set padesat pét) kust, které budou pouZity na
sniZeni zdkladniho kapitalu, budou znifeny. Vyména dosavadnich akcii akciondih
spoletnosti, ke které dojde z diivodu zmény vyie zékladniho kapitalu spoleénosti, bude
realizovana ve thiit¢ 60 (Sedeséati) dnil od zépisu sniZeni zdkladniho kapitalu spole€nosti do
obchodniho rejstiiku.

Zplsob, jak bude naloZeno s astkou odpovidajici sniZeni zakladniho kapitdlu:

Rozdil pofizovaci hodnoty vlastnich akeii a jejich nominélni hodnoty ve vy3i 3.707.000,- K&
(slovy: tfi miliony sedm set sedm tisic korun éeskych) bude zatiétovan do rezervniho fondu
spole€nosti.

Tento vypls jé neprodejny a byl iﬁoﬁzen na Internetu { htm:/fww:iﬁs:ﬁce.ci). -
_ Dne: 13.08.06 15:15:44
Udaje platné ke dni 09.08.2006




PRILOHA UCETNI ZAVERKY

CLT Obecné idaje

nazev: ZNZ PRESTICE, a.s.
1CO: 49790757
sidlo: Husova 438, 334 22 Preitice

pravni forma: akeiova spolecnost

pFedmét ¢innosti:

e o o

Poskytovani sluieb pro zemédélstvi a zahradnictvi

vyroba krmiv a krmnych smési

skladovani zboZi a manipulace s ndkladem

hubent §kodlivyeh Zivocichil, rostlin a mikroorganismit a potlacovdni dalfich Skodlivych
cinitels jedy véetné ochranné desinfekce, desinsekce a deratizace

o opravy motorovych vozidel

s & & & & & & & & S & o

zamedcnictvi

ubytovac! sluZby

realitni cinnost

ndkup, prodej s skladovdni paliv a maziv, véetné jejich dovozu s viimkou vyhradntho ndkupu,
prodeje a skladovdni paliv a maziv ve spotfebitelském baleni do 50 kg na I ks baleni
provezovani Cerpact stanice s palivy a mazivy

provozovant drdhy na Zeleznicnich vieckdch Prestice a Stod

silniéni motorovd doprava ndklaeni

‘montdZ, opravy, udriba a revize vyhrazenych elektrickych zafizeni

zemédélstvi

prodej drogistického zboZt

specializovany maloobchod

velkoobchod

maloobchod provozovany mimo Fddné provozovay
maloobekod tabdkovymi vyrobky

maloobehod motorovymi vozidly a jejich pFislufenstvim
maloobchod pouZitym zboZim

datum vzniku spolefnosti : 1. ledna 1994

Akciova spoleénost byla zaloZena Pozemkovym fondem Ceské republiky se sidlem v Praze 1,

Tesnov 17, jako jedinym akciondfem, na zdkladé schvaleného projektu 22871 ZZN v Pledticich,
statni podnik.



Fyzické a pravnické osoby s podilem nad 20 % na zdkladnim kapitilu spoletnosti k 31.12.
2005

VP AGRO spol. s.r.o. KndZeves, 252 68 Stfedokluky
1C: 442 68 114 .ooeevnnnnen o rrrerrrra e a et s aeeaees 85,24 %

V pribhu roku nedo¥lo ke zméné v pfedmétu podnikéni ani k jiné zméné podoby akcii.

Organizalni struktura spolecnosti

Spolednost je tvofena hospodatskymi stfedisky se samostatnym hospodéfskym udtem
hospodateni a mimo tsek rostlinné vyroby majf tato stfediska i samostatny pfedmét Cinnosti.

V priibéhu roku 2005 nedo$lo k zdsadni zmé&né organizaéni struktury Hlavni &innost nakup,
odetfeni a prodej zemé&deélskych vyrobkd zabezpeluje stfedisko RV 141 s materialni zakladnou
sila a poskliziiové linky v Piesticich a ve Stod€. Dale toto stfedisko vyuZiva stary sklad PreStice
pro a nakladku a vykladku vagoénovych zésilek, Zahrnuje dile stary sklad ve Stodé, ktery je
nevyuzity.

Stiedisko hnojiv a chemikalii 250 mé svou zakladnu v Presticich.

Ochrana rostlin byla vy¢lengna z tohoto stfediska a tvofi samostatné stfedisko 910. Je vybaveno
2 samochodnymi postiikovadi. Hospodaiské potfeby 311 maji prodejnu v Pledticich u
nadrazi.Tato prodejna byla pfesunuta do novych prostor starého skladu u vlecky v Piedticich
z byvalé ,sladovny” k 1.4.2004.

Stiedisko dopravy a adrZby ma svoji zdkladnu rovnéZ v Prefticich. Reditelstvi spole€nosti se
nachézi v Pfesticich, Husova 438. Hospodafska stiediska jsou fizena vedoucimi stfedisek.

Areédly zemédelské prvovyroby tvoii:

Tymakov, Lhita, Letkov.

Vkladem ze ZD Prestice v roce 2001 byly ziskany aredly v Predticich, Skogicich a Zerovicich.
Aredl Letkov a Lhitu provozuje spole€nost sama pfi vykrmu skotu, aredl Tymaéakov je

pronajiméan nékolika ndjemcim. Areal Letkov je prazdny cely rok 2005 s ohledem na probiémy
vlastnik pozemki a nedo$lo k dohodé o vysi ndjmu. Aredl Prestice ¢astedng, Zerovice je
pronajimén deefinné spolednosti ProKlas, s.r.o. V pribéhu roku 2002 byl proveden nakup
objekt pro zemé&délskou prvovyrobu a to Ves Touskov, Kotovice a Hoffkovice. V Hofikovicich
se provadi vykrm byki, Kotovice se zadaly provozovat z jedné poloviny, tj. | hala pro vykrm 500
ks vepil. Jedna hala byla zrekostruovana koncem roku 2003, Chov prasnic ziistal ve Vsi
Touskove véetné adchovu selat pro vykrm v Kotovicich. Zbytek aredlu, dilny a haly vyuZiva
spolednost ProKlas, s.r.0. a kravin K 208. V t&chto aredlech, mimo Skogic a Vsi Toudkova neni
vyfeSen problém pozemkd a nelze zde zatim Fesit investice pro rozvoj vyroby, dokud se
vlastnické vztahy k pozemkiim nevyfesi.V Tymakové doslo k &isteéné dohodé o ndjmu, neni
viak moZné fesit vyuziti z dlouhodobého pohledu, jelikoZ €ast viastnikl poZaduje prodej
pozemkd za neakceptovatelnou cenu a jeden vlastnik neimérng vysoky najem. Ze vech budov
areatd pro prvovyrobu jsou nejvhodngjsi stavby pro intenzival vykrm byka: Letkov, Hofikovice,
Lhiita a koncentraci dojnic ve Skodicich.

Statutarni organy spolecnosti k 31.12. 2005

piedstavenstvo:
Ing. Petr Novak piedseda pfedstavenstva
Ing. Tomas Hrutka mistopfedseda pfedstavenstva

~ Viastimil Duchek  ¢len pfedstavenstva’



dozoréi rada:

Ing. Tomas Sivok pledseda dozoréi rady
Josef Be§tak ¢len dozorét rady
Karel Svarc &len dozoréi rady

Clenové organt spolenosti byli zvoleni na mimotadné valné hromadé dne 14.10. 2005 na dal$i
obdobi dle stanov. Ve sloZeni piedstavenstva doslo ke zméndm, stejné tak v dozordi rad®, mimo

¢lena predstavenstva Vlastimila Duchka, ktery byl pfedsedou piedstavenstva a pana Josefa
Bestaka, ktery je zvolen do dozorgi rady zaméstnanci spole€nosti.

Spolenost ma k 31.12.2004 vice jak 20 % podil na zdkladnim kapitdlu v téchto
spoleénostech:

ProKlas sr.o. Husova 438, 334 01 Predtice, 100 %%
DUMET-ZNZ , s.r.0. Husova 438, 334 01 PfeStice 50 %

Primérny pofet zaméstnanelt : 52 pepoftenych pracovnikd

7, toho Fidicich; 10
celkem v tis.K¢& z toho Fidiei pracovnici
Osobni ndklady 12.920 3.845
Mzdové naklady 9.242 2.684
Odm..&l.org.spol. 264 155
Nakl.na soc.zab. 3.204 932
Socidini néklady 210 74

Clenlim statutarnich organt ani fidicim pracovnikim nebyly poskytnuty Zadné ptjcky, zaruky
ani ostatni plnéni v penéZni nebo naturalni formé.

¢l 1L
Doplitujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztrit obsaZené v priloze

1/ Zpisob ocenénf:

a) zasoby:

Zasoby se ocefiuji v souladu s ustanovenim § 25 zdkona £.563/1991 Sb. o tetnictvi takto:

- nakoupené zdsoby pofizovacimi cenami, t.j. cenami, za kterou byl majetek pofizen a néklady
s jeho pofizenim souvisejici

- zasoby poifzené vlastni &innosti vlastnimi naklady .

- Potizovaci cena zasob je v analytické evidenci rozdélena na cenu pofizeni a naklady souvisejici
s pofizenim.

Naklady s pofizenim predstavuji napt, néklady na dopravu, clo, poplatky. Pfi vyskladnéni se tyto
naklady rozpoustéji pomérem k vyskladnénym zasobim.

b) hmotny a nehmotny investiéni majetek

Hmotny i nehmotny investini majetek se ocefluje pofizovacimi cenami, véetné vydajl
souvisejicich s jeho pofizenim. Do souvisejicich vydajh patfi zeyména projektova dokumentace,
dopravné, montéZ, clo.



¢) cenné papiry a majetkové ucasti
- Cenné papiry a majetkové udasti se ocefuji pofizovaci cenou.

V pribéhu Ggetniho obdobi nedoslo ke zmén& zplsobu ocefiovéani, postupu odepisovéni, postupu
Gétovani, uspofadani Gietnich polozek, uletni zévirky a obsahového vymezeni téchto poloZek
oproti pfedchozimu uéetnimu obdobi.

2/ Zpusob stanoveni opravnych poloZek

Opravné polozky nebyly tvofeny na zdklad¥ zékona 586/928b. ve znéni pozd&dich zmén a
doplitkit v roce 2005.

Opravné polozky jsou vytvofeny v celkové vysi 127 tis. KE.

3/ Zptsob sestaveni odpisovych pland

Odpisovy plan pro investiéni majetek a pouZité odpisové metody jsou stanoveny vnitini smérnici
v souladu s § 28 zékona &.563/91 Sb. o Gdetnictvi a zdkona &.586/92 Sb. o danich z pifjmu. Ugetni
odpisy vyjadiuji miru opotfebeni a nejsou totoZné s datovymi.U dafiovych odpisi je pouZito
rovnomérné odepisovéni. DM do 5.000,- K& se O¢tuje do spotfeby jako o materidlu a eviduje se
dle hospodafskych stfedisek. DM od 5000,00 K& do 40.000,00 K& se odepisuje 24 mésici,
dafiové a Giéetni odpisy jsou shodné.

4/ Zpiisob ocenéni aéti 061 a 062,063

Ucasti na udtu 061,062 jsou v zavérce piecendny v souladu s § 27 zdkona ¢ Gcetnictvi metodou

ekvivalence. Mendinové podily na G&tu 063 jsou piecefiovany metodou opravné polozky pokud je
k tomu ditvod.

L
Dopliiujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztrat

1/ Hmotny a nehmotny majetek

a) rozpis Fadku 016 rozvahy - samostatné movité véci a soubory movityeh véci /v tis. K&/

L poi. cena opravky | ziist. cena
Celkem 48.794 39,680 9.114 R J
Z: toho: | N H_i
stroje piistr. a zafizeni |22.644 20608 1.036
| dopravni prostredky | 15.544 - 1 9773 B l
|Pracovni stroje (zem.) | 5.459 3.360 |
[2DHM {5.147 4.989 - L L

rozpis Fadku 018 rozvahy — zakladni stido a tazni zvifata

[z toho pof. cena topravky

Zust, cena

! : o s
| prasnice 358 P 151

s
|




b} pFehled pro prirdstky investiéniho majetku /v tis. K&/

|z toho: _
ibudovy, haly a stavby |

| por. cena

opravky

Pst, cena

str.a zafizem

i
dopravni prostiedky ”n k 75
prasnice 1139 28 P11 !

DM od 5-40000tis. 37 |2 35

¢} prehled pro ubytky investi€éntho majetku vyFazenim a prodejem a vkiadem /v tis. K&/

[ B s [pm o ey it oo
19.505 18587 qe7

— . _ . R

budovahaly a stavby : o

stroje prist. a zafizeni 261 261 o 'w { T

dopravni prostiedky B l 0

Pracovni stroje (zem.) | 18.953 8.097 - | 10.857 )

prasnice 108 .48 {60 |

[DDHM 151 151 IR |

d} rozpis majetku,ktery je zatiZen zdstavnim privem

Ve prospéch CSOB, as. je na zdklad® zéstavni smiouvy zastaven majetek ve vy&i 50.000.000,-
K& s pravnim ulmkem 13.11.200Z. Jednd se o nemovitosti ocendné odbornym pracovnikem
zastavniho véfitele. Specifikace nemovitosti je uvedena ve smlouvé o zfizeni zdstavniho prava
k nemovitostem 1120/02/5058. Jednd se o budovy A,B,C, ocelovy sklad, laboratofe véetné
pozemkd 447/1;a1235 v KU Pieitice, administrativni budova, poskiiziiova linka, objekt
autodilen, obilni silo Prestice, hangérovy sklad, autodilna, cely objekt sladovny vdetné pozemki

uvedenych na LV $51 v KU Prestice.

¢j prehled o majetku, jehoZ trzni ocenéni je vyrazné vyssi neZ jeho ocendni v Géetnictvi.

Trini ocenéni majetku bylo provadéno CS, a.s., za G¢elem posouzeni hodnoty majetku
Ze zavéru ocenéni lze predpoklddat vyrazné vy§sf trZni ocenéni u veskerého majetku v priméru o
50 % jeho igetni hodnoty. U jednotlivého majetku vyrazng lze predpokladat vy$§i trZni ocenéni

s B

sila PieStice, poskliziiové linky PreStice, administrativnl budovy Pestice, dilen a zpevnénych
ploch Piestice a ve$kerych pozemk na LV v KU Pieitice, a déle v3ech budov pofizenych
vefejnym vyb&rovym fizenim v Tymakové, Letkové a vefejnou drazbou ve Vsi Touskové a

Hoftikovicich.

f) podet a nominalni hodnota investi€nich majetkovych cennych papirt

emitent

.......................

nom.hod. v K&

.....

ks celkova hod. v K&

Agro Prestice, a.s.

570.000,-




2/ Pohledavky

pohledavky cetkem: 51,898 tis. K¢
z toho:

po [hiaté splatnosti 180 dnd 1.901 ts. K¢
pohl. k podniklim ve skupiné 0 tis. K&
pohl. kryté zast, pravem nebo jinym zpils. 0

Nejvétsi podil pohledavek po 1hité splatnosti tvofi pohledédvky za zemédéliskymi subjekty, které
se nepodafilo vyrovnat dodavkou zem&délskych vyrobki a dotacemi.

3/ Vlastni kapital

Na zékladg valné hromady akcionafl ze dne 7.6, 2005 byl zudtovan zisk hospodafského vysledku
za rok 2004 na nerozdéleny zisk, a rezervni fond.

Nerozdéleny zisk k 31.12.2005 predstavuje cetkovou vyst 4.963 tis. K& a rezervni fond byl
navyden a ¢ini k 31,12, 2005 hodnotu 11,753 tis. K&.

Vlastni kapital piedstavuje hodnotu 92.319tis. K&

Oproti roku 2004 doSlo ke sniZeni vlastniho kapitalu celkem o 1.876 tis. K& pfedeviim na
zékladé oceliovacich rozdild majetkovych vkladil ve spoleénosti ProKlas, s.r.o.

Pfehled o zménach viastniho kapitalu

€. 1ty inazev nctu [Pol. zustatek (zvySent  |snizeni  |kon. zistatek
l tis. Ké tis. K& |tis. K& |
A ﬂ 411|Zakladni kapital ' ’
|zaps. v obchodnim rejstfiku | 77193 i 77183
A vl akeie __ sar _ - 848
D , 412|Emisnt azic 3033 ! 3033
E | 421 ']-Zékc:w::‘.'_-; rezervni fond 11253] 500 i 11753
| !
G 413{Ostatni kapitalové fondy 105 i 105
| i !
SRPRIS (NIRRT S _ SIS A il b i
H { 41410cenovaci rozdily ! -1886] 3518 | | -6514
i ! : {
- L ! VSOV SO : Lo
% t "i:" ‘ 4220 T43 ! 406573
K| : ' T 1586
! | | |
J { ir 94195 | 1876 92319

4/ Zakladni kapitdl

V roce 2005 nedoslo ke zmé&né zdkladniho kapitalu a zlstdva ve stejné vydi tj. 77.193.000,- K&.
Mimofadna valnd hromada spolednosti 14.10.2005 rozhodla o sniZen{ zékladniho kapitalu
spoletnosti. Diivod sniZeni:

Spole¢nost ZNZ Predtice, a.s. mé ve svém majetku 4.555 ks. Viastnich akeif o nominalni hodnoté
4.555.000,- K&, které nabyla na zaklad¢ rozhodnuti valné hromady za 847.230,- K&. Tyto akcie

ma spolecnost zcizit do 18. mésich od jejich nabyti nebo provést sniZeni zakladniho kapitalu
spoleénosti.



Rozsah sniZeni:

Zakladni kapital spoleCnosti se sniZuje 0 4.555.000,- K¢ za stavajicich vyse 77.193.000,- K& na
novou vysi 72.638.000,- K&. Rozdil pofizovaci hodnoty vlastnich akcii a jejich nominalni
hodnotou ve vysi 3.707.000,- K& bude zi¢tovan do rezervniho fondu.

5/ Zavazky

zavazky celken: 24.506 tis. K&
z toho

po 1hiité splatnosti 180: 373 tis. K&

zavazky k podnik.ve skup.: 0 tis. K&

zavazky kryté zast.pravem ; 0 tis. K&

zédvazky nevyictované v udetnictvi: 0 tis. K&

6/ Zakonné a uletni rezervy
Zakonné a Gletni rezervy v roce 2005 nebyly tvofeny.

Vynosy z béZné Cinnosti v tis. K¢

finnost tuzemsko zahranidi

odbyt zemé&délskych vyrobkl 102.131 18.082
odbyt hospodatskych potieb 7.622

odbyt hnojiv a chemikalif 24.574

odbyt primyslovych krmiv 15.568

sluZby na useku zem.vyrobkil v&. sklad. 7.974

aplikace tekutych hnojiv a pfip.na ochranu

rostlin 1.674

silniéni doprava 5.202 845
odbyt tekutych paliv 19.326

prodej jateéného skotu 10.532

prodej jatenych prasat 7.516

V roce 2005 do8lo oproti roku 2004 k zastaveni sniZenf trZeb ve viech oblastech obchodni
¢innosti a trzby byly oproti pfedchozimu roku vy$si o 42 353 tis. K& Nedodlo viak dosud
k zajisténi odbytl zboZi novym partnertim jak v oblasti zem&d&lskych vyrobkd, krmiv, hnojiv a
pfipravkd na ochranu rostlin a tomu pfizplisobit obchodni systém spolecnosti.Vytvofit nové
obchodni vztahy se spolehlivymi partnery neni v oblasti zemé&dglstvi a zpracujiciho primysiu
kritkodobd zéleZitost, stejné tak u dodavatelt zemédélskych komodit.Orientace pouze na
deefinou spoleCnost ProKlas, sr.o. a tradi€ni partnery nepfina$i zvydeni trzeb. V pribéhu roku
se projevilo zlepfeni v tomto sm&u snovymi odbyty i nakupy. Pokles trieb u prodeje
hospodatskych potfeb se zastavil a projevuje se malé oZiveni této Sinnosti. Velice nepfiznivé se
vyvijel hospodaisky vysiedek k 30.6.2005 s ohledem na propad realizagnich cen s chledem na
nakupni ceny piedeviim obilovin, coZ pfedstavovalo aZ 400,- K&/t. Presto se odbyty musely za
takto nepfiznivé ceny realizovat , aby se uvolnily skiady na novou sklizes.

PFi ndkupu ze sklizng 2005 se sluzby za vykony suent a ¢i3téni netiétovaly jako sniZeni ceny

zboZi ale jako pfimé vykony. To urychlilo vyrovnéni hospodafského vysledku jiz k 30.9. 2005 a

@,



Zvy3ené odbyty do konce roku naplnily predpoklad hospodatského vysledku za rok 2008,
Nepodaitlo se v3ak jiZ doplnit zasoby obilovin pro obchodni &innost v 1. pololeti 2006.

Tuzemsky trh zemédéiskych komodit vEetng fepky je nestabilni a nelze dosud uzavirat terminové
obchody ani s odbérateli ani s dodavateli.

Vydaje na vyzkum
V roce 2005 spoleénost neméla Zadné vydaje na vyzkum a nebudou ani v roce 2006




Zprava auditora
- s 1

tora ¢ ovéfeni Gtetni zavérky roku 2005 urcend predstavenstyu a akcio

90 0737 89
LY S

Auditor

MAKO AUDIT s.r.0,, &islo licence 274, Flignerova 263, 388 01 Blatna
jedniatel: ing. vanka Magkova

Ugel a odpovédnost

Povinnost ovéfeni roni zdv&ky vyplyva akeiové spoletnosti ze zékona. Auditor u Gfetni jednotky
ovéfuje zda Gdaje v uCetni zdvérce a ve vyrofni zpravé virné zobrazuji stav majetku a zavazkd, finanéni sitvaci,
vysledek hospodafeni a viastnf kapitdl spolefnosti. Za vedeni 08etnictvi, za jeho \pinost, pritkaznost a spravnost
odpovida statutam{ orgén Bletn{ jednotky.

Pravni normy

Audit byl proveden v souladu s obchodnim zékonikem &.513/1991 Sh., zdkonem o Ucetnictvi &, 563/1991
Sb., zékonem o auditorech a komofe auditorll €.254/2000 S$b., jakoZ i auditorskymi smé&micemi vydanymi
Komorou auditorti Ceské republiky.

Vyrok auditora

Podrobné zprava o ovéfeni zévérkybiyla preddna formou dopisu vedenf Gfetnf jednotky due 26.3.2006
Vysledkem ovEfovand Getni zavérky k 31.12.2005 je vyrok auditora ze dne 16.3.2006

~ - Tento zdvérecny

Uketnictvi ZNZ Preitice a.s. je vedeno v souladu s platnymi pravnimi pFedpisy. Zakon o ietnictyi
je dodriovan. Ro&nf Getni zdvirka vyjadfuje ze viech dilleZityeh hledisek vErny obraz majetku, zdvazkd,
vysledku hospodafent i viastutho kapitdlu spolefnosti,

OvErili jsme soulad informaci ovéFované spolenosti za uplynuld obdobi, uvedenych ve vyro¥ni
Zprave, s ovifovanou Hletni zavirkou, Za Gplnost a sprivnost této zprdvy zodpovidd statutdrni orgdn
spoletnosti. Podle na¥eho ndzoru jsou informace uvedené ve vyroéni zpravE ve viech vyznamnych chledech
v souladu s touto d&etni zavérkou.

OveEfili jsme zpriavu o vztazich mezi propojenvmi osobami. Za tiplnost a spravnog této zprivy
odpovida statutdrni orgdn spole€nosti. OvErili jsme vicnou spravnost tdaji uvedenyeh A K}’:!r_.l zprivé a
nezjistili jsme nespravnosti. '

'V Blatné dne 16,3.2006

Za G&etni jednotku

RA_zpravaZNZ_2005 T stana ) (celkem 1)
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