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1. UvoD

1.1. U¢%el ocerni

Tento posudek je zpracovan na zakladbjednavky spoknosti CYRRUS CORPORATE
FINANCE, a.s.. Jehodaglem je stanoveni trzni hodnoty akcii spolesti Velkovykrmny
Zakupy, a.s. se sidlem Zakupy, Borska 58, okteska Lipa, €: 499 01 656 pro dely
provedeni viejné nedobrovolné drazby cennych pépiAkcie nejsou kotované na
oficialnich trzich (nejsou vejné obchodovatelné).i@dmitem drazby je balik 28963 kius
akcii na majitele v listinné podéhbve jmenovité hodnét 350,- K&, tj. celkem 14,25 %
podil na celkovém objemu.

1.2 Obecné ifedpoklady a omezujici podminky ocer

Tento posudek byl vypracovan v souladu s néaslddijicbecnymi pedpoklady a omezujicimi
podminkami:

« Informace a fina#ni data poskytnutd zadavatelem #edstavenstvem spdigosti jsem
povaZzoval za &ohodné, pravdivé a spravnéieBnttem mého posudku nebylo pravni
posouzeni a tudiz séguipokladd, Ze viastnicka prava k s@eanému majetku jsowimna. Z
tohoto titulu negebiram Zadnou odpaanost.

« Informace z ostatnich zdfgj které jsou pouzity ve znaleckém posudku, sowazovany
za Wrohodné, avSak nebyly &tovany ve v3echifpadech. Pokud nebylo uvedeno jinak, p
oceréni byly pouzity informani zdroje vymezené v ramci podkladovych matérial

e Znalecky posudek byl zpracovan na zaklgsbdminek, které byly znamy v doheho
vypracovani, zaifpadné zrmny v trznich podminkach porgdani znaleckého posudku
nebude pevzata Zadné odp&inost.

e P ocereni byly respektovany pravnfgdpisy platné adinné v dol¥ zpracovani.

« Vysledky oce#mni jsou platné pouze ve vztahu k vymezenéreiwla k uvedenému datu
oceréni a nelze je pouzit za jinyné€lem.

e Znalec nema Zadné s@msné ani budouci zajmy na majetku, kteryigdpEtem posudku.

e Znalec timto prohlaSuje, Ze 2@y znaleckého posudku vychézely z podilgifedioZenych
zadavatelem posudku a dokumigriteré mu pedloZzilo fredstavenstvo spalrosti, a Ze tyto
dokumenty pouZil jako celek, tj. zkoumal je jedid@tla ve vzajemné souvislostifigemz
Zadny takovy dokument neopomenul. Yipack, Ze management spoélesti nepedloZil
znalci dokumenty, které mohly mit vliv na zpracovamaleckého posudku, ngpma znalec
jakoukoli odpo¥dnost s touto skutaosti souvisejici.
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1.3. Podkladové materialy

Pro poteby zpracovani océni byly pouZity véejné informace a dokumentace ziskana od
spole&nosti. Jedna se zejména o nasledujici materialy:

» vypis z obchodniho rejgku (internetovy zdroj: www.justice.cz)

» rozvaha, vykaz zisku a ztrat ke dni 30.11.20ddtrii jednotky Velkovykrmny Zakupy, a.s.

» rozvaha, vykaz zisku a ztrat ke dni 30.09.20ddtrii jednotky Velkovykrmny Zakupy, a.s.

» odborny posudek nemovitosti na LV Dobranov

* vypisy z SCP : fevody cennych pagir akcii Velkovykrmny Zakupy, a.s.

» zakon¢. 36/1967 Sh. v platném &mi - zakon o znalcich a tlueicich

» zakon¢. 40/1964 Sb. v platném &mi - ol¥ansky zakonik

» zakon¢. 513/1991 Sb. v platnémémi - obchodni zakonik

o z&kon¢. 151/1997 Sb. - zakon o dm®ani majetku, ve zmi zakonas. 121/2000 Sb., zdkona
¢. 237/2004 Sh. a zakowa257/2004 Sb.

* vyhlaSkac. 540/2002 Sb., kterou se progfdchektera ustanoveni zékorga 151/1997 Sb., o
ocaiovani majetku a o z#n¢ nekterych zakofi (zdkon o ocgovani majetku), ve 2zni
vyhlasky¢. 452/2003 Sb. a vyhlasky 640/2004 Sb.

» zakon¢. 83/1998 Sb., kterym seémi a dophuje zakorg. 50/1976 Sb. o Uzemnim planovanim
a stavebnintddu (stavebni zkon)

» Brada&, A. a kol. — Soudni inZenyrstvi, Akademické n&&RM, s.r.o.

 Kislingerova, E.: Oagovani podniku, C.H.BECK

» Maiik, M. - Uovani hodnoty firem, Praha, Ekopress

 Maiik, M. - Diskontni mira v ogevani, Praha: 1. vydani, VSE v Praze, 2001

» Maiik, M. - Metody océovani podniku, Praha, Ekopress

» Musilek, P. - Trhy cennych papjiPraha, Ekopress

Ostatni vybrané zdroje:

www.czso.cz Cesky statisticky fad

WWW.mpo.cz - Ministerstvo fimyslu a obchodu
www.mfcr.cz - Ministerstvo financi
www.justice.cz - Obchodni rej$k

WWW.SpCr.Cz - Svaz imyslu a dopravy’R
www.albertina.cz - Firemni monitor
www.ariadna.cz - Informace o kapitédlovém trhu
www.rmsystem.cz - Informace oieggném trhu
www.cnb.cz -Ceska narodni banka
www.akcie.com - Informace o kapitalovém trhu
www.akcie-2000.cz - Informace o kapitadlovém trhu
www.cekia.cz Ceska kapitalova inforntai agentura
www.ipoint.cz - Finatini noviny

Ostatni zdroje uvedené v textu a v soupisu odddarétury
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1.4. Definice a pojmy

CISTY OBCHODNI MAJETEK je v § 6 odst. 3 obchodniho zakoniku je vymezdwm ja
obchodni majetek po odeni zavazi vzniklych podnikateli v souvislosti s podnikanim,
je-li fyzickou osobou, nebo veSkerych zavazje-li pravnickou osobou.

OBCHODNI MAJETEK je definovdn v § 6 odst. 1 obchodniho zakonikutdak
Obchodnim majetkem podnikatele, ktery je fyzick@aolmou, se prodely tohoto zakona
rozumi majetek (¥ci, pohledavky a jina prava a p&m ocenitelné jiné hodnoty), ktery
pati podnikateli a slouzi nebo je den k jeho podnikani. Obchodnim majetkem
podnikatele, ktery je pravnickou osobou, se rozueskery jeho majetek.”

OBCHODNI JM ENi (,JM ENi*) predstavuje souhrnny pohled na majetek a zavazky
podniku a je vymezen v 8§ 6 odst. 2 obchodniho zé&ojako soubor obchodniho majetku
a zavaz# vzniklych podnikateli, ktery je fyzickou osobou, souvislosti s podnikanim.
Jménim podnikatele, ktery je pravnickou osobou, je lmmujeho veSkerého majetku a
zavazk.

Podle § 6 odst. 4 obchodniho zéakoniku VLASTNI KARIT tvoii vlastni zdroje
financovani obchodniho majetku podnikatele a v azevse vykazuje na strapasiv.

Podle z&kona¢. 526/1990 Sb., o cenach, rozeznavame nasledujigliydcen: cenu
sjednanou a cenu zji&tou.

CENA SJEDNANA - Strany transakce maji svobodii gjednavani cen (volné ceny),
pokud pravni, resp. cenovégupisy nestanovi jinak (regulované ceny).

Cenou sjednanou pro transakci se rozumi objektigkute&nost, ktera vyjatlije
protihodnotu sjednanou stranami zgeyadny majetek, pravdi jiné majetkové hodnoty
nebo poskytované sluzby v daném jedimem gipack.

CENA ZJISTENA (ur&ena, administrativni) - Zakon & 151/1997 Sb., o odéevani
majetku, v platném zZmi upravuje zfisoby oc#ovani \¥&ci, prav a jinych majetkovych
hodnot a sluZzeb proc¢ély stanovené zvlastnimirgdpisy, stanovi-li tak fgslusny organ v
rdmci svého opravmi nebo dohodnou-li se tak strany. Majetek a slugzéypodle tohoto
zakona oc#uji obvyklou cenou, pokud tento zdkon nestanowf fpisob oc#ovani.

Obvyklou cenou se rozumi cena, ktera byla dosaz@ngrodeji stejného, pdfpad
obdobného majetku se stejnou uzithou hodnotou pébposkytovani stejné nebo obdobné
sluzby v obvyklém obchodnim styku ke dni oéen

V ostatnich pipadech ockovani se majetek a sluzby degi hodnotou. Hodnota vSak neni
- na rozdil od ceny - objektivndi vypocitatelnou skuténosti, ale subjektivnim (i kdyz
¢asto objektivizovanym) odhadem hodnotegnEtu v danémiase, pro danydel a podle
konkrétni definice hodnoty.

HODNOTA AKCIE je v tomto znaleckém posudku stanovend jako atikivpodil na
trzni hodnog ¢istého obchodniho majetku cilové spwlesti, gicemz v souladu s
Mezinarodnimi ocgovacimi standardy (IVS) pod pojmem trzni hodnotazuraime
odhadnutou ¢astku, za kterou by & byt majetek smnén k datu oce#éni mezi
koupschtivym kupujicim a prodejechtivym prodavajicirfi pransakci mezi samostatnymi
a nezavislymi partnery po nalezitém marketingi,j@imz uzawveni by jeji strany jednaly
informovarg, rozumré a bez natlaku.
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OBJEKTIVIZOVANA HODNOTA - Zname mnoho druh objektivizovanych hodnot,
nag. trzni (obecnou, pdp obvyklou, realnou), substami (vécnou, reprodudni, pog.
nakladovou), uzZitnou (pdp vynosovou), sknnou (pop. srovnavaci), &etni, likvidaini,
hodnotu promptniho prodeje a jiné. V praxieplada pojem objektivizované hodnoty s
ptivlastkem trzni.

Objektivizovana hodnota je pouzivana zejména tale,j& nutno vyloéit jakykoliv subjektivni
vliv, véetré subjektivniho vlivu znalce. Objektivizace se zpdéw dosahuje pouZzitim Gdgj
které jsou nesporné (tj. historickych Gilapebo metod oceni, které jsou invariantni (viz
piisl. ustanoveni zédkona 151/1997 Sb., o otievani majetku, ve 2mi pozdjSich gedpisi —
dale jen ,zakon o o@g®vani majetku“). Objektivizované hodnoty je vyu#ieazejména i
ocergni pro ddiové ely nebo pro ocemi, které musi byt zcela nesporné.

Hodnota pi oceréni pro &ely prechodu dastnickych cennych papiru na hlavniho akciena
v8ak nemusi byt hodnotou nespornou, resp. nemusirariodujici funkci, ma iedevsim
zajistit moZnost akciofdm dotenym rozhodnutim &sSinového akcion@ vystoupit ze
spole&nosti za spravedlivych podminek.

SUBJEKTIVNI HODNOTA - Pred transakci dochazi nejprve k ryze subjektivnimndei
majetku, pravéi jinych majetkovych hodnot nebo sluzeb, které povedeno stranami
transakce.

Subjektivni hodnota vyjadje vztah konkrétniho subjektdi(skupiny subjeki) k danému
majetku. Nkdy je tato hodnota nazyvana také hodnotou in¥eE&tiSubjektivni hodnota je
hodnotou z hlediska konkrétni jednotlivé osobji, gphledréni jejich gedstav a nazér Z
tohoto divodu se subjektivni hodnota sarfejpé muZe odchylovat aasto také velmi
odchyluje jak od trzni, tak od objektivizované hotin | kdyz pro dely ocerni podle § 183c
odst. 5 ve spojeni s 8§ 183 odst. 3 obchodniho Zkikomejsou priméar& urcena ustanoveni
zékonag. 151/1997 Sh., o otevani majetku, ve 2mi pozdjSich gedpidsi (dale jen ,zdkon o
ocaiovani majetku“), Ize za pomoci ustanoveni 8§ 2 odsizakona o ocmvani majetku
formulovat jeden z rozdilu mezi trzni hodnotou presbjektivizovanou hodnotou a subjektivni
hodnotou. Rozdil sgivda mimo jiné v tom, Ze subjektivni hodnota zolilge vlivy
mimaradnych okolnosti trhu, osobnich pénin prodavajiciho nebo kupujiciho, ale i vliv
zvlastni obliby pedn®tu ocerni. Z hlediska &elu tohoto ocetni Ize subjektivni hodnotu jako
adekvatni kategorii hodnoty zcela vybit) neba@ by jeji pouZiti zejména mohlo vést k
nerovnému zachazeni s akcitina

TRZNI HODNOTA (Fair value) je @etni pojem obsaZeny v Mezinarodninietnim
standardu¢. 16 (IAS 16). Je definovan jakaidstka, za kterou by mohlo byt &n¢no
aktivum mezi informovanymi, ochotnymi stranami vras lenght transaction".

Trzni hodnotou (Markét Value) se rozumi v souladudefinici v Mezinarodnich
ocaiovacich standardech (IVS 2003) odhadntdatka, za kterou by byliednét oceréni
sménén k datu oce#ni mezi dobrovolnym kupujicim a dobrovolnym prodigein. Podle
definice gijaté IVSC a TEGOVA je trzni hodnota odhadova&dstka, za kterou by
aktivum nElo byt snénéno k datu oceéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym
prodavajicim pi arm’s length transakci po nélezitém marketingticgmz ok strany
jednaly informovas, uvazliv a bez natlaku. Jéeba interpretace v souvislosti s detailnim
komentdem v EVS 4.3.

Trzni hodnota obsahuje takéeppoklad tzv., nejlepsiho vyuZiti. Dle IVS 2003jedna o

nejpravé&podobrEjsi vyuziti prednetu ocerkni, které je fyzicky mozné, pravrpiipustné,

pati¢né odivodrené, finartné prijatelné a astici v nejvyssi hodnotu.

Tak jako v gipad vSech ostatnich skuteosti musime ifp definici trzni hodnoty vychazet ze
stavu k datu oceimi. Za giklad definice trzni hodnoty, pouZivanéi pcaiovani v CR je



Znalecky posudek. 28-02/12

definice, obsazena v EVS 1997, kterou lze wkalknezminéné podob nalézt i v IVS 2005:
»1rZni hodnota je odhadovan&stka, za kterou by bylo aktivumé&mo k datu ocedni mezi
koupchtivym kupujicim a prodejechtivym prodavajicinransakci nezavislych subjekpo
radném marketingu, i@emz strany jednaly informov&nopatrre a bez néatlaku.” Trzni
hodnotu je nutno odliSovat od trzni ceny, kter&skate&né zaplacenowastkou a muze byt
ovlivnéna ttiznymi subjektivnimi poréry kupujiciho a prodavajiciho.

TRZNI HODNOTA STAVAJICIHO UZITI je definovana jako odhadovaréstka, za
kterou by n¢lo byt aktivum sminéno k datu oce#ni zaloZzeného na pokfavani stavajiciho
uziti, ale pedpoklada, Ze aktivum je €mEno mezi ochotnym kupujicim a ochotnym
prodavajicim @i arm’s length transakci po nalezitém marketingéicgmz olg strany
jednaly informova#, uvazliw a bez natlaku. Jéaba interpretace v souvislosti s detailnim
komentdem v EVS 4.4

TRZNI CENA je cena, za niZ prahla snéna.

OBVYKLA CENA je cena, za kterou lze stejnou nebo podobnou majetkéast v dany
okamzik a daném misporidit.

Zakon¢. 151/1997 Sb. neslouZi ke stanoveni obvyklé (Jréeny akcii za &elem jejich
prodeje v pipad®, Ze akcie nejsou obchodovany natejeém trhu. Pro tyto ifpady je
treba zohlednit dal3i skuteosti, které ovliviuji cenu akcii, zejména obchodni a
hospodéské vysledky firmy, zejména tvorbu zisku, ktery leéisg slouzi jako jediny zdroj

k vyplat dividendy a tedy ke kapitalovému vynosu z fitiahinvestice do cenného papiru
- akcie.

Volba kategorie hodnoty

Z predeslého rozboru povinnosti rovného zachazeni & plyne, Ze by zjiSovanou
hodnotou pro stanovenfimérené ceny $ vytésnini minoritnich akcioné predevsim nemela
byt hodnota subjektivni. Dale pak lze vyéituhodnotu objektivizovanou (objektivizované
oceréni). Jako adekvatni kategorie hodnoty se jevi thodnota. Hodnota akcie je stanovena
jako alikvotni podil na trzni hodrnbfmeéni. DluZno dale poznamenat, Ze v kazdéipaue se
pii odhadu trZzni hodnoty pouZivéigupokladnejlepSiho mozného a pravpripustného pouziti
majetku, jehoZz hodnota je odhadovanaj stavajicich wvgjSich podminkach (mozZnosti
vlastnika, moZnosti trhu).

Ma-li byt odhadnuta trzni hodnota, je nelogickéodal-li by prodavajici (hypoteticky
prodavajici) zaastku nizsi, nez-li je hodnota vynosu z nejlep3iboziti majetku. Viznych
piipadech uizného majetku pak iiie byt nejlepsim pouzitim jeho provozovani a breaitiku
Z rgj, nebo naopak jeho likvidace zcizenim jednotlivyehocasti, a tak dale.
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2. NALEZ

2.1 Identifikace spolénosti

Zakladni identifik&ni Udaje o emitentovi, jehoZ akcie jsokegnEtem ocewni, byly pevzaty z
vypisu z obchodniho rejsku, ktery je uveden vifloze. Spolénost je zapsana v obchodnim
rejstiku vedenym Krajskym soudem v Usti nad Labem d8idiloZzka 491.

Datum zapisu: 6.prosince 1993

Obchodni firma: Velkovykrmny Z&kupy, a.s.

Sidlo: Zakupy, Borska 58, okraSeska Lipa
Identifika ¢ni ¢islo: 499 01 656

Pravni forma: Akciova spoleénost

Predmét podnikani:

- Z&menictvi, nastrojéstvi

- Podnikéni v oblasti nakladani s nebezyeni odpady

- Silniéni motorova doprava- nakladni vnitrostatni provezayvozidly o nej§tsi povolené
hmotnosti do 3,5 tunydetrg, - ndkladni vnitrostatni provozované vozidly owd&ji povolené
hmotnosti nad 3,5 tuny

- Vyroba, obchod a sluzby neuvedené&ighach 1 az 3 Zivnostenského zdkona

Statutérni organ - predstavenstvo:

piredseda edstavenstva: Ing. Jiéi PoZzivil, dat. nar. 22.01.1962
Ceska Lipa, Ziznikov 90, RS470 01
den vzniku funkce: 28ervna 2010
den vznikulenstvi v fedstavenstvu: 28ervna 2010

mistopredseda edstavenstva:Ing. David Janosik, dat. nar. 11.08.1969
Opcenice, VIkov pod Oskobrhem 21, P89 04
den vzniku funkce: 28ervna 2010
den vznikulenstvi v fedstavenstvu: 28ervna 2010

¢len predstavenstva: Ing. Ivo Hradecky, dat. nar. 07.09.1961
Semily, Bavin&skéa 536, PS 513 01
den vznikulenstvi v fedstavenstvu: 28ervna 2010

Spol&nost zastupujeidi tretim osobam, ied soudy aied

jinymi organy v celém rozsahuequstavenstvo, a to Buspoleng
vSichni¢lenové gedstavenstva, a nebo samostaifedseda
piredstavenstva, nebo samostgadenclen predstavenstva, ktery
k tomu byl fedstavenstvem pisegpowien.

Za spolénost se podepisuje tak, Ze osoba opfagrednat za
spolenost se podepiSe k napsanému nebo siaéidtrms
spole&nosti a uvede svoji funkci.

Dozoréi rada:

piredseda: Jana KaSparova, dat. nar. 09.11.1939
Zakupy, Druzstevni 386, 471 23
den vzniku funkce: 28ervna 2010
den vznikuwilenstvi v dozati radt: 29¢ervna 2010

élen: Magdaléna JanoSikov4, dat. nar. 03.02.1974
Praha 8, U Tediovky 255/17, P& 182 00
den vznikuwilenstvi v dozati radt: 29¢ervna 2010
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¢len: Ing. Jii Luke§, dat. nar. 12.02.1951
Semily, Bavin&ska 536, P6 513 01
den vznikulenstvi v dozo¥i rads: 29¢&ervna 2010

Akcie:
203 306 ks kmenové akcie na majitele v listinnégiadre jmenovité hodneét350,- K

Zakladni kapital: 71 157 100,- K
Splaceno:100 %

Ostatni skutefnosti:

- Zakladni jméni spol€nosti 203,306.000,- Kje 100% splaceno

- Zapisuje se usneseni valné hromady spaisti ze dne 30.6.2011 o sniZeni zakladniho
kapitalu spolénosti:

a) Davod snizeni zékladniho kapitélu:

Uhrada ztraty z minulych let, ktetni 76 490 000,-- K

b) Zpisob, jak bude nalozenaastkou odpovidajici snizeni zakladniho kapitalilastka
odpovidajici snizeni zakladniho kapitalu bude pauZa Ghradu ztraty. Rozsah snizeni
zakladniho kapitélu: Ze stavajicich 71 157 100¢-bkide zakladni kapitél snizen

0 66 074 450,-- K5 082 650,-- K.

d) Zpisob, jak ma byt sniZzeni zékladniho kapitélu promed@rotoZze spotmost nema ve svém
majetku vlastni akcie ani zatimni listy, bude snizékladniho kapitalu provedeno snizenim
jmenovité hodnoty akcii, tedy sniZzenim jmenovitématy vS8ech 203306 akcii spatmsti,
které maji jmenovitou hodnotu kazda 350,¢é- k& jmenovitou hodnotu 25,--Kkazdé akcie.
e) Snizeni jmenovité hodnoty listinnych akcii sevyede zninou jmenovité hodnoty
vyznaenim na listinnych akciich.
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2.2.  Obchodovani s akciemi naiegném trhu

Druh akcii kmenové
Forma na majitele
Podoba zaknihované
Paocet kug 203 306 ks

ISIN CZ0009072252
Celkovy objem emise 203 306 000,- K
Jmenovita hodnota akcie 350,- K&

Upsany zékladni kapital je zcela splacen vkladektedatele. Akciongska prava vyplyvaji ze

stanov spolénosti a z Obchodniho zakoniku.

BCPP Cena RMZ
i
3501
el
280
200
1501
el
G4
P
I::'IIIIIIIII'IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII
[Tt O T e g o o Vi i ' O I e b e O o ' ' O o o o o R s s e o R = T e I O |
T T T T T T T T T T T T g O T O O e O S S D S D D D D D D
L IO o T o - Y T i Y o S Y IO O O et Y O g T O ey T Y Y = Y o T Y = o I o B Y = Y I R |
= o o A A S o A Ao oA Ao eSS o AT oo Do
[ = Y I = o [ Y oo Y I Y Y O L O D T w L o T P = o LY v Y O o e o i i T L )
L T I o B R = T Y B B Y R B W I Y B Y R e L L T B Y B B Y B B i B B e B B R |
zdroj: www.akcie.cz

Akcie byly obchodovany na wejnych trzich od roku 1995 do roku 2001. Maximétehy
dosahly v prvnim roce obchodovani. Zé¢né kurzy v posledni den obchodovéani niejre/ch

trzich byly 22,05 K na BCPP a 11,00&na RM-S:

BCPP -10.7.2000 18:33:50 RMS -21.12.2001 17:00:00
Aktualni stay 2205 Ke /0 Ks Aktualni stav 11.00 Ké /348 K
Faze 1, Uzaviena Frvni/ posledni cena 11.00 £ 11.00 K
Min / Max cena P KE Min/ Max cena 11.00 7 11.00 K
Mabidka/Poptavka FKE PCP 9.00 /11.00 kK

V letech 2004 a 2005 se vetSi baliky akcii sprabsti prodavaly za 11,- az 12,5@ Ka akcii
(viz prilohac. 5).

s
£
s
£
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BCPP Cena RMS
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zdroj: www.akcie.
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V poslednichitech obchodnich letech (1998 - 2001) byly akcie obolany v pimérné ceg
16,- K& na akcii. Pes mirnou volatilitu tohoto akciového titulu je pat klesajici dlouhodoby
trend vyvoje kurzu.

VELKOVYKRM.ZAKUPY - BAAVELZA (CZ0003072252)
21.12.2001 17:00:00
On-line: Detail - Graf - Wywoj - Historie: Kurzy - Graf - Piime - Monitor tisku - Sledovanost - Zpravy o akcii - Rejstiik
Portfolio- Pokyny - Do seznamu
Technicka analyza: Grafy

Od : [t.1.1388 Do : [21.12:2001 Dind zpét ;I Zobraz I

Pn}c':et- Cena -{}bjem Objem Miﬁimum Maximum

Obchodni

den L transakci [K&]  [ks] K&l [Ke] K&l
Filtr
2342001  Phimé RMS 1 4000 25439 1 005 560.00 40.00 40.00
7.11.2000 n-Pfimé RMS 1 11.10 139 154290 11.10 11.10
11.8.2000 Pfimé RMS 1 1000 7961  79610.00 10.00 10.00
10.4.2000 : 1 333 24 79.92 333 333
4.2.2000 1 11.00 12 132.00 11.00 11.00
7.1.2000 1 17.00 25139 427 363.00 17.00 17.00
10.11 1999 1 10.00 50 £00.00 10.00 10.00
1.11.1999 1 10.00 24 240.00 10.00 10.00
2161999 n-Pfimé RMS 1 17.00 25139 427 363.00 17.00 17.00
17.5.1999 n-PHime RMS 1 17.00 25139 427 363.00 17.00 17.00
17.6.1999  Phims RA 1 4000 25139 1005 560.00 40.00 40.00
831999 - 1 10.00 12 120.00 10.00 10.00
18.1.1999 ST 24 165.00 7.00 7.00
17.12 1998 1 B.00 24 18200 8.00 8.00
20.10 1993 2 17.00 240 4 080,00 17.00 17.00
14.10.1998 1 1358 24 32592 13.58 13.58
1.10 1998  Pfime 1 500 12 £0.00 5.00 5.00
2861998  Pfimé 1 2050 95024 1947 992.00 20.50 20.50
581993 1 18.00 12 216.00 18.00 18.00
28.7.1998  Dary RNV 1 12
2 61998 2 22.00 200 4 400.00 22.00 22.00
2.6.1998 Prevody RIM 2 2200 200 4 400,00 22 00 22.00
18.3.1993 S 1 10.83 24 259 92 10.63 10.83
5.3 1993 1 1033 120 1 239.60 10.33 10.33
6.3 1993 4 5 24 130.08 542 542
431998 St 1 433 12 51.96 4.33 433
27.2 1998 S 2 @854 48 409.92 8.54 8.54
252 1993 =Y 1 875 24 210.00 8.75 8.75
17.2 1998 - 1 833 24 199.92 833 833
13.2 1998 1 500 12 60.00 5.00 5.00
12 2 1993 1 10.00 50 600.00 10.00 10.00
10.2 1993 1 4000 36 1 440.00 40.00 40.00
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3. POSUDEK

3.1. Redmét ocereni

Predmétem ocegini jsou cenné papiry, akcie na majitele ve jmedovibdnat 350,- K
spolenosti Velkovykrmny Zakupy, a.s., se sidlem ZakuBgyrska 58, okre€eska Lipa,
IC: 499 01 656, které nejsou kotované na oficialnitizich (nejsou viejné
obchodovatelné).

3.2. Metody ocgovani akcii
Cilem finargniho ocegini akcii je vyjadiit jejich hodnotu pegzitym ekvivalentem. ® hledani
vysledné pe#ité hodnoty pouzivame celdadu océovacich metod, kteréiieme rozdlit do

téi zakladnich skupin:

* Ocergni na zakla analyzy trhu (srovnavaci metody)

Metody zaloZené na analyze trhu srovnavajiioeané akcie s akciemi srovnatelnych podnik
které jsou BZzn¢ obchodovany na vejnych trzich. Pro vygeet vnitni hodnoty akcie pouzijeme
porovnani vhodnych ukazate(nag. cena akcie/cash flow na akcii, cena akdietidi hodnota
vlastniho kapitédlu na akcii, cena akcie/dividendépguajici na akcii, cena akcie/trzby
ptipadajici na akcii). Kapitalovy trh vijpad oceiovani veéejné obchodovatelnych akcii
poskytuje také velmitiezitou informaci - aktuélni kurz akcie.

* Ocergni na zakla€ analyzy majetku (majetkové metody)

Tyto metody jsou zaloZzené na analyze stavovyclhtime(majetku). Mezi majetkové metody
pati zejména metodacatni hodnoty, metoda substah hodnoty pip. metoda likvidani
hodnoty.

e Ocergni na zaklad analyzy vynogsi (vynosové metody)

Tyto metody jsou zaloZzené na analyze tokovychewe(vynosu). Tato skupina metod nahlizi na
akcii jako na investici, jejiz hodnota jecena @ekavanymi budoucimi ifimy investora.
Teoreticky jsou vynosové metody nejsprggimi metodami. Mezi zakladni vynosové metody
popisovane v literate pati:

« dividendové diskontni modely (DDMdividend discont modgl

« metody diskontovanych p&inich toki (metoda DCF discounted cash flow
« metoda kapitalizovanyatistych vynos,

* metody zaloZené na ukazateli EVécpnomic value addgd

K syntéze vysledkoceréni pak nizeme pouzitirzné kombinace vySe uvedenych metod nebo
metody z nich odvozené.

12
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3.2.1. Metody ocafni na zakla& analyzy trhu

Metoda oceéni vazenym pimérem cen z uskuteénych obchod evidovanych v SCP

Tato metoda se pouziva praseni giméirenosti ceny  povinné nabidceipvzeti, kterd musi
byt nabidnuta v@jnym navrhem smlouvy o koupi akcii podle § 183c #4513/1991 Sh.

Pri vypoctu vazeného iméru cen je rozhodné obdobi Sestisiti predchazejicich dni oceéni
D.M. (D je paadovécislo dne v misici a M je p#adovécislo mesice) stanoveno tak, Ze prvnim
dnem rozhodného obdobi je den D wsici Sest résial piredchazejicim gsici M. Vypaset je
provadn ve dvou krocich:

1. V prvnim kroku jsou sumarizovany §ip obchodovanych cennych papia celkovy objem
obchod v jednotlivych dnech rozhodného obdobi, a to pedtadi:

N=an
O:ZOd

kde nd je paet kugi cennych papir, s nimiz bylo obchodovano v den d a
Od je objem obchai uskut&énénych v den d v korunach (zj&ty jako sodin ceny
a paitu kudgi pro jednotlivé obchody).

2. Ve druhém kroku je vygitena pimeérna cena za rozhodné obdobi podle vzorce:
C=0IN

3.2.2. Metody ocafni na zaklad analyzy majetku

* Metoda G€etni hodnoty (book value)

Tato metoda se opird o informace & v &etnictvi. Vypovidaci schopnost této metody je
vyznammiE omezena zejména platnymi postupstowrani, které neumdakji zobrazit reélnou
hodnotu majetku v okamZiku oc#ri. Mezi skuténosti, které nejvice zkresluji obraz
ocaiovaného podniku vdetnictvi pati zejména tyto:

e (Cetni hodnota aktiv je vyjd&dna v historickych pazovacich cenéch, 2¢hto
cen se vypéitavaji i odpisy,

e (Cetni hodnota zasob, materialu a vyrolmevyjaduje jejich aktualni nakupni
resp. prodejni cenu,

e pohledavkach sectuje v nominalni hodnétbez zohledéni pravé&podobnosti s
jakou budou zaplaceny, apod.

Vyjdeme-li tedy z detnich vyka#, pak vlastni kapital spalaosti je rozdil mezi &etni
hodnotou celkovych aktiv acétni hodnotou v3ech zavdzkNa ocewni podniku @etni
hodnotou jefieba pohliZet jako na vychozi hodnotu pro dalSi égien

¢ Metoda substaréni hodnoty

Tato metoda poskytuje¢kohodné a snadno kontrolovatelné vysledky, avSake|mi pracna.
Jedna se mcereni jednotlivych majetkovych ¢asti podniku z pohlediwgoing concerntj. z
pohledu jejich zapojeni do fungujiciho podniku.iJgjincip sp@éiva v tom, Ze zjifujeme
reprodukni hodnoty (tj. naklady znovupiaeni) jednotlivych aktiv snizené o fé&hé
opotebeni.

13
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Tyto naklady na znovugizeni je mozné zjivat rekolika zpisoby:

* indexovou metodou (pouZiti cenovych indgx
» primym zji¥ovanim cen (ceniky, kalkulace cen),

2
» ocaiovani podle zvolené jednotky (rap staveb ndklady na m
* metoda funkniho zji¥ovani cen (kombinaca@dchozich metod),
* metoda trzniho porovnéni (vychazi z databaze @iz@vanych prodej.

Metoda zjid¢ni reproduknich hodnot umatuje kvantifikovat majetkovou zakladnu podniku,
ne vSak nekvantifikovatelné nehmotné slozky (godldwiracovni silu, vybudovanou tsi
odbsrateli apod.).

Samostatnou variantou této metody je i Zpstpripadnélikvida éni hodnoty podniku. Ta
nahlizi na hodnotu podniku jako na sumudzetkterou lze ziskat prodejem jednotlivych sloZzek
podniku. Podnik takigdstavuje utity soubor jednotlivych poloZzek majetku a zavazk

3.2.3. Metody ocafi na zakla& analyzy vynos

» Dividendové diskontni modely

Vypocet trzni hodnoty akcii je zaloZzen na velikosti vynocakcionge ve forng dividendy.
Dividendové diskontni modely nepracuji pouze sdévidou a s tempem jejihéstu, ale ve
vysledné hodnétvlastniho kapitalu se promita i kapitadlovy ziskgly eventudlini prodejni cena
akcie v budoucim obdobi.

Aby bylo mozno aplikovat #ktery z dividendovych diskontnich modelmusi byt splény
alespa nésledujici pedpoklady:

1. Podnik ma zaloZenou dlouhodobou, stabilni divitbyou politiku a s tim spojeny
ustéleny vyplatni a aktivai porer.

2. V podniku existuje vysoka mira zavislosti membvini dividendy a volnym pe#nim
tokem pro akcioné.

3. Podnik se vyzrije ustalenou strukturou financovani, tj. ma stalfiharéni paku.

Z&kladnim dividendovym diskontnim modelem je Gofdormodel pro stabilniist, ktery
ptedpoklada ustalenou mirdistu dividend (g), které obvykle koresponduje s mnirastu
ekonomiky jako celku (HDP + inflace). DalSinieplpokladem pouziti Gordonova modelu je
vétSi poZzadovana vynosova mira akciendr), nez je tekavana istova mira dividend (g).
Vypocet vnittni hodnoty akcie pak provedeme podle jednoduchétainu

hodnota akcie = DIV/(r-g) ,
kde DIV je @ekavané dividenda na konci prvniho roku.
Kromé Gordonova modelu pro stabilnist se v praxi pouZivaji jeSdvoufazovy aitifazovy
dividendovy diskontni model, kteréquipokladaji rozdilné tempdstu dividend v jednotlivych
fazich.
e Metody diskontovanych peréZnich toki (DCF)

Spol&nym znakem vSech variant metody DCF je, Ze hodpotiniku odvozuji od budoucich
vynodi, které gevadiji na jejich sodasnou hodnotu. &mito vynosy jsou pefEni toky, protoze

14
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pouze ty jsou redlnymifpmem a tedy realnym vyjddnim uZitku. Volny petZni tok je takové
mnozstvi peéz, které nize byt z podniku atkrpano, aniz by dosSlo k naruseni jeho fifrdn
stability.

Z hlediska specifikace p&iniho toku rozliSujeme nasledujici moznosti podlgot pro koho je
pergzni tok uten:

* pereZni tok pro ¥fitele a pro akcion (free cash flow to the firm — FCFF),

* perezni tok pro viastnikyfree cash flow to the equity),

* perezni tok pro firmu u nezadluzené firnggdjusted present value — APV).
Rozdily mezi jednotlivymi modifikacemi spivaji ve vymezeni jednotlivych p&inich tok.

Volny penézni tok do firmy FCFF predstavuje veSkeré p&mi toky, které podnik generuje, a
to jak pro fitele, tak pro akciori@. Volné pedZzni toky do firmy zjistime podle
zjednoduSeného schématu

FCFF = EBIT(1 - d) + odpisy AWC — investice,

kde EBIT .... zisk ped Uhradou dani a Urbk
d ... sazba dae pijma,
odpisy ..... odpisy (a ostatni naklady, které neriagirakter vyddi),
AWC ... zngnacistého pracovniho kapitalu,

investice .... investice do fi@eni investiniho majetku.

Volny penézni tok pro vlastniky FCFE uréime tak, ze od volného p&miho toku, ktery
generuje firma, odd¢eme naroky &titeld, tj. splatky U¢ra a daroky snizené o davy Stit
(naopak piéteme pipadné now prijaté 0ry)

FCFE = FCFF — Uroky(1—-d) — splatkyai + now prijaté uwry .

Metoda DCF APV vzchazi ze stefnvypoaiteného volného peéiniho toku jako metoda DCFF,
s tim rozdilem, Ze pro diskontovanichto pewZnich toki nepouzijeme mimérné vazené
naklady kapitalu jako v ffpack metody DCFF, ale naklady vlastniho kapitalu, pieto
predpokladdme vyhradni financovani vlastnim kapitalem

V dalSim vykladu pro jednoduchosteglpokladejme vypget hodnoty podniku z volného
perézniho toku pro firmu FCFF. Celkovou hodnotu podnikuwutto) Hb utime standardni
dvoufazovou metodou. Prvni faze zahrnuje obdoloi kperé je ocgovatel schopen vypracovat
prognézu volného peéiniho toku pro jednotliva léta, druha faze pak mafe obdobi od konce
prvni faze do nekorea. Hodnotu Hb pak vygitame pomoci vyrazu:

T c
Hb — Z FCFt Hl'l' ik)—t + (FCFT+1)/(I1I_( g)
t=1 (1+Ik)

kde FCkF ..... volnyperezni tok v roce t prvni faze
ik . kalkulovana urokova mira (tj. diskontni mira),
T ... délka prvni faze v letech,
g ... predpokladané tempdstu FCF Bhem druh&éze (k> Q).

Pro spravné pouziti metody DCF je zdpbf sprava stanovit diskontni miru ik a tempéstu
FCF g. Tomuto problému se budeme podsolimovat v analyze oceni.
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» Metoda kapitalizovanych ¢istych vynosi

Tato metoda vychazi ze stejného principu jako me@EF, ale vynosem se zde rozumi trvaly
zisk, jehoZ rozélenim neni datena podstata podniku. Vychodiskem této metody j&mini
vykazy za poslednich 3 az 5 let, které se upravéroanatelnou realnou GravePcaitdme s
upravenym hospodskym vysledkem po danich a po odpoplacenych Urak Pausalni nebo
analytickou metodou stanovinale odnimatelny ¢isty vynosjako velikost prosedk, které

je mozno rozdlit vlastnikim, aniz by byla d@ena podstata podniku. Pomoci vzorce prineu
rentu nebo prognézovanim trvale odnimateln&bt&ho vynosu a dvoufazové metody (podbbn
jako u metody DCF) @fme hodnotu podniku.

3.3.  Poutzité pistupy a metody oceni

Jako prvni byla aplikovana metoda majetkov&etidi (book value). Tato metoda ma pouze
orientani charakter a je ¥azena pro formalni tplnost posudku.

Spole&nost vykazuje dlouhod@megativni vysledek hospadeni, bez pedpokladu progrese do
budoucnosti, bez fingniho planu, i nizké efektivit a nedostatsém kapitélu je tak budouci
vyvoj spolenosti velice &Zko predikovatelny. Sestaval by z mnoh#edpoklad, jejichz
kombinace by zria¢ rozSiovala interval spekulatignvypactené hodnoty. Aplikace vynosové
metody je v tomto fipact nevhodna.

Jako stZejni byla pouZzita majetkova metoda - likwda V pripac, kdy vynosova hodnota
v obecné rovit neni aplikovana zidvodu neefektivnino hospotini océovaného podniku,
|ze metodu likvid&ni aplikovat v procesu océni jako metodu vychozi.

Metody trzniho porovnani nelze aplikovatiddu absence pouZitelné srovnavaci zakladny.
Hodnoty obchod z varejného trhu nelze pouzit Ziebdu jejich neaktualnosti.

3.4.  Oce#ni metodou majetkovou —d@tni

Po zvazeni obecnych a specifickych podminek znélexkikonu byla pro orientai
stanoveni hodnoty spdleosti zvolena metodacéatni hodnoty, vzhledem ke svéikaznosti
oceréni. Tato metoda je pouZita jako orietrig vzhledem k tomu, Ze hodnotyainich vyka#
jsou k dispozici k datu océni 30.11.2011.

Dle poslednich dostupnych finaxich vykasi spol&nosti Velkovykrmny Zakupy, a.s. ke dni
30.11.2011¢ini rozvahova polozka vlastniho kapitalu sgolesti -1177tis. K¢. Hodnota
spole&nosti vSak neriize byt stanovena jako zaporna. V tomtpac je tedy @etni ocesni
spol&nosti rovno nule.

3.5.  Ocewni metodou majetkovou - likvidani

Podstata metody likvidai hodnoty sp&iva ve zjis&€ni hodnoty spoknosti za pedpokladu, Ze
veSkery majetek bude rozprodan a budou splacerkerezavazky spataosti. Hodnotwistého
obchodniho majetku ziskame jako hodnotu likstdho Zistatku - odé&tenim hodnoty ciziho
kapitdlu a nakladl likvidace od sottu hodnot dlouhodobého a &mého majetku @etrg
mimobilargnich polozek).
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Majetek a zavazky jsou otevany na zakla#l predpokladu ukogeni ¢innosti spolénosti a
ukonieni likvidace spoknosti v ugité omezen€asové lfité, nagr. do 1 roku od data ocemi.
Likvidator musi v omezenéasové llité prodat jednotlivé majetkovéasti a splatit zavazky.
moznym trznim ocemim celé spoknosti. Vypdet likvidathi metody je nicmé&hu &tSiny
spol&nosti vzhledem ke specifickému sloZeni aktiv vgdmblematicky a do zi&aé miry zatizeny
subjektivhim ndzorem znalce.

Obecny postup

Budeme pedpokladat Ze podnik vstoupi do likvidace k rozhédo dni oceéni (pozn.: jde
pouze o modelovou situaci) a Ze k ukeni likvidace spoknosti dojde do 1 roku od data
oceréni. Fredpokladame, Ze v fiéhu jednoho roku dojde k prodeji vSech aktiv. Dale
piedpokladdame, Ze v {iochu jednoho roku dojde k uhradiSech zavazk a vSech néklad
likvidace.

Oceréni jednotlivych poloZzek majetku a zavaziude tedy vychazet ze struktury jednotlivych
poloZzek majetku a zavailspol&nosti k datu 30.11.2011. Pro ogahmajetku jsme ifistoupili

k identifikaci jednotlivych funknich celki (nag. pisluSenstvi kancelgkych prostor), protoze
prodej majetku ,po kusech” by ved| k dosaZeni vaiiakych prodejnich cen a byl by také velmi
nakladny.

Rozbor majetku

Pozemky a stavby
Pozemky a stavby jsou dle aktudlnich informadizemych managementem spwlesti v trzni
hodnot 20 000 tis. K. Jedna se o soubory pozenk staveb na katastralnim uzemi Dobranov a

na katastralnim Uzemi Zakupy. Znalecky posudeki tfiodnoty souboru nemovitosti na
katastralnim Gzemi Dobranov je kilpze¢. 4.

Samostatné movité ¥ci a soubory movitych \&ci

Redlna aktualni hodnota movityckcv v podols technologie na vyrobu vépvého masa a
dalSich movitosti odpovida vzhledem je svému igheni detni hodnat, tedy535 tis. KE.

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Jedna se o obrazy "socialistického realismu", ligjegdlna hodnota dle vyj&ehi managementu
spole&nosti odpovida &etni hodnat, tedy350 tis. KE.

Zbozi

Jedna se o0 dva autoveteranyipené za &elem budouciho prodeje, trzni cena dle vigad
managementu spaieosti odpovida hodnetl 000 tis. KE.
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Kratkodobé pohledavky

. acetni trzni
Pohledavky hodnota | hodnota
Pohledavka zaji8ha zastavnim pravem k
nemovitosti, podan insolvéni navrh na
Farma Solany, s.r.o. 16624 15000 dluznika.
Masny pfimysl Ceska V konkursu, pohledavka za majetkovou
Lipa s.r.o. 526 200| podstatou, fedpoklad ditiho uspokojeni
Stat - daové pohledavky 28 28| Nadnerny odpa&et DPH
Ostatni pohledavky 88 88| B&Zné provozni pohledavky
17266 15316

Kratkodoby finan éni majetek

Penize 12
Uéty v bankach 50
Zavazky

PoloZzka zavazk je pro &ely stanoveni likvid&ni hodnoty pouZita v plné vysi dieiétnich
vykaai.

Dlouhodobé zavazky| 23 726

Pijcka od ZZN Semily, a.s. - podnik ve skdmioerni

Podstatny vliv nominalni hodnotou
Zavazek wci statu, pendle ve vysi 663 tisic, splaceno dle
Jiné zvazky splatkového kalendé, splatky BMW 185 tisic.

Zavazky ke sfzrenym subjekim a ¥Zné provozni
Kratkodobé zavazky 10 362 zavazky

Néklady likvidace

Ukonéeni ¢innosti podniku a jeho nasledna likvidace by bybwpjeny s nutnosti vynaloZeni
nakladi na likvidaci. Tyto naklady sftihlédnutim ke specifikm ocdiované spolénosti
souvisejici s nasledujicimi polozkami:
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e provize za sluzby realitnich kanc#la naklady na reklamu spojenou s prodejem
majetku

e dai z pevodu nemovitosti
e naklady na udrzbu a energie
« néaklady likvidatora

Néklady na udrzbu a energie byly voleny vzhledemmikulosti na 60 tis. K Naklady
likvidatora vzhledem k rozsahu likvidace iekraii 5 tis. K& meésicné. Provize za sluzby
realitnich kanceld a naklady na reklamu spojenou s prodejem majbtiky voleny sazbou
obvyklou 3% z ceny nemovitosti.

Vypodet likvidaéni hodnoty podniku Velkovykrmny Zakupy, a.s.

Océekavané vynosy z likvidace tis. K¢&
Pozemky a stavby 20000
Samostatné movité&ui a soubory movitychdci 535
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 350
Zbhozi 1000
Pohledavky kratkodobé 15318
Penize 12
Ucty v bankach >0
Naklady gistich obdobi 185
Océekavané vydaje likvidace

Dlouhodobé zavazky 23129
Kratkodobé zavazky 10362
Provize z prodeje nemovitosti 600
Dan z pgrevodu nemovitosti 600
Naklady na udrzbu a energie 60
Naklady likvidatora 60
Cisté obchodni jméni 2 040

Zjist éna obvykl4 likvidaéni hodnota netto spolénosti Velkovykrmny Zakupy, a.s. k datu
30. 11. 2011 je 2 040 tis. K
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3.6. Rekapitulace stanovenych cen

Ocereni bylo provedeno detni a likvid&ni metodou. JelikoZz likvidai hodnota udava
minimalni moZnou hodnotu akcie pro tenteliocerni je ji pitazena vaha 1 pro vyslednou
hodnotu akcie. Betni metoda sefpocereéni zpravidla uvadi pouze jako orietmé Fresto
byla tato metody aplikovana pro Uplnogeg dokreslenim realného stavu situace.

Metoda Vaha Hodnota vlastniho kapitalu Hodnota akcie
0 nominalu 350,-K
Ucetni metoda 0 0 tis. X 0 K&
Likvida éni metoda| 1 2 040 tis. K 10,03 K¢
Hodnota na trhu 0 --- 16,<K

Pfi oceréni byly pouZity metoda majetkovaétni a metoda majetkova likvitiai.Vysledna
hodnota je utena aplikaci nejvice vhodné metody majetkové -idigdni. Majetkova detni
metoda byla pouZita jako poilma a hodnota akcie obchodované ndeyem trhu jako
orientani.

Vysledna hodnota od@evaného baliku 28963 kaisakcii tak ¢ini 290 498,89 K, po
zaokrouhleni na celé korurd@0 499,- K
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4. ZAVER

Tento posudek je zpracovan na zakladbjednavky spoknosti CYRRUS CORPORATE
FINANCE, a.s.. Jehodaglem je stanoveni trzni hodnoty akcii spolesti Velkovykrmny
Zakupy, a.s. se sidlem Zakupy, Borska 58, okiteska Lipa, €: 499 01 656 pro dely

provedeni viejné nedobrovolné drazby cennych papir

Jako stZejni byla pouZita likvidéni metoda. Tato metoda nejlépe zobrazuje gkate hodnotu
podniku ve stavajicim stadiu vyvoje. Avibdu Uplnosti znaleckého posudku je stanovena i
Gcetni hodnotu vlastniho kapitalu sp&testi a posouzena trzni hodnota v&éawbchodovani
akcii na véejném trhu.

Po zvazeni fmdpoklad pravni, ekonomické, provozni a vSeobecné povaterélkjsou mi k
datu zpracovani posudku znamy, z pohledu objeltidpatrnosti a pro zadangdl ocerni
¢inim zawr:

Trzni hodnota 1 kusu akcie s nominalni hodnotou-3%0 spol&nosti Velkovykrmny Zakupy,
a.s.cini

10,03 K

(deset korun aithalé&e)

Trzni hodnota baliku 28 963 Kkusakcii ve jmenovité hodnét 350,- K& spol&nosti
Velkovykrmny Zakupy, a.s. je

290 499,- K

(dve st devadesat tisi¢tyti sta devadesat dévkorunéeskych)

Takto stanovena cena je plathd Zadpokladu, Ze v da@bmezi vyhotovenim posudku a
prodejem akcii nedojde k vyznamné é aktiv a pasiv posuzované spitesti, ktera by
vyznamr ovlivnila vstupni Udaje pro stanoveni obvyklé ceny

ProhlaSuiji, Ze pro provedeni tohoto znaleckého gkasjsem osobou nezavislou.
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5. ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsem podal jako znalec jmenovaafigdnutim pedsedy Krajského soudu
v Brné ze dne 15. kdtna 2006¢.j. 1781/2005, pro zakladni obor ekonomika, &divceny a
odhady se specializaci akcie a derivaty kapitalouétu, cenné papiry a obchodovani s nimi.

Znalecky Ukon je zapsan podipdovym ¢islem 28-02/12 znaleckého deniku. Ziake a
nahradu nakladctuji podle gipojené likvidace na zakladlokladu¢. 1202.

V Brné dne 18. 01. 2012

podpis znalce:

Ing. Petr Pelc, Ph.D.
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’, .
Vypls
z obchodniho rej#ku, vedeného

Krajskym soudem v Usti nad Labem
oddil B, vlozka 491

I'TUPOZORNENI(!!!
Tento vypis ma pouziaformativni charakter.
Data pro jeho vytvieni byla ziskana z ptacové si€¢ INTERNET. V gipads, Ze se domnivate, Zze
obsahuje chyby, obrte se prosim na reféitovy soud.

Datum zapisu: 6.prosince 1993

Obchodni firma: Velkovykrmny Zakupy, a.s.

Sidlo: Zakupy, Borska 58, okrgSeska Lipa
Identifika éni ¢&islo: 499 01 656

Pravni forma: Akciova spolénost

Predmét podnikani:

- Zamenictvi, nastrojéstvi

- Podnikani v oblasti nakladani s nebezgeni odpady

- Silniéni motorova doprava- nakladni vnitrostatni provaawvvozidly o nej§tSi povolené hmotnosti do
3,5 tuny ¥etrg, - nakladni vnitrostatni provozovana vozidly ow§i povolené hmotnosti nad 3,5 tuny
- Vyroba, obchod a sluzby neuvedené&fghach 1 az 3 Zivnostenského zakona

Statutarni orgéan -
piredstavenstvo:

piredseda fedstavenstva: Ing. Jii Pozivil, dat. nar. 22.01.1962
Ceska Lipa, Ziznikov 90, FS470 01
den vzniku funkce: 28ervna 2010
den vznikwlenstvi v fedstavenstvu: 28rvna 2010

mistopiedseda edstavenstva:  Ing. David JanoSik, dat. nar. 11.08.1969
Opcenice, Vikov pod O3kobrhem 21, 289 04
den vzniku funkce: 28ervna 2010
den vznikwlenstvi v fedstavenstvu: 28rvna 2010

¢len predstavenstva: Ing. Ivo Hradecky, dat. nar. 07.09.1961
Semily, Bavinéska 536, PS 513 01
den vznikwlenstvi v fedstavenstvu: 28rvna 2010

Spol&nost zastupujei¢i tietim osobam,ied soudy aied

jinymi organy v celém rozsahugastavenstvo, a to Bispolé&ng
vSichnic¢lenové pedstavenstva, a nebo samostglifedseda
piedstavenstva, nebo samostgedenclen predstavenstva, ktery
k tomu byl fredstavenstvem pisespowien.

Za spolénost se podepisuje tak, Ze osoba op¥aanednat za
spole&nost se podepiSe k napsanému nebo &adisirme
spole&nosti a uvede svoji funkci.

Dozoréi
rada:
piredseda: Jana KaSparov4, dat. nar. 09.11.1939
Zakupy, Druzstevni 386, B471 23
den vzniku funkce: 28ervna 2010
den vznikulenstvi v dozati rack: 29¢ervna 2010
¢len: Magdaléna Janosikov4, dat. nar. 03.02.1974
Praha 8, U Tediovky 255/17, P8 182 00
den vznikulenstvi v dozati rack: 29¢ervna 2010
¢len: Ing. Jii Lukes, dat. nar. 12.02.1951
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Semily, Bavinéska 536, P6 513 01
den vznikwlenstvi v dozoti rads: 29g&ervna 2010

Akcie:
203 306 ks kmenové akcie na majitele v listinnégi®d/e jmenovité hodnét350,- K

Zakladni kapital: 71157 100,- K
Splaceno:100 %

Ostatni skuteinosti:

- Zakladni jngni spol€nosti 203,306.000,- Kje 100% splaceno

- Zapisuje se usneseni valné hromady spaisti ze dne 30.6.2011 o snizeni zakladniho kapital
spol&nosti:

a) Davod snizeni zékladniho kapitalu:

Uhrada ztraty z minulych let, kteténi 76 490 000, K

b) Zpasob, jak bude naloZenaiastkou odpovidajici snizeni zakladniho kapitalliastka odpovidajici
snizeni zékladniho kapitalu bude pouzita na Uheadity. Rozsah snizeni zékladniho kapitalu: Ze
stavajicich 71 157 100,--&bude zakladni kapital snizen

0 66 074 450,-- K5 082 650,-- K.

d) Zpisob, jak ma byt sniZzeni zakladniho kapitalu promed@rotoze spot&ost nema ve svém majetku
vlastni akcie ani zatimni listy, bude sniZzeni zdkibo kapitalu provedeno snizenim jmenovité hodnoty
akcii, tedy snizenim jmenovité hodnoty vSech 2038a6i spolénosti, které maji jmenovitou hodnotu
kazda 350,-- K na jmenovitou hodnotu 25,-¢kkazdé akcie.

€) Snizeni jmenovité hodnoty listinnych akcii sevede zninou jmenovité hodnoty vyzianim na
listinnych akciich.

Tento vypis je neprodejny a byl fipen na Internetuhtp://www.justice.cy
Dne: 15.01.12 23:48:54
Udaje platné ke dni 13.01.2012, 6:00
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Vyhotoveni ¢.:

Posouzeni trZni hodnoty €. 142007

aredlu Zivocigné vyroby v obci Ceska Lipa, mistni ¢4st a k.i. Dobranov

Vlastnik nemovitosti:

Na listu viastnictvi &islo 143 pro k.u. Dobranov je/bylo v &isti "A" LV k datu ocenéni zapsdno:

Velkovykrmny Zikupy a.s., 1C: 49901656

Objednavatel:

Velkovykrmny Zakupy a.s., Borska 58, 471 23 Zakupy

Vypracoval dne 13, listopadu 2007:

Petr Brodsky, T¥ibiichy 5, 537 01 Chrudim, tel.: 469 687 221

Obsahuje 5 listil vetné obalky a je vypracovano ve &tyfech vyhotovenich.
- 7 Vyhotoveni ¢islo 1 - 3 obdrZi objednavatel, vyhotoveni ¢islo 4 je archivni.




Posouzeni trzni hodnoty &. 142007 Strana 2
Petr Bradsky, Tribrichy 5, 537 01 Chrudim, tel: A59637221

1.0

1.1

1.2

1.4

1.5

2.0

2.1

UVODNI CAST

Uéel: Ocendni bylo vypracovano jako podklad pro zpen&Zeni nemovitého majetku

Podkladem pro vypracovani byly tyto doklady:
- udaje z katastru nemovitosti
- skutecnosti zjisténé znalcem na mistd samém

Prohlidka a zaméFeni nemovitosti byly provedeny dne 25.10.2007. Sougasné byly doplnény
nékteré dalsi udaje rozhodné pro ocenéni. '

Strucny popis: Pedmétem ocenéni je uceleny areal Zivotiiné vyroby v Dobranové, obec Ceska
Lipa. Ocetiuje se soubor staveb a pozemk( jako celek.

Ocenéni je provedeno obvyklou cenou ke dni ocenéni, to jest

NALEZ, VVMERY A OCENENI
Pozemky
Nilez: Cely areal zeméd€lské Zivocisné vyroby je velmi problematicky, a to nejen
z hlediska stavebné technického, ale zejména ve vztahu k Zivotnimu prostfedi a
trvale nizkym vykupnim cendm. Jedna se tedy o majetek pozemkovy, kde stavby
hodnotu pozemkd sniZuji a jako optimalni feSent se naskyta demolice. Obvykla
cena pozemkd v misté zjisténa od 250,00 K&/m2 do cca 850,00 K&/m2 u
nejlukrativngj§ich nabidek, mistni &st Dobranov od 250,00 K&m?2 do
320,00 K&/m2. S ohledem na umisténi, velikost a ostatni parametry uvaZovano
300,00 Ké&/m2,
Ocenéni
Parcela vyméra Ké/m2 Zjigténa cena
45 ~ zastavéni pl. 318 m2 300,00 95.400,00 K&
46 - zastavéni pl. 339 m2 300,00 101.700,00 K&
47 - trvaly tr.p. 1.840 m2 300,00 552.000,00 K3
48 - ostatni kom. 1.122 m2 300,00 336.600,00 K&
49 - ostatni nepl. 8.771 w2 300,00  2.631.300,00 X&
51 - zastavénia pl. 62 m2 300,00 18.600,00 K&
52 - zastavéna pl. 134 m2 300,00 40.200,00 K&
53 - zastavéna pl. 10.622 m2 300,00 3.186.600,00 K&
54 - zastavéna pl. 527 m2 300,00 158.100,00 K&
55 - zastavéni pl. 231 m2 300,00 69.300,00 k&
56 - zastavéna pl. 447 m2 300,00 134.100,00 K&
57 - wvedni pi. 176 m2 300,00 52.800,00 K&
58 - ostatni man. 23.638 m2 300,00  7.091.400,00 X&
71 - ostatni kom. 737 m2 300,00 221.100,00 K&
73 - zastavéni pl. 82 m2 300,00 24.600,00 K&
76 - vodni pl. 1.046 m2 300,00 313.800,00 K&
77 - zastavéni pl. 17 m2 300,00 5.100,00 K&
78 - zastavéni pl. 52 m2 300,00 15.600,00 K&
79 - zastavéni pl. 1.024 m2 300,00 307.200,00 K&
80 - zastavéna pl. 182 m2 300,00 54.600,00 K¢
81 - zastavéna pl. 111 m2 300,00 33.300,00 K&
82 - zastavéni pl. 50 m2 300,00 15.000,00 K&
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Pokradovani:

83 - zastavéni pl. 5.372 m2 300,00 1.611.600,00 K&

84 - zastavéni pl. 814 m2 300,00 244.200,00 K&

85/1 - ostatni man. 18.379 m2 300,00 5.513.700,00 K&

85/2 - zastavéna pl. 31 m2 300,00 9.300,00 K&

605 - ostatni man. 2.050 m2 300,00 615.000,00 K&

606 - zastavdna pl. 166 m2 300,00 49.800,00 K&

Zjisténa ovena - pozemky 23.502.000,00 K&

2.2 Demolice
Nilez: Objekty staji pro chov veptii jsou ve velmi §patném technickém stavu, vysoka je

i moralni zastaralost. Jako optimalni feSesni se jevi plona demolice stajl a vyuziti
bud k jinym t¢elim nebo k vystavbé modernich staji.

Zastavéna plocha staji celkova ... 16808 m2 x prim, vyika 3,95 m =
Celkovy obestavény prostor

66400 m3

Obvykla cena demolice obdobnych objektit (zdroj RTS Brno, stavebnj ceniky 2006)
¢ini cca 100,00 K&/m3 X 66400 m3 = 6.400.600,00 K¢

Tato ¢astka budiz od vynosu odettena

ZjiSt&na oena - demolioe -6.400.000,00 K&
23 Suft’
Nilez: Po plodné demolici je tfeba provést separaci a likvidaci stavebni suti. podil suti ¢cca
0,370 t/m3 OP, tedy 66.400,00 m3 x 0,370 t/m3 = 24500 tun suti
Podil Zeleza v konstrukcich &ini odhadem 10 % (cca 2.500 tun), k likvidaci tedy zhyva
22.000,00 tun suti x 500,00 K&/m3 (doprava a uloZeni) = 11.000.000,60 K&
Tato Eastka budiz od vynosu odettena
ZjiSt&na oena -~ su¥ ~11.000.000,00 K&
2.4 Plosné demolice a fipravy terénu
Nilez: Plodna demolice kalového hospodafstvi a dalsi pravy terénu cca
2.000,00 m2 x 1.500,00 K&/m2 (kalkulace) = 3.000.000,00 K¢

Tato astka budiz od vynosu odedtena

ZjiSt&na oena - plosna demeolioe a Gpravy terénu =2.000.000,00 K&
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2.7

Vyuzitelné stavby - adm. budova

Nilez: V ocefiovaném souboru se nachézi administrativni budova, v primérmném
technickém stavu, nadéle vyuZitelna. Zastavéna plocha €ini 340 m2, obvykla cena
obdobnych staveb €ini cca 2150,00 K&/m2 ZP *) ., je tedy

340 m2 x 2150,00 K&m2 = 730.040,00 K&
ZjiSténa oena vyusitelné stavby adm. budova F20.000,.00 KS

Vyuzitelné stavby - garize a kotelna

Nilez: V ocefiovaném souboru se nachazeji daldi vyuzitelné budovy a to garaZe s dilnami
a kotelnou, stavby v primérném technickém stavu, nadale vyuZitelné. Celkova
zastavéna plocha &ini 1205 m?2, obvykla cena obdobnych staveb &ini cca
650,00 K&/m2 zastavéné plochy objektu, Je tedy

1.205 m2 x 650,00 K&m2 = 786.000,00 K¢
ZjiSténa oena vyuZitelna stavby garaZe a kotelny F8O.000,00 K3
Srot zisk
Nalez: Po plosné demolici staji je piedpoklad ziskani cca 10 % podilu Srotového zeleza
a ocel, tedy cca 2500 tun. Pii takovém mnoZstvi a dobré dostupnosti miize
vykupni cena dosghnout cca 3.000,00 Ké/tunu, je tedy
2,500 tun x 3.000,00 K&/tunu = 7.569.000,08 K&
ZjiSténa oena ~ Srot zisk 7.500.000,00 K&

Celkova rekapitulace

2.1 Pozemky 23.502.9000,00 K&
2.2 Demolice -6.400.000,00 K&
2.3 sut ~11.000.000,00 K&
2.4 Plosné democlice a Gpravy tezému —-3.000.000,00 K&
2.5 VyuZitelné stavby - adm. budova 730.000,00 K&
2.6 VyuZitelné stavby - gara¥e a koteln 786.000,00 K&
2.7 Brot zisk 7.500.000,00 K&
2.8 Zackrouhleni -12.000,00 K&
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3.0 ZAVERECNA CAST

3.1 Obvykia cena uceleného souboru staveb a pozemku v aredlu Zivocisné vyroby v obci
Ceska Lipa, mistnf ¢ast a k.d. Dobranov, cini ke dni ocenéni, to jest

ke dui 13, listopadu 2007

12.100.000,00 K&

Slovy: =Dvandctmiliénistotisickorunteskych=

At Brodgi
& 43;

IC0: 11028102 4
Op. . S S
enovéni | :\‘:gi';(e

4.0 DOLOZKA

Ocenéni jsem provedl jako fyzickd osoba na zakladé koncesni listiny vydané Okresnim
ufadem v Chrudimi podle § 54 odst. 1 a 2 zikona & 455/1991 Sb. ve zn&ni pozdgjsich
pfedpisii k pfedmédtu podnikéni: Ocefiovani majetku pro véci nemovité. Zivnostenské
opravnéni vzniklo dne 17.12.2001

V Tiibfichach, dne 13. listopadu 2007

Petr Brodsky
TFibifichy 5
537 01 Chrudim




Uplatny pfevod CP {nezastavenych)

Pfevodce - reg.C.: 100201374167.
id. &.: 0025758781

Obchodnik - reg.&.:
id. &.:

Nabyvatel - reg. 100202069538
i 0043145051

Obchodnik - reg.

|.J
Q.
[elelNelle

Pozastavit préavo nakladat:

Cenné papiry: ISIN : CZ0009072252

Polet CP pro pfevod : 12127
Cena za 1 pFevadény CP: 11.00 K&
Kontrola prav emise : 0 '

Zplisch vyrozuméni: pévedni i novy majitel posStou.

e
\\3;‘? _f‘_-«,/j
Navratovy kéd : 905 Ucetni datum zpracovani: 26.03.2004

SluZba byla zaFazena pod cEislem 300136346362 do fronty periodickych a odloZenych sluZeb.
Typ sluiby : jednorizovid odloZeni

Datum zpracovani: 08.04.2004

Cena za sluZbu: 177 K&

014 3CPP6104 300136346362 AARAAAZFI Strana: 1/1 Cas tisku: 26.03.2004 12:35:38
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; L1902 g didsiského soudy v Praze, oddil A vioZka 7O
RYBNA 14, 11005 PRAHA |

Uplatny pFfevod CP (nezastavenych)

Pfevodee - reg.C.: 100202005793
id. &.: 6108200583
Cbchodnik - reg.Z.: '
id. &.:
Nabyvatel - reg.<&.: 100202069538
id. &.: 0043145051
Obchednik - reg.&.:
id. &.:

Pozastavit pravo nakladat:

Cenné papiry: ISIN : CZ0009072252
Potet CP pro pfevod : 25139

Cena za 1 pFevadény CP: 12.50 K&
Kontrola prav emise : 0

Zpisch vyrozumEni: pavodni i novy majitel tisk na misté

Navratovy kéd : 905 O¢etni datum zpracovani: 07.06.2005
Slufba byla zaFazena pod &islem 300153730178 do fronty periodickych a cdloZenych sluZeb.
Lyyp sluZby jednorazova odloZend

'Cena za sluZbu: 140 K&
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