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Souhrnna zprava k ocenéni akcii spolecnosti
Uné&3ovsky statek a.s.

Ucel a predmét ocenéni

Tento znalecky posudek (dale také jako ,Posudek”) byl vypracovan za ucelem stanoveni trzni
hodnoty predmétu nedobrovolné verejné drazby — akcii spole¢nosti Unésovsky statek a.s.,
IC: 497 90 277, se sidlem Uné3ov 76, 330 38 Uné3ov, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném
u Krajského soudu v Plzni pod spisovou znackou B 372 (dale také jako ,Spolec¢nost).

Tento znalecky posudek je pouZitelny pouze pro ucely, které jsou vymezeny v tomto posudku, a
zdvéry v ném uvedené nelze zobectiovat k jakymkoli jinym pripadim.

Zpracovatel

Posudek zpracoval Ing. Petr Smid, se sidlem Semickd 3291/8, Modrany, 143 00 Praha 12,
IC 635 39 551. (dale jako , Zpracovatel“).

Zadavatel

Zadavatelem posudku je spoleénost CYRRUS CORPORATE FINANCE, a.s. Vevefii 3163/111,
Zabovresky, 616 00 Brno, IC: 277 58 419.

Rozhodné datum ocenéni

Za rozhodné datum ocenéni bylo Zadavatelem tohoto znaleckého posudku stanoveno datum
31. cervence 2017.

Rekapitulace

Hodnotu jedné akcie ve jmenovité hodnoté 500,- K& spole¢nosti UnéSovsky statek a.s.,
IC: 497 90 277, se sidlem Unésov 76, 330 38 Uné3ov, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném
u Krajského soudu v Plzni pod spisovou znackou B 372, k datu ocenéni 31. Cervence 2017 jsem
na zakladé pouzitych metod ocenil na:

e metodou DCF entity na: 2 727,- K¢
e metodou Ucetni hodnoty na: 2 147,- K¢
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Zavérecny vyrok

Na zdkladé pozadavku Zadavatele jsem stanovil hodnotu jedné akcie o jmenovité hodnoté
500,- K& spole¢nosti Unésovsky statek a.s., IC: 497 90 277, se sidlem Unésov 76, 330 38 Unésov,
zapsané v obchodnim rejsttiku vedeném u Krajského soudu v Plzni pod spisovou znackou B 372
za Ucelem stanoveni vychozi ceny akcie pro Ucely vefejné drazby akcii Spolecnosti obchodnikem
s cennymi papiry na ¢astku:

2727,- K¢
(slovy: dva tisice sedm set dvacet sedm

korun cCeskych).

Ocenéni spolec¢nosti UnéSovsky statek a.s. pro Gcel drazby akeif -3-



oCF

OBSAH

1 UVOD cuueeeeereereeeeeesseessesssesssssessssesssssssssssessssessessssssssessssesssessssssessssessssssssssensssessssessnsssensssessesssens -8-
1.1 UJCEL OCENENT. ¢+t eveeeee et et et eee et e e ee et e e et eeeee e e eueee e s eneeeeeseaeeeeeseeteeeaseneaseaseneeeeaseneeenaseneeeeaseneeeeanenes -8-
1.2 DATUM OCENENT — ROZHODNY DEN...cieieieieiiieieieieiiieieieieieeetetieeteieeeeeeeieeeseeeseseeeeeseeeeeseeeeeeeeeseeeeeeeeeeeeeeeens -8-
1.3 ZDROJE INFORMACT A POUZITE INFORMACE ..vvtutuenenentnnntnennnsnssnssssnsnsssssssssssnssssssssssssnsssnsssssssssssssnnsssssnnnnnns -8-
1.3.1  Predané podklady ZAdQVAteIEIM ................ueeeeeeeeeeiie et eeee et e e eea e et e e st e e et e e saeaas -8-
1.3.2  POUZIEGA IIEEIATUIG c.veeceoeeveeeieeeeeeieeieee e eeeteteteee e eee st e e e e eessab e e e e sessassbeseeesessssssesesseenssases -8-
CTC I ) o Tol Lo o [T 4 =] K1 1 | OO SR -8-
1.3.4  DAISTINFOIMOCE ...ttt ettt ettt ettt e nane e i s -9-
1.4 PREDPOKLADY A OMEZUJICI PODMINKY OCENEN..cceiiiiiiiiieiiiiiiiiiiiiiieiiieeieeeeeeeieeeee et eeee e e e et e et eeeeeeeeeeeeeeeeeas -9-
1.5 SPECIFIKACE POJMU HODNOTY PRO UCELY TOHOTO DOKUMENTU ..vvvvvreeeieiurereeeeeeesisnsreeeseeesesssnseeeeesesessnnes -9-
1.5.1  Definice trZni hodnoty dle mezindrodnich oceriovacich standardii ................ccccccveeevceeneeennne. -9-
2 POPIS PREDMETU OCENENI (K DATU OCENENI) ..coveeeerreeerreeereeeessesesseessssesssssssssesssssssssssensssenssnes -11-
2.1 IDENTIFIKACE SPOLECNOST . ceieieiettrrreeeeeeieiisarereeeeeeeiisreseeeseeeiasstssseeseeesesissseseseessemssrssesesesesssssrsseeseeesns -11-
2.1.1  Statutdrni organ — PredstaVeNSIVO ..........cc.ueeeccveeeeeieieeeeciieeesseeeesitaeeesaeaeesiaaaaesisaaaesssseaeens -12-
B2 BV 0 oY {o Y (ol l 4+ [+ [+ FOUUO OO PER -12-
2.1.3  POPIS SPOIECNOSEI ..ottt ettt ettt enne e -12-
3 STRATEGICKA ANALYZA........covrueueeeereeeereressesessssessssesssessssssesssessesssssssssnssssssssssssssenssssnsssssssssensenes -13-
3.1 ANALYZA VNEJSTHO POTENCIALU ...eevvvviieeeeeieeeiiiieeeeeeeeetatieseeeseeetaneeeeessessssnnaeeessssssnsnnsessssssssssnesesssessses -13-
3.1.1  MakroekoNOMICKG QNAIYZQ.............ccccueeeeeieieeecieeeeeiieeeeet e e ttte e ettt e e e et aeesaaa e e s aaaaeetsaaaeans -13-
3.11.1 EKONOMICKY VYKON ...eiiiiiiii ettt et et e e e e et e et e e e eaaee e eataeeeenbeeeensaeaennneeas -14 -
3.1.1.2 CeNY ZDOZI @ SIUZED.....viieceiiei ettt et e e et a e e et a e e e are e e e taeeenataaeens -15-

3.1.13 TER PIACE ettt ettt ettt ettt b e e h bbb e b e s h e e bt a b e b e e ae e s bt ea e beeatenbe et e nbe e it enaean -16 -
3.1.14 VZEahy K ZANFaNICH..cc.eieiiieeieeie ettt st sttt sb et e b e aee e s -16 -
3.1.15 SVELOVA BKONOMIKA ..veeviieiiieiieeiee sttt et ste et e st sb e e s beesaaeebeessteenbeesaseenaeesnseenaneanee -18-
3.1.16 V=Vl F: TgeTe [aT I o1V o T o OSSOSO -19-
3.1.2  OcCekavdni ekonomickych SUBDJEKL ...............oeeceueeeeeiieeeeeie ettt e e escvaaeesvea e -21-
3.1.3  Progndza inflace, trokovych sazeb a ménového Kurzu CNB..............cccceeveveveeeeeeeeeerrrrncnn -21-
3.1.4 Vlymezeni a popis relevantniho trhu
3.1.5 Relevantni trh z hNediSKQ VYIODCU ...........cccveveueeeiiiesiieeeiieseeeecieeseeeeiteeseeesisessstaeesseassseasireaeas

3.15.1 CROV SKOTU .. uvieecitie ettt ettt et e e et e et e e e ab e e e eaba e e e steeeesabeeesasaaeeassseeensseseensaeeassaeeans
3.1.5.2 Produkce mléka....
3.1.53 Vyroba obilovin ....
3.1.6  Péstované komodity ...........cc..........

3.1.6.1 Psenice ....
3.1.6.2 Repka.......
3.1.6.3 ZHO vttt e ettt ettt ettt e a et ettt s et ettt st n et et e et enentenas
3.1.6.4 =Tl 41T o PO SPPR
3.1.7  Analyza konkurencnifo ProStredi ............uuweeecueeeeciieeeeciieeecte e e e e e eeea e ssttaaessaea e e
3.1.7.1 Bari€ry VStUPU 0O OQVELVI ..uviiiiiiiiiiiee ettt sttt et sbre e s be e e s ate e s sata e e esabeeesnsaaeesneneas
3.1.7.2 (0] 3T ¢eF2=T o118 d'a o 1V RSOSSN
3.2 ANALYZA VNITRNTHO POTENCIALU 1.vveeieieiittteeeeeeeseittteeeseeesestsseeesesesesssssssesesssessnssssseesssensnsssnssesssennnnnes
3.2.1  Predikce trhu @ trZniN0 POAiIU..............oeeeeeeeeeeeeee ettt e e e e e et a e e saaaeeesaaeees
3.21.1 Trh s hoVEZim mMasem @ MIEKEM ........iiiiiiieiiiie ettt e e ta e e e ste e e ssabeeesbaeeensbeeas
3.2.1.2 Trh FOSTHNNE VYTODY ettt et e st e e st e e e s sbe e e ssabeeesasaeaennseeas
3.2.2 PlON EFZEB ettt e e e e e e e ettt e e e bt e e e atbaeeatbaaeatraaeans
3.2.2.1 PLAN TrZED trNUL ettt e et e e et e e e et e e e aee e e eaba e e eeabeeeenbaaeeanseeas
3.2.2.2 Plan rlstu trzniho podilu SPOIECNOSTI......ccueecreeiieecieecrecrtee ettt et e sre e e veesareenreens -46 -
3.2.23 [ o 2= o I oo [Tol g o 1) { PRSP -47 -
3.2.3  ZGVEr StrAteQiCKE QNQOIYZY .....oooeeeeeeeeeeeeeee e et e e ettt e e sttt e e e s ta e e s eaeaessseaaessaeeanns -48 -
4 FINANCNIANALYZA ......covrrreereeenestsssseesssssssssessssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssesessnssns -49-
4.1 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY ...cceeiieiuiiiieeeeeeeseittteeeseeesesissssesseessessnssssssesssessnssssssesseeann -49 -
Ocenéni spolecnosti Un&Sovsky statek a.s. pro tcel drazby akcif -4 -



oCF

4.2 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY ...uietiiieeeeeeseinerreeseessesnnrnnesesssessnnsnnneesssesns -50-
4.3 POMEROVE UKAZATELE ..vvvveeteeeieeueereesesssesusraeeeesssssansssnsessssssasssssssesesssssssssssssessssssnsssnssesssessnsssseesssssns -51-
4.3.1  UKQZALEIE reNtADIlILY ......cccceeeeeeeeeeeeeeeee et e ettt e e et e e ettt e e e s ttaaeesssaaeesassaaaessseaenns -51-
Vi B ARV o 7.0 L (=] (<o) o1 ge L 1) ISP -52-
4.3.3  UKQZOLEIE lIKVIAItY ....cc.eeveeeeaeieeeeeeeeeet ettt -52-
4.3.4  UKQZQtele ZAAIUZENOSLi ..........ccveeeeeeeeieeieeeeeeeeeeee e ettt e e e ettt e e e e e e s ettt aaaeeeesssssanaaaaeas -53-
4.4 SHRNUTI FINANCNI ANALYZY

5  ROZDELENi MAJETKU NA PROVOZNE NUTNY A NEPROVOZNI.....coevererererersrerssesssesssesssesssesssesssesns -54-
6 METODY OCENENT PODNIKU .....eeeveeereiireiireeiseesseesssesssesssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnses

6.1 IMIETODY MAJETKOVE ...t tutteetteeuteestteesteeesttessseeesstesseessssessseesssesseesnseesnsessnseessessnseesssessnseesssessnseesnes
(o I RV I=1 (oo Lo I ¥ ol 1 01 1 Lo o [T VAR RS
6.1.2  Metoda SubStaNCNi ROANOLY ...........cooueieueiiiiieeeeeee e
6.1.3  Metoda likvidacni ROANOLY ..........cceoeueieiiiiiiieeeee e

6.2 METODY VYNOSOVE
6.2.1  Metody diskontovanych penézZnich toki (DCF- Discounted cash flow)
6.2.2 Metoda kapitalizovanych CiStYCh VYNOSU ...........ccccueeeeecieieesiiieeeciiieeeeieeeeseieeeesveeeesiesaee s
6.2.3 Metoda ekonomické pridané hodnoty (Economic value added - EVA)

6.3 METODY ZALOZENE NA ANALYZE TRHU ..uvvteuirerretenitesretesieesnetessaesresesseesnesesneesaneesneesanessneesaneesneesanes
6.3.1  Metody KOMBINOVANE..............ccuueeeeiiieeesieieeecieeeestteeettea e es e e e e stsaaaeetse e essasaesstsaseessseseenses

7 ANALYZA HODNOTY ....cveierieneeesesesesssssesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssnss

7.1 FINANCNT PLAN cctt et eeittteee e e e ettt e e e e sttt e e e s et et e e e e e s e saaa bbb e eeeeeesaabnbaaaeeessesasbaaaeeeesessnnsanaeeeesenn
7-2.d VPKONY oottt ettt ettt e et e st s e st e st e eree e
2 N 1o 1.4 o o [0 XY= 4 Yo ) [0 7.4 o VRS UUUE

7.1.2.1 Ostatni provozni VyNoSsy @ NAKIAAY .........eoiiuiiiiiiecce et saaae e
7.1.2.2 Ostatni finanCni VYNOSY @ NAKIAAY .....ccouviiiiiiieiciieccee et et tee e e saaae e
7.2.3  Pracovni KQPItA .........cccoeoueeeieeeieieeeeeeee ettt st st
7.1.4  DIOUROAODY MAJELEK......c..vveeeeeiiieeeeeee ettt sttt e sree e
Y I = [+ 1o WY1V BTSSR
7.1.5.1 Shrnuti fiNANCENTRO PIANU ....eieiieee et eeeeesane e

7.2 V/OLBA IMETODY ...iitttteteeeeeeiitteteeeeeseausbe b eeeeeaeaasbeeeeeee e e s s ba et eeeeeesaanns bbb e eeeesaannnbeeeeeeesannnnraneeeessanannres
7.2.1  Stanoveni hodnoty Metodou DCF @NLItY .........ccccueeeeecuveeeeiiieeeeieeeeeiieeeecieeeescieaeesisaaessseaaens
7.2.2 DiSKONENT SAZDA .......eeoeeeeiiieieeieeeeeee ettt ettt sttt e et e st e s seesbeasreenas

7.2.2.1 Naklady VIastnino Kapitalu ...ccc.eeeeeenieiiieieeeeee e e
7.2.2.2 Naklady ciziho kapitalu.....................
7.2.2.3 Vysledna kalkulace diskontni miry
7.2.3  Vypocet volného cash flow a stanoveni hodnoty brutto
7.2.4  Stanoveni hodnoty druhé faze............
7.24.1 Parametry pro ocenéni 2. faze..........
7.2.5  Ocenéni neprovozniho majetku.............
7.2.6  Vysledné ocenéni metodou DCF entity ...
7.3 OCENENT METODOU UCETNI HODNOTY ..ttuvieeurireieesreeeiee st esseesretessaesnetesnaesnesessaesnesessnesnnesensnesnenes

8 REKAPITULAGE........ccueueueueeeeetsseseensesssesessssssssssssssessssessssssssssnsasssssssssssesssessssssasesssssensnsssesssssenssssns -70-
9 ZAVERECNY VYROK.....ccveueetrreerreesesestssenessesssssessssesssssssssssensssensessssssssentsssssssssssssensasessssssssssensenes -71-
10 ZNALECKA DOLOZKA ......ceeeueeereeetereetssesesssesssssssssessessssssssssssentasessesssssssenssssssssssessssensssssssssssssssens -72-
11 PRILOHY .outieeieectrtsteee et sssse e e stsassss e e s ss st sssse e e st st sssss e e et st ssssese et ssssssssessnssssssessnsnsssssssenannes -73-

Ocenéni spolec¢nosti UnéSovsky statek a.s. pro Gcel drazby akeif -5-



oCF

Seznam tabulek

Tabulka 1 Charakteristika ¢innosti dle Klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE................... -11-
Tabulka 2 Statistické Udaje SPOIECNOStI ..c.uuiiiiiiiiie it e e -11-
Tabulka 3 Vyvoj hlavnich makroekonomickych indikatord (zdroj: MF CR).....ccvevevevvveveveveeiieennnnas -13-
Tabulka 4 M&nové kurzy — ro€ni (zdroj: MF CR) ....c.ocveueueeieiieceeeeeeeeeeeeseeeee et -17 -
Tabulka 5 Urokové sazby — ro€ni (2droj: MF CR) ...c.ecveeeueeiiieeeeeeeeeeeeeeeseeee et enenas -18-
Tabulka 6 Uvéry a vklady ro€ni (2droj: MF CR).....c.ceeveueueeieiieeeeeeeeeteeeeseeeee et ssseenenenas -18-
Tabulka 7 Svétové ceny komodit - roéni (zdroj: MF CR) ....coveveuieeeeeeiieeiececeeeeeeeee st -18-
Tabulka 8 Monitoring predikci ostatnich instituci (zdroj: MF CR).....coevvueevireeeieiiceeeeceseeeeeeeenas -20-
Tabulka 9 HDP v b. €. = ro€ni (ZAroj: MF CR) ..eouviveeeiieeeececeeseeeeeeee ettt -20-
Tabulka 10 Spottebitelské ceny — roéni (zdroj: MF CR)....c.ccviveveuieiieeeeieesieeeeeeeeeeeeeeeeeves s -20-
Tabulka 11 Stav skotu @ Krav V ECR K 1.4. (V KS) .eveueereeeeeeereeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesseeeeseesseeeeseessneeas -24-
Tabulka 12 Nejvyznamnéjsi chovatelé skotu v EU (podil z celkovych stavd) .......ccccccvveerveennnnnns -25-
Tabulka 13 Vyvoj CZV mléka v CR v letech 2014 @ 2015 ......c.cueuiieeeeceeeieeeeeceeeeeeeeeeeeees s -30-
Tabulka 14 Odhady svétové produkce a obchodu u psenice (Mil. t) .cceeeeveeeiieeviieccie e -32-
Tabulka 15 Svétova bilance pSenice (V Ml t) ..oocee ettt et -33-
Tabulka 16 Vynosnost konkurencnich spole¢nosti v daném regionu (V%) .....ccccceeeevveevveeecieenns -46 -
Tabulka 17 Analyza vnitfniho potencidlu SPoleCnosti ........ceeevcvieiiiiciiei e -47 -
Tabulka 18 Trzby a SZT za MinUIOSt (V 1iS. KC) veevveeeiiieeciie ettt e estee et e e svae e e ree e -47 -
Tabulka 19 Vypocet tempa rlstu trzeb SPOIECNOSE ...cccveeeciieeiieecieeeee e -48 -
Tabulka 20 Plan trzeb a SZT pro prvni fazi (V 1is. KC) uueeveviriiieeiieeeiee e e -48 -
Tabulka 22 Zkracend rozvaha (V tis. KC) ...uuiiiiiiiiie e eciee ettt et te e st e e vae e s re e -49 -
Tabulka 23 Vertikalni analyza rozvahy ..o -50-
Tabulka 24 Zkraceny vykaz zisku @ ztraty (V 1is. KC) .cueevceriiieeiie et -50-
Tabulka 25 Vertikalni analyza vykazu zisku @ Ztraty.......cccoeeeeeeiiiiiccieee e -51-
Tabulka 26 Ukazatele rentability (V 26) .....c.ceeeueiiieeeiieecies sttt et e e st sesaee e saee e -51-
Tabulka 27 Ukazatele obratu (V& dNeCh) .......ocuviiiiiiiieeeee e -52-
Tabulka 28 UKazatele KVIdity........cccuieiiiciiee ettt e e et e e e etae e e s e reee e e eanes -52-
Tabulka 29 Ukazatele zadluZENOSti .......eiecueieciiiiiieeciie ettt et e ssvee e s ree e -53-
Tabulka 30 Predikce trzeb (V tis. KC) ...eui ettt et e e et e e e aae e e e eanes -58-
Tabulka 31 Progndza vyvoje vykonové spotieby (v tis. KC)..oorvorirereoiiieieiiee et -59-
Tabulka 32 Plan osobnich ndkladl (V tis. KC) ..cueeeeeeciiieeecieee ettt et e e e -59-
Tabulka 33 Planované doby obratu (dny), provozné nutna likvidita a podil na trzbach ............. -60 -
Tabulka 34 Plan pracovniho kapitalu (V tis. KC)...oueeiiieiiieiiie ettt -60 -
Tabulka 35 Plan dlouhodobého majetku (V tis. KC)..uuveveverriiiieiiieeiei ettt -61-
Tabulka 36 Financni plan — zkracend rozvaha (v tis. KC)....ovvvevieeecieiiiiieciee et -61-
Tabulka 37 Finanéni plan — zkraceny vykaz zisku a ztraty (v tis. KC) ..ocovvevirieeiieeeieeciee e -62-
Tabulka 38 Prirdzka za trini kapitalizaci pro podniky v CR (zdroj: F. Prodélal: Diskontni mira pro
stanoveni trzni hodnoty podniku. VUT Brno 2008)..........cccueeeeieeeiiieiieeecireeecreeesreesveeensneesneeenns -65-
Tabulka 39 Néklady ciziho kapitdlu za minulé obdobi .........ccccvveiiiciiii e - 66 -
Tabulka 40 Vypocet diskontni sazby (WACC) pro jednotlivé roky planu .........ccccceevivieiieencnnnens - 66 -
Tabulka 41 Volné penézni toky projekce véetné vypoctu hodnoty prvni faze (v tis. K¢)............. - 66 -
Tabulka 42 Vypocet souc¢asné hodnoty druhé faze (v tis. KC)...oooeevvrevieieiiieecieecree e -68 -
Tabulka 43 Celkova hodnota vlastniho kapitalu stanovena metodou DCF entity (v tis. K¢)........ -68 -

Ocenéni spolec¢nosti UnéSovsky statek a.s. pro Gcel drazby akeif -6-



oCF

Seznam grafu

Graf 1 Indikatory spotfebitelskych cen (meziro¢ni rdist v %) — zdroj: MF CR....c.oeevvrvveceeercicinne, -15-
Graf 2 Redlny ménovy kurs vO&i EA-19 (2droj: MF CR)...c.cueveeeeceiieeeeceeeeeeeeeee s -17 -
Graf 3 Urokové sazby (% p.a.) = 2droj: MF CR....ovveiieiieeieieiceeeeeeee et en s -17-
Graf 4 Dolarova cena ropy (droj: MF CR)......c.evvueuieieeieeeeeeeeeeeeeeeeeetes ettt neas -19-
Graf 5 Zména HDP na obyvatele pfi prepoctu pomoci bézné kupni sily v letech 2008-2016 (rlst v
%) = ZATO]: IMIF CR .ottt ettt s et s sttt st st et sae e et et et et enes et eneeesenens -20-
Graf 6 Progndza celkové inflace (Zdroj: CNB)......cucuceieveeeeeeeieeeececeeeeeceee ettt -22-
Graf 7 Progndza Urokovych sazeb (Zdroj: CNB)........ccoveveveveveuieeeeeeeeeeeeeeeseseesesesssss s enenenans -22-
Graf 8 Mé&novy kurz CZK/EUR a CZK/USD (zdroj: CNB) ....c.evveeeceiieeeeeeeeceeeeeeseeeee e -23-

Graf 9 Kravské mléko nakoupené od producentd v CR, ¢asova fada 2010-2016 (zdroj: MZe)....- 28 -
Graf 10 Podil vybranych skupin mlékarenskych vyrobk( na celkové mlékarenské vyrobé v roce
L0 SN o (oY 1Y, V) P ST -29-

Ocenéni spolec¢nosti UnéSovsky statek a.s. pro Gcel drazby akeif -7-



oCF

1 Uvod

1.1 Ucel ocenéni

Tento znalecky posudek (dale také jako ,Posudek”) byl vypracovan za ucelem stanoveni trzni
hodnoty predmétu nedobrovolné vefejné draiby — souboru akcii spole¢nosti UnéSovsky
statek a.s., IC: 497 90 277, se sidlem Uné$ov 76, 330 38 Unésov, zapsané v obchodnim rejstiiku
vedeném u Krajského soudu v Plzni pod spisovou znackou B 372 (dale také jako ,,Spolecnost).

Tento znalecky posudek je pouZitelny pouze pro ucely, které jsou vymezeny v tomto posudku, a
zavéry v ném uvedené nelze zobecriovat k jakymkoli jinym pripadim a uceliim.

Podrobnéjsi vymezeni predmétu ocenéni je provedeno v kapitole ¢. 2 (Popis pfedmétu ocenéni (k
datu ocenéni)).

1.2 Datum ocenéni —rozhodny den

Dle vyjadreni Zadavatele je rozhodnym dnem, tedy dnem, ke kterému je ocenéni provadéno,
31. cervenec 2017. Pro volbu ocenéni neni relevantni, zda od rozhodného dne do data
vypracovani Posudku doslo k vyznamnym zménam ¢i skutecnostem.

1.3 Zdroje informaci a pouzité informace
Tento dokument je zpracovan na zakladé udajl poskytnutych Zadavatelem v rdmci zadani.

Dale je tento dokument zpracovan na zakladé informaci dostupnych z vefejnych informacnich
zdrojl (prevainé internet).

1.3.1 Predané podklady zadavatelem
e Ucetni vykazy spole¢nosti od roku 2006 do roku 2016
e Mimoradna ucetni zavérka k 31.07.2017
e Vyhled pro rok 2017

1.3.2 Pouzita literatura
e MARIK, Milo3 a kol. Metody ocefiovdni podniku: Proces ocenéni — zékladni metody a
postupy. 3. vyd. Praha: Ekopress, s.r.o., 2011. ISBN: 978-80-86929-67-5.
e MARIK, Milo§. Metody oceriovdni podniku pro pokrocilé. Praha: Ekopress, s.r.o., 2011.
ISBN: 978-80-86929-80-4.
e KISLINGEROVA, Eva. Oceriovani podniku. Praha: C. H. Beck, 2001. ISBN: 81-7179-529-1.

1.3.3 Obchodni rejstrik

e Uplny vypis z obchodniho rejstfiku Spole¢nosti (dostupny z webu or.justice.cz)
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Dalsi informace

Zakon ¢. 89/2012 Sh., obc¢ansky zdkonik

Zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich

Zakon €. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumocnicich, ve znéni pozdéjsich predpist
Vyhlaska €. 37/1967 Sb., o provedeni zdkona o znalcich a tlumocnicich, ve znéni
pozdéjsich predpist

1.4 Predpoklady a omezujici podminky ocenéni

Toto ocenéni je zpracovano v souladu s nasledujicimi obecnymi a omezujicimi podminkami:

1.
2.

10.

11.

Nebylo provedeno Zadné Setfeni pravosti a spravnosti podkladd pfedanych Zadavatelem.
Dale se predpoklada, Ze vlastnictvi je pravé a Cisté od vSech zadrZzovacich prdv, sluzebnosti
nebo bfemen zadluZeni kromé téch, jez jsou vyznaceny v listindch osvédcujicich vlastnictvi
a které bylo eventualné sdéleno zpracovateli.

Informace z jinych zdrojd, na nichZ je zaloZzeno celé nebo ¢ast ocenéni, jsou vérohodné,
ale nebyly ve vSech pripadech ovérovany.

Tento Posudek mUzZe byt pouZit vyhradné k ucelu, pro ktery byl zpracovan.

Zpracovatel neprebird odpovédnost za zmény v trznich podminkach. Nepredpoklada, ze
by ddvodem k prezkoumani tohoto Posudku mélo byt zohlednéni udalosti nebo
podminek, které by se vyskytly nasledovné po datu zpracovani.

Predpoklada se odpovédné vlastnictvi a sprava vlastnickych prav.

Pokud se nezjisti néco jiného, predpoklddd se u podnikdni ocenované spolec¢nosti plny
soulad se véemi aplikovanymi zdkony a predpisy v CR.

Ocenéni zohledniuje vSechny skutecnosti zndmé Zpracovateli, které by mohly ovlivnit
dosazené zavéry nebo odhadnuté hodnoty.

Zpracovatel prohlasuje, Ze nema Zzadné soucasné ani budouci zajmy na vlastnictvi
ocenované spolecnosti, které jsou pfedmétem Posudku, a Ze neexistuje osobni zajem
nebo zaujatost vzhledem k zahrnutym ¢astem.

Analyzy, nazory a zavéry uvedené v Posudku jsou platné jen za omezenych podminek a
predpokladl, které jsou v Posudku uvedeny a jsou nezaujatymi profesiondlnimi
analyzami, ndzory a zavéry Zpracovatele.

Udaje o skute¢nostech obsazenych v Posudku jsou pravdivé a spravné.

1.5 Specifikace pojmu hodnoty pro ucely tohoto dokumentu

Pojmem , hodnota” se v ramci tohoto dokumentu rozumi ,trzni hodnota“. Nasledujici dva body

zdUvodnuji volbu kategorie hodnoty (trzni hodnota) a definuji ji v souladu s mezinarodnimi

ocefovacimi standardy.

151

Definice trzni hodnoty dle mezinarodnich ocenovacich standardd

Pojem trzni hodnota je definovana dle Standardu 1 IVS 2005, kde:

,Irzni hodnota je odhadnutd cdstka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi
ochotnym kupujicim a ochotnym proddvajicim pfi transakci mezi samostatnymi a nezavislymi
partnery po ndleZitém marketingu, ve kterém by obé strany jednaly informované, rozumné a bez
ndtlaku.
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Pojmy definice trZni hodnoty dle IVS:

,...odhadnutd cdstka...” — odpovidd cené vyjadrené v penézich, ktera by byla zaplacena
za aktivum v transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery,

,...by mél byt majetek sménén...” — odrdzi skute¢nost, Ze hodnota majetku je odhadnuta
Castka, nikoli predem urcend ¢astka nebo skutecna prodejni cena,

...k datu ocenéni...” — pozaduje, aby stanovena trzni hodnota byla ¢asové omezena,
»...mezi ochotnym kupujicim...” — kupujici neni pfili§ dychtivy ani nuceny kupovat
za kazdou cenu,

»...ochotnym proddvajicim...” — prodavajici neni pfilis dychtivy ani nuceny proddvat
za kazdou cenu,

,...pr transakci samostatnych a nezdvislych partnerd...” — urcuje transakci mezi osobami,
které nemaji mezi sebou blizké ¢i zvlastni vztahy (napf. dcefind spolecnost, vlastnik-
najemce),

»..p0 ndleZitém marketingu...” — majetek by mél byt na trhu vystaven nejvhodnéjsim
zpUsobem, aby za néj byla ziskana nejlepsi cena pfichazejici v tvahu,

,...ve které by obé strany jednaly informované, rozumné...” — kupujici i proddavajici byli
k datu ocenéni dostatecné informovani o podstaté a vlastnostech majetku, jeho vyufziti a
stavu trhu k datu ocenéni,

,...a bez ndtlaku”— zadna ze stran nebyla nucena ani tlacena do realizace.

Ocenéni tedy bude stanoveno na trzni hodnotu dle ustalené ocenovaci praxe a v souladu
s mezindrodnimi ocenovacimi standardy.

1 MARIK, Milo$ a kol. Metody oceriovdni podniku: Proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. 3. vyd.
Praha: Ekopress, s.r.0., 2011. ISBN 978-80-86929-67-5. s. 22—-24.
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2 Popis predmétu ocenéni (k datu ocenéni)

2.1 Identifikace Spolecnosti

Obchodni firma: Uné3ovsky statek a.s.

Datum vzniku: 17. prosince 1993

Identifikaéni Cislo: 497 90 277

Pravni forma: Akciova spoleénost

Sidlo: &.p. 76, 330 38 Unésov

Zakladni kapital: 81 022 000,- K¢

Akcie

Pocet: 162 044 ks

Druh: akcie na jméno v listinné podobé
Jmenovita hodnota: 500,- K¢

Predmét podnikani

e opravy ostatnich dopravnich prostfedk( a pracovnich stroj

e hostinska ¢innost

e rostlinnd vyroba

e ZivoCisna vyroba

e produkce chovnych plemennych zvifat a vyuZiti jejich genetického materialu

e vyroba osiv a sadby

e Uprava, zpracovani a prodej vlastni produkce zemédélské vyroby vcéetné vyroby potravin
Z nich

e opravy silni¢nich vozidel

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona

Tabulka 1 Charakteristika cinnosti dle Klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE

011 Péstovani plodin jinych nez trvalych

45200 | Opravy a udrzba motorovych vozidel, kromé motocykl(

014 | Zivogigna vyroba

016 | Podplrné ¢innosti pro zemédélstvi a posklizriové ¢innosti

01620 | Podpurné ¢innosti pro Zivocisnou vyrobu

331 | Opravy kovodélnych vyrobkd, stroju a zafizeni

56100 | Stravovani v restauracich, u stank( a v mobilnich zafizenich

461 | Zprostfedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni

46900 | Nespecializovany velkoobchod

Tabulka 2 Statistické udaje Spolecnosti

institucionalni sektor: podle ESA2010

11001 — Vefejné podniky nefinanéni

velikostni kat. dle po¢tu zam.

100-199 zaméstnancl
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2.1.1 Statutarni organ — predstavenstvo

Predseda predstavenstva

Ing. JIRI VANEK, dat. nar. 23. bfezna 1968
Jefabinova 290, Nové Mésto, 337 01 Rokycany
den vzniku funkce: 27. ¢ervna 2017

Clen pfedstavenstva
Ing. PETR PANOS, dat. nar. 26. Cervence 1965
K Cednikim 147/24, Hradisté, 326 00 Plzef
den vzniku ¢lenstvi: 27. ¢ervna 2017
Ing. JIR GREGOR, dat. nar. 14. srpna 1965
Veverkova 2707/1, Vychodni Pfedmésti, 301 00 Plzen
den vzniku ¢lenstvi: 27. ¢ervna 2017
Ing. PETR PENKAVA, dat. nar. 28. prosince 1967
Polni 461, 332 09 Sténovice
den vzniku ¢lenstvi: 11. ledna 2016
Ing. MARTIN ROZLIVEK, dat. nar. 19. listopadu 1971
Karla Vokace 2631/17, Jizni Pfedmésti, 301 00 Plzer
den vzniku ¢lenstvi: 11. ledna 2016

Spolecnost zastupuje vUCi trfetim osobam predstavenstvo, a to samostatné predseda
predstavenstva nebo spolecné dva ¢lenové predstavenstva.

2.1.2 Dozorcirada
Predseda dozordi rady
ROMAN KLOUD, dat. nar. 19. kvétna 1973
Slunecnd 638, 330 21 Liné
den vzniku funkce: 27. ¢ervna 2017

Clen dozori rady

ROBERT HAFNER, dat. nar. 3. dubna 1972
Machackova 813/54, Skvriany, 318 00 Plzen
den vzniku ¢lenstvi: 27. ¢ervna 2017

MIROSLAV LENTES, dat. nar. 30. dubna 1955
C.p. 16, 330 36 Krelovice
den vzniku ¢lenstvi: 29. ¢ervna 2017

2.1.3 Popis Spolecnosti

Uné3ovsky statek, a.s. je podnik zabyvajici se zemédélskou prvovyrobou, a to jak rostlinnou, tak i
Yivocisnou. Vedeni spole¢nosti sidli v obci Uné%ov, na severnim Plzerisku. V oblasti rostlinné
vyroby je spoleCnost zaméfena na péstovani pSenice, fepky a v poslednich letech i maku.
V Zivocisné vyrobé se zabyva vyrobou mléka, vykrmem skotu a chovem skotu masného plemene.
Hospodafi na témér 6.300 hektarech, z nichZ asi 4.700 hektar( zaujima ornd plda. Podnik je
rozdélen na dvé vyrobni stfediska — Uné%ov a Dolni Jamné. Dalsi nedilnou souéasti podniku je
stfedisko udrzby, oprav a autodopravy, které se nachazi v Unésové. V obci Listany je umisténa
moderni poskliziiova linka na suseni a ¢isténi obili, fepky i maku vcéetné linky na vyrobu krmnych
smési pro vlastni spotiebu.
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3 Strategicka analyza

Strategicka analyza je zdkladnim ndstrojem pro zjiSténi celkového vynosového potencidlu
Spoleénosti. U¢elem je vymezeni relevantniho trhu, odhadu jeho vyvoje a zjisténi triniho podilu
Spolecnosti. Findlnim cilem strategické analyzy pak bude kvalifikovany odhad trzeb ocerované
Spolecnosti.

V ramci této analyzy je ¢erpano z informaci ziskanych konzultacemi s predstaviteli Spolecnosti a
z dalSich relevantnich zdroja.

3.1 Analyza vnéjsiho potencialu

Ukolem analyzy vnéjéiho potencidlu je identifikovat a podrobné analyzovat $ance, které
spolecnosti nabizi trzni prostredi. Zaroven je nutno brat v potaz také rizika podnikatelského
prostiedi, kterym podnik bude muset pfi naplfiovani svych cill Celit.

3.1.1 Makroekonomickd analyza?
Tato ¢ast vychazi z Makroekonomické predikce Ministerstva financi CR (¢ervenec 2017). Je zde

shrnut vyvoj narodniho hospodatstvi, tedy prostredi, ve kterém se Spolecnost nachazi. Dale je
predikovan budouci vyvoj hospodaistvi.

Dosavadni vyvoj hlavnich makroekonomickych indikatorll a jejich predikce jsou uvedeny
v nasledujici tabulce:

Tabulka 3 Vyvoj hlavnich makroekonomickych indikdtort (zdroj: MF CR)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018) 2017 2018
Aktedind preoiice finukd predice
Mruby domici produkt mil Kf AOBD A0S8 4314 4596 4773 49831 52334 4EE8 5103
HMruby domici produkt wareXacf 08 05 27 53 26 31 29 15 15
Spotieba domacrasti dateXacf 42 0 05 0 18 37 36 2% 31 14 27
Spotieba ady Maredsef 20 228 14 is 28 18 17 1,7 1,5
Tvorba hrubéha fianiba kapitalu Watedacf A1 0 25 38 182 23 3E A5 18 310
Bfigpévek 20k riistu HDEP pl, e ia @i o5 902 1@ o8 02 a2 02
PlispEvek zmény sisob k nistu HOP phacf 02 07 11 o8 o0 01 o8 a0 00
Defldtor HOE sz w 1,5 i4a 15 12 12 14 18 i1 1,8
Brimé mi mirainflace %f 33 14 04 63 067 22 18 2.4 1,7
Zamé stnanost (LERS5) mstexf 04 0 18 0 08 i4  i% 14 04 i1 03
Mira nemméstnanosti (L5F5) Brid v 5 70 74 81 51 480 32 28 14 313
Objem mezd a platd fdom. koncept) rsredbef 2B 05 3.6 48 53 Bl 5B £7 4.4
Saldo béEné ho uEtu sHOPE 4B 05 0 02 62 11 o7 o8 a4 05
$alda viddniho sektoru wworf 38 42 48 08 206 04 |l oa
Piedpoklady:

B Enovy kurr CZK/EUR 251 @60 275 273 200 284 256 269 263
Dlouhodobé wrokove sazky wpaf 28 21 L8 o6 04 0% 15 09 1,5
Bopa Brent et 112 108 48 52 44 45 50 56 57
HD® eurozdny rate¥icf 09 03 12 20 15 18 18 15 1,6

Zdroj: &8, E5U, Eurostot, L 5. Enargy informotion Administrotion. Wpacty MF &0,

2Ministerstvo  financi CR: Makroekonomickd predikce — &ervenec 2017. Dostupné z: http://www.mfcr.cz/cs/verejny-
sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2017/makroekonomicka-predikce-cervenec-2017-29299
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3.1.1.1 Ekonomicky vykon

V letech 2017 a 2018 MF ocekava vyrazny rist ekonomické aktivity opreny o vyborny vykon trhu
prace, nizké ceny komodit a hospodarské oZiveni v zahranici. V roce 2017 by mél byt ekonomicky
rast taZzen zejména silnou domaci poptavkou v Cele s vydaji na koneénou spotfebu domacnosti a
obnovenou investi¢ni aktivitou firem a vladnich instituci. Rist HDP by mély posilit také spotfeba
vladdniho sektoru a zahrani¢ni obchod. MF océekdva, ze redlny HDP v roce 2017 vzroste 0 3,1 % a
vroce 2018 0 2,9 %.

Spotifeba domacnosti bude podporena rlstem redlného disponibilniho dlichodu, ktery vsak bude
oproti roku 2016 pomalejsi, a klesajici mirou Uspor. V letoSnim roce by se ve vyvoji spotfeby
domacnosti méla pozitivné promitnout i dynamika spotiebitelskych Gvérl a optimisticka
ocekavani spotrebitelll. Spotfeba domacnosti by se tak letos mohla zvysit 0 2,9 %. S ohledem
na o¢ekavanou dynamiku mezd a platl, pfijaté ¢i projednavané legislativni zmény, jez zvysi
disponibilni dlichod sektoru domacnosti, a predikci inflace pro rok 2018 MF pocita se zrychlenim
rdstu spotreby domdacnosti na 3,1 %. MF ocekava, Ze spotreba vladnich instituci v roce 2017
vzroste 0 1,9 % a v roce 2018 o 1,7 %. Hlavnim faktorem ristu spotieby viadniho sektoru v roce
2017 bude navyseni objemu nahrad zaméstnanciim souvisejici z¢asti s planovanou tvorbou az 7,5
tis. novych funkénich mist (zejména v regionalnim skolstvi a armadé). K rdstu prispéje i zvySovani
vydajl na nakup zbozi a sluzeb.

K rdstu tvorby hrubého fixniho kapitalu v roce 2017 pfispéje nejen soukroma investic¢ni aktivita,
ale i investice vladniho sektoru. Soukromé investice budou podporeny ristem hrubého
provozniho prebytku, uvolnénymi ménovymi podminkami, které se promitaji v rlstu avérd
nefinanénim podnikim, a mirné nadprdmérnym vyuzitim vyrobnich kapacit ve zpracovatelském
prdmyslu, odpovidajicim pozici ekonomiky v hospodafském cyklu. RovnéZ stale akutnéjsi
nedostatek zaméstnancld by mohl motivovat firmy k investicim zvySujicim produktivitu prace.
Soukromé investice by naopak mohlo zbrzdit naplnéni nékterych negativnich rizik ve vnéjsim
prostfedi. V pfipadé investic vlddniho sektoru pak pro oba roky MF pocita se stabilnim rlistem
investi¢nich vydaju financovanych z narodnich zdroja. Investice by v roce 2017 a 2018 mély byt
podporeny také nabéhem investicni aktivity spolufinancované fondy EU z financni perspektivy
2014-2020.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu by tak v roce 2017 mohla vzrist o 3,8 % a v roce 2018 0 3,5 %,
pfi kladném ptispévku vladnich a zejména soukromych investic.

Prispévek zmény zasob k rdstu H DP by mél byt v roce 2017 i 2018 témér nulovy. V roce 2017 tak
MF pocita s rlstem celkové tvorby hrubého kapitdlu o 3,1 %, v roce 2018 by mél jeji rlst
dosahnout 3,3 %.

MF ocekava, Ze se vyvoz zbozi a sluzeb v roce 2017 zvysi 0 5,5 % a v roce 2018 o 5,2 %. Zvyseni
rastové dynamiky oproti roku 2016 odrdzi predpokladané zrychleni rlstu exportnich trhi bez
vyznamného zpomaleni exportni vykonnosti. Na strané dovozu zbozi a sluzeb MF ocekava vliv
rychlejsiho rlistu vyvozu a hrubych domdcich vydajd, a v jejich ramci zejména dovozné narocné
investi¢ni poptavky. Dovoz tak v tomto roce pravdépodobné poroste o 5,3 % a v roce 2018 o
5,4 %.
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3.1.1.2 Ceny zboZi a sluZeb

V roce 2017 by priimérna mira inflace méla byt jen mirné zvy$ena nad cil CNB. Administrativni
opatfeni by v letosni inflaci méla hrat jen zanedbatelnou roli. Ve zbyvajici ¢asti roku jiz MF
nepocita s Zddnymi dopady zmén neptimych dani do spotrebitelskych cen ani s podstatnéjsimi
zménami regulovanych cen. MF ocekavd, Ze pfispévek administrativnich opatfeni k mezirocnimu
rastu spotrebitelskych cen v prosinci 2017 dosahne 0,1 p. b.

Mezirocni inflace by se i ve 3. Ctvrtleti letoSniho roku méla pohybovat nad 2% cilem, ve 4. ¢tvrtleti
by méla predevsim vlivem bazického efektu zpomalit. Hlavni faktory cenového vyvoje budou
pravdépodobné vroce 2017 pusobit proinflacné, nebot i pfes uvedené snizeni MF océekava
ve srovnani s predchozim rokem vyssi cenu ropy, pokracujici rist jednotkovych nakladd prace i
domaci poptavky a kladnou mezeru produktu. Protiinflacné by mél plsobit kurz koruny.

Prdmérna mira inflace by v roce 2017 méla dosahnout 2,2 % pfti prosincovém meziro¢nim rlstu
spotiebitelskych cen 0 1,7 %.

V roce 2018 by se inflace méla sniZit po odeznéni jednorazovych faktor( ze 4. ¢tvrtleti loriského a
1. Ctvrtleti letoSniho roku (ceny potravin, zavedeni elektronické evidence trzeb). Ve strukture
meziro¢ni inflace by tak mélo byt patrné sniZeni prispévkd oddild potraviny a nealkoholické
napoje a stravovani a ubytovani. Ke zpomaleni inflace by méla napomahat posilujici koruna.
Neutrdlné by méla plsobit témér stagnujici cena ropy a jen velmi mirné proinflacné
administrativni opatfeni. Podobné jako v letoSnim roce by se v inflaci mél odrazet rust
jednotkovych naklad(l prace, domaci poptavky a kladna mezera produktu.

Prdmérna mira inflace by v roce 2018 méla cinit 1,6 %, prosincovy meziroc¢ni rlist spotrebitelskych
cen 1,8 %.

MF ocekava, Ze se deflator HDP v roce 2017 zvysi o 1,4 %, v roce 2018 by se pak jeho rist mohl
zrychlit na 1,8 %. Pfi mirném zpomaleni rlistu deflatoru hrubych domacich vydajl v roce 2018 tak
toto zrychleni bude disledkem vyvoje cen zahrani¢niho obchodu. Sménné relace by se totiZ v roce
2017 mohly pfi poklesu cen vyvozu a faktické stagnaci cen dovozu v dUsledku vyvoje
na komoditnich trzich sniZit o 0,4 %. V roce 2018 by se vSak pfi poklesu cen vyvozu i dovozu (vliv
posileni nomindlniho ménového kurzu) mohly zlepsit o 0,3 %. Rlst deflatoru hrubych domacich
vydajl by se z 0,7 % v roce 2016 mohl letos zrychlit na 1,9 %.

K této zméné dynamiky pfispéje zejména vyvoj deflatorl spotfeby domdcnosti a tvorby hrubého
kapitalu. Vlivem zpomaleni ristu spotiebitelskych cen by se rlst deflatoru hrubych domacich
vydajl mohl v roce 2018 nepatrné zpomalit na 1,8 %.

Graf 1 Indikdtory spotfebitelskych cen (meziroéni rist v %) — zdroj: MF CR
8
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3.1.1.3 Trh prdce

V Ceské ekonomice se ve stdle vétsi mife projevuje nedostatek zaméstnancl, trh prace lze
charakterizovat jako napjaty.

Vlivem silnéjsiho nez ocekavaného rlstu zaméstnanosti na pocatku roku 2017 MF zvysuje predikci
pro rok 2017 na 1,4 %, pro rok 2018 pak MF pocita se zpomalenim rlistu zaméstnanosti na 0,4 %.

MF zde bere v potaz to, Ze vzhledem k demografickym faktorim (kromé zvySovani véku odchodu
do starobniho dichodu existuji jen velmi omezené zdroje dodatecného zvySeni poctu
zaméstnancl) a extrémné nizké mife nezaméstnanosti existuje jen malo prostoru pro dalsi
vyraznéjsi rlist zaméstnanosti.

Ekonomicky rlst a obecny nedostatek zaméstnanci vedou k dalSimu sniZzovani poctu
registrovanych nezaméstnanych (v poslednich mésicich mezirocné o 85-90 tis.) i nezaméstnanych
podle statistiky VSPS. U registrované nezaméstnanosti MF po¢ita s poklesem na 4,4 % v leto$nim
roce a dale na 3,7 % v roce 2018. Vliv mohou mit i legislativni zmény (registrovani nezaméstnani
jiz nebudou mit mozZnost pracovat na dohodu o provedeni prdce vramci nekolidujiciho
zaméstnani.

Predikce MF miry nezaméstnanosti v roce 2017 je 3,2 %, pro rok 2018 pak pocitd s dalSim
poklesem na 2,9 %. V domdcim i evropském kontextu se jedna o vyjimecné nizké hodnoty.

V letosSnim vyvoji mezd se nadale promitaji kromé nedostatku pracovnich sil i zvysené drovné
minimalni a zarucené mzdy a navysSeni platovych tarifd z 2. poloviny lonského roku. Tyto faktory
jsou patrné v dynamickém narudstu pokladniho pInéni prispévk(i na socialni pojisténi.

V letosnim i pfistim roce bude vyvoj vydélkl naddle ovlivnén pretrvavajicim nedostatkem
pracovnikl s poZzadovanou kvalifikaci a vysokou konkurenci mezi zaméstnavateli v procesu hledani
novych zaméstnancl. Ve druhé poloviné roku bude rist plat ¢asti zaméstnancl sektoru viadnich
instituci mirné tlumen vyssi srovnavaci zédkladnou. Kromé jiz schvalenych navyseni platd (napf.
ve Skolstvi a zdravotnictvi) vSak nelze s ohledem na probihajici kolektivni vyjednavani vyloucit
pokracujici navySovani i u jinych skupin zaméstnanct verejného i soukromého sektoru.

3.1.1.4 Vztahy k zahranici

MF pocitd se zrychlenim rlstu exportnich trhii na 5,2 % v letosnim roce a mirnym zpomalenim
na 4,8 % v roce 2018.

Exportni vykonnost, ktera se pfi znacné nerovnomérném vyvoji v jednotlivych Ctvrtletich v roce
2016 zvysila 0 0,6 %, jiz nemuzZe tézit z efektu slabé koruny. MF ocekava, Ze exportni vykonnost
v roce 2017 vzroste jen nepatrné, a to o 0,4 %, stejnym tempem by pak méla rist i v roce 2018.
Proti zvySovani exportni vykonnosti budou pUsobit rostouci jednotkové naklady prace, posilovani
ménového kurzu CZK/EUR, nedostatek vhodné pracovni sily a stav vyuZiti vyrobnich kapacit.

Ctvrtletni tempa nominalniho rlstu zahrani¢niho obchodu (v metodice platebni bilance) byla
nejvyssi od 2. poloviny roku 2014, pficemz vétsi aktivita byla patrnd na strané dovozu, ktery tak
poprvé od 4. ¢tvrtleti 2015 rostl rychlejsSim tempem nez vyvoz. Ve 4. Ctvrtleti 2016 byl vykazan
historicky nejvyssi prebytek zahrani¢niho obchodu ve vysi 5,3 % HDP. Na rostoucim prebytku
bilance zboZi se zasadnim zplsobem podilelo zlepseni salda ve skupiné stroje a dopravni
prostredky.

Ceny minerdlnich paliv zlstavaji i nadale dominantnim faktorem ovliviiujicim sménné relace
zahrani¢niho obchodu se zboZzim. Ty se pfitom od zafi 2015 do zari 2016 zlepSovaly, ve 4. Ctvrtleti
2016 vsak nastal oc¢ekavany obrat smérem k jejich mirnému zhorSovani. Tento vyvoj pokracoval i
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v 1. Ctvrtleti 2017 a souvisel s rlstem dovoznich cen ropy. Schodek palivové ¢asti bilance v 1.

Ctvrtleti 2017 dosdahl 2,3 % HDP, a této hodnoty by mél dosdhnout i za cely letosni rok.

V roce 2018 by palivova bilance vzhledem k mensimu ocekdvanému nardstu ceny ropy mohla
vykazat deficit ve vysi 2,0 % HDP. Vzhledem k vySe uvedenému MF ocekava v letoSnim roce mirné
zhorseni prebytku bilance zboZi na 5,0 % HDP, stejnou hodnotu MF predpoklada i v roce 2018.

Od 1. ctvrtleti 2015 plynule narlistd kladné saldo bilance sluzeb. S ohledem na pokradujici
ekonomicky rlst pro dalsi obdobi MF ocekava, Ze se prodeje sluzeb do zahrani¢i budou nadale
zlepSovat. Pro letosni i pFisti rok MF pocita s kladnym saldem ve vysi 2,3 % HDP.

MF odhaduje, Ze bézny ucet platebni bilance bude i nadale vykazovat prebytek, ktery by v roce
2017 mohl dosahnout 0,7 % HDP. Pro rok 2018 potom MF ocekava mirny rlst prebytku na 0,8 %

HDP.

Graf 2 Redlny ménovy kurs vici EA-19 (zdroj: MF CR)
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Rozklad meziro¢niho pfirGstku na pfispévek nominalniho kursu a cenového diferencidlu deflatord HDP, rGst indikuje
realné zhodnoceni procentnimi body.

Tabulka 4 Ménové kurzy — roéni (zdroj: MF CR)

Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020
(GLLED)] (predikce) (predikce) (vyhled) (vyhled)

CZK/EUR 27,28 27,04 26,9 26,3 25,6 25,0

CZK/USD 24,65 24,44 25,6 25,0 24,4 23,8

Graf 3 Urokové sazby (% p.a.) — zdroj: MF CR
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Tabulka 5 Urokové sazby — roéni (zdroj: MF CR)

2005 2010 2011 201 2013 2014 Z015  r0dé 2017 2018
Pridikee  Prodikoe

Bepo 2T ENB (kewe: obdobi) vips io00 075 075 005 005 005 005 005
Hlawmi refinanéni szba ECB (kone abdabi) vNpa 100 100 100 0% 025 005 005 005
Hlawmi refinanini sazba Fed (kone abdobi) vdpof 025 025 025 025 025 025 050 075 s .
PRIBOR 3M vNpa 218 131 119 100 046 036 031 029 o4 oy

Dlouhadobé drokowe sazby ¥Epof 4824 3IEW 03 F1 0 O;FE 0 OrAl 158 0 OG1 043 0s 15
Elientské trokové sazby

Uwéry dombcnostem vips o0 01 683 646 603 557 514 463

U ry nefinanénim podnikdm vEpaf 458 420 393 365 319 300 2,77 258

Viady domdcnosti vHpa. 1,38 1.2% 120 1,18 101 024 065 047

idady nefinannich podnikd vEpsf O8F 056 05X 056 041 028 0,19 0,10

% vymos A0iotych shotnich diuropisd pro kenvergancni naiy

Tabulka 6 Uvéry a vklady rocni (zdroj: MF CR)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Domécnasti - MEL
(véry celkem astewf 31,6 293 165 &% 66 49 40 34 47 712
Ma spotfebu Astew] 26,2 157 164 73 42 406 01 09 34 6D
Ma bydleni astew] 338 308 155 8% 65 64 55 45 56 81
Ostatni Astewj 27,5 249 239 116 114 66 12 2% 10 3,0
Korunavé astew 31,6 293 165 B8 66 49 40 34 47 12
Cizaménové Astewf 33 489 01 30 24 308 43 00 137 &5
Vklady astew| 10,8 100 102 51 50 45 33 23 48 7.0
Korunavé astew| 11,7 107 101 56 54 A7 33 27 41 69
Cizaménove asewf 43 34 131 68 40 21 23 85 235 73
Podil indird v selhdni {bamkow! st k) ewl 32 30 36 48 53 52 52 49 A5 18
Pomir dvéri ke vkladim vl 48 56 59 61 62 631 63 63 63 63
Kefinanéni podniky — MFI

(viry Astew) 18,3 159 19 52 47 35 13 19  B5 66
Korunavé asrew| 185 187 0% &3 48 26 03 A0 59 28
Cizaménove astew] 228 34 91 54 37  T& 57 137 90 105
Widady asrewf 103 0 51 22 55 04 89 489 T4 103 46
Korunavé Ao 96 64 32 69 20 82 42 56 BT 45
Cizmmanové astew) 128 0% 16 02 61 118 80 152 233 4%
Podil il v selhdni {bamkos! st k] ewj 38 35  e0 &6 85 78 T4 O 60 52
Prmibr ivéri ke viladim ssi 337 139 135 131 126 130 116 110 106 108

3.1.1.5 Sveétovd ekonomika
Tabulka 7 Svétové ceny komodit - ro¢ni (zdroj: MF CR)

cany okamZitaho dodani

2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Pradikee  Posilbor

AopaBrent uspdarelf 61,5 796 1113 1116 1086 990 524 436 49 50
asewf -36,5 293 399 03 06 @88 471 168 128 2.2

index vEZK poi0-100f 76,1 1000 1295 1438 1399 1346 849 701 78 77
asteswf -2806 314 2885 118 27 A8 365 474 117 @

Zemni plyn uioMmeaf B9 0 82 106 128 11,2 105 2 7.3 44 . .
resresf 2326 7,1 289 131 66 65 302 404 . .

Index v EZK po10-00f 110,2 1000 1157 1454 1354 1382 1184 678 . .
ristvdf -23,3 83 187 48 67 08 172 407 . .

Fozn.: Ceno semnine phyau v USD.zo mikion gritskych tepainych jedmotok
Zdroj: $NB, MME UL 5. Enargy infovmotion Administrotion. Veocty MF CR.
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Graf 4 Dolarovd cena ropy (zdroj: MF CR)
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3.1.1.6 Mezindarodni srovndni

V roce 2016 se HDP na obyvatele v bézné parité kupni sily ve vétsiné sledovanych zemi zwysil,
mirny pokles absolutni i relativni Grovné vici EA19 vsak v uvedeném roce zaznamenalo Madarsko,
Recko a Estonsko. Hlavni pfi¢ina poklesu urovné HDP na obyvatele v Madarsku a Estonsku
spocivala ve zvy$eni PPS o 4 %. V Ceské republice ¢inila parita kupni sily 17,58 CZK/PPS
v porovnani s EU28 a 17,14 CZK/EUR v porovnani s EA19. HDP na obyvatele tak dosahl pfiblizné 25
700 PPS, coZ odpovidalo 83 % ekonomické urovné EA19. Diky pomérné silnému hospodarskému
rGstu by se relativni ekonomicka uroveri CR méla v pFistim roce zvysit na 86 % priméru EA19.

Alternativni pfepocet HDP na obyvatele prostfednictvim bézného ménového kurzu bere v Gvahu
trzni ocenéni mény a z ného vyplyvajici rlznou Uroven cenovych hladin. V roce 2016 cinil tento
ukazatel v pfipadé CR cca 16 700 EUR, tedy 53 % Grovné EA19. Vy3si ekonomicky rdst a posileni
ménového kurzu pak povedou k postupnému zvyseni relativni Urovné az na 58 % praméru zemi
EA19 v roce 2018.

Pokud jde o srovnani cenovych hladin, v Ceské republice v roce 2016 komparativni cenovd hladina
HDP stagnovala a stejné jako v pfedeslém roce dosahla 63 % priméru EA19. V nasledujicich letech
by se méla komparativni cenova hladina HDP postupné zvysit aZ na Uroven 68 % v roce 2018, coz
vSak bude i nadale napomahat konkurenceschopnosti ceské ekonomiky.

Produktivita prace mérena pomérem HDP k poctu odpracovanych hodin se ve sledovanych zemich
dlouhodobé zvysuje, jeji Uroven je vsak proti priiméru zemi EA19 stale pomérné nizka. Ackoliv
hospodarska krize rdst produktivity prace zpomalila, v letech 2008—2016 nedoslo k poklesu jeji
absolutni Urovné v 7adné ze sledovanych zemi s vyjimkou Recka. Pokles relativni Grovné
produktivity prace vi¢i zemim EA19 v uvedeném obdobi viak kromé Recka zaznamenalo také
Slovinsko, zatimco v Polsku a Loty$sku prevysil narQst relativni drovné 8 p. b. Vzhledem k vyssimu
tempu rlstu poctu odpracovanych hodin oproti tempu ristu HDP pfi prepoctu pomoci béziné
parity kupni sily se v CR v roce 2016 produktivita prace snizila 0 1,3 %, a dosahla tak 66 % priméru
EA19.

V pripadé slozky prace, ktera udava pocet odpracovanych hodin na jednoho obyvatele
v produktivnim véku, panuje opacna situace. V roce 2016 prevysSovala relativni uroven slozky
prace primér zemi EA19 ve vsech statech s vyjimkou Slovenska, pficemz v pripadé Estonska, Litvy,
Loty$ska, CR a Polska se jednalo o vice nei 20 p. b. V letech 2008-2016 pak absolutni Groveri
slozky prace klesla v Recku, Portugalsku, Loty$sku, Estonsku a Madarsku, pficemi Recko
zaznamenalo v uvedenych letech pokles o 14 % v disledku propadu poctu odpracovanych hodin
019 %.
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Podil populace v produktivnim véku, jejz zachycuje demografickd slozka, dosahl ve vétSiné
sledovanych zemi svého vrcholu béhem prvniho desetileti 21. stoleti a nyni se jiz v disledku
starnuti obyvatelstva snizuje. Nejstrmé&j$i pokles v letech 2008-2016 pak zaznamenala CR, a to
05,1 p. b. Ve srovnani s primérem zemi EA19 je vsak demograficka slozka ve viech sledovanych
zemich kromé LotySska a Polska stale vyssi, pficemzZ v roce 2016 na Slovensku prevySovala pramér

zemi EA1909 p. b.

Graf 5 Zména HDP na obyvatele pfi pfepoctu pomoci béné kupni sily v letech 2008-2016 (riist v %) - zdroj: MF CR
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Tabulka 8 Monitoring predikci ostatnich instituci (zdroj: MF CR)
fervenec 2017 tervenec 2017
i s, prdmi ik e MF CR

Hruby domibc produkt {301 7) LY 2.8 3.0 248 31
Hruby domidci produkt | X018) TS R 21 2.8 2.5 249
Promérnd mirainflace [2017) L] 21 2.5 2.4 2.2
Promé&rmd mirainflace [(2018) LY 148 2.3 2.0 1.6
Biist primé&nné mzdy {201 7) L 4,2 L% | 4.7 4.9
Riist primé&rné mzdy (2018) L 4,5 5.3 4.7 52
Pomér salda B0 k HDP (2017) L 03 1.2 09 o7
Pomér salda B0 k HDP (2018) L 0,6 1.4 1.0 0.8

Fozn.: Skrnuti monitorovanych predpovidi HOF meroziifuje to, 200 phsiving institucs publikuje predipovicd 5 ofifténim & bez odiftenl o pofet pro-

cowmich dnd.

Tabulka 9 HDP v b. c. — roéni (zdroj: MF CR)

2016

(odhad)

2017

(predikce)

2018 2019
(predikce) (vyhled)

2020

(vyhled)

Hruby domaci produkt
(rast v %)

5,6 3,6

3,5

4,0 4,2

4,2

Tabulka 10 Spotfebitelské ceny — roéni (zdroj: MF CR)

2016

(odhad)

2017
(predikce)

2018 2019
(predikce) (vyhled)

2020

(vyhled)

Spotrebitelské ceny

primérnd mira inflace 0,3 0,7

(rast v %)

2,0

1,6 1,8

1,8
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3.1.2 Ocekavani ekonomickych subjektd?

Inflaéni o&ekavéni analytik(i jsou v poslednich mésicich ukotvena v tésné blizkosti 2% cile CNB.
Inflace progndzovana analytiky finanéniho trhu v ro€nim horizontu se aktualné nachazi tésné
nad Urovni dvou procent, v tfiletém horizontu je pfesné na ni. Inflacni ofekavani podnikovych
manazerd v ro¢nim horizontu nadale setrvavaji mirné pod cilem.

Indikdtor domacnostmi vnimané inflace se zvolna zvySoval a v cervnu se po tfech letech vratil
do kladného pasma. To naznacuje, Ze domacnosti v souhrnu béhem predchozich 12 mésica zacaly
pocitovat nardst cen, byt jen lehce. Indikidtor oCekavané inflace je kladny dlouhodobé, coz
signalizuje, Ze pocet respondentd, ktefi ocekavaji v pfistich 12 mésicich rychlejsi cenovy rist, slabé
prevaZuje nad poctem téch, ktefi ocekavaji stejny nebo pomalejsi cenovy rast neZ doposud.
Analytici ocekavaji, Ze v letosnim roce ekonomika vykaze rlst nepatrné pod 3 %, jen mirné nizsiho
tempa dosdhne v pfistim roce. Rlst ¢eské ekonomiky by se podle nich mél i nadale opirat
o domaci i zahranic¢ni poptavku. V pfipadé nominalnich mezd se letos o¢ekava rist lehce nad 5 %,
v pfistim roce by jejich dynamika méla mirné zvolnit. V rocnim horizontu analytici v prliiméru
prognézuji posileni ménového kurzu koruny pod hladinu 26 CZK/EUR.12 Pfed srpnovym
zasedanim bankovni rady zhruba polovina analytikd oc¢ekavala, Ze na tomto zasedani CNB zvysi
zakladni urokové sazby o 0,2 procentniho bodu, zbyvajici ¢ast neocekavala zménu jejich nastaveni.
V roénim horizontu vsichni analytici predpokladaji zvyseni 2T repo sazby; primérny odhad cini
0,6 %.

V porovnani s CNB analytici ocekavaji pomalejsi riist HDP v leto$nim i p¥i$tim roce pfi mirné nizsi
inflaci v roénim vyhledu. Mzdova o¢ekavani analytikd se pohybuji znatelné nize ve srovnani s CNB.
Viyhled Urokovych sazeb u analytik(l je v roénim horizontu p¥iblizné v souladu s prognézou CNB.
Ménovy kurz se v roénim vyhledu nachazi v predpovédich analytikll v prdméru na slabsi Grovni
nei v prognéze CNB. Pravdépodobnym divodem je, 7e analytici zohledruji faktor chybéjici
protistrany i v delSim horizontu.

3.1.3 Progndza inflace, Urokovych sazeb a mé&nového kurzu CNB*

Inflace letos setrva v horni poloviné tolerancniho pasma, na horizontu ménové politiky se bude
nachazet lehce pod 2% cilem. Ke zvySené inflaci v letoSnim roce pfispivaji predevsim jadrova
inflace a ceny potravin. Na zacatku pfriStiho roku se celkova inflace shora vrati k 2% cili
pfi zmirnéni aktualné kulminujicich nakladovych tlakl z trhu prace a zesileni protiinflacniho vlivu
dovoznich cen. Ten bude odrazet utlumenou dynamiku zahrani¢nich cen a posileni kurzu koruny.
Ke snizeni inflace pfispéje také odeznéni jednorazovych faktor(l z prelomu lonského a letosniho
roku. Na horizontu ménové politiky, tedy ve druhé poloviné roku 2018, se inflace bude pohybovat
lehce pod 2% cilem, ke kterému se opét vrati béhem roku 2019. Ménovépoliticka inflace, tj.
inflace ocisténa o primarni dopady zmén nepfimych dani, se bude nachazet v tésné blizkosti
celkové inflace.

Jadrova Jadrova inflace kratkodobé zrychli v dlsledku aktualné silnych nakladovych tlakl, poté
zvolni  vlivem poklesu dovoznich cen. Zrychleni ristu cen bude patrné zejména
u neobchodovatelnych statkd, které od konce minulého roku zvysuji svoji dynamiku v ndvaznosti
na infla¢ni tlaky z domaci ekonomiky v podminkach pokracujiciho mzdového riistu. Casteéné to
bylo dano také vlivem cenovych dopad( zavedeni elektronické evidence trieb (EET) a nadale

3 CNB: Zprava o inflaci 111/2017
4 CNB: Zprava o inflaci 111/2017
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zrychlujicim rlstem imputovaného ndjemného ve vazbé na rychle se zvysujici ceny novych
nemovitosti. Naproti tomu rlst cen obchodovatelnych polozek jadrové inflace bude tlumen
posilovanim ménového kurzu a docasnym zvolnénim rdstu cen zahrani¢nich vyrobcd. V prvni
poloviné roku 2018 dojde ke zvolnéni meziroc¢ni jadrové inflace pfiblizné na 2% uroven, k ¢emuz
pfispéje obnovené protiinflacni plsobeni dovoznich cen a odeznéni vyse zminéného
jednordzového vlivu EET. Zhruba na této Urovni se bude jadrova inflace pohybovat i v roce 2019.

Kurz koruny vici euru dle progndzy dale posili. Progndza kurzu pro treti ¢tvrtleti 2017 zohledriuje
dosud pozorovany vyvoj na devizovém trhu. | v dalSich ctvrtletich bude kurz zpeviovat. Jednim
z faktort posilovani bude pokracujici realna konvergence ceské ekonomiky k zemim eurozény.
Rychlost dlouhodobého rovnovainého redlného posilovani koruny je pfitom predpokladana
na urovni 1,5 % roéné. Ve sméru posileni kurzu bude pusobit i kladny urokovy diferencial vici
eurozéné a pokracujici nakupy aktiv ze strany ECB. Progndza kurzu ovsem nebere (s vyjimkou
predikce pro letosni tfeti ¢tvrtleti) do Gvahy, Ze jeho posilovani mliZe byt nadale vyrazné tlumeno
tzv. prekoupenosti trhu. Ta je dana zajisténim kurzového rizika ze strany vyvozcl provedenym
pfed opusténim kurzového zavazku CNB a velkym objemem korunovych pozic finanénich
investor(.

S progndzou je konzistentni narQst domacich trinich Grokovych sazeb ve tfetim Ctvrtleti 2017 a
poté i v pribéhu dalsich dvou let. Navrat Urokovych sazeb k dlouhodobé neutralni Grovni pfitom
bude zhruba do poloviny pfistiho roku vyrazné brzdén pokracujicim kvantitativnim uvolfiovanim
ECB vytvarejicim tlak na posilovani kurzu koruny. V roce 2019 je tento navrat naopak urychlovan
mimo jiné i implicitnim pfedpokladem, Ze Urokové sazby ECB se budou v uvedeném roce vracet
ke své rovnovaze rychleji, nez naznacuje aktualni trzni vyhled.

Graf 6 Progndza celkové inflace (zdroj: CNB)
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Graf 7 Prognéza urokovych sazeb (zdroj: CNB)
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Graf 8 Ménovy kurz CZK/EUR a CZK/USD (zdroj: CNB)
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3.1.4 Vymezeni a popis relevantniho trhu

Spolecnost je historicky zemédélské druzstvo, kde doslo k pravnim ukonlm, na jejichZ zakladé je
Spolecnost zemédeélskym vyrobcem. Relevantnim trhem je proto zemédélskd produkce
v postaveni prvovyrobce se specializaci na rostlinnou vyrobu (psenice, fepka, Zito a jeCmen) a
Zivocisnou vyrobu (skot). Relevantnim trhem jsou tedy tyto dvé c¢asti zemédélského trhu.

3.1.5 Relevantni trh z hlediska vyrobcl
3.1.5.1 Chov skotu’

Dale uvedené informace jsou z posledni publikace zvefejnéné pred datem ocenéni (viz poznadmka
pod carou). Aktualnéjsi informace nebyly k datu ocenéni ministerstvem zemédélstvi zvefejnény.

3.1.5.1.1 Stavy chovl

K 1. dubnu roku 2015 bylo dle tdaji CSU v Ceské republice chovano 1 407 132 kus( skotu, coz
ve vztahu k predchozimu roku predstavuje navyseni o 33 572 kusua (+ 2,4 %). Ke konci 1. pololeti
roku 2015 byly celkové pocetni stavy skotu ve vysi 1 416 092 kusl, coZ ve vztahu k 1. pololeti roku
2014 predstavuje narlst o 19 370 kust (+ 1,4 %).

V kategorii krav chovanych v systému s trini produkci mléka doSlo v roce 2014, na rozdil
od uplynulych cca 25 let, poprvé k narastu jejich pocetniho stavu. V roce 2015 doslo
k meziro¢nimu opétovnému vzestupu, a to o 3 512 kusd na 376 144 (+ 0,9 %). Vzhledem
k rapidnimu poklesu ceny zemédélskych vyrobcl mléka se nepocita ve vyvoji pocetnich stavi
dojnic s dalsim vyraznym rlstem. V kategorii krav chovanych v systému bez trzni produkce mléka
doslo, tak jako i v pfedchozich 5 letech k pocetnimu narGstu. Nyni to bylo o 12 627 kus( na 203
958 kusl (+ 6,6 %), coZz predstavuje nejvyssi dosazeny pocet krav v této kategorii od roku 1994,
tedy pocatku sledovani tohoto vyrobniho zaméreni skotu. Podil krav chovanych v systému chovu
bez trini produkce mléka €ini 35,2 % z poctu krav celkem.

V Ceské republice je chov skotu tradi¢né dle historického vyvoje soustfedén piedevsim do vétsich
zemédélskych podnik(, presto vsak pocty malych chovatell neklesaji, naopak v roce 2014 doslo
k jejich navy3eni. Podle udaji Ustiedni evidence hospodafskych zvifat se ke konci roku 2014
zabyvalo v CR chovem skotu celkem 18,2 tis. podnikl, co? znamenalo meziroéné zvyseni o 841
podnik(, tj. o 4,8 %. Nejvyraznéji se zvysil pocet malych zemédélcl s chovy skotu do 50 ks (0 5,3
%, tj. o 532). Naopak nejvice ubylo velkych podnikl s poétem zvifat nad 1 000 ks (o 28,6 %, tj.

5 Ministerstvo zemé&d&lstvi €R: SITUACNI A VYHLEDOVA ZPRAVA SKOT — HOVEZ{ MASO [online]. [cit. 2017-05-23].
Dostupné z: http://eagri.cz/public/web/file/445839/Skot_2015_Web.pdf
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0 168) a jejich pocet klesl na 419. Nejvétsi podil zvifat (tj. 66 %) z celkové populace skotu v CR byl
v roce 2014 chovén celkem v 800 podnicich. V CR je vice ne? 47 % zemédélskych podniki
chovajicich skot soustfedéno v krajich Jihocéeském, Kraji Vysocina, Stfedoleském a
Moravskoslezském. Primérny pocet kust skotu pfipadajiciho na 1 podnik se meziro¢né snizil z 88
ks v roce 2013 na 85 ks v roce 2014. Podnik(l zabyvajicich se vykrmem byk{ bylo v roce 2014
evidovano 11,1 tis. a proti roku 2013 nedoslo ke zméné jejich poctu. Vice neZ polovina (58 %)
chovanych bykl byla vykrmovana v 886 podnicich s koncentraci zvifat v rozmezi 51-500 ks.
Chovatel(l krav BTPM (bez trzni produkce mléka) bylo v roce 2014 evidovano 7,8 tis, z toho témér
64 % chovalo méné nez 4 kravy.

Tabulka 11 Stav skotu a krav v CR k 1.4. (v ks)

___ Kategorie | 2009 | 2010 | 20011 | 2012 | 2013 | 2014 ] 2015

Skot celkem 1363213 1349286 1343686 1352685 1352822 1373560 1407132
Krivy dojne 399518 383 523 37383 373 138 367 327 372632 376 144

Kravy chované v systému
bez trini produkes misks 160 285 167 722 177 704 178 089 |84 597 191 331 203 958

Krivy celkem 559 803 551 245 551 536 551 223 551 924 563 963 580 102

Pramen: C5L) — Soupis hospoddfskych zvifat
Poznamka: v roce 2002 k 1. 3., od roku 2003 je soupis hospodarskych zvirat sledovan k 1. 4. daného roku

3.1.5.1.2 Vyvoj svétového trhu s masem

V roce 2014 doslo podle predbéznych udaji USDA-FAS k meziro¢nimu velmi mirnému zvyseni
svétové produkce hovéziho masa véetné teleciho o 0,3 %. Celkovy objem vyroby tak dosahl 59,69
mil. t. V ramci jednotlivych region( a zemi vsak byl vyvoj rozdilny.

Hlavni podil na rlstu vyroby méla Indie, jejiz trh s hovézim masem od roku 1996 dynamicky roste.
V roce 2014 dosahla tamni produkce vyse 4,13 mil. t, tj. v meziro¢nim srovnani o 325,0 tis. t (8,6
%) vice. K vyznamnému narUstu vyroby v porovnani s predchozim rokem doslo také v pfipadé
Austrdlie, kde vzhledem ke Spatnym klimatickym podminkam (suchu) doslo k velké likvidaci stad.
Tim bylo dosaZzeno rekordni Urovné produkce 2,60 mil. t. To pfedstavuje meziro¢ni zvyseni o 236,0
tis. t, tj. 10,0 %. K rUstu produkce ve srovnani s rokem 2013 doslo v roce 2014 rovnéz v pfipadé
Ciny, kde produkce hovéziho masa jiz od osmdesatych let minulého stoleti dynamicky roste
(meziro¢ni zvyseni 2,4 %), Mexika (+1,1 %), Pakistanu (+2,8 %) a Kanady (+2,5 %). V Brazilii a EU
byl ve srovnani s rokem 2013 zaznamendan pouze nepatrny rist vyroby, a to o0 0,5 % (48,0 tis. t)
na 9,72 mil. t, resp. 0,3 % (22,0 tis. t) na 7,41 mil. t.

Naopak k meziro¢nimu snizeni doslo u Argentiny, ktera se, vlivem pfijatych vladnich opatfeni
vroce 2006, potykd s poklesem exportu a tim i produkce hovéziho masa. Ta v roce 2014
zaznamenala 5,3 % meziro¢ni propad na 2,7 mil. t. K poklesu vyroby doslo také u nejvétsiho
svétového producenta USA, kde byla produkce mezirocné nizsi o 674,0 tis. t, tj. 0 5,7 % a dosahla
11,08 mil. t. Velmi mirné snizeni (o 0,7 %, tj. 10,0 tis. t na 1,37 mil. t) ve srovnani s predchozim
rokem zaznamenalo Rusko.
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Tabulka 12 Nejvyznamnejsi chovatelé skotu v EU (podil z celkovych stavii)

ostatni
Nizozemsko 21%

5%

Polsko
6%

Spanélsko
7%

Pramen: EUROSAT

3.1.5.1.3 Produkce hovéziho a teleciho masav EU

V roce 2014 hruba produkce hovéziho masa véetné teleciho v EU podle udaji Evropské komise
meziro¢né mirné vzrostla o 2,5 % na 7,68 mil. t, tj. o 0,19 mil. t. Hlavnim ddvodem byl jednak
pfiznivy vyvoj cen jate¢ného skotu v predchozich dvou letech (2012 a 2013), ale i mezirocné vyssi
export hovéziho masa do tretich zemi a narlst spotiebitelské poptavky podniceny poklesem cen
vroce 2014. Na celkové produkci masa Unie (44,7mil. t) se v roce 2014 hovézi a teleci maso
podilelo 17,2 %. Obsadilo tak treti pricku za masem veprovym (podil 51,0 %) a drlbezim (podil
30,7 %), ale umistilo se pred masem skopovym a kozim (2,0 %).

V jednotlivych regionech EU byl, podle udaji EK, vyvoj produkce hovéziho a teleciho masa
rozdilny. Vice neZz polovina clenskych zemi (celkem 15) vykazovala v roce 2014 ve srovnani
s rokem 2013 vyssi produkci, ve tfech zemich doslo ke stagnaci a v 10 regionech byl naopak
evidovan jeji pokles. Meziroéni narlst vyroby hovéziho a teleciho masa byl zaznamenan jak v EU
15 (0 1,2 %), tak vyrazn&ji v NCZ (14,2 %). V ramci produkéné vyznamnych €lenskych zemi doslo
ke zvyseni predevsim v Polsku (21,7 %), Irsku (12,4 %), Svédsku (3,6 %), ve Velké Britanii (3,5 %),
v Belgii (3,1 %) a Némecku (2,0 %). Ke stagnaci doSlo ve Francii a v Nizozemsku, zatimco
k nejvyraznéjSimu ubytku produkce doslo v roce 2014 v Italii (-15,5 %) a Bulharsku (-10,7 %),
mirné&ji se snizila vyroba v Rakousku (-2,4 %), Rumunsku (-2,2 %) a Spanélsku (-1,9 %).

Pocty porazeného jate¢ného skotu se proti roku 2013 zvysily o 2,5 %. V jednotlivych kategoriich
viak byl vyvoj odlisny, kdy mezirocné nejvice vzrostly porazky mladych jatecnych byk( o 8,7 %,
mirnéji se zvysily porazky jatecnych krav a jalovic (o 2,5 %, resp. 1,4 %). Naproti tomu byla
v meziroénim srovnani nizsi nabidka mladého jate¢ného skotu (-8,7 %), ale také jatecnych telat
(-2,0 %).

3.1.5.1.4 Spotfeba hovéziho masa

Celkova spotreba hovéziho masa véetné teleciho se v EU v roce 2014 podle odhadu EK proti roku
2013 mirné zvysila (o 1,9 %) na 7 670 tis. t j. hm., pfedevsim v dUsledku oslabeni jeho ceny.
Spotieba na obyvatele za rok dosahla 15,1 kg, coz bylo 0 1,0 % méné neZ v roce 2013. Tradicné
nejvyssi konzumace hovéziho masa byla v Dansku, Francii a Svédsku, kde pievy$uje dlouhodobé
24 kg/obyv./rok, pomérné vysoka je také v Italii, Velké Britanii, Finsku a Irsku. Naopak méné nez
10 kg hovéziho véetné teleciho masa roéné konzumuji obyvatelé téméf ve viech NCZ, z toho
nejnizéi Uroven vykazuji v Madarsku, Polsku, CR a Rumunsku. V téchto zemich je spotiebiteli
upfednostfiovano spise veprové nebo drlibezi maso.
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Mira sobéstacnosti v prdméru EU se v hovézim mase v roce 2014 mezirocné zlepsila o 0,7 p. b.
na odhadovanych 100,2 % (v roce 2013 dosahla 99,5 %). Nejvyssi byla vykazovana tradicné v Irsku
(605 %) a Polsku, kde prevy$uje 200 %, vyrazné nad sto procenty se pohybuje v Rakousku, CR a
Belgii. Naproti tomu velmi nizka sobéstacnost je dlouhodobé v Itdlii, Portugalsku a Rumunsku, kde
nedosahuje ani 80 %.

Spotteba hovéziho masa véetné teleciho se v Ceské republice po pFedchozi nékolikaleté stagnaci
okolo 9 kg dostala se v roce 2013 na uroven 7,5 kg, coz z celkové spotfeby masa 74,8 kg na osobu
a rok ¢inilo pouze 10,0 %. Ptricemz pfed cca 30 lety tento podil byl na drovni cca 33 %. Tento trend
byl postupné zplsoben jednak cenovymi poméry mezi jednotlivymi druhy masa, tak zejména i
zménou dietetickych a stravovacich navyk( a zejména Zivotniho stylu, kdy se dava v dnesnim
zpUsobu Zivota prednost pripravé rychlych teplych jidel z dribeZiho ¢i vepfového masa. Tento
trend se i vici zvyklosti nizké konzumace rybiho a skopového masa oproti jinym ¢astem Evropy
bude pravdépodobné udrZovat i naddle. Veptové maso v roce 2013 cinilo s mnoZstvim 41,3 kg
podil 53,9 % a dribeZi maso s 24,3 kg podil 32,5 % z celkové spotieby masa na obyvatele a rok.

3.1.5.1.5 Ceny hovéziho a teleciho masa

Ceny jate¢ného skotu na reprezentativnich trzich EU v roce 2014 meziro¢né oslabily ve vsech
kategoriich. Hlavnim dlvodem byla jednak mirné rostouci produkce na vnitfnim trhu Unie a
jednak klesajici spotrebitelskd poptavka nastartovand béhem roku 2013. Podle udajl Evropské
komise klesla v roce 2014 priimérna cena jatecnych bykd R3 ve srovnani s rokem 2013 0 3,6 % (tj.
o 13,6 €/100 kg) a dosadhla 367,60 €/100 kg j. hm. Cena jateénych krav O3 se snizZila meziro¢né
jesté nejvyraznéji, a to 0 8,1 % (o 25,3 €/100 kg j. hm.) na 285,7 €/100 kg j. hm., a oslabila i CZV
jatecnych jalovic R3 o 4,4 % na 393,4 €/100 kg j. hm. Snizeni ceny jateénych byk{ bylo
v meziro¢nim srovnani evidovano témér ve vsech clenskych zemich kromé Portugalska. K jejimu
nejvyraznéj$imu oslabeni doglo predeviim v Belgii (-7,9 %), ve Svédsku (-7,8 %), ve Velké Britanii
(-6,1 %), v Nizozemsku (-5,1 %) a v Némecku (-4,6 %).

V poslednich 3 letech Ize ve vSech hlavnich kategoriich jate¢ného skotu sledovat pomérné stabilni
stav CZV po jejich vyznamnéjsim navyseni v roce 2012. Toto se projevovalo v kategoriich jatecnych
byk{, jatecnych krav a jate¢nych jalovic. Pouze u kategorie jatecnych telat CZV od roku 2012, kdy
doslo k jeji kulminaci, postupné vyraznéji klesa. CZV jatecnych bykl v roce 2014 byla na priimérné
vySi 45,88 K¢ za 1 kg zivé hmotnosti, jateCnych krav 29,87 K¢, jateCnych jalovic 35,98 K¢ a
jatecnych telat 50,36 K¢ za 1 kg Zivé hmotnosti.

V roce 2014 vzrostla cena jatecnych byk( proti roku 2013 pouze o 0,8 %, ale za tfi Ctvrtleti roku
2015 byl narlst ceny proti stejnému obdobi roku 2014 o 2,7 %. Ceny zemédélskych vyrobcl
jate€nych krav v Zivé hmotnosti naopak v roce 2014 klesly meziro¢né o 4,1 %, ale za 9 mésicl roku
2015 proti praméru roku 2014 stouply o 2,3 %. Dlvodem byla zfejmé v tomto obdobi vyssi
procentické zastoupeni hovéziho masa ve skladbé vyroby vysekovych mas, masnych vyrobkd, ale i
konzerv proti roku 2014. U jatecnych jalovic byla situace obdobna jako u jate¢nych krav. V roce
2014 poklesla cena o0 0,8 %, ale od ledna do zafi 2015 cena proti prdméru roku 2014 stoupla o 3,1
%. Docela vyrazny pokles ceny byl u jatecnych telat o 8,2 % v roce 2014 a v roce 2015 pokles
pokracoval, i kdyz o ne tak velké procento. Tento trend je dan stravovacimi zvyklostmi
obyvatelstva. V Ceské republice neni teleci maso obvyklym druhem konzumovaného masa.
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3.1.5.1.6 Odhadovany vyvoj v roce 2015

V roce 2015 byl vyvoj na trhu s hovézim masem v EU ovlivnén jednak vyvojem celkovych stavl
krav, poptavkou na vnitfnim trhu, drovni cen jate¢ného skotu na vnitfnim trhu Unie i na globalnim
trhu, vyvojem kurzu eura a dolaru, ktery ovlivni zahrani¢ni obchod se tfetimi zemémi.

V roce 2015 se v EU ocekava, Ze by se produkce hovézi a teleciho masa mohla mirné zvysit. Tomu
napovidaji také mirné rostouci stavy skotu i zakladniho stada krav v lonském roce a rovnéz
predpovédi expertl jednotlivych ¢lenskych zemi na trh s hovézim masem. Pfedpoklada se, Zze by
celkova produkce v Unii mohla v roce 2015 dosahnout 7,82 mil. t j. hm, coz bude pftiblizné 0 2,0 %
(tj. o 140 tis. t j. hm.) vice neZ v roce 2014. Progndzy vSak mohou byt navic negativné ovlivnény
trvajicimi obchodnimi omezenimi s Ruskem, koncicimi kvétami na mléko a novou spole¢nou
zemédélskou politikou, ktera zacina platit od roku 2015.

Ocekava se, ze v jednotlivych ¢lenskych zemich bude ale vyvoj odlisny. Zatimco v Nizozemsku se
odhaduje narast hrubé produkce hovéziho a teleciho masa proti roku 2014 témér o 5 % na 382 tis.
t j. hm., ve Francii a Polsku bude pravdépodobné zvyseni vyroby mirnéjsi o 2,1 %, resp. 1,6 % a
dosahne 1 671 tis. t j. hm., resp. a 422 tis. t j. hm. Velmi mirny vzestup, event. stagnace produkce
se odhaduje ve Spanélsku, naproti tomu vyrazné&jsi oslabeni vyroby se v letodnim roce ve srovnani
s rokem 2014 predpovida pro Irsko (o vice nez 10 %) a Dansko (o 7,3 %). Rovnéz v Italii a Velké
Britanii dojde podle expertld na trh k Utlumu vyroby. V Némecku se odekava vyroba na uUrovni
1161 tis. t j. hm., coZ v meziro¢nim srovnani predstavuje nevyrazny pokles produkce do 1 %.

3.1.5.2 Produkce mléka®

3.1.5.2.1 Vyvoj svétového trhu s mlékem

Na svétovém trhu s mlékem se v roce 2015 zpomalil rist nabidky oproti pfedchozimu roku, ale
soucasné snizeni poptdvky z dovoznich zemi vedlo k previsu nabidky a poklesu cen. Na zpomaleni
rastu vyroby se podilela zejména jizni polokoule, kde vlivem pozard v Indonésii, sucha v jizni
Africe, rozsahlych zaplav v jizni Americe a suchého bezvétrného pocasi v Ciné nabidka ve vétsingé
vyznamnych produkénich zemi meziro¢né klesla. Na severni polokouli byl rlist produkce v roce
2015 nizsi nez v predchozim roce. Objem svétové vyroby kravského a blvoliho mléka v roce 2015
odhaduje Svétova mlékarska federace International Dairy Federation (IDF) na 818 mil. t, coZ je
0 2 % vice nez v predchozim roce. V roce 2014 dosdhla svétova produkce mléka podle IDF celkem
802 mil. t, z toho 663 mil. t mléka kravského. Mezirocni pfirlstek mléka celkem i kravského mléka
Cinil v roce 2014 podle IDF 3,3 %. Na Novém Zélandu klesla podle zdroje AMI vyroba mléka
ke zpracovani o 0,3 mil. t (1,4 %), v Argentiné o 0,1 mil. t (1,3 %) a v Brazilii 0 0,05 mil. t (2,5 %).
Vyjimkou na jizni polokouli byla Austrélie, kde meziro¢né vzrostla vyroba o 0,2 mil. t (2,2 %).
V USA a v EU 25 se nakup mléka zvysil o 1,1 mil. t (1,2 %), resp. o 3,1 mil. t (2,1 %), coZ byl v obou
pripadech zhruba poloviéni riist nez v roce 2014. Poptavka z hlavnich dovoznich regiond, tj. z Ciny
a Ruska, podle zdroje AMI vyrazné klesla, zejména vlivem vytvoreni vysSich zdsob dovoznich
vyrobké v Ciné a embarga na dovoz vyrobk(l v Rusku. Konkurence pf¥i uplatnéni mlékarenskych
vyrobk( na svétovém trhu se zostfila a byla provazena poklesem cen. V EU byl k 31. 3. 2015
ukoncen systém kvét zavedeny v roce 1984. Vyroba mléka v EU byla stimulovdna ukoncéenim
vyrobnich kvét a podpofena mirnym pocasim v podzimnich mésicich, ale nizkd cena mléka
zpomalila rast produkce. V poslednich mésicich roku produkce vyrazné vzrlstala, celkovy

6 Ministerstvo zeméd@lstvi CR: Zprava o stavu zemédélstvi CR za rok 2015 [online]. [cit. 2017-05-23]. Dostupné z:
http://eagri.cz/public/web/file/481729/2215_V4.pdf
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prirlstek produkce vsak zlstal v roce 2015 nizsi neZ v predchozim roce, kdy platilo omezeni
vyroby kvétami. Nakup mléka v EU dosahl podle AMI 151,5 mil. t, tj. o 3,1 mil. t (2,1 %) vice nez
vroce 2014. Dvé tretiny pfirlistku pochazely ze tfi clenskych zemi. Nizozemsko nakoupilo
mezirocné o 0,9 mil. t (6,9 %) vice, Irsko 0 0,8 mil. t (13,3 %) a Spojené kralovstvi o0 0,4 mil. t (2,7
%). Prirtistek nad 0,1 mil. t byl nakoupen v Polsku, Dansku, Spanélsku a v Belgii. Vyraznéjsi pokles
nakupu byl zaznamenan v Rumunsku (-0,08 mil. t, tj. -6,9 %).

CZV (cena zemédélskych vyrobcll) mléka v roce 2015 vyrazné klesla ve vSech zemich EU, z toho
nejvice v Pobalti (meziro¢né o 24 % az 27 %). V severozapadnim pdasu EU (v Nizozemsku, Belgii i
v Dansku) cinil meziro¢ni pokles prlimérné rocni CZV mléka 22 % a v Némecku a Irsku 21 %.
VaZeny pramér EU klesl v roce 2015 mezirocné o 17 % na 30,70 €/100 kg mléka (8,60 K&/I).
Prdmérna CZV mléka s obsahem 3,7 % tuku dosahla ve Francii 30,01 €/100 kg (8,41 K¢/l),
v Nizozemsku 32,07 €/100 kg (8,99 K¢/1), v Polsku 26,24 €/100 kg (7,35 Ké&/I). V Némecku dosahla
prdmérnad cena s obsahem tuku 4 % predbéZné 29,00 €/100 kg (8,13 K&/l). V CR se zhorsila
ekonomika vyroby mléka, ale vlivem pfimych plateb se udrZela v kladnych Cislech a vyroba mléka
vzrostla nejen vice nez v predchozich letech, ale jeji progrese patfila k nejvétSim v EU. Stavy dojnic
sice nepatrné klesly, ale vyrazné se zvysila mlééna uZitkovost dojnic. Témér cely pfirlstek vyroby
sméroval ke zpracovani do tuzemskych mlékaren. Celkova vyroba mléka se meziro¢né zvysila o 3,2
% na 2 946,3 mil. |. Prdmérna ro¢ni mlécna uZitkovost se zvysila o 3,8 % (296,5 1) na 8 001,3 |
na dojnici, ale primérné stavy dojnic klesly 0 0,7 % na 368,2 tis. ks.

V kalendaifnim roce 2015 vzrostla produkce mléka ke zpracovani znatelné, ale objem doddavek
mléka ke zpracovani na Uzemi CR se zvysil o néco méné. Celkovy objem mléka, ktery dodali
vyrobci ke zpracovdni v rdmci dodavkové kvoty, dosahl podle SZIF (Statni zemédélsky investi¢ni
fond) v prepoctu 2 881,4 mil. |, ale tuzemské mlékarny nakoupily podle MZe jen 2 434,7 mil. |,
nebot zbyvajici mnozstvi prodali vyrobci mléka ke zpracovani v zahraniéi. Zatimco ke zpracovani
bylo doddno meziro¢né o 4,0 % (110,9 mil. 1) mléka vice, ndkup mléka tuzemskymi mlékarnami
od domacich vyrobcl se zvysil o 3,6 % (84,0 mil. I). Z nakoupeného mléka vsak zpracovatelé jesté
¢ast objemu presunuli ke zpracovani v zahranici. Celkovy objem mlé¢né suroviny vyvezené vyrobci
a zpracovateli dosahl 21,8 % domaci trzni produkce. Oproti roku 2014 byl vyvoz suroviny o 70,3
mil. | (tj. 0 12,6 %) vyssi.

Graf 9 Kravské mléko nakoupené od producentii v CR, Easovd fada 2010-2016 (zdroj: MZe)
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V organizaci prodeje syrového mléka bylo k 31. 12. 2015 registrovano celkem 69 odbérateld
mléka. Z registrovaného poctu odbératelll bylo 42 mlékaren. Zbytek Cinila odbytova druiZstva,
jejichz prostfednictvim bylo proddno 2 012,9 tis. t mléka, tj. 68,0 % mnoZstvi dodaného k dalSimu
zpracovani.
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Ve zpracovatelském primyslu bylo vyrobeno znatelné nizsi mnoiZstvi susenych mlék, zatimco
vyroba éerstvych vyrobkd mezirocné vzrostla. Zfejmé se jedna o reakci na vyvoj cen, nebot CPV
susenych mlék mezirocné vyrazné klesly, zatimco u Cerstvych vyrobk( byl pokles CPV nizsi. Celkem
bylo vyrobeno 23,6 tis. t SOM (susené odstfedéné mléko), tj. meziroéné o 2,5 tis. t (9,6 %) méné.
PFiznivé se vyvijela vyroba syrl a tvarohd, kterd dosahla 135,1 tis. t, coZ je meziro¢né o 1,9 % vice.
Vyroba jogurtl vzrostla mezirocné o 4,1 %, smetan o 2,9 % a vyroba konzumnich mlék o 3,4 %.

Vyroba masla zlstala na Urovni predchoziho roku.

Graf 10 Podil vybranych skupin mlékdrenskych vyrobkt na celkové mlékdrenské vyrobé v roce 2016 (zdroj: MZe)
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Stavy zasob koncem roku se mirné zvysily u masla na 2,6 tis. t, zato u syri mirné klesly na 3,6 tis. t.
CPV trvanlivych mlékarenskych vyrobk(, které nachazeji uplatnéni zejména ve tretich zemich,
v souladu s trendem na svétovém trhu vyrazné v pribéhu roku klesly. Podle vykazu Mlék (MZe)
dosahla primérna ro¢ni CPV masla v blocich 89,90 K¢/kg, cozZ je meziro¢ni pokles o 11,4 %. CPV
SOM a SPM klesly o 30,3 %, resp. 0 36,2 % a dosahly 52,80 K¢/kg, resp. 56,20 Ké/kg. Z vyrobkd,
které nachazeji uplatnéni zejména na domdacim trhu, vyraznéji klesly CPV vétsSiny druhl
konzumnich mlék a syr(i eidamského typu (v rozmezi od 15 % do 21 %), zato CPV jogurtd, tvarohd,
tavenych syr(i a nékterych druh konzumnich mlék zistaly stabilni nebo klesly jen nevyrazné.

Pokles CZV mléka, zapocaty jiz pocatkem roku 2014, pokracoval do srpna. Od zafi se CZV ponékud
zotavila, ale priimérna ro¢ni CZV ve vysi 7,66 K¢/I (podle rezortni statistiky MZe) byla o 18,7 % nizsi
nez v roce 2014, kdy vsak dosahla rekordni vysSe v historii sledovani CZV. Naklady na vyrobu mléka
se podle odhadu rovnéz mezirocné snizily. Klesly zejména naklady na nakupovand krmiva vlivem
poklesu cen koncentrovanych krmiv. Vyraznym vzrlstem mlécné uZitkovosti doslo ke zfedéni
vétsiny nakladovych polozek na jednotku produkce v fadech jednoho az péti procent. V dlsledku
letniho sucha v3ak bylo vyrobeno méné vlastnich krmiv nez je obvyklé a naklady na vlastni krmiva
podle odhadu UZEI (Ustav zemédélské ekonomiky a informaci) vzrostly zhruba o 11 %. Podil
vlastnich a nakupovanych krmiv na celkovych nakladech na vyrobu mléka se odhaduje ve vysi 40,5
%. Rentabilita vyroby mléka bez zapocteni pfimych plateb by v roce 2015 dosahla podle odhadu
UZEI -7,49 %. VzrGst sazeb pfimych podpor vazanych na dojnice a preivykavce viak pfiznivé
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ovlivnil ekonomiku vyroby mléka. Pfimé a nepfimé podpory na plochy krmiv dosahly v pfepoctu
1,69 K&/l mléka a zajistily prdmérnou souhrnnou rentabilitu podle odhadu UZEI ve vysi 12,91 %.
Tim dosahli prvovyrobci mléka v priméru treti nejvyssi souhrnné rentability za uplynulé desetileti

Tabulka 13 Vyvoj CZV mléka v CR v letech 2014 a 2015
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3.1.5.3 Vyroba obilovin’

Obdobné, jako v ptipadé vyroby veprového masa jsou dale uvedené informace z posledni
publikace zverejnéné pred datem ocenéni. Avsak zprava o vyvoji obilovin je aktualizovand a je
zpracovana k prosinci 2016.

3.1.5.3.1 Mezinarodni trh s obilovinami

Podle udaja USDA ze zati 2016 Cinila svétova produkce pSenice v uplynulém marketingovém roce
2015/2016 celkem 734,8 mil. tun, svétova produkce ryze 471,7 mil. tun a svétova produkce
ostatnich obilovin mimo psenici a ryzi 1 247,6 mil. tun. Dohromady tak globalni produkce obilovin
dosahovala 2,45 mld. tun. Pfedpokladem pro marketingovy rok 2016/2017 je narlst svétové
produkce pSenice na 744,9 mil. tun a ostatnich obilovin kromé p3Senice a ryze na 1 319,7 mil. tun.
Produkce ryZe by méla mirné stoupnout na 481,7 mil. tun. Globalni produkce obilovin by tak podle
uvedenych predpokladi méla vzrist cca na 2,55 mld. tun. Podle Udaji uvedeného zdroje Ize uvést
celosvétovou spotiebu obilovin véetné ryZe za marketingovy rok 2015/2016 ve vysi 2,43 mld. tun
a pro rok 2016/2017 cini predpoklad dle USDA zhruba 2,52 mld. tun. Z uvedenych dat vyplyva
mirny nar(st svétové spotieby obilovin.

Podle predpokladu IGC z konce zafi 2016 by svétova produkce obilovin (bez ryZe) méla
v aktualnim marketingovém roce 2016/2017 stoupnout na rekordnich 2 068,8 mil. tun, coz je o 67
mil. tun (3,3 %) vice neZ v prfedchozim marketingovém roce (2 001,8 mil. tun v marketingovém
roce 2015/2016). Pri¢inou tohoto vzestupu svétové produkce obilovin je zejména nardst produkce
pSenice a kukufrice, které by mély byt v obou pfipadech rekordni. Meziro¢ni vzestup produkce

7 Ministerstvo zemédélstvi CR: SITUACNI A VYHLEDOVA ZPRAVA OBILOVINY - prosinec 2016 [online]. [cit. 2017-05-23].
Dostupné z: http://eagri.cz/public/web/file/528195/SVZ_Obiloviny_12_2016.pdf
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obilovin je ocekavan dle odhadu IGC v Kazachstdnu, Rusku, na Ukrajiné, v Kanadé, USA, Argentiné,
Brazilii, Indii a Australii. Pokles produkce obilovin je naopak predpokladan v EU, Turecku a Ciné.

Na zakladé odhadu IGC se predpokladd pro aktualni marketingovy rok 2016/2017 stejné jako
vroce minulém prebytkova svétova bilance obilovin. Svétova spotieba obilovin (bez ryze)
odhadovana IGC na celkem 2,049 mld. tun zaznamenavad v marketingovém roce 2016/2017
meziro¢ni narlst o 3,3 %. Hlavni podil na tomto narlistu by v aktualnim roce mél mit zejména
vzestup uziti na krmné ucely (909 mil. tun) a mirny nardst pramyslového (333 mil. tun) a
potravinarského uziti (677 mil. tun). Krmna spotfeba obilovin se letos predpoklada v rekordni vysi
(909 mil. tun). Pokud jde o poptavku po krmivech, ocekava se zejména vyssi zastoupeni podilu
kukufice vzhledem k jeji vysoké nabidce. Vysokd dostupnost v ramci krmné spotieby bude téz
u pSenice nizké az stredni jakosti.

Vzhledem k predpokladu vyssi svétové produkce obilovin, v porovndni s jejich spotiebou, by mély
vzrist i svétové zdsoby obilovin, jejichz droven na konci marketingového roku je dle IGC
odhadovana na rekordnich 492 mil. tun. Tento narlst je zplisoben zejména zvySenim zasob
psenice (nardst o 13 mil. tun) a kukufice (nardst o 7,9 mil. tun). Vzestup zasob na konci roku
o¢ekava IGC v Austrélii, Kanadé, Kazachstdnu, Rusku, USA a Ciné. Naopak jejich pokles je
predpokladan v Argentiné, EU, na Ukrajiné a v Indii.

Predpoklad globalni drovné obchodu s obilovinami dosahujici dle predpokladu IGC 333 mil. tun je
niz8i nez lonsky rekord (343 mil. tun). Meziroéni pokles globdlniho obchodu o 3,1 % je
pfedpokldadan vzhledem k nizSimu objemu obchodu obilovin kromé pSenice. Zatimco ndkupy
pSenice jsou predpokladany na podobné drovni jako v lofiském roce, dovozy Ciroku a jeCmene by
mély byt nizsi vzhledem k niz$i poptavce Ciny, kterd zavedla podplirna opatfeni pro podporu
mistnich produktd.

Svétové ceny obilovin v obdobi od srpna 2015 do konce zafi 2016 vlivem prebytkové bilance
na svétovém trhu prevazné klesaly. Ceny pSenice meziro¢né poklesly o 1 az 17 %. Reprezentativni
cena psenice (US SRW Gulf) se v této dobé pohybovala cca v rozmezi 168-225 USD/tunu, cena
psSenice z EU (1. tfida Francie Rouen) v rozmezi 161-197 USD/tunu a cena pSenice z oblasti
Cerného more (Black See Milling) v rozmezi 162—200 USD/tunu. Ceny jeémene meziroéné poklesly
0 11 aZ 16 % kromé australské ceny sladovnického je€mene, ktera vzrostla o 18 %. Cena krmného
jetmene z EU (Rouen feed) se pohybovala v rozmezi 149-193 USD/tunu, cena sladovnického
jeCmene z EU (Rouen Spring Malting) v rozmezi 193-235 USD/tunu, cena krmného jeémene
z oblasti Cerného more (Black See Feed) v rozmezi 145-191 USD/tunu, cena krmného je¢mene
z Austrélie (Port Adelaide) v rozmezi 133—-198 USD/tunu a cena sladovnického je¢mene z Austriélie
(Port Adelaide Malting) v rozmezi 206—268 USD/tunu. Zatimco nékteré ceny kukufice (oblast
Cerného mote a USA) zaznamenaly takté? meziroéni pokles v rozmezi 4-10 %, jihoamerické ceny
kukufice zaznamenaly meziro¢ni nar(ist v rozmezi 3-9 %. Cena kukufice z USA (US 3YC Gulf) se
pohybovala v rozmezi 155-196 USD/tunu, cena kukufice z oblasti Cerného more (Black See Feed)
v rozmezi 162-212 USD/tunu, cena kukuftice z Argentiny (Up River) v rozmezi 154—-207 USD/tunu a
cena kukufice z Brazilie (Paranagua) v rozmezi 161-208 USD/tunu.
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Tabulka 14 Odhady svétové produkce a obchodu u psenice (mil. t)

Zména 2016/17
2016/17% | proti 2015/16
(%)

Sklizedi - svét 727,87 734,80 744,85 +1,37

UsA 55,15 55,84 63,16 +13,11
; EL 156,92 160,01 145,27 -9.21
- SMS 112,74 1772 131,43 +| | .65
Dovoz - svit 158,98 168,79 169,01 +0,13

USA 3.96 3,06 3,10 +1.31
'E EL 5.98 652 7.00 +1.16
" SMS 768 734 7.55 +1.86
Spotfeba - swiit 705,92 709,70 736,68 +3,80

USA 31,33 31,59 37.20 +17,76
‘E EU 124,70 129,90 129,30 0,46
" SMS 75,86 73l BO,12 +2.84
Zisoby na konci marketingového roku - svét 215,80 240,89 249,07 +3,40
5 UsA 20,48 28,71 29,93 +12,06
€ EU 12.72 15,07 12,04 20,11
" sNs 19.97 15,65 037 +30,16

Pramen: USDA, zari 2016
Poznamka: Procenta jsou vypoctena ze zaokrouhlenych udaji 2015/16 Y predbé&zné udaje, 2016/17 2 odhady

3.1.5.3.2  Svétovy trh pSenice

Na zakladé odhadl IGC ze zafi 2016 globalni produkce psenice v marketingovém roce 2015/2016
vzrostla o0 0,8 % ve srovnani s marketingovym rokem 2014/2015. Ze skliziiové plochy 224,86 mil.
ha bylo sklizeno celkem 736,3 mil. tun psenice pti prdmérném vynosu 3,27 t/ha.

Nejvice psenice v marketingovém roce 2015/2016 bylo sklizeno v EU (159,8 mil. tun), Ciné (130,2
mil. tun), Indii (86,5 mil. tun), Rusku (61,0 mil. tun), USA (55,8 mil. tun), Kanadé (27,6 mil. tun),
na Ukrajiné (27,3 mil. tun), v Pakistanu (25,5 mil. tun), Australii (24,2 mil. tun), Turecku (22,6 mil.
tun) a Kazachstanu (13,7 mil. tun). Z hlavnich svétovych producentl byla sklizeri pSenice oproti
minulému roku vy$$i pfedevsim v EU, Rusku, na Ukrajing, v Cing, USA, Austrdlii, Kazachstanu,
frdnu a Turecku. Pokles produkce je naopak ocekavan v Indii, Kanadé a Pakistanu.

Celkova nabidka pSenice na mezindrodnim trhu vzhledem k narGstu produkce a vysokym
pocate¢nim zasobam (202,8 mil. tun) vzrostla na 939,1 mil. tun. Svétova spotieba pSenice vzrostla
na 720,8 mil. tun. Doslo ke vzestupu potravinarského uZziti pSenice v predpokladané vysi 487 mil.
tun oproti Urovni roku predchoziho (480,0 mil. tun). Spotieba pSenice ke krmnému uziti (145,1
mil. tun) téZ vzrostla a k velmi malému poklesu doslo u spotifeby k priimyslovému uziti (21,8 mil.
tun). Nejvétsi spotfebu p$enice zaznamenalo IGC v marketingovém roce 2015/2016 v Ciné (117,5
mil. tun) a v EU (127,9 mil. tun), v Indii (88,7 mil. tun), Rusku (37,2 mil. tun) a USA (31,6 mil. tun).

Z uvedenych dat vyplyva pro marketingovy rok 2015/2016 prebytkovéa globalni bilance pSenice
svysSsi drovni produkce ve srovnani se spotiebou. Svétové zasoby psenice na konci
marketingového roku vzrostly na 218,3 mil. tun (202,8 mil. tun v marketingovém roce 2014/2015).
V Argentiné, Kanadé, Rusku a na Ukrajiné zasoby mezirocné poklesly, u ostatnich hlavnich
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svétovych exportérl (Australie, EU, Kazachstan, USA) doslo k narlstu zasob psenice. Odhady
svétového obchodu s psSenici na zdkladé uvedeného predpokladu IGC ¢ini 164,6 mil. tun, coz
predstavuje rekordni Uroven obchodu.

V aktudlnim marketingovém roce 2016/2017 by mélo byt podle odhadu IGC ze zafi 2016
ze sklizniové plochy 221,64 mil. ha sklizeno rekordnich 747 mil. tun pSenice pfi primérném vynosu
3,27 t/ha. Nejvice pSenice by na zakladé uvedenych odhadd v marketingovém roce 2016/2017
méla vyprodukovat EU (143,6 mil. tun), Cina (128,0 mil. tun), Indie (93,5 mil. tun), Rusko (70,0 mil.
tun), USA (63,2 mil. tun), Kanada (31,0 mil. tun), Australie (28,3 mil. tun), Ukrajina (26,5 mil. tun),
Pakistan (25,5 mil. t), Turecko (21,0 mil. tun), Kazachstdn (16 mil. tun), iran (14,5) a Argentina
(14,2 mil. tun). Celosvétova sklizen pSenice tak meziro¢né vzrostla o 1,5 % na rekordni Uroven.
Z hlavnich svétovych producentl by sklizen pSenice méla byt oproti minulému roku wvyssi
predevsim v Rusku, Kazachstanu, Kanadé, Argentiné, Indii a Australii. Naopak pokles produkce je
ocekavan v EU, na Ukrajin&, v Turecku a Ciné.

Celkova nabidka psSenice na mezinarodnim trhu by vzhledem k vysoké produkci i vysokym
pocatecnim zasobam (218,3 mil. tun) méla vzrist na rekordnich 965,4 mil. tun. Zaroven je
ocCekavan mezirocni narust svétové spotieby pSenice o 1,8 % na celkem 734,1 mil. tun a to diky
predpokladu zvySeni krmného uZiti o 3,7 % na 150,5 mil. tun a potravinarského uziti o 1,3 %
na 493,4 mil. tun. Primyslové uZiti by téZ mélo mirné vzrist o 1,2 % na 22,0 mil. tun. Nejvétsi
spotiebu psenice predpokladd IGC v marketingovém roce 2016/2017 v EU (126,6 mil. tun), v Ciné
(118,1 mil. tun), v Indii (95,4 mil. tun), Rusku (38,1 mil. tun) a v USA (37,1 mil. tun).

Predpoklad svétové spotieby psenice ve vysi 734,1 mil. tun je ve srovnani se svétovou produkci
odhadovanou ve vysi 747,0 mil. tun nizsi. Svétova bilance pSenice by tedy i vtomto roce méla byt
prebytkova a svétové zasoby psenice by na konci roku mély vzrist o 5,9 % na 231,3 mil. tun, cozZ je
rekordni Uroven. U vétSiny hlavnich svétovych exportérl, a to zejména v USA, Australii, Kanadg,
Kazachstanu a Rusku, by zasoby mély celkové vzrlist, pokles je nicméné predpokladan v Argentiné
a EU. Odhady svétového obchodu s pSenici na zakladé uvedeného predpokladu IGC ¢ini 164,0 mil.
tun, coZ znamena témér obdobné vysokou uroven, jaka byla zaznamendna v lofiském rekordnim
roce. Na svétovém dovozu pSenice se letos budou podilet pfedevsim staty Severni Afriky (28,1 mil.
tun), Blizkého vychodu (24,7 mil. tun), Dalného vychodu (50,0 mil. tun) a subsaharské Afriky (21,1
mil. tun). Nejvyssi vyvozy psenice se predpokladaji z EU (25,5 mil. tun), USA (24,9 mil. tun), Kanady
(21,5 mil. tun), 30 Australie (18,8 mil. tun), Ruska (30,7 mil. tun) a Ukrajiny (14,5 mil. tun). Nejvétsi
meziroc¢ni propad vyvozu pSenice ocekdva v tomto roce EU, Kanada a Ukrajina, jeho vzestup je
naopak oc¢ekdvan pro Australii, USA, Rusko a Kazachstan.

Tabulka 15 Svétova bilance psSenice (v mil. t)

[ 200809 | 2009710 | 2010111 | 2011012 | 201213 [ 2013/14 | 2014115 [ 20151167 [ 2016017 |

PoZiteni zisoby 131,1 171,5 197.3 1926 191.5 169,8 188,4 2028 2183
Produkee £87,2 £81,7 53,9 699.6 657.5 717,1 730,3 7363 747.0
Davoz 137,3 128,6 126,1 1465 141.9 156,5 153,3 | 64,6 1640
Mabidka celken  818,3  B53,2 851, 892, 8490 8869 9187 939, 965,4

Pramen: IGC zafi 2016
Poznamka: 2015/2016" predbézné tdaje, 2016/2017?) odhady

3.1.5.3.3  Evropska unie

Na zakladé vysledk( statistického Setfeni Evropské komise bylo ve statech EU v marketingovém
roce 2015/2016 z celkové plochy 57,29 mil. ha sklizeno 313,4 mil. tun obilovin, z ¢ehoZ vyuzitelna
produkce ¢inila 310,5 mil. tun. Jednalo se o nadpriimérnou produkci obilovin v EU, na které se
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jednotlivé obiloviny podilely nasledovné: 151,6 mil. tun pSenice seté, 8,5 mil. tun pSenice tvrdé,
60,7 mil. tun jeCmene, 58,0 mil. tun kukufice, 7,6 mil. tun Zita, 7,5 mil. tun ovsa, 12,7 mil. tun
triticale a 3,2 mil. tun ostatnich obilovin. Sklizeri potravinarské psSenice byla v tomto roce v EU
rekordni. Celkova vyuzZitelnd produkce obilovin v EU poklesla oproti marketingovému roku
2014/2015, kdy bylo sklizeno 329,2 mil. tun obilovin, 0 5,7 %. Meziro¢ni vzestup produkce se tykal
pSenice seté, psenice tvrdé, jeCmene, ale u kukufice, Zita a ovsa byla produkce oproti
predchozimu roku nizsi. Produkce obilovin meziro¢né poklesla ve vSech hlavnich producentskych
statech EU tj. Francii, Némecku, Polsku, Itdlii, Spojeném krélovstvi, Spanélsku, Madarsku a
Rumunsku.

Celkova nabidka obilovin na trhu EU dosahujici 382,2 mil. tun bohaté pokryla celkovou domaci
spotiebu evropského trhu ve vysi 281,4 mil. tun (krmné uZziti obilovin 174,4 mil. tun, potravinarské
uziti 65,1 mil. tun, primyslové uziti 32,3 mil. tun — z toho 11,2 mil. tun predstavuje uziti
na bioetanol). Vyvoz obilovin z EU v minulém marketingovém roce dosahl nadprimérného
vysledku o celkovém objemu 50,8 mil. tun obilovin, pficemZz 64,4 % (32,7 mil. tun) bylo
zastoupeno psenici a 28 % (14,2 mil. tun) jeémenem, coZ znamena pro tuto obilovinu rekordni
vyvoz. Dovoz obilovin do EU dosdhl celkem 20,5 mil. tun, coZ je 2. nejvyssi uroven dovozu
od marketingového roku 2007/2008 z toho 64,9 % (13,3 mil. tun) tvotila kukufice a 20 % (4,1 mil.
tun) tvofila pSenice seta.

Na konci marketingového roku doslo k mirnému poklesu zasob obilovin v EU na 47,8 mil. tun
oproti pocatecnim zasobam (51,2 mil. tun), pficemzZ nardst zaznamenaly zasoby p3enice, ovsa a
triticale a poklesly zasoby kukufice, jeCmene, jeCmene, Zita a ¢iroku.

Intervence, kterd je od marketingového roku 2011/2012 omezena nulovym stropem pro nakup
kukufice a jeémene a mnozstevnim stropem pro intervencéni nakup psenice seté ve vysi 3,0 mil.
tun, byla formalné oteviena od 1. 11. 2015. Vzhledem k vysi cen oproti cené intervencni vsak
v tomto roce opét nebylo intervencnich nakupl v EU vyuZivano stejné jako roce predchozim.

Na zakladé odhadl EK ze zafi 2016 by v aktudlnim marketingovém roce 2016/2017 mélo byt
z celkové plochy 57,3 mil. ha sklizeno 296,6 mil. tun obilovin. Podle uvedeného odhadu sklizné
obilovin v EU pro hospodarsky rok 2016/2017 je celkova vyuZitelnd produkce obilovin v EU
odhadovana na 293,8 mil. tun, z toho zaujima pSenice setd 134,2 mil. tun, pSenice tvrda 8,3 mil.
tun, jemen 59,6 mil. tun, kukufice 59,7 mil. tun, Zito 7,9 mil. tun, oves 8,0 mil. tun, triticale
11,4 mil. tun a ostatni obiloviny 4,1 mil. tun. Ve srovnani s minulym rokem celkova vyuZitelna
produkce obilovin v EU poklesla 0 5,4 % a jedna se o podprimérnou sklizen. Pokles v produkci
zaznamenaly zejména pSenice setd a ddle i pSenice tvrda a jeCmen, zatimco produkce kukufrice,
Zita a ovsa zaznamenaly meziro¢ni vzestup. Podprimeérnych vysledkli dosahly vynosy psenice
potravinarské v zapadni Evropé, lepsich vysledkl bylo dosaZzeno v jizni a vychodni Evropé. Obavy
jsou téz ze slabé kvality, rGznorodé vysledky jsou patrné zejména u parametrl objemova
hmotnost a velikost zrna. Pro kukufici jsou vyhledy vice pozitivni ve Spanélsku a Madarsku,
zatimco znepokojivé jsou vyhlidky ve Francii, Bulharsku a Rumunsku vzhledem k suchu. Produkce
obilovin meziro¢né poklesla v nasledujicich hlavnich producentskych statech EU — o 23,3 %
ve Francii, 0 6,9 % v Némecku, o 9 % ve Spojeném kralovstvi a 0 0,3 % v Rumunsku. Produkce
obilovin naopak mezirocné vzrostla v nasledujicich producentskych statech — o 8 % v Polsku,
01,7% v Italii, o 25 % ve Spanélsku a o 16,6 % v Madarsku. Sklizené obiloviny dosahuji
primérného vynosu 5,17 t/ha, coZ predstavuje meziro¢ni pokles o 5,4 %. Vynosy oproti loriskému
roku poklesly u vsech obilovin kromé kukufice a ovsa. Nejvétsi propad vynosu o 11,2 % je patrny
u psenice seté (5,58 t/ha).
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Pfi odhadu dovozu ve vysi cca 20,6 mil. tun a Urovni pocatecnich zasob (47,8 mil. tun) Cini celkova
nabidka obilovin na trhu EU dle odhad(l EK cca 362,2 mil. tun. Celkova spotteba je dle bilance EU
odhadovana na 282,4 mil. tun, pficemz ve strukture vyuZiti EK pfedpoklada mirné navyseni podilu
spotfeby na krmiva obilovin na Urovni 174,8 mil. tun, potravinarského uZiti na 65,4 mil. tun a
pramyslového uziti na 32,1 mil. tun, z ¢ehoz 11,5 mil. tun je predpokladano k vyuziti na biopaliva a
13,1 mil. tun k vyrobé alkoholu. K vyrobé biopaliv je v EU pocitano predevsim s vyuZitim pSenice
(4,9 mil. tun) a kukufice (4,8 mil. tun). Vzhledem k podprimérné letosni produkci je letos
2016/2017 odhadovana Komisi na 37,6 mil. tun. | v tomto roce by nicméné méla obchodni bilance
obilovin zUstat kladna a EU tak upevni svou tradicni pozici aktivniho vyvozce. Dovoz obilovin do EU
odhadovany ve vysi 20,6 mil. tun je na podobné drovni jako v lorfiském roce zejména vzhledem
k vyssimu predpokladu dovozu kukufice (14 mil. tun). EU je za prvnich 13 tydn( marketingového
roku 2016/2017 cistym vyvozcem 36 5,5 mil. tun obilovin s Grovni dovozu ve vysi 3,3 mil. tun a
vyvozu 8,8 mil. tun. Hlavni slozkou vyvazenych obilovin je stejné jako v letech minulych pSenice
setd (6,7 mil. tun) a je€men (1,3 mil. tun).

V souladu s vySe uvedenymi predpoklady by zdsoby obilovin v EU k 30. 6. 2017 mély poklesnout
na 40,0 mil. tun.

3.1.5.3.4 Trh s obilovinamiv CR
Celkovy pohled — rekapitulace

Obiloviny vstupovaly do minulého marketingového roku 2015/2016 se snizenym mnozstvim
pocatecnich zasob (1 297,3 tis. tun). Svym objemem se blizi k marketingovému rocniku
2007/2008, kdy byla také snizena uUroven pocatecnich zasob ve vysi 1 210,2 tis. tun. Po dalsi
nadprimérné sklizni v roce 2015, kterd ve vSech smérech pokryvala potieby bilance
pro marketingovy rok 2015/2016, jak v uZiti na potraviny tak i na krmiva, pokrac¢ovalo obdobi, kdy
stdle pfevazovala nabidka nad poptavkou. Cenovy vyvoj byl touto tendenci i naddle ovlivnén, a
mél u véech obilovin v CR vliv na postupny a celkové snizujici se cenovy trend.

Celkova vyse sklizné obilovin v roce 2016 v mnoZstvi 8 437,9 tis. tun je v CR svoji Urovni Fazena
mezi vysoce nadprimérné sklizné (Ctvrta nejvyssi sklizen od roku 1990). Takto vysoka produkce
obilovin dostate¢né pokryva domdci poptavku ve vsech zakladnich obilnich surovinach.
Na domacim trhu se tak znovu objevi velmi vysoké prebytky vSech druhl obilovin. Letosni
pFebytky obilovin v CR tak znovu velmi negativné ovliviiuji ceny jednotlivych obilnich druh(, a to
predevsim vzhledem k situaci na svétovych a evropskych trzich, kde ceny obilovin také rGzné
kolisaji smérem dold.

Pro vyvoz obilovin do zahraniéi byly od podatku marketingového roku 2015/2016 dany stejné
dobré predpoklady jako v pfedchozim marketingovém roce 2014/2015 a tak dochazelo k jeho
vysoké realizaci vyhradné z volného trhu. Vyvoz z volného trhu sméfoval prfedevsim do sousednich
¢lenskych statt EU (Némecko, Polsko, Rakousko).

Podle $etieni CSU o struktufe osevnich ploch k 31. 5. 2016 doslo k ne¢ekanému nérGstu ploch
ozimych obilovin o 26,0 tis. ha, tj. 0 2,7 %. U jarnich obilovin naopak doslo k vyraznému poklesu
osevnich ploch o0 77,6 tis. ha, tj. 0 17,0 %.

Vétsina obchodil s obilovinami probiha v Ceské republice mimo burzy. Burzy viak jsou povazovany
za velmi dulezité ukazatele cenového vyvoje a jejich vyznam na nasem obilnim trhu je stale
aktudlni. S obilovinami maji v soucasné dobé opravnéni obchodovat pouze Ceskomoravska
komoditni burza Kladno a Komoditni burza Praha.
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Dalsimu pokracovani sdruzovani zemédélskych vyrobcl do odbytovych organizaci napomaha
prostfednictvim dotacnich titulQ i stat. Tyto organizace, vlastnéné a kontrolované prvovyrobci,
ovliviiuji sdruzovanim nabidky a aktivni prodejni Cinnosti stdle vyznamnéji charakter trhu
zemé&délskymi vyrobky v CR.

Vyroba v CR

Predpokladanad celkova sklizen obilovin v roce 2016 ve vysi 8 437,9 tis. tun je stanovena na zakladé
odhadu sklizné& zakladnich obilovin a kukufice CSU k 15. 9. 2016, dopInéného o odhad Ministerstva
zemédélstvi pro sklizen ostatnich obilovin. Proti skutecnosti pfedchoziho roku je o 254,4 tis. tun
(tj. 0 3,1 %) vyssi. Ve srovnani se sklizni loriského roku jde o velmi mirny narlst a ve srovnani
s béznou produkéni Grovni obilovin v Ceské republice v letech pfedchozich, Ize hovofit o produkci
srovnatelné také se skliziovym rocnikem 2008. Tato produkce se historicky fadi na ¢tvrté misto
celkovych sklizni od roku 1990. Jedna se o vysoce nadprimérnou sklizen, kterd svym objemem
zcela bez problém( zabezpecuje kvantitativni pokryti domaci potreby, ktera ¢ini v dlouhodobém
prdméru 5 500 - 6 000 tis. tun obilovin celkem. Podle ukoncenych rozborl by nemél byt problém
se zajiSténim dostatku kvalitni potravinarské psenice, a to i pres znacnou nevyrovnanost kvality
pSeni¢ného zrna v Cechdch a na Moravé. Z hlediska kvality je nejproblemati¢téj$§im parametrem
sklizné psSenice rocniku 2016 nizkd objemova hmotnost zrna. V tomto parametru jsou také
nejvétsi rozdil mezi vzorky pochazejici z Cech a z Moravy. Lepsi kvalita je u vzork(, které pochazeji
z Cech. Déle se ziejmé v letodnim roce projevily specifické kvalitativni vlastnosti jednotlivych
odrliid pSenice, zejména na schopnost dosahnout urcité Urovné obsahu a kvality bilkovin, coZ
potvrzuje dulleZitost vybéru odridy a respektovani jejich pozadavk(. Co se tyka kvality
sladovnického jecmene ze sklizné ro¢niku 2016, tak ho Ize charakterizovat jako rok s velmi dobrou
produkci i kvalitou. Zrno sladovnického je€mene ma zvySeny obsah dusikatych latek a pfiznivy
obsah skrobu. V porovnani s minulou sklizni byl zjiStén vyssi vyskyt fyziologicky, biologicky a
tepelné poskozenych zrn (zména barvy) a zrn se zahnédlymi Spickami. Kvalita Zita ze sklizné 2016
je velmi dobra.

V letoSnim roce se da predpokladat, ze nadprimérna sklizeri obilovin opét povede k tvorbé
vyraznych prebytk(l v celkové bilanci. Proto lze olekdvat, Ze vzhledem k neustdle se snizujici
domdci spotiebé obilovin bude nutné vzniklé prebytky odcerpat nezbytnym vyvozem (export
v ramci EU a také do tretich zemi), ale také zpracovanim obilovin pro technické uziti (bioetanol,
energetickd biomasa).

Osevni plocha v CR

PFi porovnani osevnich ploch roku 2016 s rokem 2015 je struktura osevnich ploch obilovin velmi
podobna. Procenticky narlst ve struktufe byl zaznamendn pouze u jedné ozimé obiloviny a také
u jedné jarni obiloviny. Z ozimych obilovin se navySeni tykd ozimé pSenice o 4,4 % na 59,8 % a
u jarnich obilovin u ostatnich obilovin 0 0,2 % na 0,7 %. Pokles ve struktufe obilovin zaznamenaly
jak ozimé obiloviny, tak jarni obiloviny. Nejvyssi pokles byl zaznamenan u je¢mene jarniho 0 2,2 %
na 16,4 %, u jeémene ozimého o0 0,3 % na 7,7 % a ozimého Zita 0 0,1 % na 1,5 %. Pouze plochy
triticale a kukuftice na zrno nezaznamenaly Zadny pohyb ve struktufe osevu a jsou na stejné Urovni
jako v roce 2015, tzn. ve vysi 3,1 % a 6,7 %.

Hektarové vynosy v CR

V roce 2016 se ocekdva primérny hektarovy vynos obilovin ve vysi 6,24 t/ha. Ve srovnani
s pfedchozim rokem jde o mirny néardst o 0,35 t/ha (tj. o 5,9 %). Navyseni vynosu se olekava
u vSech ozimych obilovin a také u vsech jarnich obilovin. U vSech druh( obilovin dojde k rizné
vysokému narGstu. Nejvyssi navyseni je oéekavano predevsim u kukutice na zrno o 2,57 t/ha (tj.
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046,3 %) a dale u ozimého jeCmene o 0,65 t/ha (tj. o 11,9%). Dalsi, avSsak mirnéjsi navyseni
vynosU se predpoklada u ozimého zita 0 0,53 t/ha (tj. 0 10,8 %), u triticale 0 0,26 t/ha (tj. 0 5,5 %)
a u jarni psenice o 0,17 t/ha (tj. o 4,0 %). U ostatnich druh( ozimych i jarnich obilovin se
predpoklada nevyznamné zvyseni vynosl od 0,02 t/ha do 0,11 t/ha (oves, jarni jemen, ozima
psenice).

Jak je z uvedenych udaji patrné, ma kromé obvyklé vyméry péstovanych obilovin na konec¢nou
produkci vyznamny vliv také vysSe primérného hektarového vynosu.

Cenovy vyvoj jednotlivych druhl obilovin byl v poslednich letech znaéné rozkolisan. Byl vyrazné
ovliviiovén dosaZenou vysi produkce obilovin v CR, ale také v zahraniéi. Prvni, velmi vysoky ndrGst
cen obilovin byl patrny predevsim v rocniku 2003, kdy ceny rozhodujicich obilovin (pSenice
potravinarska a sladovnicky jemen) po Znich pokofily hranici 4 000 K¢/t. Avsak v nasledujicim
roce 2004, vlivem rekordni produkce obilovin, ceny obilovin vyznamné poklesly a dostaly se jesté
pod hranici, kde byly v roce 2003. Potravinarské a krmné obiloviny se obchodovaly pod hranici
3 000 K¢. Postupny narlst cen obilovin zacal aZ po Znich roku 2006 a tento trend pokracoval i
po znich 2007, kdy byla postupné u potravinarské psenice prolomena hranice 5 000 K&/t a
nasledné i 6 000 K¢/t. Obdobny vyvoj cen byl i u ostatnich druhd obilovin. V dal$im roce 2008
pod vlivem velmi vysoké domdci, evropské i svétové produkce obilovin doslo ke strmému padu
cen vsech obilnich komodit, které se pohybovaly v cenovém rozmezi od 2 250 do 3 073 K¢/t.
V marketingovém roce 2009/2010 diky pokracujici velmi dobré produkci obilovin jak v EU, tak i CR,
pokracoval cenovy propad vsech obilnich komodit, a to jak svétovych, tak i evropskych a potaimo
i domacich cen obilovin. Cenovy pokles se projevil predevsim u nejvice obchodované komodity —
u pSenice potravinarské, kdy v druhé poloviné marketingového roku 2009/2010 dosahovala
cenové hladiny v rozmezi od 2 661 do 2 810 K¢/t. V roce 2010 vzhledem k primérné sklizni
obilovin s nevyrovnanymi jakostnimi ukazateli v CR a také s ohledem na situaci na svétovych a
evropskych trzich, ceny obilovin zacaly velmi rychle narlstat a byly na pomérné vysoké cenové
hladiné po cely marketingovy rok 2010/2011. Tento nastoupeny trend vysokych cen pokracoval i
v marketingovych rocnicich 2011/2012 a 2012/2013. Po mirné nadprimérné sklizni
v marketingovém roce 2013/2014 se trend vysokych cen zménil a ceny zacdaly postupné klesat
u vsSech obilovin a to jak u potravinarskych, tak i krmnych. Mirny pokles cen pokracoval i
v marketingovém roce 2014/2015 diky rekordni sklizni obilovin. Ceny v marketingovém roce
2015/2016 postupné vykazovaly dalsi, mensi ¢i vétsi pokles vlivem dalsi velmi vysoké sklizné.

Vzhledem k dal$i, vysoce nadpriimérné sklizni obilovin v CR s priimérnymi jakostnimi ukazateli lze
i v tomto skliziovém roce ocekavat, Ze se tento trend ve vyvoji cen nebude ménit, a Ze ceny
budou postupné vykazovat dalsi pokles ¢i urcitou stagnaci. Bilance obilovin pro marketingovy rok
2016/2017 bude stale prebytkova vzhledem k odhadované vysoké sklizni obilovin v CR.

Soucasny charakter vnitiniho trhu se zcela zakonité bude promitat do cenového vyvoje.
Predpoklada se, Ze poskliziiovy cenovy vyvoj bude reagovat jak na situaci na nasem vnitfnim trhu,
tak i na zahrani¢nim trhu. Vzhledem k predpokladu vyssi svétové produkce obilovin (ktera by méla
v aktudlnim marketingovém roce 2016/2017 stoupnout na rekordnich 2 068,8 mil. tun),
v porovnani s jejich spotifebou, by mély vzrlst i svétové zdsoby obilovin. Jejich Uroven na konci
marketingového roku je dle IGC odhadovana na rekordnich 492 mil. tun. Tento narUst je zplsoben
zejména zvysenim zasob pSenice (narlst o 13 mil. tun) a kukufice (narlst o 7,9 mil. tun). Hlavni
podil na tomto narlstu by v aktualnim roce mél mit zejména vzestup uziti na krmné ucely (909
mil. tun) a mirny narlst primyslového (333 mil. tun) a potravinaiského uZiti (677 mil. tun).
Svétové ceny obilovin v obdobi od srpna 2015 do konce zafi 2016 vlivem prebytkové bilance
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na svétovém trhu prevdiné klesaly. Ceny pSenice meziro¢né poklesly o 1 az 17 %. Ocekavana
vysoka domaci produkce jsou dalSim divodem pro snizenou poptavku po vsech obilovinach. Lze
ocekdvat, Zze ceny jak hlavnich trznich obilovin, tak i ostatnich obilovin v tomto obdobi budou
prevainé klesat. Dle predikce cen se ocekava, Ze mésicni priméry cen potravinaiské psenice
u zemédélcd dosahnou v Unoru roku 2017 drovné 3 500 — 3 650 K¢/t a u krmné psenice 3 300 — 3
450 K¢/t. Také u ostatnich krmnych obilovin Ize pfedpokladat vyrazny pokles cenovych priimérd, a
to u krmného jecmene na 3 000 — 3 200 K¢/t, u ovsa 3 300 — 3 400 K¢/t a u kukutice 3 300 — 3 400
KE/t.

3.1.6 Péstované komodity

3.1.6.1 Psenice

V marketingovém roce 2015/16 ¢inila sklizfiova plocha p$enice v CR 829,8 tis. ha (meziro¢né o 0,7
% mensi), z niz ozimé odridy zaujimaly 778,2 tis. ha (tj. 93,8 % celkové vyméry psenice) a jarni
odridy pouze 51,6 tis. ha. Pfi vysokém primérném vynosu 6,36 t/ha (proti pfedchozimu roku
nizsimu o 2,4 %) produkce pSeni¢ného zrna dosdhla 5 274,3 tis. t. PfestoZe se jedna o meziroéni
pokles o 3,1 %, jde o druhou nejvyssi sklizen za poslednich deset let, ktera prevysuje primér
tohoto obdobi 0 21,8 %.

Prezimovani ozimé pSenice, zaseté v roce 2014, probéhlo diky nezvykle teplé zimé v podstaté beze
ztrat. Diky dostatku srazek v obdobi tvorby vynosotvornych prvk(l a naslednému rychlému
dozravani probéhla sklizer psenice relativné rychle. Z vysledk(l monitoringu kvality produkce roku
2015 vyplyva, Ze z celého souboru analyzovanych vzorkd byly potvrzeny velmi dobré vysledky
kvality potravinarské psenice. Soubor byl hodnocen celkem 6 parametry: vlhkost, objemova
hmotnost, sedimentaéni index, obsah N-latek, Cislo poklesu a obsah pfimési a necistot. Ve vSech
hodnocenych parametrech vyhovélo celkem 73 % vzork(, zatimco v pfedchozim roce pouze 58 %
vzorkd.

VysSe pocatecénich zasob psenice pro marketingovy rok 2015/16 se proti predchozimu roku témér
nezménila a Cinila 339,8 tis. t v€etné statnich hmotnych rezerv. Dovoz pSenice je odhadovan
mirné vyssi, a to na 57,0 tis. t. Celkova nabidka psenice v dUsledku nizSiho objemu produkce
poklesla na 5 671,1 tis. t, tj. 0 2,8 %. Objem vyvozu je odhadovan na relativné vysokou hodnotu
2 200,0 tis. t, meziro¢né o 14,2 % niZzsi.

Celkovy objem spotfeby psenice v marketingovém roce 2015/16 se odhaduje ve vysi 2 990,0 tis. t,
z toho pro potravinarské ucely 1 250,0 tis. t, spotfeba na osivo pak 185,0 tis. t. Psenice v CR
zUstava stadle nejdulezitéjsi krmnou obilovinou a v marketingovém roce 2015/16 se predpoklada
jeji spotfeba na krmné ucely ve vysi 1 400 tis. t (ve srovnani s predchozim rokem o 3,7 % vyssi).
Vyse konecnych zasob psenice se odhaduje na 481,1 tis. t, tj. proti pfedchozimu roku o 41,6 %
vyssi, predevsim v disledku poklesu exportu. Odhadovana mira sobésta¢nosti mezirocné poklesla
09,3 p. b., presto vsak zlstava na vysoké hodnoté 176,4 %.

Ceny zemédélskych vyrobcli psenice v CR v roce 2015 z dlouhodobého minima koncem
predchoziho roku pozvolna rostly a ro¢nich kulminaci dosahly v dubnu na hodnotach 4 454 K¢/t
u potravinarské psenice a 3 966 K&/t u pSenice krmné kvality. Nasledné doslo ke stagnaci CZV a
vzajemnému pfiblizeni obou cen, kdy primérna vyse Cinila v prosinci 4 205 K¢/t u potravinarské
psenice a 3 945 K&/t u pSenice krmné. Primérné rocni CZV meziro¢né poklesly, a to 0 3,6 % na 4
321 K&/t u potravinarské psenice a 0 5,3 % na 3 902 K¢/t u krmné pSenice.
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Prdmérné naklady na jednotku produkce meziroéné vzrostly o 11,4 %, coz mélo spolecné s nizsi
realizani cenou a nizsi vysi podpor vliv na miru rentability. Mira nakladové rentability
potravinarské psenice poklesla na 22,4 %, mira souhrnné rentability (véetné zapoctenych pfimych
plateb) pak 0 23,7 p. b. na hodnotu 47,7 %, stale vSak patfi mezi hlavnimi plodinami na orné padé
k nejvyssim.

3.1.6.2 Repka

Repka olejnd se v marketingovém roce 2015/16 sklidila v CR z produkéni plochy 366,2 tis. ha, co?
predstavuje meziro¢ni pokles 0 5,9 %. Objem produkce fepky ve srovnani s historicky rekordni vysi
predchoziho roku poklesl o 18,3 % na 1 256,2 tis. t pfi primérném vynosu 3,43 t/ha (o 13,2 %
nizsim).

Diky teplému pribéhu zimy nedoslo k vaznému poskozeni porostli ozimé fepky a srazkové
pfiznivé jarni obdobi, rozhodujici o tvorbé vynosotvornych faktorl, rovnéz pozitivné ovlivnilo
zdravotni stav porostl pred sklizni. Pokles produkce lze proto pricitat predevsSim ubytku
produkénich ploch.

Pocatecni zasoby repky olejné v marketingovém roce 2015/16 ve srovnani s pfedchozim rokem
vyrazné vzrostly (o 85,3 %) a odhadovany objem dovozu vzrostl na 130,0 tis. t. Celkovd nabidka
fepky vsak v duUsledku poklesu produkce poklesla na 1 474,4 tis. t a opét plné pokryla domaci
spotiebu, odhadovanou na 965,5 tis. t (z toho pro vyrobu FAME 478,0 tis. t). Mira sobéstacnosti je
odhadovana na 130,4 %, mezirocné nizsSi o 14,2 p. b. Predpokldadd se objem exportu fepkového
semene okolo 400,0 tis. t.

Primérna cena zemé&délskych vyrobcl Fepkového semene v CR po propadu ve 2. pololeti
predchoziho roku béhem roku 2015 stéle rostla, a to z pocatecnich 9 521 K¢&/t az na rocni
maximum 10 201 K&/t v prosinci v disledku vyssi poptavky po desetinovém propadu produkce
v EU. Priimérna CZV za rok 2015 byla s hodnotou 9 860 K¢/t 0 1,4 % meziroéné vyssi.

3.1.6.3 Zito

evvs

tis. ha, tj. mezirotné o 12,6 %. | pfi relativné vysokém primérném vynosu 4,91 t/ha cinila
produkce Zitného zrna pouhych 107,9 tis. t, pravé v disledku ubytku sklizriové plochy. Sklizen roku

2015 byla na tzemi CR druhd nejnizsi v historii (po sezéné 2006) a ¢inila jen 29,6 % priiméru
poslednich 50 let.

Kvalitu Zitného zrna ze sklizné 2015 Ize podle vysledkdl monitoringu kvality UKZUZ hodnotit
v dlouhodobé ¢asové radé jako velmi dobrou (ve srovnani se Spatnymi vysledky predeslych dvou
let), kdyZ v hodnocenych parametrech vyhovélo 98 % vzorkd.

Pocatecni zasoby Zita v marketingovém roce 2015/16 byly relativné vysoké na urovni 46,1 tis. t.
Celkova nabidka Zitného zrna meziro¢né mirné poklesla na 181,0 tis. t. Dovoz je predpokladdan
ve vysi 27,0 tis. t. Odhadovana tuzemska spotieba Zita Cini 128,0 tis. t pfi narlstu potravinarského
uziti 0 9,1 %. Objem vyvozu Zita je predpokladan ve vysi 20,0 tis. t a celkové uZiti Zita meziro¢né
vzrostlo na 148,0 tis. t. Odhadovand mira sobéstacnosti je u Zzita mezi hlavnimi obilovinami,
péstovanymi v CR, dlouhodobé nejnizi, a v roce 2015/16 &inila 84,3 % proti 108,5 % v predchozim
roce (meziro¢ni pokles 0 24,2 p. b.).
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Mési¢ni CZV potravinafského Zita v CR b&hem 1. pololeti roku 2015 stagnovala, kdy? ro¢niho
maxima 4 068 K¢/t dosahla v dubnu, do konce roku pak poklesla na 3 849 K&/t. Pramérna roéni
CZV Zita za rok se témér nezménila a ¢inila 3 917 K¢/t.

3.1.6.4 Je¢men

V marketingovém roce 2015/16 Cinila skliziiova plocha jeémene 365,9 tis. ha a mezirocné doslo
k jejimu narutstu o 4,4 %. Ozimé odrady zaujimaly 104,5 tis. ha (28,6 % celkové vyméry jeCmene),
jarni odrady pak 261,4 tis. ha (71,4 %). Primérny celkovy vynos je¢mene dosahl 5,44 t/ha a byl
mezirocné nizsi o 3,0 %. Presto vsak diky vétsi skliziové plose bylo dosazeno vyssi produkce zrna
nez v predchozim roce, a to pétiletého maxima 1 991,4 tis. t, coz predstavuje v absolutnim
méritku meziroéni nardst nejvyssi ze vsech obilovin.

Pocatecni zdsoba marketingového roku 2015/16 meziro¢né vyrazné vzrostla, a to na 353,2 tis. t
(0120,6 %) diky narlstu produkce v predchozim roce. Dovoz jeCmene je odhadovan ve vysi
pouhych 27,0 tis. t, zatimco predpoklad objemu vyvozu ¢ini 501,0 tis. t. Celkova nabidka jeCcmene
je odhadovana na 2 371,6 tis. t, mezirocné 0 9,2 % vyssi.

Ocekava se vyse domaci spotieby jeCmene srovnatelna s predchozim rokem v drovni 1 475,0 tis. t
pfi mirném poklesu krmné spotfeby. Mira sobéstatnosti CR za marketingovy rok 2015/16 se
u je€mene, predevsim diky vyssi produkci, udrzela na vysoké hladiné 135,0 %, proti predchozimu
roku vyssio 1,7 p. b.

Priimérné ceny zemédélskych vyrobcl sladovnického je¢mene v CR po dlouhodobé stagnaci
béhem roku 2015 poklesly, a to z poéatecnich 5 022 K&/t na 4 820 K&/t koncem roku. Primérna
ro¢ni CZV sladovnického jeémene ¢inila 4 882 KE&/t (o 5,5 % meziroéné nizsi) s vyhledem rlstu
poptavky po této komodité, priimérna rocni CZV jecmene krmné kvality mezirocné poklesla o 8,3
% na 3 630 K¢/t.

JeCmen, predevsim jarni, urCeny ke sladovnickému zpracovdani, patfi dlouhodobé k polnim
plodindm s nejvyssi rentabilitou. | pfes meziro¢ni nardst vyrobnich nakladl a pokles realizacnich
cen dosahla nakladova rentabilita u sladovnického je¢mene hodnoty 39,1 %, mira souhrnné
rentability pak podobné vysoké hodnoty 68,9 %, navzdory meziro¢nimu poklesu o 28,2 p. b.
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3.1.7 Analyza konkurenc¢niho prostredi

Zvyse uvedeného popisu jednoznacné vyplyva, Ze Spoleénost se vyskytuje navyznamné
konkurenénim trhu, kdy je diky globalizaci prakticky jednoznacné ovlivnéna produkce jak masa,
tak rostlinné vyroby situaci na celosvétovych trzich. Relevantnim trhem je bezesporu Ceska
republika, ale diky dotacni politice celda EU a bez nadsazky lze pravé diky globalizaci oznacit
za relevantni trh, trh celosvétovy. Musime vzit té7 v potaz, ze bez dotacnich tituld EU, resp. CR by
produkce nebyla konkurenceschopna.

Je otazkou, jak definovat pfimou konkurenci. Jsou to pochopitelné sousedni zemédélsti
prvovyrobci, mezi kterymi mlze probihat pfimy konkurenéni boj o padu. Zaroven jsou to vyrobci
stejného produktu za obdobnych (zejména nakladovych) podminek, tedy péstitelé pSenice, repky,
Jita a jeémene, producenti hovéziho masa v CR a producenti mléka. Zakladnim srovnatelnym
parametrem ptimé konkurence jsou nasledujici parametry (ovliviuji findlni nabidkovou cenu
na zahranic¢nim, prevazné némeckém trhu):

e kurz CZK/€ (vsichni ¢esti vyrobci maji stejny),

e schopnost ¢erpani dotacnich titull (cesti vyrobci maji principalné velmi podobné slozeni),

e dopravni naklady (vzdalenost od hranic se SRN) -> tento parametr neni v globdalnim
méritku zdsadni, ale muiZe se naopak intenzivné projevit, pokud zanikne vyhoda
sménného kurzu na némeckém trhu).

Neprimou konkurenci jsou vlivem globalizace vsichni vyrobci uvedenych zemédélskych produktl a
jejich popis pfesahuje ramec tohoto dokumentu.

Obecné lze uvazovat, zZe:

a) trh sobilim je v soucasné dobé presycen a ceny se vyvijeji jinak neZ v minulosti. Lze v3ak
predpokladat, Ze tato situace je obdobna s minulosti a presyceni trhu opét opadne a
situace se z dlouhodobého pohledu vrati na primérné trajektorie. Existuji dvé proménné,
které mohou trh s obilim (zejména pSenici) skokové rozkolisat:

e globalni zména klimatu (toto riziko nelze pojistit ani vyloudit), ale jeho dopad by byl
globalni;

e trh sobilim mizZe ovlivnit politické nebo technologické rozhodnuti o primyslovém
vyuziti obilovin (vedle klasického potravinarského a krmného), v minulosti naptiklad
vyroba biolihu z pSenice;

b) trh stepkou je ovlivnén jejim primyslovym vyuZitim v bioplynovych stanicich (dale jen
,BPS“). Zde je situace ovlivnéna energetickou koncepci EU, CR a SRN. Zejména pak SRN,
kde odklon od jadernych zdrojli energie a masivni podpora vyroby energie z nefosilnich
paliv predstavuje vyznamny odbyt rfepky. V této souvislosti mlize byt pro Spolecnost,
konkurenéni vyhodou blizkost hranice se SRN, kde v Bavorsku je provozovana fada BPS.
Tento produkt je tedy zhlediska jeho umisténi na relevantnim trhu nejpfiznivé;jsi
(nejmensi vykyvy a nejvétsi predvidatelnost), avSak problémem mize byt pfi péstovani
fepky (potfeba dostatku plochy — nelze ji péstovat opakované na jednom poli, protoze tim
vysava ziviny z pldy) a z hlediska privalovych destl se jednd o rostlinu, kterd nepodporuje
dostatecnou vsakavost pldy (pudni eroze), coz mize plsobit lokalni ekologicky problém,
avsak tento vliv je méné negativni neZ napfiklad u kukufice. Posledni problém
pfi péstovani fepky je skutecnost, Ze prispiva k nezadoucimu okyselovani pad;
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c) Vyroba hovéziho masa je dlouhodobé urcovana predevsim poptavkou na domdcim trhu a
moznostmi exportu hovéziho masa a zejména Zivého skotu na zahraniéni trhy, ale také
vzhledem k ekonomice chovu skotu vysi evropskych a ndrodnich dotacnich opatreni,
véetné nastaveni podminek moznosti jejich ¢erpani jednotlivymi chovateli skotu. V tomto
sméru je velmi aktudlni v soucasné dobé probihajici vyjedndvani pfi nastavovani
podminek pristi spolecné zemédélské politiky EU nejen z pohledu chovu skotu a produkce
hovéziho masa, ale i z komplexniho vlivu chovu skotu na celou zemédélskou vyrobu
véetné souvisejicich dalSich navaznych odvétvi sluzeb a zpracovatelského primyslu, a to
pfi dodrZovani pozadovanych ekologickych opatreni

Problémem konkurencniho lokalniho trhu zemédélskych produktl neni pouze pfimy prvovyrobce,
ale nefindlni odbératel, kterym jsou fetézce, zejména pak jejich velmi tvrdé obchodni podminky.
Systém prodeje se v zemédélstvi pravé diky fetézclm stal sdm o sobé trini bariérou, kterou
zemédélcim vytvoril stat neregulovanym a vysoce chaotickym vstupem nadnarodnich retézcl
na trh hlavné pak jejich chovanim na trhu. Vlivem plsobeni (a vlivu) nadnarodnich retézc( se stali
lokalni zemédélci pfimymi ucastniky globalniho svétového trhu, kdy fetézce jsou schopni nahradit
(vzhledem k relativné malému ceskému trhu) tfeba i celorepublikovou zemédélskou produkci
dovozem. Tim jsou schopné regulovat cenu kteréhokoli zemédélského produktu v CR podle vlastni
predstavy a pfimo tak ovliviiovat trh. Toto postaveni nadnarodnich fetézcl rozhodné nelze
oznacit z hlediska lokdlniho trhu jako trzni, protoze porusuje zasadu lokalni konkurence a
nastavuje na lokalni trh globalni podminky, kterym lokdlni trh z podstaty neni schopen
konkurovat.

3.1.7.1 Bariéry vstupu do odvétvi

Bariéry vstupu do odvétvi pfimo neexistuji. Nejsou stanoveny zadné specialni financni limity, ci
pozadovana specialni povoleni nebo licence. Zemédélsky prvovyrobce musi vsak splnit fadu
podminek pro Cerpani dotaci, coZ je samo o sobé urcitou bariérou vstupu. Zakladnim vyrobnim
nastrojem je (ornd) plda, kterd se jiz stala predmétem dlouhodobych financnich spekulaci a ta se
postupné stale vice stavd sama o sobé bariérou vstupu do odvétvi.

Nasledné potrebuje pfipadny zdjemce o zemédélskou prvovyrobu proniknout do systému prodeju
zemédélskych produktl, coZz bez dikladné a relativné dlouhodobé znalosti konkrétniho trhu
vyrobcl, odbératel(l a zpracovatell neni samo o sobé jednoduchou a kratkodobou zaleZitosti.
Uspé3nost subjektu na trhu neni tedy dana pouze jeho obchodnimi kontakty a p¥ipadné finan¢nim
zazemim, ale fadou dalSich skutec¢nosti.

Ztejmé nejzasadnéjsi bariérou vstupu do odvétvi je celkova situace vzemédélstvi (zejména
v zemédélské prvovyrobé), které je ve srovnani sjinymi druhy podnikani specifické v fadé
parametrd (vztah k p(idé, vlastnictvi, ¢ pacht pddy, zavislost na dotaéni politice EU, resp. CR,
zavislost na pocasi, coZ je vzhledem k hrozici globdlni klimatické zméné samo o sobé vyznamné
rizikové, atd.), zejména pak v relativné nizké efektivité podnikani.

Nelze proto ocekavat, Ze by spole¢nost byla vyznamné ohroZena novymi subjekty z jinych odvétvi.
Spise se jedna o ohroZeni od stavajicich vyznamnych hracl na lokalnim zemédélském trhu.

Ocenéni spolec¢nosti UnéSovsky statek a.s. pro Gcel drazby akeif -42 -



oCF

3.1.7.2 OhrozZeni trhu

3.1.7.2.1 Trh s hovézim masem lze z hlediska ohroZeni charakterizovat nasledujicimi riziky:

Politickd situace EU vers. Rusko -> vyznamné negativni dopad na trh hovéziho masa vEU a
nasledné i v CR. Na Spole¢nost ma tato situace negativni vliv. Situaci dokonce popisuje a nasledné
¢asteéné redi NARIZENI KOMISE V PRENESENE PRAVOMOCI (EU) 2015/1853 ze dne 15. Fijna 2015,
kterym se stanovi dofasnd mimoradna podpora pro zemédélce v odvétvi Zivocisné vyroby. Toto
ohroZeni ma tedy celoevropsky dopad, kdy po pfipadném ukonceni dovozniho embarga ze strany
Ruska na hovézi maso a mléko z EU bude velmi obtizné najit opét cestu k ruskym spotiebitelim,
protoze v mezidobi mohla byt a pravdépodobné byla evropska produkce nahrazena dodavkami
z jinych destinaci (pravdépodobné prevainé Cina).

3.1.7.2.2 Trh s obilovinami Ize pak popsat z hlediska rizik nasledovné:

e Dotacni tituly na vyrobu obilovin a soucasné stav celosvétovych zasob obilovin.
e  Aktudlni sucho v poslednich letech -> dopad do produkce krmiv a Spatny stav pastvin.
e Zhordujici se ekonomicka situace Ciny.

Prvni dva aspekty se pfimo dotykaji i lokalniho trhu, na kterém pUsobi Spole¢nost a oba pUsobi
v zasadé negativné na cely trh EU a tim pochopitelné i na Spole¢nost. Aktudlni sucho se
na vynosech zasadné doposud neprojevilo, je vSak otazkou, zda pravé mozné ocekavané globalni
zmény klimatu nebudou zcela zdsadnim problémem pfistich let.

V radmci lokdIniho trhu se postupné stava ohrozenim plda, u které existuji dvé zdsadni rizika, které
se spojuji findlné v jedno. Prvnim rizikem je eroze orné pudy, jejiz rychlost se postupné zvétSuje
pravé i v souvislosti s vyvojem pocasi, kde pfivalové desté na erozi orné pudy maji vyznamny vliv.
Druhym rizikem je pak plizivé skupovani pldy financniky. Svétové financni trhy trpi pretlakem
finanénich zdroji koncentrovanych do stéle uzsiho okruhu investord, zatimco investicni prileZitosti
jsou omezené. Navic systém kolisani hodnot ,klasickych” financnich investic (mény, cenné papiry,
komodity, komercni a rezidencni nemovitosti) je pro investory jen ¢asti jejich portfolii a orna plida
je naproti tomu, zejména v CR dlouhodobd investice a vzhledem kjejimu soucasnému
podhodnoceni (ve srovnani s EU) se jedna o velmi bonitni investici. Investofi zcela evidentné
ocekavaji skokovy rlst zemédélské pady v CR, protofe po nakupu pldy nezvy$uji razantné
najemné, ale ocekdvaji jeho pozvolny rist, ktery bude mit pochopitelné dopad do ceny. V CR jsou
jiz specializované jak zahranic¢ni, tak ¢eské subjekty z oblasti kolektivniho investovani na nakupy
padniho fondu. Oba posledni rizikové faktory z dlouhodobého pohledu ohroZuji soucasné
rozloZeni trhu zemédélskych prvovyrobcll, kde je plda zcela zdsadnim vyrobnim prostfedkem
(v rostlinné i Zivocisné vyrobé). V CR je totiz z hlediska hospodafeni na pGdé, diky restitucim a
minulému vyvoji v zemédélstvi v obdobi komunismu zcela opacny stav, nez je napftiklad
v N&mecku, ale diky historickym konsekvencim i v Polsku. Zatimco v CR je vyznamné vy3$i podil
hospodareni na pronajaté pudé, v Némecku je pomér témér identicky opacny. Pokud tedy
spekulanti postupné skoupi zemédélskou pldu od jejich aktudlnich majitell, mohou zasadnim
zpUsobem zasahnout do zemédélské prvovyroby. Toto ohroZeni je vnimano jako zasadni a do jisté
miry i jako politické riziko, kdy se mlze opakovat situace s nastupem retézcll. Z dlouhodobého
pohledu by tedy Spolecnost méla smérfovat k intenzivnimu nakupu zemédélské pldy, na které
hospodafi, aby se v budoucnu vyhnula problém(m s jejim nedostatkem. Toto riziko Spole¢nost
pravdépodobné vnima, protoZe pudu nakupuje z pfrechodnych zdroj kontinualné.
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OhrozZeni trhu je tedy prevazné globalniho charakteru (politicka rizika — embargo, dotacni politika
EU, globalni zmény klimatu), ale také lokalni, kdy hrozi nedostatek zemédélské pldy. Toto riziko
mUZe Spolecnost ¢aste¢né eliminovat.

3.2 Analyza vnitfniho potencialu

3.2.1 Predikce trhu a trzniho podilu

Z vyse uvedenych divod( je predikce trhu velmi obtiznd. Vzhledem k nizké efektivité v oboru
zemédélské prvovyroby, je tento sektor zavisly na dotacich, které samy o sobé nejsou
generatorem hodnoty jakéhokoli zemédélského prvovyrobce, protoZze o téchto rozhoduje
politicka reprezentace. Kromé toho i v rdmci EU plsobi dotace umélou nerovnovahu a trh nemuze
zajistit sam efektivitu. MzZe se tak stat, Ze efektivni vyrobce bude potladen a primarné neefektivni
na trhu zlstane. Celé odvétvi je tak pro redlné vyrobce neatraktivni a atraktivni mlze byt
pro spekulanty se schopnosti ovlivnit toky dotacnich tituld.

3.2.1.1 Trh s hovézim masem a mlékem

Podle odbornych odhadl (viz vySe), které jsou vsak realizovany pouze na kratké obdobi, Ize
predpokladat, Zze trh s hovézim masem zlstane z celosvétového hlediska na zhruba stejné drovni,
v EU mirné poroste (i pfi rostouci cené). Z hlediska CR také nelze predpokladat zasadni zmény, a
to zejména z divodu obliby predevsim veprového masa a tradicionality ¢eské kuchyné. Presto lze
do budoucna z hlediska dlouhodobéjsi progndzy predpokladat v CR dva scénéfe: p¥i prvnim bude
dale dochéazet k poklesu ceny masa na Ukor tradi¢nich ¢eskych producentl a tim postupné
k likvidaci vyroby u nas, protoze jiz nyni je vyroba znacné prodéle¢nd. Druhym (z naseho pohledu
pravdépodobnéjsim scénarem) bude zastaveni propadu vyroby a stavd chovu skotu, a to
na zakladé kombinace nékolika mirné pfiznivych faktor(. Jednim muze byt z dlouhodobého
pohledu ukonéeni embarga Ruska s opétovnym (byt mensim podilem) nastupem na tamni trhy,
jednak zasahu statu formou zvyseni podpory rozvoje vlastni vyroby (rozvoj venkova atp.),
postupné opétovné zvyseni poptavky po hovézim mase od koncovych zakaznika (zlepseni Zivotni
Urovné a postupné zhorseni povésti driibeziho masa — rychlovykrmny atp.).

Nenalezl jsem dlvody k predpokladu na vyraznou zménu trzniho podilu Spolec¢nosti. Spole¢nost
nepredpoklada vyrazné investice, které by vedly k vyraznému posileni triniho postaveni a ani
neindikuji Zadné signaly k opaénému trendu, tedy poklesu na trhu. Z dlouhodobého pohledu muze
dojit k postupnému vyvoji tohoto podilu vlivem snizeni zastoupeni konkurentl na trhu nebo
k budoucimu vyuZziti pfilezZitosti k expanzi. Pro takové predpoklady nejsou v soucasné dobé zadné
relevantni informace.

3.2.1.2 Trh rostlinné vyroby

Vyse citované studie zverejnéné ministerstvem zemédélstvi odhaduji, Ze vlivem nadprodukce
(explicitné je zminovana pSenice) poslednich let v celosvétovém meéfitku a vlivem rekordnich
celosvétovych zadsob obilovin za poslednich 29 let Ize opodstatnéné ocekavat v kratkodobém
horizontu postupny pokles cen obilovin obecné. Vnitni trh CR je a bude ovlivnén zejména situaci
trhu EU, kde lze ocekdvat uvedeny vyvoj, stejné jako v ostatnim svété. Tato situace se muze
pomérné dramaticky ménit, a to vlivem globalnich zmén pocasi nebo politickym napétim.
Pfes tyto ohrozeni, Ize z dlouhodobého pohledu predpokladat rovnomérny vyvoj trhu. Ohrozeni
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vhitfniho trhu muiZe nastat zménou dotacnich pravidel, a to jak na Urovni celé EU, tak na Urovni
vnitfniho trhu. Tyto mozné zmény opétovné nelze z hlediska dnesnich informaci predvidat.

Stejné jako v pfipadé vyroby veprového masa, ani u rostlinné vyroby spole¢nost neptredpoklada
vyraznou investici, ktera by zplsobila zasadni zménu trZniho postaveni.

Opétovné je moziné, Ze dojde postupnym vyvojem vlivem externich podminek (mimo dosah a
rozhodovani Spolecnosti) ke zménam soucasného trzniho postaveni, ale tyto predpoklady nelze
do ocenéni ze souc¢asného pohledu promitnout.

Z uvedenych divod( bude pro dalsi kroky ocenéni uvazovano o rovnomeérném vyvoji stavajiciho
trhu jak s hovézim masem, tak srostlinnou vyrobou a rovnomérném vyvoji, resp. stabilizaci
trzniho postaveni spole¢nosti na tomto trhu.

3.2.2 Plan trzeb

Plan trieb Spole¢nosti je rozdélen na rdst trieb na Urovni celého odvétvi zemédélstvi v CR a rist
trzniho podilu Spolecnosti.

3.2.2.1 Plan trZeb trhu

,

Planovani trzeb odvétvi je vsak velice slozité. Trzby zdlezi mimo jiné i na globalni cené
zemédélskych komodit, kterou je velmi té7ké predvidat a pocasi. V ramci Ceské republiky je navic
potfeba zohlednit pfimo lokalitu, kde se zemédélsky vyrobce nachazi. Jak Ize vidét na obrazku 18,
tak dopady sucha na vynosy v zemédélstvi se velice lisi i v jednotlivych okresech.

Obrdzek 1 Dopady sucha na vynosy v zemedélstvi
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PFi planovani trzeb jsem vychazel z publikace ,Medium-term prospects for EU agricultural markets
and income 2016-2026"°, kde se pro 13 novych zemi EU (mezi které patii i Ceskd republika) mezi
léty 2016-2026 predpoklada rist trieb o 22 %. To znamend, Ze prlimérny rocni rlst trzeb je
2,01 %, se kterym pocitdm i ve svém planu pro vSechny roky prvni faze s vyjimkou roku 2017.

8 Intersucho. [online] [cit. 11.07.2017]. Dostupné z: http://www.intersucho.cz/cz/?map=3
® Medium-term prospects for EU agricultural markets and income 2016-2026 [online] [cit. 11. 7. 2017].
Dostupné z: https://ec.europa.eu/agriculture/markets-and-prices/medium-term-outlook#about
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3.2.2.2 Plan rastu trzniho podilu Spole¢nosti

V prvnich péti letech planu ocekavam rust trzniho podilu Spolecnosti ve vysi 2-5 % viz tabulka
¢. 19. Tento predpoklad vychazi z tabulky ¢. 17, ve které jsou hodnoceny jednotlivé faktory, které
maji dopad na velikost trzniho podilu. Tyto faktory je nutné hodnotit vzhledem ke konkurenci
plsobici na daném trhu.

Za faktory pozitivné ovliviujici vysi triniho podilu povazuji distribuci, kdy se Spole¢nost nachazi
nedaleko hranic s Némeckem, kam vyvazi svoji produkci. Vykupni cena zemédélskych komodit je
na téchto trzich vyssi nez na tuzemském trhu, coz ma ptiznivy vliv na velikost trZeb Spole¢nosti.

Druhym faktorem je kvalita managementu, kdy vedouci pracovnici podnikaji zahraniéni cesty
s cilem zjistit postupy, pouzivané v jinych Castech svéta (napf. v USA). Nasledné se snazi vybrané
metody aplikovat ve Spolecnosti s cilem zvysit efektivitu, ale s ohledem na dlouhodobou
udrzitelnost.

Hlavnim majetkem Spolecnosti jsou pozemky, na kterych hospodafri, nasledné stavby a stroje.
Jedna-li se o pozemky, snaZi se spolecnost nejen na svych pozemcich, ale i na pronajimanych
udrzet kvalitu orné pady. Tim je myslena zejména spravna orba, volba odpovidajicich plodin a
dalsi. Tyto ¢innosti se nasledné projevuji ve vyssi Urodnosti, ale také klesa riziko nedostatku orné
pady v budoucnosti.

Posledni vyznamny faktor, ve kterém se castecné odrdzi ostatni faktory je financni situace
Spolec¢nosti. V porovnani s ostatnimi zemédélskymi podniky v okoli dosahuje ocefovana
Spolec¢nost daleko vyssi vynosnosti, a to az o 10 p.b. (viz tabulka €. 16). Tuto vynosnost jsem
stanovil jako EBITDA/Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb, coz je ukazatel, ktery neni zatizen
rozdilnosti jednotlivych pomérovanych soutéZitelG. To vypovida o vyssi efektivité vyroby a jedna
se o0 vyznamnou konkurenéni vyhodu.

Tabulka 16 Vynosnost konkurencnich spolecnosti v daném regionu (v %)

2013 2014 2015 2016 pramér

ZD Dobfric 28,44%| 29,67%| 24,76%| 27,53%| 27,60%

ZD vlastnikC Stichovice | 29,88%| 29,52%| 32,28%| 34,47%| 31,54%
ZD Mladotice 17,15%| 27,07%| 34,12%| 38,65%| 29,25%

ZD Merklin u Pfestic 26,54%| 39,40%| 31,76%| 33,49%| 32,80%
Uné3ovsky statek 67,76%| 40,68%| 21,02%| 41,17%| 42,66%

V roce 2016 Spolecnost koupila Zemédélské druzstvo Manétin, ¢imzZ si upevnila pozici v daném
regionu. V soucasné dobé dochdzi postupné k zavadéni procesl, jenz zvysi efektivnost i tohoto
zemédélského subjektu. Nasledna spoluprace zajisti dalsi rlst trzniho podilu obou spole¢nosti.

Z hlediska analyzy vnitifniho potencialu, ktery je ddle sledovan pro stanoveni pozice ocefiovaného
subjektu na relevantnim trhu, ukazuje tabulka ¢. 17 vypoctené celkové hodnoceni Spole¢nosti na
urovni 78 %. Pokud by oceriovany subjekt dosahl vtomto hodnoceni vysledku pod 40 % je
pravdépodobné, Ze bude jeho trini podil klesat, protoZe takova spole¢nost ma Spatnou
konkurenéni pozici. Pfi vysledku 40 % az 60 % lze predpokladat, Ze trini podil bude stabilni
vzhledem k minulosti, a naopak, pfi vysledku vice nez 60 % muzeme pfedpokladat jeho rast.°

10 MARIK, Milo$ a kol. Metody oceriovdni podniku: Proces ocenéni — zékladni metody a postupy. 3. vyd. Praha: Ekopress,
s.r.o., 2011. ISBN 978-80-86929-67-5. s. 88-89
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Tabulka 17 Analyza vnitiniho potencidlu Spolecnosti

Hodnoceni
Kritérium vaha | negativni pramér pozitivni | souin
0 1 1213|4516

z»|Kvalita vyrobki 2 X 8
§ Cenova Uroven 1 X 3
& |Intenzita reklamy 1 X 3
“E’ \Vyhody distribuce 3 X 15
>= |Image firmy 2 X 8
P Servis a sluzby 1 X 3
© Kvalita managementu 3 X 18
£ | Vykonny personal 1 X 4
’:5)_ Inovace 1 X 3
7. |Majetek a investice 3 X 18

Finan¢ni situace 1 X 6

Maximalni mozny pocet bodu: 114

Ziskany pocet bod(: 89

Ziskané body / Maximum: 78%

3.2.2.3 Plan trZeb Spolecnosti

Pro stanoveni trzeb na rok 2017 jsem vychazel z trzeb za minulé obdobi a ze Zmény zasob vlastni
¢innosti, které jsou v tabulce 18. JelikoZ Spolec¢nost Casto spekuluje na rlst ceny zemédélskych
komodit, tak ¢ast své produkce obcas neproda ve stejném roce, kdy vznikla, ale proda ji pozdéji.
Tyto spekulace dobre ukazuje prdvé polozka v rozvaze Zména stavu zdsob vlastni cinnosti.
Pro zjisténi produkce v daném roce tuto polozku pfic¢itam k trzbam a planuji pak tento soucet
(dale jen SZT) ¢imz eliminuji vliv spekulaci na trzby.

Tabulka 18 Trzby a SZT za minulost (v tis. KC)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby 144 681 127 899 164 343 175743 215 057 223238 160 876
Zména stawu zasob vastni ¢innosti -11 880 12 009 240 15 505 7217 -22 074 20173
Soucet obou polozek (SZT) 132 801 139 908 164 583 191 248 222274 201 164 181 049

V tabulce 18 je vidét pokles SZT v roce 2016, ktery byl zplsoben vyraznym snizenim vykupni ceny
mléka. JelikoZz Spolecnost v roce 2017 ocekava ndvrat vykupni ceny mléka na jeji uroven z roku
2015. Vyse trzeb v roce 2017 vychazi z hodnoty SZT v roce 2015 (reprezentativni obdobi, které
odpovida priméru za minulost). Tato hodnota byla postupné navysovana o 2,01 % resp. 6,1 %
(rGst trzeb v letech 2016, resp. 2017). Vysledna hodnota je 217 699 tis. K¢, ke které je nutno
pricist prodej , odloZzenych” zdsob z roku 2016 (20 173 tis. K&) navySenych o primérnou marzi za
roky 2011-2017 (19 %, trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb/KPVH). Soucet téchto polozek je
241 711 tis. K¢.

Pro dalsi roky planuji rist SZT (od roku 2018 pouze trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb,
protoze neuvazuji zménu stavu zasob) planuji pomoci nasledujiciho vzorce:

tempo ristu trzeb Spoletnosti (%) = (index ristu trzeb trhu * index rist trzniho podilu Spole¢nosti) — 1
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Tabulka 19 Vypoclet tempa ristu trZzeb Spolecnosti

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
rGst trhu 1,0201 1,0201 1,0201 1,0201 1,0201 1,0201 1,0201
rist trzniho podilu 1,04 1,05 1,04 1,03 1,02 1,00 1,00
rist trzeb spole€nosti 6,09% 7,11% 6,09% 5,07% 4,05% 2,01% 2,01%

Trzby v jednotlivych letech véetné zmény stavu zasob jsou uvedeny v tabulce ¢. 20. Spekulace na
rast ceny zemédélskych komodit v rdmci planu je velmi tézké odhadnout, predpokladam vsak, ze
zména stavu zdsob vlastni ¢innosti bude v prdméru nulova, a proto ji tak i planuji pro vSechny roky
prvni faze. Vyjimkou je rok 2017, kdy ocekdvam prodej zasob ve vysi 20 173 tis. korun z dGvodu
jejich vyrazné kumulace v poslednich letech.

Tabulka 20 Pldn trZeb a SZT pro prvni fazi (v tis. KC)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby za prodej Mastnich wrobkl a sluzeb 241 711 233 174 247 372] 259910| 270433| 275865| 281 405
Zména staw zasob Mastni €innosti -20 173 0 0 0 0 0 0
Marze -3 839 0 0 0 0 0 0
Soucet obou polozek (SZT) 217 699 233 174 247 372 259910| 270433| 275865| 281 405
rist 6,1% 7,1% 6,1% 5,1% 4,0% 2,0% 2,0%
Trzby za prdej zbozZi 11 291 3317 3317 3317 3317 3317 3317

Trzby za prodej zboZi jsou v roce 2017 ponechdny vy vysi vykdzané v mimoradné ucetni zavérce.
V nasledujicich letech jsou ponechany ve vysi vaZzeného priméru za minulost.

3.2.3 Zavér strategické analyzy
Spoleénost ma vsoucasné dobé potencidl k rlstu triniho postaveni, ktery do budoucna

predpokladam. Spolecnost realizuje pribéiny nakup zemédélské pady, coz ji umoznuje rlst a
naslednou stabilizaci svého postaveni na trhu. Soucasné priibézné investuje do oprav a rozsifovani
majetku potrebného pro svoje podnikatelské aktivity.

Ostatni rizika, ktera ohroZuji Spolecnost, jsou globalniho charakteru a pokud dopadnou
na Spole¢nost, dopadnou soucasné i na cely trh.

Vysledné prohlaseni tedy na této Urovni je, Ze Spolecnost predstavuje podnik/zavod z hlediska
strategické analyzy s prokdazanym going-concern principem.
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4 Financni analyza

Financ¢ni analyza pfedstavuje ohodnoceni finan¢niho zdravi ocefiované spolecnosti v minulosti a
v soucasnosti. Jednim z jejich zakladnich metodickych nastroji jsou tzv. pomérové ukazatele.

Za finan¢né zdravy subjekt je moZné povazovat takovy, ktery je v danou chvili i perspektivné
schopen naplfiovat smysl své existence. V podminkach trini ekonomiky to znamena, Ze je schopen
dosahovat trvale takové miry zhodnoceni vloZzeného kapitalu (miry zisku), kterd je pozadovana
investory (akcionafi) vzhledem k vy3i rizika, s jakym je pFisluiny druh podnikani spojen. Cim véts
je vynosnost neboli rentabilita vloZzeného kapitalu, tim Iépe pro podnik a jeho investory. Zaroven
s rentabilitou je nutnou podminkou financniho zdravi i likvidita, tedy schopnost véas uhrazovat
splatné zavazky.

Finan¢ni analyza spolecnosti vychazi z predloZzenych roc¢nich ucetnich zavérek Spolecnosti za léta
2011 aZ 2016. Finanéni analyza spolecnosti byla rozdélena na 2 hlavni ¢asti. Jednou z nich je
analyza ucetni politiky spojena s analyzou ucetnich vykazl, kterd je nasledovana druhou casti,
kterd se vénuje analyze pomérovych a vykonovych ukazateld.

4.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Tabulka 21 Zkrdcend rozvaha (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015 2016

AKTIVA CELKEM 337 202] 366 722] 410040] 417660 421568| 465904
% rast - 8,8% 11,8% 1,9% 0,9% 10,5%
Dlouhodoby majetek 207 772 234 301] 257862 264400] 277617 297728
% rust - 12,8% 10,1% 2,5% 5,0% 7,2%
Obézna aktiva 128 963] 131596| 151371] 152325] 142817 166971
% rast - 2,0% 15,0% 0,6% -6,2% 16,9%
Zasoby 96 877 95542] 111681 119277 98 530] 124333
Dlouhodobé pohledavky 0 1540 1054 542 0 0
Kratkodobé pohledavky 25 864 25797 27811 22170 26 988 31102
Kratkodoby finanéni majetek 6 222 8717 10825 10 336 17 299 11536
Casové roziseni 467 825 807 935 1134 1205
% rust - 76,7% -2,2% 15,9% 21,3% 6,3%
Vastni kapital 205229] 222371] 288018] 329323] 325807| 338978
% rust - 8,4% 29,5% 14,3% -1,1% 4,0%
Cizi zdroje 131973| 144 351) 122022 88 337 95761 126926
% rast - 9,4% -15,5% -27,6% 8,4% 32,5%
Dlouhodobé zavazky 10 859 6532 7 007 5180 7 350 9218
Kratkodobé zavazky 40572 54 491 64 537 32479 38 700 58 442
Bankowni Uvéry 34 766 40518 50478 50678 49711 59 266
Casové roziseni 0 0 0 0 0 0
% rust - - - - - -
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Tabulka 22 Vertikdlni analyza rozvahy

2011 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 61,6% 63,9% 62,9% 63,3% 65,9% 63,9%
ObéZna aktiva 38,2% 35,9% 36,9% 36,5% 33,9% 35,8%
Zasoby 28,7% 26,1% 27,2% 28,6% 23,4% 26,7%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,4% 0,3% 0,1% 0,0% 0,0%
Kratkodobé pohledavky 7,7% 7,0% 6,8% 5,3% 6,4% 6,7%
Kratkodoby finanéni majetek 1,8% 2,4% 2,6% 2,5% 4,1% 2,5%
Vastni kapital 60,9% 60,6% 70,2% 78,8% 77,3% 72,8%
Cizi zdroje 39,1% 39,4% 29,8% 21,2% 22,7% 27,2%
Dlouhodobé zavazky 3,2% 1,8% 1,7% 1,2% 1,7% 2,0%
Kratkodobé zavazky 12,0% 14,9% 15,7% 7,8% 9,2% 12,5%
Bankowni uvéry 10,3% 11,0% 12,3% 12,1% 11,8% 12,7%

Ve zkracené rozvaze z roku 2011 az 2016 lze vidét, Ze aktiva i pasiva za celé sledované obdobi
vyznamné rostou, pouze mezi lety 2013 aZz 2015 doslo ke zpomaleni tohoto ristu. Na strané aktiv
je nejvyznamnéjsi polozkou dlouhodoby majetek. Mezi lety 2011 az 2016 je jeho pomér
na veskerych aktivech relativné stabilni, pfi podrobnéjSim clenéni je ale patrno, Ze v celém
zminovaném obdobi roste polozka Pozemky diky pravidelnému nakupu pudy. Déle roste i polozka
Samostatné movité véci a soubory movitych véci a naopak klesad polozka Stavby. U ostatnich

poloZek na strané aktiv z(stava jejich pomér na celkovych aktivech pomérné stabilni.

Na strané pasiv poté roste vlastni kapital vliivem kumulovanych vysledk( hospodareni z minulych
let. Cizi zdroje mezi roky 2011 az 2016 mirné kolisaji. Na to maji vliv jednak rezervy, které ma
spole¢nost pouze do roku 2012, poté kratkodobé zavazky z obchodnich vztah( a bankovni Gvéry a

vypomoci.

4.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 23 Zkrdceny vykaz zisku a ztraty (v tis. KC)

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Celkové trzby 127 916] 164 375] 175865| 215213] 223296] 161 025
% rast — 28,5% 7,0% 22,4% 3,8% -27,9%
Spotfeba materialu a energie 96 340] 100176] 110936] 110265] 106295| 105354
Sluzby 30945 34 955 32552 36 939 42 464 41791
Pfidana hodnota 23751 41 876 60 698 86 966 64 166 47 449
% rast — 76,3% 44 9% 43,3% -26,2% -26,1%
Osobni naklady 37 682 38521 41 327 44 927 46 948 50112
Odpisy 30009 32024 33 466 30459 28 956 28 334
Provozni VH 2827 23614 84 815 57 370 17 391 37540
% rast —1 7353%| 259,2% -32,4% -69,7%| 115,9%
Nakladové uroky 2175 1350 982 1693 1897 1586
Finanéni VH 4452 -1 467 -175 -2031 -1 330 -1229
VH pfed zdanénim 7279 22 147 84 640 55 339 16 061 36 311
VH za ucetni obdobi 6 845 18 637 68 978 44 452 13058 29 429
% rast -1 172,3%| 270,1% -35,6% -70,6%| 125,4%
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Tabulka 24 Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Celkové trzby 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
Spotfeba materialu a energie 75,3% 60,9% 63,1% 51,2% 47,6% 65,4%
Sluzby 24.2% 21,3% 18,5% 17,2% 19,0% 26,0%

Pfridana hodnota 18,6% 25,5% 34,5% 40,4% 28,7% 29,5%
Osobni naklady 29,5% 23,4% 23,5% 20,9% 21,0% 31,1%
Odpisy 23,5% 19,5% 19,0% 14,2% 13,0% 17,6%

Provozni VH 2,2% 14,4% 48,2% 26,7% 7,8% 23,3%

Nakladoveé uroky 1,7% 0,8% 0,6% 0,8% 0,8% 1,0%

Finanéni VH 3,5% -0,9% -0,1% -0,9% -0,6% -0,8%

VH pfed zdanénim 5, 7% 13,5% 48,1% 25,7% 7,2% 22.5%

VH za ucetni obdobi 5,4% 11,3% 39,2% 20,7% 5,8% 18,3%

Celkové trzby zaznamenaly mezi lety 2011 az 2015 vyznamny rlst, v roce 2011 dosahovaly 127,9
mil. K¢ a do roku 2015 se zvysily na 223,3 mil. KE. V roce 2016 poté zaznamenaly pomérné vyrazny
propad na 161,0 mil. K. Tento propad byl zplsoben zejména vyraznym poklesem ceny mléka a
také zménou stavu zdsob vlastni ¢innosti. Podil spotfeby materidlu a energie na celkovych trzbach
od roku 2011 do roku 2015 vyznamné kles3, to stejné plati i pro podil sluzeb na celkovych trzbach.
Vroce 2016 vSak dochazi u obou téchto poloZek k vyraznému ristu. Podil pfidané hodnoty
na celkovych trzbach od roku 2011 do roku 2014 podstatné roste. V roce 2015 poté klesa diky
zaporné zméné stavu zdsob vlastni ¢innosti. Osobni naklady ve sledovaném obdobi (tj. od roku
2011 do roku 2016) stabilné rostou. Provozni vysledek hospodareni i vysledek hospodareni
za Ucetni obdobi jsou velice proménlivé. Obé tyto polozky nejdfive od roku 2011 prudce rostou, a
vroce 2013 pak dosahuji vrcholu. Hlavni slozkou téchto mimofadné dobrych vysledkd
hospodareni je rozpusténi rezerv na opravy nemovitosti, které se podafrilo opravit levnéji, nez bylo
planovédno, nebo k opravam nedoslo. Druhym faktorem bylo i zvySeni mléka po nékolika
nepfiznivych letech na ziskovou udroven. Vroce 2014 a 2015 dochazi k poklesu provozniho
vysledku hospodareni i VH za Ucetni obdobi. V roce 2016 pak dochazi opét k vyznamnému ristu.
Za tyto velké zmény mohou z velké ¢asti ostatni provozni vynosy.

4.3 Pomeérové ukazatele
4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se pouZivaji pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové efektivnosti
podniku, tedy schopnosti podniku generovat zisk. Pomoci testovanych ukazatelll se vyjadfuje
intenzita vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu vioZzeného do podniku.

Tabulka 25 Ukazatele rentability (v %)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Rentabilita celkového kapitalu 0,8% 2,8% 6,4% 20,9% 13,7% 4,3% 8,1%
Rentabilita viastniho kapitalu 0,3% 3,3% 8,4% 23,9%) 13,5% 4,0% 8,7%
Rentabilita trzeb 0,4% 5,4% 11,3% 39,2% 20,7% 5,8% 18,3%

Rentabilita aktiv (ROA) je pojem, ktery oznacuje produkéni silu a poméruje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani bez ohledu na zpUsob financovani. DilezZité je tedy to, zda podnik
dokaze efektivné vyuzit svoji majetkovou bazi. ROA za celé sledované obdobi velmi kolisa, ale
v ramci odvétvi Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi se diky velmi dobrym hodnotam zlet 2013 a
2014 jednd o mirné nadpramérny vysledek v odvétvi.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadfuje, kolik korun zisku pfipada na jednu korunu vlastniho
kapitdlu. Vlastni kapital spole¢nosti predstavuje rozdil mezi hodnotou aktiv a hodnotou zavazki,
tj. vSech cizich zdrojU. Je sloZen ze zakladniho kapitalu, zisku béZného obdobi, nerozdélenych zisk
a ztrat minulych let a fond(. Od vyse vlastniho kapitdlu se odvozuje hodnota podilu spoleénika.
Vlastni kapital pfedstavuje hodnotu, kterou do podniku pfimo investovali jeho vlastnici a kterou
ma podnik k dispozici na dobu své existence. ROA také za sledované obdobi vyznamné kolis3, ale
spiSe se drzi nad primérem odvétvi.

4.3.2 Ukazatele obratu

Ukazatele obratu méfi Uroven hospodareni a vyuZivani jednotlivych sloZzek majetku. Pro vétsi
vypovidaci schopnost byla zvolena varianta doby obratu.

Tabulka 26 Ukazatele obratu (ve dnech)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Doba obratu celkovych aktiv 845 962 814 851 708 689 1056
Doba obratu zdsob 359 367 348 367 394 338 430
Pram. doba splatnosti kr. pohledavek 54 74 57 58 38 44 70
Pram. doba splatnosti kr. zavazkl 91 90| 115 127 62 72 108

Doba obratu celkovych aktiv od roku 2010 aZz 2016 kolisa, coZ je zplUsobeno kolisanim trZeb,
zejména mezi roky 2015 a 2016. Doba obratu zasob je ve sledovaném obdobi pomérné stabilni.
V roce 2016 u ni vSak dochazi k vétsimu narudstu vlivem propadu trzeb. Primérna doba splatnosti
kr. pohledavek ve sledovaném obdobi kolisd. V roce 2011 a 2016 je narlst tohoto ukazatele
zpUsoben prudkym sniZzenim trZzeb, u kterého nedoslo k odpovidajicimu snizeni kr. pohledavek.
V roce 2014 je naopak snizeni tohoto ukazatele zpUsobeno tim, Ze i pfes vyrazny rist trzeb klesly
celkové kratkodobé pohledavky. Primérna doba splatnosti kratkodobych zavazk( od roku 2010
do roku 2016 velmi kolisala z dlivodu kolisani absolutni vysSe téchto zavazk(l, které pfilis
nekorespondovalo s trzbami.

4.3.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity méfi schopnost podniku promptné uhrazovat své splatné zdvazky.
Pro hodnoceni této schopnosti je dulezity rozbor vzajemnych vztah(i mezi polozkami aktiv a pasiv,
konkrétné mezi obé&znymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

Tabulka 27 Ukazatele likvidity

2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 2,47 2,54 1,70 1,84 3,57 2,91 1,92
Rychla likvidita 0,87 0,63 0,45 0,47 0,76 0,90 0,49
Penéni likvidita 0,45 0,12 0,11 0,13 0,24 0,35 0,13

Hodnoty ukazatel( platebni schopnosti vykazuji po celé sledované obdobi mirnou volatilitu.
Ukazatelé méfi riziko platebni neschopnosti. Cim vyssi je ¢islo ukazatele, tim niz3i je riziko platebni
neschopnosti. Optimalni hodnoty pro ukazatel bézné likvidity se pohybuji v rozmezi 1,8 az 2,5,
zatimco ukazatel rychlé likvidity by se optimalné mél pohybovat v rozmezi 1 az 1,5 a penézni
likvidita by se méla pohybovat mezi hodnotami 0,2 az 0,5. V odvétvi Zemédélstvi, lesnictvi a
rybarstvi vSak tyto hodnoty byvaji vyssi. V obdobi od roku 2010 do roku 2016 se prlimérna bézna
likvidita v odvétvi pohybovala mezi 2,6 a 3,7, priimérna rychla likvidita se pohybovala mezi 2,2 a
2,9 a primérna penézni likvidita se pohybovala mezi 0,9 a 1,6. U oceriovaného podniku jsou tyto
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ukazatele vyrazné nizsi. Zejména penéini likvidita je velmi nizkd. Jelikoz ma vsak ocefiovana
spolec¢nost nizké zadluZeni, tak se nejedna o pfilis vazny problém.

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzeni méfi urovenn dlouhodobé financni stability podniku. Pojem zadluzenost
vyjadfuje skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a ¢innosti cizi zdroje (dluh).
Pouzivani cizich zdrojd ovliviiuje na jedné strané vynosnost vlastniho kapitalu, na strané druhé
riziko a zadluZenost.

Tabulka 28 Ukazatele zadluZenosti

2011 2012 2013 2014 2015
ZadluZenost celkova 0,39 0,39 0,39 0,30 0,21 0,23 0,27
ZadluZenost viastniho kapitalu 0,63 0,64 0,65 0,42 0,27 0,29 0,37
Kryti dl. majetku celkovym dl. kapitadlem 1,13 1,16 1,06 1,27 1,42 1,34 1,27
Kryti dI. majetku Viastnim kapitalem 0,99 0,99 0,95 1,12 1,25 1,17 1,14

Mira celkové zadluZenosti by méla byt maximalné 35 %, podle jinych zdroji vsak az 50 %. Nizsi
mira zadluZeni ukazuje na vyssi naklady na kapital.

Mira zadluzenosti vlastniho kapitdlu by méla byt kolem 100 %, jelikoz cizi kapitdl je obecné
povaZovan za levnéjsi nezli kapital vlastni. Oceriovana spolecnost je velmi malo zadluZen3, existuje
tedy prostor k vyuZziti cizich zdrojl, coZ by vedlo k zefektivnéni vynosnosti vloZzeného kapitalu.
Na druhou stranu je vzhledem k nizkym ukazatellm likvidity toto zadluZeni mnohem méné
rizikové.

4.4 Shrnuti financni analyzy

Vyvoj trieb Spole¢nosti ve sledovaném obdobi |ze oznacit za dobry, pouze posledni rok doslo
k vyraznému poklesu. Provozni vysledek hospodareni na tom byl obdobné, pouze tento pokles
nastal v roce 2015.

Na zdkladé analyzy pomérovych ukazatell Ize konstatovat, Ze rentabilita vlastniho kapitdlu
ve sledovaném obdobi mirné kolisala, byla vSak mirné nad primérem odvétvi. Ukazatele likvidity
jsou velmi nizké, ale jelikoz spole¢nost pravidelné nakupuje zemédélskou pldu a diky
nadpriimérné rentabilité v tom nevidim veliky problém.

| pfes velmi nizké ukazatele likvidity tak Ize potvrdit pfedpoklad going-concern principu.
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5 Rozdéleni majetku na provozné nutny a neprovozni

Zejména pro ucely ocefiovdni vynosovymi metodami je obvyklé rozdélit majetek na provozné
nutny, ktery souvisi s hlavni ¢innosti podniku, a majetek pro provoz nepotfebny, ktery by mél byt
ocenén samostatné.

Na zakladé analyzy jednotlivych sloZek aktiv Spole¢nosti byla jako provozné nepotfebny majetek
identifikovdna polozka Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily v hodnoté 11 977 tis. KC. Jedna
se 0 majetkovou Ucast ve spolecnosti Zemédeélské druistvo vlastniki Manétin provozujici
zemédélskou cinnost na cca 1000 ha v oblasti sousedici s ocenovanou Spoleénosti. Jelikoz se
tento majetkovy vstup odehral v roce 2016, tak neocekdvam vyrazné zmény v hodnoté tohoto
podilu, a tak ho ocefiuji na Urovni Ucetni hodnoty. V neprovoznim majetku je obvykle zahrnuta i
Cast penéznich prostfedkd prekracujici doporucenou likviditu, avSak v tom pripadé ma spolecnost
naopak méné penéinich prostfedkl, neZ je doporuéend likvidita, a proto jsou vsechny penéini
prostfedky pfifazeny do provozné potiebného majetku.

Neprovozni majetek Spole¢nosti ma k 31. 07. 2017 hodnotu 11 977 000,- K¢.
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6 Metody ocenéni podniku

V teorii i praxi ocenovani podnikl(i se vyuziva velké mnozstvi metod pro stanoveni hodnoty
spole€nosti, které lze sdruzit do tfi zakladnich skupin: metody majetkové, metody vynosové
a metody zaloZzené na trznim porovnani. V nasledujicim textu se budu stru¢né zabyvat popisem
zdkladnich charakteristik jednotlivych metod.

Hodnotu podniku Ize stanovit na zdkladé nékolika obecné pouZivanych metod. Volba metody je
zavisla na jedné strané Gcéelu ocenéni (k jakému Géelu je hodnota zjistovana) a na strané druhé je
také nezbytné prihlédnout k charakteristikdm oceriované Spolec¢nosti (napt. v jaké fazi rozvoje se
firma nachazi, jaké je jeji postaveni na trhu a jaké jsou vyhledy na budouci prosperitu).

6.1 Metody majetkové

Pfi tomto pfristupu k ocefiovani podniku je urcitym zplsobem ocenéna kazda majetkova slozka.
Souctem téchto cen pak ziskdme souhrnné ocenéni aktiv podniku. Odpocteme-li vSsechny dluhy a
zavazky, dostaneme hodnotu vlastniho kapitalu. RozliSujeme tyto majetkové metody:

e metoda Ucetni hodnoty
e metoda substancni hodnoty (vécna hodnota)
e metoda likvidaéni hodnoty

6.1.1 Metoda ucetni hodnoty
Ucetni hodnota podniku vyplyvd z Ucetni evidence, kterd minimdlné obsahuje nasledujici
informace:

e hodnota podniku celkem = aktiva (pasiva)
e hodnotu vlastniho kapitalu = aktiva (pasiva) — cizi zdroje

Existuje celd rada vyhrad proti pouZiti této metody. Tyto vyhrady se odviji predevsim
od rozdilnych G&etnich technik. U&etni hodnota je viak hodnocenim podniku, které je tfeba vzit
v Uvahu.

6.1.2 Metoda substancni hodnoty
Substanéni hodnota podniku je zakladnim ocenénim zaloZzenym na analyze jednotlivych sloZzek

majetku a rozumime ji souhrn relativné samostatnych ocenéni jednotlivych majetkovych slozek
podniku. Tyto sloZky pfitom ocefujeme k datu ocenéni a za predpokladu, Ze podnik bude
pokracovat ve své Cinnosti (tzn. pfi splnéni principu going concern). Ve vétsiné pripadl se tedy
snazime zjistit reprodukéni hodnoty jednotlivych aktiv snizené o patticné opotfebeni. Pokud
ocenujeme pouze aktiva, pouzivame oznaceni brutto substanéni hodnota. Odpocteme-li od hrubé
substancni hodnoty readlné ocenéni vSech zavazk, ziskdme substancni hodnotu netto.

Substanéni metoda nechavd stranou ocenéni nekvantifikovatelnych nehmotnych slozek -
goodwill, pracovni sila, organizacni struktura, vybudovana sit odbératel( a dodavatell. Vyslednou
hodnotu tedy oznacujeme jako nedplnou substancni hodnotu. Tato skutec¢nost je slabym ¢lankem
metody.
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6.1.3 Metoda likvidacni hodnoty

Podstata metody likvidacni hodnoty spociva ve zjisténi hodnoty majetku k urcitému c¢asovému
okamziku, kdy se predpokladd, Ze podnik ukonéi svoji Cinnost a jednotlivda aktiva budou
rozprodana a splaceny veskeré zavazky podniku véetné odmeény likvidatora.

Konecny narok vlastnikl v pripadé likvidace podniku = hodnota podniku — hodnota zavazku

Na rozdil od metody substanéni hodnoty klicovou roli hraje faktor ¢asu, likvidator musi v urcitém
Case rozprodat jednotlivé majetkové Casti. ProtoZze se predpokladd prodej po ¢astech, mohou
nékteré specializované soucasti ztracet na své hodnoteé a jen obtizné se bude hledat kupec.

6.2 Metody vynosové

Metody vynosové predstavuji skupinu metod, kde zakladem pro stanoveni trzni hodnoty podniku
je stanoveni redlného vynosu pro vlastnika. Ocenéni zahrnuje stanoveni vySe tohoto redlného
vynosu, zohlednéni faktor( ovliviiujicich pfedpokladany vyvoj v budoucnosti a stanoveni soucasné
hodnoty téchto vynosu za predpokladu nepretrzité ekonomické existence podniku (tj. pfi splnéni
principu going-concern). Mezi vynosové metody patti tyto metody:

e metody diskontovanych penéznich tokl (discounted cash flow — DCF)

e metoda kapitalizovanych Cistych vynos(

e metoda ekonomické pridané hodnoty (economic value added - EVA)
Pfi hledani trzni hodnoty si musime klast otazku, jaké vynosy u ocenovaného podniku ocekava

prislusny trh. Pfi subjektivnim ocerovani zjistujeme, jaké vynosy ocekava konkrétni subjekt.

6.2.1 Metody diskontovanych penéznich tok (DCF- Discounted cash flow)
Metoda je alespori z pohledu teorie povazovana za zakladni metodu oceriovani. Lze dokonce
vyslovit ndzor, Ze vétSina ostatnich vynosovych ocefiovacich metod jsou predevsim derivaty
metody DCF. V praxi se nejcastéji uplatriuji dvé varianty vypoctu penéznich toka:

e metoda ,entity” (entity = jednotka, zde oznacuje podnik jako celek)

e metoda ,equity” (equity = vlastni kapital)
PFi pouziti metody DCF entity probihd vypocet ve dvou krocich. Nejprve vyjdeme z penéZnich
tokd, které byly k dispozici jak pro vlastniky, tak pro véritele, a jejich diskontovanim ziskame
hodnotu podniku jako celku. Od ni pak v druhém kroku odecteme hodnotu ciziho kapitalu ke dni
ocenéni, a ziskdme tak hodnotu vlastniho kapitalu.

S pouzitim metody DCF equity vyjdeme z penéznich tok(, které jsou k dispozici pouze vlastnikim
podniku. Jejich diskontovanim ziskdme pfimo hodnotu vlastniho kapitalu.

6.2.2 Metoda kapitalizovanych cistych vynosu

Metoda kapitalizovanych cistych vynost predstavuje nejjednodussi vynosovou metodu zaloZenou
na vykonnosti podniku, tj. na historické uUrovni zisku. Zakladni myslenkou je, Ze hodnotu podniku
Ize odvodit pravé od hodnoty tzv. trvale udrZitelné Urovné zisku podniku.

Casova tfada minulych hospodatskych vysledki se upravuje na srovnatelnou redlnou urover a je
zakladem pro vypocet tzv. odnimatelného cistého vynosu. Odnimatelny Cisty vynos je tfeba
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chapat jako velikost prostredk, které je mozno rozdélit vlastnikim. Tyto prostfedky mohou byt
rozdéleny, aniz by byla dotéena podstata podniku.

6.2.3 Metoda ekonomické pridané hodnoty (Economic value added - EVA)
Metoda EVA na rozdil od modell DCF nepracuje s cash flow, nybrZz s ukazatelem ekonomické
pridané hodnoty (tzv. ,EVA“). Myslenkovy zdklad metody EVA stavi na o¢ekavaném vynosu, ktery
musi pokryt nejen naklady na cizi kapitdl ale i ndklady na kapital vlastni a proto zahrnuje tzv.
oportunitni ndklady (tj. ndklady uslé pfrileZitosti), které odecitd od operacniho vysledku
hospodareni.
Za jistych okolnosti ma metoda EVA schopnost vyjadiovat stejné vysledky jako metoda DCF.
Metoda DCF vSak musi splnit tyto podminky:

e pouZit v metodé stejné pramérné vazené naklady kapitalu,

e vypocet volnych penéinich tokd musi vychazet z Cistého provozniho zisku po zdanéni

(NOPAT),
e investovany provozné nutny kapital musi byt stejny jako u metody EVA.

6.3 Metody zaloZzené na analyze trhu

Metody ocenéni podniku zaloZené na analyze trhu vychazeji z informaci o konkrétnich cenach ¢i
trznich hodnotach obdobnych podnikd. Pro spravné stanoveni je nezbytné, aby mezi jednotlivymi
porovnavanymi podniky existovali malé ¢i nepatrné rozdily at jiz z hlediska odvétvi, produktd,
pravni formy, velikosti apod. Metody zaloZené na analyze trhu jsou uplatiovany v téchto
rovinach:

e srovnani s podobnymi podniky, u nichz je hodnota znama
e odvozeni hodnoty podniku ze srovnatelnych transakci
e odvozeni hodnoty podniku z tdajd o podnicich uvadénych na burze

Vyuziti prednosti metod zaloZenych na analyze trhu je vdzdno na rozvinuty kapitalovy trh, ¢asté a
prahledné transakce s podniky a dostatek spolehlivych dat.

6.3.1 Metody kombinované
e metoda stfedni hodnoty
e metoda vazené stiedni hodnoty
e metoda nadzisku a superzisku

Pro stanoveni hodnoty lze vyuZit nejen substancni a vynosové metody ale i dalsi, které jsou
od nich odvozeny nebo jsou jejich kombinaci. Tyto metody pracuji s vysledky dfive uvedenych
metod a jsou uzivany k syntéze vysledk( ocenéni.
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7 Analyza hodnoty

Dle strategické a finan¢ni analyzy lze predpokladat princip going-concern za splnény. Lze tedy
pristoupit k ocenéni vynosovou metodou. Ocenéni provadim na bazi trzni hodnoty. Pro stanoveni
hodnoty Spolecnosti jsem po Uvaze vybral vynosovou metodu ve varianté DCF entity. Ta poskytuje
informaci o uZitku, ktery spole¢nost miiZe pfindset svym vlastnikim a véfitellm v budoucnosti,
v podobé ocekavanych prijmd generovanych spolec¢nosti. Domnivdm se, Ze vynosova metoda
diskontovanych penéznich tokl nejlépe odrazi skutecnou hodnotu Spolecnosti.

Pro ovéreni svého vypoctu jsem pouzil jesté metodu Ucetni, ktera je zde pouze doplrikova a slouzi
k potvrzeni, Ze spole¢nost skute¢né tvofi hodnotu.

7.1 Financni plan

Tato vynosovd metoda vychdzi z finanéniho planu do budoucna. Finanéni plan Spolecnosti byl
sestaven na zakladé poskytnutych informaci a podkladd do konce tcéetniho obdobi 2023 a slouzi
jako vychodisko pro ocenéni metodou DCF.

Pfi sestaveni planu jsem se snaZil zachovat kontinuitu klicovych ukazatell s vazbou na minulé
vysledky hospodareni a vyvdzenost celého planu. V dalsSim textu budou popsany nejvyznamnéjsi
polozky tohoto planu, resp. generatory hodnoty.

7.1.1 Vykony

Hlavnim zdrojem trzeb jsou vyrobky rostlinné a ZivociSné vyroby. Jejich vyvoj a planovani je
popsdno v kapitole ¢. 3.2.2 Plan trzeb.

Tabulka 29 Predikce trzeb (v tis. K¢)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby 253 002 236 491 250 689 263 227 273750 279182 284722
Tempo rlistu 57,12% -6,53% 6,0% 5,0% 4,0% 2,0% 2,0%

Zména stavu zasob je uvaZovdna pouze vroce 2017, kdy se prodaji vSechny zasoby vyrobené
v roce 2016, které se neprodali. Pro nasledujici roky jiz neni spekulace na rlst ceny zemédélskych
komodit uvazovdna a zména stavu zasob je v nulové vysi.

Vyse aktivace odpovida prdmérnému podilu na trzbach za minulost, ktery je 6,76 %.

7.1.2 Nakladové polozky

Nakladové polozky jsou ve vétsiné pripadl planovany pres podil na trzbach, a to podle vyvoje
v minulosti. Vzhledem ktézké predikovatelnosti poloZek je minulost nejlepsSim odhadem
budouciho vyvoje.

Podil, ke kterému jsem se snazil vidy blizit, je dan vaZzenym aritmetickym priimérem za minulost
(dale jen ,,pramér”), kdy roktim 2013 a 2014 je dana vaha 1, roku 2015 véha 2, roku 2016 véha 3 a
¢asti roku 2017 vaha 1. Vahy jsou ddny ¢asovou vzdalenosti od data ocenéni.

Hodnota pétiletého vazeného priméru podilu nakladi na prodané zboZi na trzbach za prodané
zboZi je 91,0 %, pro celé planované obdobi stanovuji podil ndkladd na prodané zbozi na trzbach
za prodané zboZi na tuto hodnotu.

Ocenéni spolec¢nosti UnéSovsky statek a.s. pro Gcel drazby akeif -58 -



Podil spotfeby materidlu a energie na celkovych vykonech ve sledovaném obdobi kolisal mezi
47,1 % a 63,8 %. Do budoucna ocekdvam staly podil této spotfeby na Urovni prdméru tj. 51,1 %.
Podil sluzeb na celkovych trzbach v poslednim radné ukonéeném ucetnim obdobi stoupl, avsak
vazeny primér byl 18,5 %, a proto i v predikci o¢ekavam tento podil pro vsechny roky planu.

Tabulka 30 Progndza vyvoje vykonové spotreby (v tis. KC)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Spotfeba materialu a energie 122 052 127 432 135184 142 031 147776 150 742 153 767
Podil na trzbéach 51,1% 51,1% 51,1% 51,1% 51,1% 51,1% 51,1%
Sluzby 44 227 46 176 48 985 51 466 53 548 54 623 55719
Podil na trzbéach 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5% 18,5%

Celkové osobni naklady jsou napldnovany pres jednotlivé polozky. Kdy mzdové naklady jsou
naplanovany pres rlst prlmérné mzdy a pocet zaméstnancl. Pocet zaméstnanc( zUstava stejny
jako vroce 2017. Rist prdmérné mzdy byl v minulosti vy$si neZ v odvétvi, a proto planuji rist
pouze na Urovni 2 %. Socialni a zdravotni pojisténi tvofi 33,2 % ze mzdovych naklad(, stejné jako
pramér. Odmény c¢lendm organd spolecnosti byly vroce 2016 nulové. Proto ani nejsou
predpokladany v obdobi financniho planu. Socidlni naklady jsou predikovany na 0,057 % z trieb,
coz je prumér. Podil osobnich nakladl na trzbach v roce 2017 prudce klesne z dlivodu vysokého
narlstu trZzeb, do budoucna pak mirné roste, a poté si udrzuje stabilni Uroven kolem 19 %.

Tabulka 31 Plan osobnich ndkladu (v tis. KC)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Osobni naklady 48015 48978 49 963 50 967 51 990 53 030 54 090
Mzdoveé naklady 35 956 36 675 37 408 38 157 38920 39 698 40 492
gj;gdﬁ;‘:l:g; zabezpecenia zdrav. pojisténi + 12059 12303 12555 12811 13070 13331 13598
Podil osobnich nakladd na trzbach 19,0% 20,7% 19,9% 19,4% 19,0% 19.0% 19.0%

7.1.2.1 Ostatni provozni vynosy a ndklady
Ostatni provozni vynosy jsou pro Spoleénost velmi dalezité, nebot v nich jsou zahrnuty dotace.

V minulosti se dost ménily z dlivodi zauc¢tovani dotaci v obdobi, kdy byly vyfizeny. Vyse dotaci
za jednotlivé roky je vSak pomérné stald. Zastupci spolecnosti bylo sdéleno, Zze do roku 2020
oCekavaji dotace mezi 55 a 57 mil. K& Ve svém planu pocitdm od roku 2017 do roku 2020
s prlmérem téchto dvou hodnot, tj. s 56 mil. K& V roce 2020 ¢ini téchto 56 mil. K¢ 21,41 % podilu
na vykonech. Zbytek planovaného obdobi poté stanovuji pravé timto podilem. Podil ostatnich
provoznich naklad( byl stanoven jako priimér podilu na vykonech v minulosti, tj. 2,29 %.

7.1.2.2 Ostatni finanéni vynosy a ndklady
Podil ostatnich finan¢nich vynosd na vykonech byl stanoven jako pramér ve vysi 0,53 % z vykond.

Podil ostatnich financ¢nich nakladl byl stanoven shodné a je ve vysi 0,43 %.
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7.1.3 Pracovni kapital
Plan pracovniho kapitalu vychazi z dob obratu jednotlivych polozek a poZadované hodnoty
okamzité likvidity (provozné nutné). Pracovni kapitél se vypocitd nasledovné:
Pracovni kapital = Kratkodoby finan¢ni majetek

+ Zasoby

+ Pohledavky

+ Casové rozlieni aktivni

- Nelrocené zavazky

- Casové rozlienf pasivni
Planovany jsou tyto polozky: material, zbozi, ostatni zasoby, kratkodobé pohleddvky, kratkodobé
zavazky a kratkodoby financéni majetek (provozné nutné penéini prostredky) a Casové rozliseni
aktivni.

Tabulka 32 Planované doby obratu (dny), provozné nutnd likvidita a podil na trzbdch

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Zasoby 302 379 379 378 376 375 376
Pohledavky 70 68 66 63 57 56 56
Kratkodobé zavazky 107 106 103 101 99 94 93
Provozné nutna likvidita 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%) 25,00% 25,00% 25,00%
Casové roZli§eni aktivniltrzby 10,50% 10,25% 10,00% 9,75% 9,50% 9,25% 9,00%

Planované doby obratu vychazeji z roku 2016 a poté klesaji ke svému priiméru za minulost. Pfi
planovani stavu vyrobkl zde pocitdam s poklesem o 20 173 tis. K¢, ktery jsem jiz zmirioval pfi
planovani trzeb.

Tabulka 33 Pldn pracovniho kapitalu (v tis. KC)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ObéZny majetek 169 663 195 891 205 761 213 245 215933 217 963 222 234
Zasoby 109 604 135 323 143 407 150 319 155 509 157 955 161 350
Pohledavky 42 790 43 441 44 798 45 004 42 232 42 287 43174
Kratkodoby finanéni majetek 16 458 16 318 16 747 17112 17 382 16 911 16 900
Casové rozZigeni aktivni 810 810 810 810 810 810 810
Kratkodobé zavazky 65 834 65271 66 988 68 448 69 526 67 645 67 599
Pracowni kapital — provozné nutny 103 829 130 620 138 774 144 797 146 406 150 318 154 636
Investice do provozné nutného pracovniho kapitalu -5 905 26 791 8154 6023 1610 3911 4318
Pracowni kapital / Trzby 41,0% 55,2% 55,4% 55,0% 53,5% 53,8% 54,3%

7.1.4 Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby majetek je tvoren k datu ocenéni z témér celé ¢asti hmotnym majetkem. Spolecnost
v minulosti nakupovala pravidelné pldu, s témito ndkupy pocitdm i ve svém planu. Nejdrive
planuji tyto nakupy na drovni priméru za posledni tfi roky, poté se snizuji. Dalsi investice
do dlouhodobého majetku planuji podle priimérné investi¢ni narocnosti. Ta cCinila za minulost
po odecteni investic do ndkupl pldy 61,3 %. Takto vysoka investi¢ni narocnost je dlouhodobé
neudrzitelna, a proto je do budoucna planovana ve vysi 40 %. Podil odpist na dlouhodobém
majetku se v minulosti téméf neustale snizoval vlivem rlstu podilu pozemku na dlouhodobém
majetku. Ve svém planu pocitdm se stejnym podilem odpist na dlouhodobém majetku jako v roce
2016, nepocitam jej vsak z planovanych investic do pldy. Celkovy plan dlouhodobého majetku je
uveden v nasledujici tabulce.
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Tabulka 34 Pldn dlouhodobého majetku (v tis. KC)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Dlouhodoby majetek (provozné nutny) 309 324 321 184 331292 336 307 340517 342 689 344 905
Odpisy dlouhodobého majetku 29773 29 604 29904 30471 30973 31394 31611
Investice do dl. majetku 43061 41463 40012 35 487 35182 33567 33827

7.1.5 Plan avérl

Spole¢nost ma k datu ocenéni bankovni Uvéry a jiné cizi urocené zdroje ve vysi 61 448 tis. KC.

Jedna se o spoustu kratkodobych a dlouhodobych uvér(, které Spolecnost pravidelné uzavirala.

JelikoZ Spolecnost ocekava po jejich splaceni uzavieni novych tUvérovych smluv, planuji jejich vysi
na urovni planu roku 2017, tj. 61 448 tis. KC.

7.1.5.1 Shrnuti finan¢niho pldnu

V nasledujicich tabulkach je zobrazen zkraceny vysledny financni plan, tedy plan rozvahy a pldn

vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 35 Financni plan — zkrdcend rozvaha (v tis. K¢)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
AKTIVA CELKEM 509 503] 544 054] 583172 623699 666913] 708204| 752559
Dlouhodoby majetek 309 324] 321184| 331292| 336307| 340517| 342689| 344905
% Aktiv celkem 60,7% 59,0% 56,8% 53,9% 51,1% 48,4% 45,8%
Obézna aktiva 199 369| 222 061] 251070] 286582] 325586] 364 705] 406 844
% Aktiv celkem 39,1% 40,8% 43,1% 45,9% 48,8% 51,5% 54,1%
Zasoby 109 604 135323 143407 150319] 155509] 157955] 161350
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 42 790 43441 44 798 45 004 42 232 42 287 43174
Kratkodoby finanéni majetd 46 975 43 297 62 865 91 259| 127 845| 164 463| 202319
Vastni kapital 373003] 408117 445518] 484585] 526 720] 569892 614 295
% Pasiv celkem 73,2% 75,0% 76,4% 77,7% 79,0% 80,5% 81,6%
Zakladni kapital 81022 81022 81022 81022 81 022 81 022 81 022
VH minulych let 239966| 273991| 309105| 346506] 385573] 427 708| 470880
VH béZného u&. obdobi 34 025 35114 37401 39067 42 135 43 172 44 402
Cizi zdroje 136500 135937 137654| 139114| 140192] 138311] 138265
% Pasiv celkem 26,8% 25,0% 23,6% 22,3% 21,0% 19,5% 18,4%
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 9218 9218 9218 9218 9218 9218 9218
Kratkodobé zavazky 65 834 65 271 66 988 68 448 69 526 67 645 67 599
Bankowni uvéry 61 448 61 448 61 448 61 448 61 448 61 448 61 448
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Tabulka 36 Financni plan — zkrdceny vykaz zisku a ztrdty (v tis. KC)

2017 AONRS] 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby 253 002] 236 491] 250689 263227] 273 750] 279182| 284 722
Wykony celkem 238 643] 249 164] 264321 277 708] 288942 294 740] 300 656
:Eg:;sa materialu a 122052| 127432| 135184 142031| 147776] 150742 153767
Sluzby 44 227 46 176 48 985 51 466 53548 54 623 55719
Pfidana hodnota 73 376 75 852 80 448 84 508 87914 89673 91 466
% celkovych trzeb 29,0% 32,1% 32,1% 32,1% 32,1% 32,1% 32,1%
Osobni naklady 48 015 48 978 49 963 50 967 51 990 53030 54 090
QOdpisy 29773 29 604 29904 30471 30973 31394 31611
Provozni VH 43 920 45 264 48 088 50 145 53932 55212 56 731
% celkovych trzeb 17,4% 19,1% 19,2% 19,0% 19,7% 19,8% 19,9%
Nakladové uroky 1913 1913 1913 1913 1913 1913 1913
VH za tGcetni obdobi 34 025 35114 37401 39 067 42 135 43172 44 402
% celkovych trzeb 13,4% 14,8% 14,9% 14,8% 15,4% 15,5% 15,6%
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7.2 Volba metody
7.2.1 Stanoveni hodnoty metodou DCF entity

Nasledny vypocet hodnoty vlastniho kapitalu prostfednictvim metody DCF entity probiha ve dvou
krocich. V prvnim kroku se stanovi celkova hodnota podniku (tzv. brutto hodnota). Celkovou
hodnotu podniku ziskdme diskontovanim penéznich tokl generovanych provozni oblasti podniku,
nejcastéji se tato hodnota odvozuje jako soucet diskontovanych penéznich tokd z projektovaného
finanéniho planu (tzv. prvni faze) a nasledné pokracujici hodnoty (tzv. druha faze). Vysledné
ocenéni pak predstavuje pouze ,provozni“ hodnotu podniku, tedy hodnotu provozné nutného
investovaného kapitalu.

Ve druhém kroku je od celkové hodnoty podniku odectena soucasnad hodnota Uroceného ciziho
kapitalu (ziskdme tzv. netto hodnotu). Na zavér je k netto hodnoté pfi¢tena hodnota
neprovozniho majetku spole¢nosti.

7.2.2 Diskontni sazba

Princip metody DCF spociva v tom, Ze diskontovanim budoucich penéznich tokl ziskdme ocenéni
investovaného vlozeného kapitalu. Diskontni sazba tak pfepocitdva budouci hodnotu penézniho
toku na soucasnou hodnotu a zdroven zohlednuje také rizikovost spojenou s dosazenim tohoto
penéiniho toku. Diskontni sazbu mizeme také chapat jako naklad na vloZeny kapital, respektive
ocekavanou vynosnost, kterou investor pozaduje za investovany kapital.

V pfipadé poutziti metody ocenéni DCF entity, ve které se kalkuluji penéini toky pro vlastniky i
véfitele, odpovida diskontni sazba vazenym nakladlm vlastniho a ciziho kapitalu (WACC).

Vzorec pro stanoveni diskontni sazby (WACC):

CK VK
WACC = Neg *+ (1 —d) *—+ Nyg * —

K K

NCK weeerinreeeennne naklady ciziho kapitalu

NVK veeeeereeeene naklady vlastniho kapitalu

o DU sazba dané z prijmu

CKurreeeeree uroceny cizi kapital

VK e, vlastni kapital

Keroreeeeieeeeens celkovy zpoplatnény kapital (K = CK + VK)

7.2.2.1 Ndklady vlastniho kapitdlu
Pfi stanoveni nakladl pro vlastni kapital vychdzim z modifikovaného modelu pro ocerovani
kapitalovych aktiv (CAPM). Model ocenovani aktiv stanovuje naklady vlastniho kapitalu jako:

Nyx = Ry + beta * RPT + RPZ + SP

Rfeeeeeeirieeennne bezrizikova Urokova sazba
beta ............. mira systematického rizika
RPT.oiiiiiieenns rizikova prémie trhu
RPZ....cvveene rizikova prémie zemé
SPoeeeee specifické prirdzky

Model CAPM ve své podstaté postihuje pouze systematicka rizika, ktera jsou vyvolana faktory
ovliviiujici cely kapitalovy trh (napf. makroekonomické nebo politické vlivy) a neni moiné je
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eliminovat. Naproti tomu nesystematicka rizika (resp. specifickd) jsou spojena s konkrétni
spolec¢nosti.

Podle odborné literatury! Ize zakladni vzorec CAPM v pfipadé potfeby modifikovat specifickymi
pfirdzkami:

e pfirazka pro malé spole¢nosti,

e pfirazka pro spoleénosti s nejasnou budoucnosti,

evvs

e pfirdzka za nizsi likviditu vlastnickych podild.
CAPM model nepopisuje specificka rizika, proto je nutné naklady vlastniho kapitdlu doplnit
o pfirazky, resp. srazky, vymezujici rizikovost spole¢nosti nad ramec rizika trhu.
V dalSim textu vymezim konkrétné jednotlivé komponenty modelu CAPM a stanovim jejich
hodnoty.

7.2.2.1.1 Bezrizikova Urokova mira (R¢)

Bezrizikova Urokovd mira je zaloZena na vynosnosti dlouhodobych statnich dluhopist, které se
vyznacuji nizkym rizikem a odrazeji dlouhodobé inflacni ocekavani.

Bezrizikova Urokovda mira byla odvozena od vynosnosti americkych dlouhodobych statnich

dluhopisi (T-bonds — 10Y). Bezrizikovd uUrokova mira je stanovena jako aktudlni vynosnost
vladnich dluhopist USA k 31. 07. 2017 ve wysi 2,74 %*2.

7.2.2.1.2 Odhad koeficientu beta

Koeficient beta hodnoti rizikovost odvétvi relativné ve vztahu ke kapitalovému riziku celého trhu.
Pokud je beta = 1, je riziko, tedy i prémie za riziko daného odvétvi, na drovni prliméru
kapitdlového trhu. Je-li beta vétsi (nebo mensi) nez 1, je i rizikova ptirazka vétsi (nebo mensi) nez
prdmérna rizikova prémie kapitalového trhu.

Pfi stanoveni koeficientu beta byla vychodiskem data profesora Damodarana®®. PFedmétem byly
koeficienty beta nezadluzenych podnik(i plsobicich na americkém trhu. Pro ocenovanou
Spoleénost byl koeficient beta stanoven jako primér za odvétvi ,Farming/Agriculture”, ktery
ma hodnotu 0,59.

7.2.2.1.3 Rizikova prémie trhu (RPT)

Rizikovd prémie oceriuje vynosnost triniho portfolia, prevysujici bezrizikovou urokovou sazbu.
Vyse rizikové prémie vyjadfuje vynosové ocenéni rizikovosti trzniho portfolia.

11 MARIK, Milo$ a kol. Metody oceriovdni podniku: Proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. 3. vyd. Praha: Ekopress,
s.r.o., 2011. ISBN 978-80-86929-67-5. s. 234.

12 U.S. Department of the Treasury: Daily Treasury Yield Curve Rates [online]. Dostupné z:
https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-
rates/Pages/TextView.aspx?data=longtermrateYear&year=2017

13 DAMODARAN, Aswath. Levered and Unlevered Betas by Industry — Europe. In: Damodaran ONLINE. [online]. Update:
January 5, 2017. Dostupné z: http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/betas.xIs.
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Rizikova prémie trhu byla odvozena na zadkladé geometrického prdméru vynosnosti triniho
portfolia v USA za obdobi 1928-2016 a geometrického prliiméru vynosnosti desetiletych vladnich
dluhopisti USA za totéZ obdobi. Vy$e RPT je 4,62 %4,

7.2.2.1.4 Rizikova prémie zemé (RPZ)

Rizikovd prémie zemé zohlednuje vyssi rizikovost narodniho trhu oproti trhu americkému,
ze kterého byl pfevzat parametr vypoctu naklad(i vlastniho kapitalu RPT. Riziko selhani Ceské
republiky je dle zdroji uvddénych profesorem Damodaranem 1 %*°. Tato hodnota je jiz upravena
o rozdil volatility trhu akcii a volatility vladnich dluhopisg.

7.2.2.1.5 Specifické rizikové pfirdzky (SP)

Pro ocenéni Spoleénosti byly pouzity specifické rizikové prirdzky v celkové vysi 2,45 %. Pouzita byla
1% ptrirazka za nizsi likviditu oceriovanych podill, a dale prirdzka za mensi spole¢nost ve vysi
1,45 %. Tato prirdzka zohledriuje velikost trini kapitalizace ceskych spole¢nosti a vystihuje
rizikovost a vynosnost Ceskych spolecnosti podle jejich velikosti. Zarazeni bylo provedeno do
decilu 5 niZe uvedené tabulky.

Tabulka 37 PFirdzka za trini kapitalizaci pro podniky v CR (zdroj: F. Prodélal: Diskontni mira pro stanoveni trini hodnoty
podniku. VUT Brno 2008)

Decily podle velikosti | Interval trzni kapitalizace | PfiraZka za trzni kapitalizaci
kapitalizace (mil. K¢)
1 — nejvetsi 3 000,000 a vice -0.36 %
2 1397.328-3 000,000 0.65 %
3 7207431 307,328 0.81 %
4 500.552-720.743 1.03 %
5 346,720-500 552 145 %
6 245,505-346.720 1.67%
7 174.120-245 505 1.62%
8 111.648-174.120 2.28%
0 56,074-111.648 270 %
10 — nejmensi 56.074 a méné 6.27 %
10a 30,030-56,074 435%
10b 30,930 a méns 0.68 %

7.2.2.2 Ndklady ciziho kapitdlu

Spolecnost vyuZivala kromé vlastniho kapitdlu i cizi Urocené zdroje. Naklady ciziho kapitalu
pro planované obdobi byly stanoveny na urovni 3,1 %. Tyto naklady byly odvozeny z priimérnych
vazenych nakladt ciziho kapitdlu za obdobi 2013 — 2016, které jsou uvedeny v tabulce 38.

14 DAMODARAN, Aswath. Historical Returns on Stocks, Bonds and Bills — United States. In: Damodaran ONLINE. [online].
Update: January 5, 2017. [vid. 2017-04-15]. Dostupné z:
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/histretSP.xls.

15 DAMODARAN, Aswath. Risk Premiums for Other Markets. In: Damodaran ONLINE. [online]. Update: January 1, 2016.
[cit. 2017-07-10]. Dostupné z: http.//www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctryprem.xls.
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Tabulka 38 Ndklady ciziho kapitdlu za minulé obdobi

2013 2014 2015 2016
naklady ciziho kapitalu 2,16% 3,35% 3,78% 2,91%
vaha 1 1 2 3

7.2.2.3 Vyslednd kalkulace diskontni miry
Tabulka 39 Vypocet diskontni sazby (WACC) pro jednotlivé roky planu

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Bezrizikova wnosova mira 2,74% 2,74% 2,74% 2,74% 2,74% 2,74% 2,74%
Rizikova prémie 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62% 4,62%
NezadluZena beta 0,590 0,590 0,590 0,590 0,590 0,590 0,590
ZadluZena beta 0,662 0,658 0,651 0,648 0,646 0,645 0,644
Rizikova prémie zemé opravena o inflaci 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Specifické rizikové pfirazky 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
Naklady viastniho kapitalu 9,25% 9,23% 9,20% 9,19% 9,18% 9,17% 9,16%
Vaha viastniho kapitalu 86,9% 87,6% 88,6% 89,1% 89,5% 89,7% 89,9%
Naklady ciziho Uro¢eného kapitalu 3,1% 3,1% 3,1% 3,1% 3,1% 3,1% 3,1%
Vaha ciziho Uroceného kapitalu 13,1% 12,4% 11,4% 10,9% 10,5% 10,3% 10,1%
Diskontni sazba (WACC) 8,37% 8,40% 8,44% 8,469 8,47% 8,48% 8,49%

7.2.3 Vypocet volného cash flow a stanoveni hodnoty brutto
Cilem této vypocetni faze je stanoveni volnych penéznich prostifedkd, které lze z podniku uvolnit,
aniz by byla ohroZena provozni ¢innost podniku. Pfi pouZiti metody DCF entity se jednd o volné

’

penézini prostifedky pro vlastniky i véfitele. Vychodiskem pro vypocet hodnoty prvni faze je
provozni vysledek odvozeny z financniho planu. Volny penézni tok (FCF) je tvoren:
FCF= korigovany provozni vysledek hospodareni (KPVH®)

- upravena dan z pfijmu (= KPVH * dariova sazba)

+ odpisy

— investice do provozniho pracovniho kapitalu

— investice na pofizeni dlouhodobého majetku

Tabulka 40 Volné penézni toky projekce véetné vypoctu hodnoty prvni faze (v tis. KC)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Korigovany provozni HV pfed zdanénim 43920 45 264 48 088| 50 145 53932 55212 56 731
Darova sazba 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19%
Zdanéni korigovaného zisku 8345 8 600 9137 9528 10 247 10 490 10 779
Korigovany provozni HV po zdanéni 35575 36 664 38 951 40 617 43 685 44722 45 952
Odpisy stalych aktiv 29773 29 604 29904 30471 30973 31394 31611
Investice do pracovniho kapitalu -5 905 26 791 8 154 6 023 1610 3911 4318
investice na porizeni diouhodobého 43061 41 463 40012 35487 35182 33567 33827
|majetku

Volny penéznitok pro vilastniky a véfitele 28191 -1987 20 688 29 579 37 866 38 638 39418
Diskontni faktor 0,97 0,89 0,82 0,76 0,70 0,64 0,59
Diskontovany volny penézni tok 11 426 -1772 17 017 22 432 26 473 24 901 23415
Kum ulovany diskontovany volny 123893| 112467 114239 97 222 74790 48316 23415
penézni tok

Soucasna hodnota prvni faze Spolecnosti ¢ini 123 893 000,- Kc.

16 KPVH je stanoven jako Pfidana hodnota — Osobni naklady — Dané — Odpisy + Ostatni provozni vynosy — Ostatni
provozni naklady + Ostatni finanéni vynosy — Ostatni finan¢ni naklady
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7.2.4 Stanoveni hodnoty druhé faze

Druhou fazi rozumime obdobi, pro které jiz nebyl sestaven finan¢ni plan. Hodnota druhé faze
predstavuje ocenéni penéznich tokl, které bude podnik generovat od konce prvni faze
do nekonecna.

Hodnota druhé faze je stanovena na zakladé pouziti Gordonova vzorce jako soucasna hodnota
perpetuity. Perpetuita predstavuje soucet nekonecné fady volnych penéznich tok( druhé faze
diskontovanych k pocatku této faze. Pro stanoveni sou¢asné hodnoty k datu ocenéni je nutné dale
hodnotu perpetuity prevést na soucasnou hodnotu prostfednictvim diskontniho faktoru
posledniho roku prvni faze.

Pokracujici hodnota — Gordondv vzorec:

FCFF; 4
~ WACC, — g
P = pokracujici hodnota, resp. sou¢asnd hodnota druhé faze k poslednimu roku prvni
faze,
FCFFi = volny penézZni tok v prvnim roce druhé faze,
WACC: = diskontni sazba posledniho roku prvni faze,
g = tempo ristu volného penézniho toku ve druhé fazi.

Nasledné hodnota druhé faze k datu ocenéni se stanovi podle vztahu:
soucasnd hodnota druhé fdze = P * df

(o PEUU diskontni faktor posledniho roku prvni faze.

7.2.4.1 Parametry pro ocenéni 2. fdaze

7.2.4.1.1 Volny penéini tok v prvnim roce druhé faze (FCFF.1)

Pfi stanoveni volného penéiniho toku pro druhou fazi jsem vysel z volného penézniho toku
v poslednim roce prvni faze a navysil ho o predpokladané tempo ristu penéznich tok.

FCFFw1 je tedy rovno 40 206 000,- K¢.

7.2.4.1.2 Predpokladané tempo ristu penéznich toku (g)

Ke stanoveni miry ristu v druhém obdobi je nutno pfistupovat obezietné. V tomto obdobi je
zachovan princip going concern a tato faze trva nekonecné dlouho. Pfedpoklada se, Ze Spole¢nost
ve druhé fazi bude i nadale tvofit hodnotu jak pro vlastniky, tak i véritele.

Na zakladé strategické analyzy odhaduji tempo rdstu trieb na 2,0 % v béZnych cenach a
za predpokladu stabilizovani vyvoje nakladovych poloZek ocekdavam, Ze tempo rlstu volného
penéiniho toku pro vlastniky a véfitele (FCFF) bude stejné tj. 2,0 %. Toto tempo je na spodni
hranici pro odhad tempa ristu ve druhé fazi, kterou tvofii inflaéni cil Ceské narodni banky, ktery je
2,0 %. Toto tempo povazuji za dostate¢né konzervativni, aby se v ném promitly rlizné faze
hospodarského cyklu — atlum i konjunktura v budoucnosti.
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7.2.4.1.3 Diskontni sazba

Diskontni sazba pro pokracujici hodnotu vychazi z naklad( na kapital v poslednim roce prvni faze

s pouzitim kapitalové struktury odpovidajici prvnimu roku druhé faze.

Nasledujici tabulka obsahuje vypocet hodnoty druhé faze

Tabulka 41 Vypocet soucasné hodnoty druhé fdze (v tis. KC)

Volny penézni tok v prvnim roce druhé faze

Soucéasna hodnota druhé faze k datu ocenéni

Soucasna hodnota druhé faze Spolecnosti ¢ini 367 440 000,- Kc.

7.2.5 Ocenéni neprovozniho majetku

(FCF.11) 40 206
Tempo rdstu volného penézniho toku (g) 2,0%
Diskontni sazba (WACC) 8,50%
Diskontni faktor posledniho roku prvni faze (dy) 0,59

367 440

Majetek, ktery byl v kapitole 5 Rozdéleni majetku na provozné nutny a neprovozni identifikovan
jako neprovozni (resp. jako rezerva nepotiebna k bezprostfedni tvorbé hodnoty Spolec¢nosti), byl

zde ocenén samostatné na hodnotu 11 977 000 K¢.

Hodnota neprovozniho majetku Spolecnosti stanovena k datu ocenéni ¢ini 11 977 000 K¢.

7.2.6 Vysledné ocenéni metodou DCF entity
Vyslednou hodnotu podniku stanovenou metodou DCF entity jsem zjistil sou¢tem soucasnych
hodnot prvni faze a druhé faze ocenéni, ¢imz byla stanovena hodnota brutto provozni ¢asti
podniku. Po odecteni hodnoty Urocenych cizich zdroji k datu ocenéni byla stanovena hodnota
netto provozni ¢asti. K té byla prictena celkova trzni hodnota neprovozniho majetku. Vysledkem je

trini hodnota vlastniho kapitalu Spolecnosti.

Tabulka 42 Celkova hodnota vlastniho kapitdlu stanovend metodou DCF entity (v tis. KC)

Soucasna hodnota prvni faze 123 893
Soucasna hodnota druhé faze 367 440
Celkova hodnota podniku (brutto) 491 333
Cizi uroCeny kapital k datu ocenéni 61 448
Hodnota neprovoznich aktiv 11977
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu (netto) 441 862

Hodnota 100% podilu na Spolecnosti stanovena metodou DCF entity k datu ocenéni 31.07.2017
¢ini 441 862 000,- K¢.
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7.3 Ocenéni metodou ucetni hodnoty

Struény popis této metody je obsahem 6. kapitoly Posudku (6.1.1 Metoda Ucetni hodnoty)

Vychodiskem pro stanoveni Uéetni hodnoty Spoleénosti UnéSovsky statek a.s. byly vykazy

Spolec¢nosti k 31. 07. 2017 poskytnuté predstaviteli Spolecnosti (viz pfiloha €. 2). Dle téchto vykazl

¢ini ucetni hodnota vlastniho kapitdlu, coZz predstavuje hodnotu Spole¢nosti pro vlastniky

(hodnotu netto), ve vysi 347 921 000,- K¢.

Hodnota 100% podilu na Spolecnosti stanovena tcetni metodou k datu ocenéni 31.07.2017 Cini
347 921 000,- K¢.
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8 Rekapitulace

Hodnotu jedné akcie ve jmenovité hodnoté 500,- K& spole¢nosti UnéSovsky statek a.s.,
IC: 497 90 277, se sidlem Unésov 76, 330 38 Unésov, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném
u Krajského soudu v Plzni pod spisovou znackou B 372, k datu ocenéni 31. ¢ervence 2017, jsem
na zakladé pouzitych metod ocenéni stanovil ndsledovné:

e metodou DCF entity na:
441 862 000,- K¢/ 162 044 ks = 2 727 Ké
e metodou ucetni na:

347 921 000,- K¢ / 162 044 ks = 2147 K&

Pouzitymi metodickymi postupy bylo dosazeno odlisnych vysledk( ocenéni. Pro podniky spliujici
princip going-concern by méla byt hodnota odhadnutd vynosovou metodou presnéjsi nez hodnota
odhadnutd ucetni metodou. Pro Ucely ocenéni akcii Spole¢nosti je tedy dil¢i hodnota vypoctend
vynosovou metodou DCF entity klicova. Hodnota jedné akcie Spolecnosti stanovena touto
metodou v daném pfipadé nejlépe odpovida trzni hodnoté akcii Spolecnosti.
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9 Zavérecny vyrok

Na zdkladé poZadavku Zadavatele jsem stanovil hodnotu jedné akcie o jmenovité hodnoté
500,- K& spole¢nosti Unésovsky statek a.s., IC: 497 90 277, se sidlem Unésov 76, 330 38 Unésov,
zapsané v obchodnim rejsttiku vedeném u Krajského soudu v Plzni pod spisovou znackou B 372,
za UCelem stanoveni vychozi ceny akcie pro Ucely verejné drazby akcii Spole¢nosti obchodnikem
cennymi papiry na ¢astku:

2727,- K¢
(slovy: dva tisice sedm set dvacet sedm
korun cCeskych).

Nakldddni s obsahem znaleckého posudku a znaleckym posudkem jako celkem se fidi zdkonem ¢&. 121/2000
Sb., o prdvu autorském, o prdvech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékterych zakonu (autorsky
zdkon), ve znéni pozdéjsich predpist; jeho obsah ani jeho jednotlivé Cdsti nesmi byt reprodukovdny,
ukladdny do vyhleddvaciho systému ¢&i prfevdadény do jakékoli formy pro pouZivdni v zobrazovacich zarizenich
a pristrojich za ucelem kopirovdni, zaznamendni nebo k jinym ucelim bez predchoziho pisemného souhlasu
podepsaného Zhotovitele.
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10 Znalecka dolozka

Znalecky posudek jsem podal jako znalec, jmenovany dekretem Krajského soudu v Plzni ze dne

10. listopadu 1998, ¢.j. Spr 1421/98

pro obor EKONOMIKA - odvétvi: ceny a odhady

specializace:  ocerflovani cennych papir( a kapitélovy trh

Znalecky posudek je zapsan pod pofadovym ¢islem 116-04/2017 znaleckého deniku.

Znale¢né a nahradu naklad( Gétuji podle pfiloZzené fakturace.

Otisk znalecké peceti:

V Praze dne 3. 10. 2017

f 7
p

Ing. Petr SMID

Semicka 3291/8

143 00 Praha 4

Ocenéni spolecnosti UnéSovsky statek a.s. pro cel drazby akcii
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11 P¥ilohy

Pfiloha €. 1: Vypis z obchodniho rejsttiku Spolecnosti

Pfiloha €. 2: Mimoradna ucetni zavérka Spolecnosti k 31. 07. 2017
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Priloha €. 1: Vypis z obchodniho rejstfiku Spole¢nosti



Vypis
z obchodniho rejstiku, vedeného

Krajskym soudem v Plzni
oddil B, viozka 372

Datum vzniku a zapisu: 17. prosince 1993

Spisova znacka: B 372 vedena u Krajského soudu v Plzni
Obchodni firma: Un&3ovsky statek a.s.

Sidlo: ¢.p. 76, 330 38 Uné3sov

Identifika€ni Eislo: 497 90 277

Pravni forma: Akciova spole¢nost

PFredmét podnikéni:
opravy ostatnich dopravnich prostfedki a pracovnich strojt

hostinska ¢innost

rostlinna vyroba

ZivoCigna vyroba

produkce chovnych plemennych zvitat a vyuZiti jejich genetického materialu

vyroba osiv a sadby

Uprava, zpracovani a prodej vlastni produkce zemédglské vyroby véetn& vyroby
potravin z nich

opravy silni€nich vozidel

vyroba, obchod a sluZby neuvedené v piilohach 1 aZ 3 Zivnostenského zakona

Statutarni orgén - pfedstavenstvo:
Pfedseda
predstavenstva:
Ing. JIRI VANEK, dat. nar. 23. biezna 1968
Jerabinova 290, Nové Mésto, 337 01 Rokycany
Den vzniku funkce: 27. dervna 2017
Den vzniku Clenstvi: 27. ¢ervna 2017

¢len predstavenstva:
Ing. PETR PENKAVA, dat. nar, 28. prosince 1967
Polni 461, 332 09 St&novice
Den vzniku ¢lenstvi: 11. ledna 2016

€len piedstavenstva:
Ing. MARTIN ROZLIVEK, dat. nar. 19. listopadu 1971
Karla Vokage 2631/17, Jizni Pfedmésti, 301 00 Plzef
Den vzniku Elenstvi: 11. ledna 2016

Clen predstavenstva:
Ing. PETR PANOS, dat. nar. 26. &ervence 1965
K Cednikiim 147/24, Hradist&, 326 00 Plzefi
Den vzniku Elenstvi: 27. ¢ervna 2017

Clen predstavenstva: ‘
Ing. JIRI GREGOR, dat. nar. 14. srpna 1965
Veverkova 2707/1, Vychodni Pfedmésti, 301 00 Plzefi
Den vzniku Elenstvi: 27, éervna 2017

Podet €lenti: 5

Zpisob jednani: Spolecnost zastupuje vidi tfetim osobam pfedstavenstvo, a to samostatné
pfedseda pfedstavenstva nebo
spolecné dva €lenové piedstavenstva.

Dozoréi rada:

172



oddil B, vloZka 372

Piedseda dozoréi
rady:
ROMAN KLOUD, dat. nar. 19. kvétna 1973
Slunecna 638, 330 21 Liné
Den vzniku funkce: 27. éervna 2017
Den vzniku Elenstvi: 27. Gervna 2017

Clen dozoréi rady:
ROBERT HAFNER, dat. nar. 3. dubna 1972
Machackova 813/54, Skvriiany, 318 00 Plzeri
Den vzniku €lenstvi: 27, éervna 2017

Clen dozoréi rady:
MIROSLAV LENTES, dat. nar. 30. dubna 1955
¢€.p. 16, 330 36 Kielovice
Den vzniku Clenstvi: 29. ¢ervna 2017

Podet ¢lenti: 3

Akcie:
162 044 ks akcie na jméno v listinné podobé& ve jmenovité hodnot& 500,- K&

Zakladni kapital: 81 022 000,- K&
Splaceno: 81 022 000,- K¢

Ostatni skute¢nosti:
Obchodni korporace se podfidila zakonu jako celku postupem podle § 777 odst.
5 zékona €.90/2012 Sb., o obchodnich spole&nostech a druzstvech.
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Priloha €. 2: Mimoradna ucetni zavérka Spole¢nosti
k 31. 07. 2017



Minimalni zavazny vycet informaci

Rozvaha
v plném rozsahu

podle vyhlasky ¢. 500/2002 Sb

Obchodni firma nebo jiny ndzev Getni jednotky
Unésovsky statek a.s.

Sidlo nebo bydlisté ucetni jednotky

ke dni ....... 31.7.2017 . 7 mislo podnian ISl se edbydle
(v celych tisicich K¢)
IC
49790277
Oznaceni TEXT Cislo Bé&zné ucetni obdobi Min. u¢. obdobi
fadku Brutto Korekce Netto Netto
a b [ 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM 001 760 863 -274 922 485 941 457 568
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek 003 582 490 -274 478 308 012 292 655
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 431 -350 81
B.I.1. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 005
B.l.2. Ocenitelna prava 006 431 -350 81
B.l.2.1. Software 007 431 -350 81
B.1.2.2. Ostatni ocenitelna prava 008
B.1.3. Goodwill 009
B.1.4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 010
B.l.5. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nd 011
B.1.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
B.1.5.2. Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 013
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 014 570 082 -274 128 295954 280733
B.II.1. Pozemky a stavby 015 276 890 -98 734 178 156 178 857
B.II.1.1. Pozemky 016 86 355 86 355 81882
B.Il.1.2. Stavby 017 190 535 -98 734 91 801 96 975
B.Il.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 018 232757 -156 517 76 240 79 468
B.1I.3. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 019
B.ll.4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 020 38 540 -18 877 19 663 19 525
B.Il.4.1. Péstitelské celky trvalych porostu 021
B.11.4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 022 38 540 -18 877 19 663 19 525
B.11.4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 023
B.I1.5. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedd (024 21895 21895 2883
B.II.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 200 200 1901
B.11.5.2. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 21695 21695 982
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek 027 11977 11977 11922
B.IIL.1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 028 11977 11977
B.IIl.2. Zapujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 029
B.III.3. Padily - podstatny vliv 030
B.Ill.4. Zapujcky a uvéry - podstatny vliv 031
B.IIL5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 032 11922
B.1I1.6. Zapujcky a uvéry - ostatni 033
B.IIL7. Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 034
B.II.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035
B.II.7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 036




Oznaceni TEXT Cislo Bézné ucetni obdobi Min. G€. obdobi
fadku Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
C. Obézna aktiva 037 177 563 -444 177 119 164 076
C.l. Zasoby 038 108 709 108 709 118 123
C.I.1. Material 039 12786 12786 15425
C.l.2. Nedokonc&ena vyroba a polotovary 040 56 425 56 425 63 086
C.1.3. Vyrobky a zboZi 041 20678 20678 15643
C.1.3.1. Vyrobky 042 20678 20678 15639
C.1.3.2. Zbozi 043 4
C.l4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044 18 820 18 820 23969
C.1.5. Poskytnuté zalohy na zasoby 045
C.Il. Pohledavky 046 35353 -444 34909 22088
C.I.1. Dlouhodobé pohledavky 047 232
C.I.1.1. Pohledavky z obchodnich vztahd 048
C.l.1.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 049
C.1.1.3. Pohledavky - podstatny vliv 050
C.Il.1.4. Odlozena danova pohledavka 051
C.l.1.5. Pohledavky - ostatni 052 232
C.I1.11.5.1. | Pohledavky za spolecniky 053
C.11.1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054
C.11.11.5.3. | Dohadné ucty aktivni 055
C.I.11.5.4. | Jiné pohledavky 056 232
C.ll.2. Kratkodobé pohledavky 057 35353 -444 34909 21 856
C..2.1. Pohledavky z obchodnich vztahl 058 30 848 -444 30 404 12 442
C.l.2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 059
C.1.2.3. Pohledavky - podstatny viiv 060
C.l.24. Pohledavky - ostatni 061 4 505 4 505 9414
C.I.2.4.1. | Pohledavky za spole¢niky 062
C.l.2.4.2. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 063
C.I.2.4.3. | Stat - dafiové pohledavky 064 2329 2329 6 688
C.l.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 1357 1357 1596
C.1.2.4.5. | Dohadné ucty aktivni 066 297 297 354
C.1.2.4.6. | Jiné pohledavky 067 522 522 776
C.I. Kratkodoby finan¢ni majetek 068
C.l1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 069
C.l.2. Ostatni kratkodoby finanéni majetek 070
C.IV. Penézni prostredky 071 33 501 33501 23 865
C.IV.1. Penézni prostfedky v pokladné 072 326 326 342
C.Iv.2. Penézni prostfedky na Gétech 073 33175 33175 23 523
D. Casové rozligeni aktiv 074 810 810 837
D.1. Naklady pfistich obdobi 075 810 810 837
D.2. Komplexni naklady pfistich obdobi 076
D.3. Prijmy pristich obdobi 077




Oznadeni TEXT Cislo Stav v bézném Stav v minulém
fadku Ucetnim obdobi ucetnim obdobi
a b c 5 6

PASIVA CELKEM 078 485 941 457 568
A. Vlastni kapital 079 347 921 334 464
Al Zakladni kapital 080 81022 81022
Al Zakladni kapital 081 81022 81022
Al.2. | Viastni podily (-) 082
A.1.3. Zmeény zakladniho kapitalu 083
Al Azio a kapitalové fondy 084
All1. | Azio 085
A.ll.2. Kapitalove fondy 086
A.ll.2.1. | Ostatni kapitalové fondy 087
A.ll.2.2. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku (+/-) 088
A.ll.2.3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-) 089
A.ll.2.4. | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 090
A.ll.2.5. | Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-) 091
Alll. Fondy ze zisku 092 17 990 18 043
AlllL1. | Ostatni rezervni fondy 093 17 902 17 902
Alll.2. | Statutarni a ostatni fondy 094 88 14
AlV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 095 223762 210 537
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 096 223 762 210 537
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 097
A.IV.3. | Jiny vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 098
AV. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 099 25147 24 862
AVI. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 100
B.+C. Cizi zdroje 101 138 020 123 104
B. Rezervy 102
B.1. Rezerva na dichody a podobné zavazky 103
B.2. Rezerva na dan z pfijmU 104
B.3. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 105
B.4. Ostatni rezervy 106
C. Zavazky 107 138 020 123 104
C.l. Dlouhodobé zavazky 108 50 542 50 775
C.I1. Vydané diuhopisy 109
C.1.1.1. [ Vyménitelné dluhopisy 110
C.1.1.2. | Ostatni dluhopisy 111
C.l.2. Zavazky k uvérovym institucim 112 41324 43 425
C.1.3. Dlouhodobé pfijaté zalohy 113
C.l4. Zavazky z obchodnich vztaht 114
C.L5. Dlouhodobé sménky k uhradé 115
C.l.6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 116
C.lL7. ZavazKy - podstatny vliv 117




Oznadeni TEXT Cislo Stav v bézném Stav v minulém
fadku Ucetnim obdobi ucetnim obdobi
a b c 5 6
C.1.8. Odlozeny dariovy zavazek 118 9218 7 350
C.1.9. Zavazky - ostatni 119
C.1.9.1. | Zavazky ke spole¢nikim 120
C.1.9.2. | Dohadné ucty pasivni 121
C.1.9.3. | Jiné zavazky 122
C.I. Kratkodobé zavazky 123 87 478 72 329
C.lI1. Vydané dluhopisy 124
C.L.1.1. [ Vyménitelné dluhopisy 125
C.I.11.2. | Ostatni dluhopisy 126
C.ll.2. Zavazky k uvérovym institucim 127 20124
C.I.3. Kratkodobé pfijaté zalohy 128 180
C.l4. Zavazky z obchodnich vztaht 129 45 666 48 056
C.Il.5. Kratkodobé sménky k uhradé 130
C.l.6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 131
C.L7. ZavazKy - podstatny vliv 132
C.I1.8. Zavazky ostatni 133 21688 24093
C.11.8.1. | Zavazky ke spole¢nikim 134 16 187 15954
C.11.8.2. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 135
C.1.8.3. | Zavazky k zaméstnancim 136 2390 2286
C.I1.8.4. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 137 1253 1250
C.I1.8.5. | Stat - danové zavazky a dotace 138 1259 1710
C.11.8.6. | Dohadné ucty pasivni 139 172 460
C.1.8.7. | Jiné zavazky 140 427 2433
D. Casové rozligeni pasiv 141
D.1. Vydaje pfistich obdobi 142
D.2. Vynosy pfistich obdobi 143
Pozn:

Sestaveno dne:

29.8.2017

Podpisovy zaznam statutarniho organu ucetni jednotky

nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, ktera je ucetni jednotkou

Pravni forma Gcetni jednotky
akciova spoleCnost

Pfedmét podnikani
zemedeélska prvovyroba




Minimalni zavazny vycet informaci
podle vyhlasky ¢. 500/2002 Sb

v plném rozsahu

Vykaz zisku a ztraty

Obchodni firma nebo jiny nazev ucetni jednotky

Unésovsky statek a.s.

Sidlo nebo bydlisté ucetni jednotky
a misto podnikani liSi-li se od bydlisté

ke dni ......... 31.7.2017 Unésov 76
(v celych tisicich K&) unééov ..........................................................
IC 33038
49790277 Ceskarepublika .
Oznageni TEXT Cislo Skutecnost v ucetnim obdobi
fadku bé&zném minulém
a b C 1 2
. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 01 124 210 94 671
Il. Trzby za prodej zbozi 02 11 291 58
A. Vykonova spotfeba 03 79171 73765
A1 Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 04 10 640 34
A.2. Spotfeba materialu a energie 05 54 009 61152
A.3. Sluzby 06 14 522 12579
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 07 12 806 -14 140
C. Aktivace (-) 08 -7 455 -8298
D. Osobni naklady 09 27 261 25756
D.1. Mzdové naklady 10 20 563 19 337
D.2. Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 11 6 698 6419
D.2.1. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12 6 667 6 364
D.2.2. Ostatni naklady 13 3 55
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 14 16 303 16 313
E.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 16 303 16 313
E.1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 16 303 16 313
E.1.2 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dogasné 17
E.2. Upravy hodnot zasob 18
E.3. Upravy hodnot pohledavek 19
Ml Ostatni provozni vynosy 20 27013 33141
1.1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 4 361 4098
1.2 Trzby z prodaného materialu 22 856 1801
1.3. Jiné provozni vynosy 23 21796 27 242
F. Ostatni provozni naklady 24 8029 8 581
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 25 2178 1972
F.2. Zlstatkova cena prodaného materialu 26 886 1835
F.3. Dané a poplatky 27 1444 1532
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28
F.5. Jiné provozni naklady 29 3521 3242
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 30 26 399 25893




Oznageni TEXT Cislo Skutecnost v ucetnim obdobi
fadku bézném minulém
a b c 1 2

V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 31

IV.1. Vynosy z podilG - ovladana nebo ovladajici osoba 32

IV.2. Ostatni vynosy z podil 33

G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34

V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 35

V.1. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovliadana nebo ovlada| 36

V.2. Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37

H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 38

VL. Vynosové uroky a podobné vynosy 39 1 19
VIA. Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 40

VI.2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 41 1 19
. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42

J. Nakladové Uroky a podobné naklady 43 896 946
J.1. Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici osoba 44

J.2. Ostatni nakladové troky a podobné naklady 45 896 946
VII. Ostatni finanéni vynosy 46 453 157
K. Ostatni finanéni naklady 47 810 261
* Finanéni vysledek hospodareni (+/-) 48 -1 252 -1 031
** Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 49 25147 24 862
L. Dari z piijm( 50

L.1. Dan z pfijm0 splatna 51

L.2. Dan z pfijmu odlozena (+/-) 52

w* Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 53 25147 24 862
M. PFevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-) 54

b Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 55 25147 24 862
* Cisty obrat za Ggetni obdobi 56 162 968 128 046

Sestaveno dne:

29.8.2017

Podpisovy zaznam statutarniho organu ucetni jednotky
nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, ktera je ucetni jednotkou

Pravni forma ucetni jednotky
akciova spolecnost

Pfedmét podnikani
zemeédeélska prvovyroba




