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1. UVOD

1.1 Uéel ocenéni

Na zdkladé poZadavku spole¢nosti WEST BROKERS a.s., se sidlem Plzen, Slovanska 100,
PSC 326 00, ICO 64832341, jsem zpracoval posudek na hodnotu akcie spolednosti
REPROGEN, a.s., se sidlem Plana nad LuZnici, Husova 607, okres Tabor, PSC 391 11, ICO
466 78 450 (déle jen ,,Spolecnost®).

Posudek je zpracovan jako podplrny materidl pii stanoveni vychozi ceny akcie pii vefejné
drazb¢ obchodnikem s cennymi papiry. Drazené akcie nebyly vyzvednuty pfi zmé&n& podoby
akcii spolecnosti.

1.2 Prohlaseni zadavatele

V ramci zadani zpracovani tohoto Dokumentu prohlasil zadavatel, Ze Dokument vyslovné
neslouZi pro vklad do zdkladniho kapitélu jiné pravnické osoby ani neni zpracovan pro ticely
povinnych nabidek pievzeti a vefejnych navrhii smluv o koupi ucastnickych cennych papirt,
ani pro posouzeni pifiméfeného vyrovnani v ramci prava odkupu G¢astnickych cennych papirt
z divodu tzv. ,,sqeeze outu ani neslouZi pro jiné obdobné ugely. Jedn4 se tedy o podptrny
materidl pii stanoveni ceny akcie pro drazbu nevyzvednutych akcii.

1.3 Pfedmét posudku
Ocenéni kmenovych akcii Spole¢nosti.

1.4 Datum ocenéni

Zadavatel poZadal, aby rozhodnym dnem pro ocenéni akcie byl 30. za¥{ 2007. K tomuto datu
také zadavatel prostfednictvim uréenych zastupcti Spoleénosti piedlozil neauditované mésiéni
UCetni zaverky, o kterych prohlasil, Ze plné a pravdivé zobrazuji stav a situaci Spole¢nosti.
Podstata podnikéni a struktura majetku Spole¢nosti jeZ maji na ocenéni podstatny vliv je
rozebréna v dal§im textu tohoto Dokumentu.

1.5 Zdroje informaci

Tento dokument je zpracovan na zakladé udaji poskytnutych zadavatelem v ramci zadéani a
déle pak zastupci Spole¢nosti. Tito zastupci poskytli pfi zpracovani dokumentu zpracovateli
soucinnost v oblasti poskytovani vysvétleni (naptiklad k podnikatelskym zamértm, plantim,
aktivitim, stavu majetku apod.). Déle je tento dokument zpracovan na zakladé informaci
dostupnych z vefejnych informacnich zdroji (zejména internet). Pro zpracovani Dokumentu
byly pouZity i informace davérného charakteru, které nejsou vefejn& dostupné a jsou
pfedmétem obchodniho tajemstvi Spolednosti. Jednd se o udaje finan¢niho planu, prognézy
vyvoje trhu, investi¢ni zaméry apod. Zadavatel ani Spole¢nost neposkytli zpracovateli souhlas
sjejich uvadénim vtomto Dokumentu, jsou vSak zohlednény v jednotlivych pouZitych
metodach ocenéni.

1.6 Vymezeni pojmu ,,srazka za minoritu® a jeji aplikace

V ocetiovaci praxi, kterd je na kapitdlovych trzich s dostate¢nou likviditou (coZ bohuZel neni
Cesky kapitalovy trh) pouzZivana existuje tzv. srdzka za minoritu, coZ znamend, Ze ten, kdo
ocefluje akcii ndsledné jesté zjistuje, jak ,,velky balik akcii* vzhledem k celkovému
zakladnimu kapitalu je pfedmétem ocenéni, resp. prodeje. Pokud je predmétem ocenéni ,,balik
akcii s vyznamné malym podilem na celkové nominalni hodnoté zakladniho kapitalu
spole¢nosti, uplatni se pti stanoveni hodnoty jeji nasledné sniZeni.
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Obdobné¢ pak je pouzivan postup pii stanoveni ceny akcii pro ucely ziskani kontroly nad
spole¢nosti (majoritniho ,,baliku akcii®), tedy tyto ceny jsou obvykle cenami za ,,majoritu® a
vyjadiuji tak hodnotu celé spolecnosti.

Bohuzel, tuto otazku Obchodni zdkonik (nebo piislusna judikatura) nefesi a Ceskd oceriovaci
praxe je v této problematice prozatim nejednotnd.

II. POPIS PREDMETU OCENENI

2.1 Udaje o emitentovi akcie

Obchodni nazev : REPROGEN, a.s.

IC : 466 78 450

Sidlo : Plané nad LuZnici, Husova 607, okres Tabor, PSC 391 11
Datum zaloZeni : 1.kvétna 1992

VOR vedeny : Krajskym soudem v Plzni oddil B, vlozka 516

Pravni forma : akciova spole¢nost

Zakladni kapital : 161 932 000,- K&

Splaceno : 100 %

2.2 Zakladni iidaje o cenném papiru (dale jen ,,CP*)

Spole¢nost emitovala tyto kmenové akcie:

Druh CP : akcie

Forma CP : na majitele

Podoba CP : listinna

Pravo na dividendu : dle obecné platnych norem a stanov spole¢nosti
Registrace CP : neni kotovan

Ptevoditelnost CP : bez omezeni

2.3 Zakladni kapital a aktualni vlastnicka struktura akciové spolecnosti

Zakladni jméni je splaceno v celém rozsahu.
Podle vyjadieni zastupcil zadavatele jsou hlavni akcionaiské podily v soucasnosti relativné
stabilizované. Konkrétni podily nebyly pro Gcely ocenéni sdéleny.

2.4 Popis akciové spolecnosti

Historie a soucasnost

REPROGEN, a.s., vznikla dne 1.5. 1992 vramci kup6nové privatizace z ods§tépného
zavodu Statniho plemenéiského podniku v Tabote, a to na zakladé privatizaéniho projektu.
Pifedmétem Cinnosti nové vzniklé firmy byla zeméd€lska prvovyroba zaméfena zejména na
provozovani testaCnich a proveétovacich zafizeni v chovu skotu, plemenaiské sluzby v oblasti
provadéni kontroly uZitkovosti skotu a prasat, inseminace skotu a prasat a obchodni ¢innosti
schovnymi a plemennymi zvifaty. V soucasné dob&é firma provozuje zemédélskou
prvovyrobu, kterd je zaméfend v oblasti rostlinné vyroby na zajisténi potieb vlastni Zivo&isné
vyroby a Castecné je produkce obilovin uréena i pro potravinaiské tGcely. Mimo klasické
krmné obiloviny Spole¢nost dale péstuje fepku, a to na plose cca 200 ha. Oproti pivodnim
zamérim doslo ke sniZeni rozsahu testovani hospodéiskych zvifat. V oblasti plemenaiskych
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sluzeb v soucasné dob& REPROGEN, a.s., zajistuje kontrolu uZitkovosti skotu a prasat a
inseminaci skotu a prasat v oblasti JihoCeského kraje — zejména pak v okresech Tabor, Pisek,
Pelhfimov a Jindfichtiv Hradec.

Spole¢nost REPROGEN, a.s. patii do skupiny podnikii zemédélskych prvovyrobell i
zpracovateld, které jsou vyobrazeny na nasledujicim obrazku:

. "ODERSEY STATEK

O REZPOF
Y PLTEMN

Piedmétem cCinnosti téchto organizaci je zemédé€lskd prvovyroba a nasledné zpracovani
vyrobkl v potravindiském komplexu.

Opis aktualniho vypisu z obchodniho rejstiiku je ptedmétem piilohy.

2.5 Piehled majetku a jeho zdroju

[REPROGEN a.s. Stav k datu: 30.9.2007 | [tis. K¢]
A. |Dlouhodoba aktiva 117 189
B. |Obézna aktiva 95 662
C. |Ostatni aktiva 187
AKTIVA CELKEM 213 038
[tis. KE]
A. |Vlastni kapital 164 621
B. [Cizi zdroje 48 299
C. |Ostatni pasiva 118
PASIVA CELKEM 213 038

Dlouhodoba aktiva ptedstavuji 55% na celkovém majetku Spolecnosti. Ta jsou tvoiena
dlouhodobym majetkem (pozemky, budovy, samostatné movité véci a zvifata). Uetni
hodnota jednotlivych slozek aktiv ve sledovaném obdobi se piili§ nebo skokové nemeénila.
Doslo k nértstu pozemkd mirnému poklesu uUcetni hodnoty budov a staveb a k nartstu
samostatnych movitych véci. Ob&Zné aktiva se zejména od posledni ro¢ni ucetni zavérky
mirn€ zvysila, pficemz nejvetsi narlst je registrovan v zasobach. Nehmotny majetek neni ve
Spolecnosti ve vyznamné miie evidovan. Konkrétni popis jednotlivych slozek aktiv i pasiv
Spolecnosti je predmétem dalsiho textu.
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Analyza aktiv je obsaZena v dal$im textu tohoto dokumentu.

Na druhé stran€ pasiva Spole€nosti tvoii prevazné v

kapitalem. Cizi zdroje predstavuji 23% celkovych pasiv.
zdrojich. 48% podil pak predstavuji kratkodobé zavazky

uvéry tvoti 44% podil na celkovych cizich zdrojich.
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2.5.1 Ochranné znamky
REPROGEN, a.s., je vlastnikem 2 ochrannych znamek.
1) kombinovana ochrannd zndmka REPROGEN a.s.
¢islo znamky: 191980
spisova znacka: 88855
datum podéni: 21.04.1994
platnost: do 21.04.2014

2) kombinovana ochranna znamka REPROGEN, a.s.
¢islo znamky: 275726
spisova znacka: 424180
datum podéani: 14.03.2005
platnost: do 14.03.2015

2.5.2 Patenty a uzitné vzory
Firma neni vlastnikem Zzadného patentu a uzZitného vzoru.

2.5.3 Primyslové vzory
Firma neni vlastnikem Za4dného primyslového vzoru.

2.5.4 Dalsi (mimobilan¢ni) majetek
Zadny takovyto majetek nema firma ve svém vlastnictvi.

2.5.5 Uvéry a finan¢ni vypomoci
Ke dni ocenéni spole¢nost Cerpala bankovni tivéry ve vykazované vysi
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2.6 Ostatni skutecnosti

2.6.1 Zastavni prava a bifemena

Spoleénost Cerpa urocené cizi zdroje formou bankovnich uvért. Zajisténi téchto ivérovych
smluv probihd formou zastavy nemovitostmi, movitymi vécmi, zastavnim pravem

k pohledavkam z obchodniho styku a pohledavkam z pfipadného pojistného plnéni, zastavou
ke vkladu na vkladni kniZce, a také formou blakosménky.

Vesmés se podle dostupnych udajii jednd o zajisténi predmétl, na néz byl avér poskytnut nebo
v ptipadé provoznich uvéri, zastavy provozniho majetku Spolecnosti. Jedna se o bézné formy
poskytnuti jisténi a zastav, které nevybocuji z bézného ramce a v piipadé plnéni smluvnich
podminek ze strany Spole€nosti, Spole¢nost samotnou neohrozuji.

Konkrétni seznam poskytnutych zastav a jisténi predlozili v rdmei Setfeni zastupci Spoleénosti
zpracovateli posudku, avsak tyto informace jsou pfedmétem obchodniho tajemstvi
Spole¢nosti a nebylo tak umoznéno jejich zvefejnéni. Jsou v§ak soucasti archivu znalce.

2.6.2 Leasing

Spole€nost ma uzavienou leasingovou smlouvu ¢&islo 1550340 ze dne 29.7.2005, ukonceni
29.6.2008. K rozhodnému dni 30.9.2007 chybi doplatit 57 502 K¢ véetné DPH. Smlouva je
jisténa vlastnictvim pfedmétu leasingu.

2.6.3 Poskytnuté zaruky
Zadné zaruky ke dni ocenéni nebyly poskytnuty.

2.6.4 Ochrana Zivotniho prostredi

Spole¢nost nema zadné zvlastni zavazky z hlediska ochrany Zivotniho prostfedi nad rdmec
»Setrného zachdzeni“ v kategorii ochrany vod, ochrany ovzdusi a odpadového hospodaistvi, a
to ke dni ocenéni.

2.6.5 Soudni spory

K 30.9.2007 neni Spole¢nost ucastnikem zadného soudniho sporu. Do budoucna ocekava 1
soudni spor na uhradu ndkladl spojenych s uZivanim bytu a s jistou pravdépodobnosti i
nékolik soudnich sporti ohledné tihrady pohledavek od odbératelti. Nejedna se vSak o zasadni
soudni spory, které by mohly ohrozit podstatu nebo podnikéni Spoleénosti.

2.6.6 Lidské zdroje

Spolecnost patii do kategorie spolecnosti do 200 zaméstnancl. V soudasné dobé dochazi
k postupnému sniZovani poctu zaméstnanci. Vyvoj mzdovych nakladd a produktivity prace je
pfedmétem dalSiho textu v rdmci finanéni analyzy. Do budoucna Spole¢nost po¢itd s mirnym
dal$im sniZenim stavu zaméstnancii. Jednotlivé ¢innosti ve Spole€nosti neptedstavuji vyjma
nékolika pracovist’ a pracovnich pozic zadné specifické a specidlni znalosti a dovednosti.
Nicméné, Spole¢nost by méla pon€kud zvysit investice do oblasti vzdélavani.

2.6.7 Struktura trzeb a nakladi a jejich vyvoj

Trzby maji v dob€ ocenéni Ctyfi slozky: plemenaiskou Cinnost (inseminace skotu a prasat,
kontrola uzitkovosti skotu a prasat a ostatni plemenafské cinnosti), rostlinnou (obiloviny
véetné fepky) a zivocisnou (mléko, vykrm skotu — Cervenostrakatd) vyrobu a ostatni ¢innosti,
které predstavuji rtizné druhy pronajmi a dal§i vesmés zabezpelovaci sluzby (laboratof,
zavodni kuchyné, rekreacni zatizeni a prondjem bytd a ubytovny).
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