CESKE VYSOKE UCENi TECHNICKE V PRAZE

FAKULTA STAVEBNI

Katedra ekonomiky a fizeni ve stavebnictvi

DIPLOMOVA PRACE

2024 Filip Graman






ZADANI| DIPLOMOVE PRACE

I. OSOBNI A STUDIJNi UDAJE
p il R .

Pfijmeni: Graman Jméno: Filip Osobni Cislo: 484399

Fakulta/ustav: Fakulta stavebni
Zadavajici katedra/ustav: Katedra ekonomiky a fizeni ve stavebnictvi

Studijni program: Stavebni inzenyrstvi

Studijni obor: Stavebni management J

Il. UDAJE K DIPLOMOVE PRACI

Nazev diplomové prace:
KOMPARATIVNI ANALYZA STAVEBNICH SPOLECNOSTI

Nazev diplomoveé prace anglicky:
COMPARATIVE ANALYSIS OF CONSTRUCTION COMPANIES

Pokyny pro vypracovani:

V ramci diplomové prace bude zpracovana analyza systému fizeni stavebnich spole¢nosti, jejich situace na stavebnim
trhu véetné finan¢ni analyzy a ptipadného porovnani s nékolika podniky.

Seznam doporucené literatury:

- Mafik, M. a kolektiv, 2018, METODY OCENOVANI PODNIKU, Proces ocenéni - zakladni metody a postupy, 4. upravené
a rozsifené vydani - 2018, Ekopress, s.r.o., K Mostu 124, Praha 4, ISBN: 978-80-87865-38-5.

- Langford D., Male. S., Strategic Management in Construction, second Edition, 2001, Blackwell Science Ltd., ISBN:
0-632-049999-5

- Rice, H. L, Callan, J. Construction Accounting Deskbook - Financial, Tax, Accounting, Management, and Legal Answers,
1999, Harcourt, Inc., USA, ISBN: 0-15-606854-0.

- Schaufelberger, J. Construction Business Management, 2009, Pearson Education, Inc., Upper Saddle River, New Jersey,
07458, ISBN: 978-0-13-090786-8

-Sears, S. K., Sears, G. A,, Clough, R. H., Rounds, J. R., Segner, R. O. Jr., Construction Project Management - A Practical
Guide to Field Construction Management, Sixth Edition, 2015, John Wiley & Sons Inc., ISBN: 1118745051

Jmeéno a pracovisté vedouci(ho) diplomové prace:

doc. Ing. Ales Tomek, CSc. katedra ekonomiky a fizeni ve stavebnictvi FSv

Jméno a pracovité druhé(ho) vedouci(ho) nebo konzultanta(ky) diplomové prace:

Datum zadani diplomové prace: 26.09.2023 Termin odevzdani diplomové prace: 08.01.2024

7

Platnost zadani diplomov@ prace: )

doc./Ang. Ales/Tome A prof. Ing. Renata Schneiderova Heralova, Ph.D. prof. Ing,AJifi Maca/CSc.
éodpls vedol¢i(h podpis vedouci(ho) ustavu/katedry padpis dekana(K/S p
N . - . N N O S S S

lil. PREVZETI ZAD‘ANi

( Diplomant bere na védomi, Ze je povinen vypracovat diplomovou préci samostatné, bez cizi pomoci, s vyjimkou poskytnutych konzultaci. h
Seznam pouzité literatury, jinych prament a jmen konzultant(i je tfeba uvést v diplomové praci.
L Datum prevzeti zadani . /Podpis studenta J
/

CVUT-CZ-2DP-~2015.1 © CVUT v Praze, Design: CVUT v Praze, VIC






Cestné prohlaseni

ProhlaSuji, ze jsem tuto diplomovou praci vypracoval samostatngé, pouze
za odborného vedeni vedouci diplomové prace Doc. Ing. AleSe Tomka, CSc.

Dale prohlaSuji, ze veSkeré podklady, ze kterych jsem Cerpal(a), jsou uvedeny
v seznamu pouzite literatury.

V Praze dne: podpis: -

Filip Graman






Podékovani

Velmi rad bych podékoval vedoucimu mé diplomové prace panu Doc. Ing. AleSi
Tomkovi, CSc. za cenné rady, informace a konstruktivni kritiku béhem konzultaci. Dale
bych také rad podékoval vdem blizkym za podporu a trpélivost béhem magisterského
studia.






KOMPARATIVNi ANALYZA STAVEBNICH SPOLECNOSTI

COMPARATIVE ANALYSIS OF CONSTRUCTION COMPANIES



Anotace

Diplomova prace se zabyva komparativni analyzou stavebnich spole€nosti, jejiz
soucasti je i obecny popis fungovani mezinarodnich stavebnich spolecnosti. V ramci
popisu fungovani mezinarodnich stavebnich spole€nosti se popisovaly nejbézné;si
pravni formy velkych stavebnich spole€nosti, nej¢astéji vyuzivané typy organizacnich
struktur, jak se provadi controlling ve stavebnictvi, jak se financuje provoz stavebnich
spole€nosti, jak probiha stavebni projekt, jaké jsou nejCasté&jSi smluvni vztahy
pouzivané mezinarodnimi stavebnimi spole¢nostmi, jaké jsou typy stavebnich projektu
Ci strategie pro minimalizovani rizik vedoucich k selhani podniku.

V dal$i ¢asti diplomové prace probé&hla ekonomicka analyza vybranych mezinarodnich
stavebnich spole¢nosti s vyslednou komparativni analyzou téchto stavebnich
spolecnosti. V ramci ekonomické analyzy téchto podnik(l se vychazelo predevsim
z vyro€nich zprav analyzovanych stavebnich spole¢nosti. Pro samotnou ekonomickou
analyzu mezinarodnich stavebnich spole¢nosti se vyuZily zkuSenosti autora diplomové
prace a vhodna knizni dila z ekonomicke literatury.

Klicova slova: komparativni analyza, ekonomicka analyza, stavebni spole¢nost,
fizeni, financovani, vykaz zisku a ztraty, rozvaha, vykaz penéznich tokl (cash flow),
analyza pomérovych ukazatell



Annotation

The diploma thesis deals with the comparative analysis of construction companies, part
of which is a general description of the functioning of international construction
companies. Whitin the description of the functioning of international construction
companies were the most common legal forms of large construction companies, the
most common used types of organizational structures, how controlling in the
construction industry is carried out, how the operation of construction companies is
financed, how a construction project is carried out, what are the most common
contractual terms used by international construction companies, what are the types of
construction projects or strategies fo minimizing risks leading to business failure.

In the next part of the diploma thesis, was an economic analysis of selected
international construction companies with the resulting comparative analysis of these
construction contractors. The economic analysis of these companies was mainly based
on the annual reports of the analysed construction companies. For the actual economic
analysis of the international construction companies was used the experiences of the
author of the diploma thesis and appropriate books from the economic literature.

Keyword: comparative analysis, economic analysis, construction company,
management, financing, profit and loss statement, balance sheet, cash flow statement,
ratio analysis.
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Uvod

Diplomova prace se vénuje komparativni analyze vybranych mezinarodnich
stavebnich spole¢nosti a obecnému popisu fungovani mezinarodnich stavebnich
spole¢nosti. Prace poukazuje na to, jak velké mezinarodni stavebni spoleCnosti
pracuiji, jak financuji své aktivity a jak dosahuji zisku. V ramci prace jsou analyzovany
historické vysledky z vyroénich zprav vybranych mezinarodnich stavebnich
spole¢nosti doplnény o pfislusné finanéni ukazatele a nastinéni jejich mozného sméru
v pFistich letech. Tato prace je rozdélena na dvé Casti, a to na teoretickou &ast a
praktickou €ast, jejiz soucasti byla pravé analyza historickych dat z vyroénich zprav
vybranych mezinarodnich stavebnich spole¢nosti.

Cilem teoretické casti diplomové prace byl popis struktury velkych mezinarodnich
stavebnich spolecnosti a dale nastinéni procesu v ramci stavebnich firem jako jsou
controlling, financovani provozu, metody fizeni stavebnich projektt vcetné popisu
dodavatelskych systéml(, strategie pro minimalizovani rizik vedoucich k selhani,
etiketa a motivace zaméstnanct v ramci stavebnich spole¢nosti ¢i marketing. V ramci
teoretické Casti byla také vytvofena struktura a postup pro ekonomickou analyzu
vybranych mezinarodnich stavebnich spoleCnosti a dale i struktura pro vyslednou
komparativni analyzu téchto stavebnich podnika.

Cilem praktickeé €asti diplomové prace byla vysledna komparativni analyza vybranych
mezinarodnich stavebnich spolecnosti, ktera se vypracovala na zakladé ekonomické
analyzy jednotlivych vybranych stavebnich spoleCnosti. Ekonomicka analyza
obsahovala popis stavebni spole€nosti a finan¢ni analyzu, jejiz obsahem byla analyza
vykazu zisku a ztraty, analyza rozvahy, analyzy vykazu penéznich rokl (cash flow) a
analyza vybranych pomérovych ukazatel.

Pravé velky pocet rliznych procesu v ramci mezinarodnich stavebnich spole¢nosti a
jisty chaos pro SirSi vefejnost ohledné fungovani velkych stavebnich podniki mé
pfivedl na myslenku blize popsat jaké procesy v ramci velkych stavebnich podnikd jsou
nezbytné pro jejich chod a z ekonomického hlediska tyto stavebni spoleCnosti také
porovnat v ramci komparativni analyzy, jelikoz se vénuji riznym obortm napfi¢ celym
stavebnictvim a to v rliznych ¢astech svéta.

14
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Cil prace

Cilem této prace je poodkryti fungovani mezinarodnich stavebnich spole¢nosti,
zpracovani ekonomickych analyz vybranych mezinarodnich stavebnich spole¢nosti a
na konec zpracovani vysledné komparativni analyzy pro zjisténi nejen rozdili mezi
nimi, ale i jejich spole&nych rysu.

15
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Metodika prace

V teoretické &asti je potfeba zpracovat redersi, ktera se zabyva popisem prevladajicich
pravnich forem u mezinarodnich stavebnich spole¢nosti, rozborem organizacnich
struktur, moznosti controllingu, moznosti financovani provozu, metodami fizeni
stavebnich projektl a typy stavebnich projektd, strategiemi pro minimalizovani rizik
vedoucich k selhani podniku, etikou vramci podniku, motivaci zaméstnancli Cdi
marketingem. Dale vramci teoretické Casti je potfeba popsat strukturu a postup
ekonomické analyzy pro vybrané mezinarodni stavebni spole¢nosti a strukturu pro
vyslednou komparativni analyzu téchto vybranych stavebnich podnika.

V ramci praktické &asti je potfeba provést samotnou ekonomickou analyzu vybranych
mezinarodnich stavebnich spole¢nosti, ktera poslouzi pro vyslednou komparativni
analyzu téchto vybranych stavebnich podniki. Ekonomicka analyza se bude skladat
z popisu spolecnosti a finan¢ni analyzy, ktera bude obsahovat analyzu dat z vykazu
zisku a ztraty, rozvahy a vykazu penéznich toku (cash flow). Ekonomicka analyza bude
provedena na zakladé informaci ziskanych pfevazné z vyro€nich zprav vybranych
stavebnich spole€nosti uvedenych na jejich webovych strankach.

16
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TEORETICKA CAST

1 Rizeni stavebnich spoleénosti

Rizeni stavebnich spoleénosti je komplexni &innost. Manazefi ve stavebnich
spole¢nostech musi pro Uspésné dokon&eni stavebnich projektt efektivné Fidit nejen
finance, ale i lidi, materidly €i technologie. VZdy také zalezi na pravni formé a typu
stavebni spolecnosti, organiza¢ni struktufe, controllingu v ramci firmy, typu
projektu, jenz firma realizuje, typu smluv, marketingu &i financovani.

2.1 Prevladajici pravni formy stavebnich spole¢nosti

Pravnicka forma spolec¢nosti se ur€uje jiz pfi jejim zakladani. Mezi danymi pravnimi
formami jsou rozdily a maji své prednosti vuci jinym. Nize jsou stru¢né popsany
prevladajici pravni formy ve stavebnictvi.

2.1.1 Akciova stavebni spoleénost

Akciova stavebni spole¢nost, v angli¢tiné se vyuzivda vyraz ,Corporation®, je
spoleCnost, ktera je pfi zaloZzeni rozdélena na prfedem stanoveny pocet akcii
s jmenovitou hodnotou. Pfi zakladani zde maze byt vicero zakladatelll a akcie jsou
mezi né rozdéleny dle vkladu. Pocdatecni minimalni vklad byl v roce 2023 v Ceské
republice dva miliony Korun €eskych [2 000 000 K¢&]. Oproti spolecnosti s ru¢enym
omezenim zde akcionafi za zavazky spole€nosti neruci, coz by mohla pro nékoho byt
vyhoda. Akcionafi mohou byt v pfipadé problému spolecnosti ohrozeni sniZzenim
hodnoty akcii. VétSinou velké stavebni spoleCnosti jsou pravé akciové spoleCnosti a
Casto byvaji i vefejné obchodovatelné na burze, ¢imz se kjejich akciim dostane
i vefejnost. Pro spolecnosti je to jista forma financovani, kdy spole¢nost poskytne
vefejnosti ¢ast svych akcii a dostanou za né penize od investoru a tim se dostanou
k financim. Akciova spole¢nost musi mit na rozdil od spole¢nosti s rucenym

Vv,

administrativou. [1]

2.1.2 Stavebni spoleénost s ruéenim omezenym

Jedna se o spole€nost zalozenou bud jednim ¢i vicero zakladateli. V roce 2023
k jejimu zalozeni v Ceské republice stacila pouze 1 Koruna Ceska [dale jen K¢], ale je
tfeba zvazit mozné nasledky pfi zakladani spole¢nosti se zakladnim kapitalem 1 K¢.
Nejen, Ze to pravdépodobné nestali pro podnikani ve stavebnictvi, ale také i mozni
klienti by mohli byt znepokojeni tim, Ze zakladni kapital dané stavebni spoleCnosti je
pouze 1 K¢ a tudiz i do takové vySe spoleCnost ru¢i svym majetkem. VétSinou se jedna
o0 mesni spolecnosti, které se zakladaji formou s ru¢enim omezenym. [1]

2.1.3 Corporation

Corporation neboli korporace jsou typ spolecnosti, které jsou podobné svou strukturou
akciovym spoleénostem v Ceské republice. Korporace jsou taktéz rozdéleny na akcie
a akcionafi korporace maji taktéz omezenou odpovédnost za zavazky spoleCnosti.
VétSinou se jako korporace zfizuji velké mezinarodni spole¢nosti, ale vzdy zalezi na
zakonech v ramci statu, ve kterém je zaloZena. Korporace je také €asto zfizovana
v pfipadé, ze ji chce jeji majitel Ci zakladatel vést na dalku a mit moznost kdykoli
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prevést svlj podil. V ramci korporace je nezbytné mit stanovy, které stanovuji jeji
kapital, predmét podnikani a dal$i nezbytna pravidla pro chod spole¢nosti. [2]

2.1.4 Limited Liability Companies (LLC)

Jedna se o velmi podobnou formu spolenosti formé spole€nosti s ru¢enym
omezenym. Je zde nizky pocate€ni kapital a mize ho zalozit klidné jedna osoba a ruci
se zde pouze majetkem firmy. Opét ale plati, Ze zdleZi na zakonech v danych
statech, kde je spole€nost zakladana. [2] [3]

2.1.5 Sdruzeni stavebnich spole¢nosti (Joint Venture)

Jedna se o sdruzeni dvou i vice spole€nosti za ucelem spoluprace na projektu &i pfi
vefejné soutézi, kdy ani jedna ze spole¢nosti by sama nebyla schopna soutézit danou
zakazku z duvodu pozadavku zadavatele. Divodem by mohli byt nedostatecny obrat
spole¢nosti, nedostate¢né kapacity spolecnosti Ci jeji reference. [2] [3]

18



KOMPARATIVNi ANALYZA STAVEBNICH SPOLECNOSTI

2.2 Rozbor organizacnich struktur stavebnich spole¢nosti

Jedna se o dulezity vybér, jak bude dana spole¢nost organizaéné strukturovana pro
maximalni vyuziti v8ech zaméstnancul a zajisténi maximalni efektivnosti. Kazda z nize
uvedenych organizacnich struktur ma své vyhody a nevyhody, proto je dulezité si zvolit
tu nejvice vyhovujici dané stavebni spole€nosti a dale ji rozvijet. [2]

Stavebni spole¢nosti si vybiraji pfedevsim na zakladé své velikosti, jak planuji rast do
budoucna a jak chtéji Fidit danou spole¢nost. DalSi z rozhodujicich faktort je stanoveni
mise spole¢nosti a cill k jejimu naplnéni. [2]

Po zjisténi, ktera z niZze uvedenych organizaCnich struktur je nejvice vyhovuijici pro
spole¢nost je dulezité zajistit striktné nastavena pravidla, ktera budou podporovat jeji
efektivitu, rozvoj a spravné fungovani dané organizacni struktury. [2]

2.2.1 Funkcionalni organizaéni struktura

Jedna se o velmi béznou organizacni strukturu u malych a stfedné velkych stavebnich
spole¢nosti. Na obrazku 1 je vidét struktura funkcionalni organizacni struktury, kde se
nachazi prezident spole¢nosti, ktery ma pod sebou rizna specializovana
oddéleni, ktera spolu navzajem spolupracuji pro uspésné dokonc&eni projektu. Jednou
z vyhod je uzka specializace na danou praci, ve které se dotyCny stava expertem.
Bohuzel to je i jeji nejvétsi slabina, jelikoz komunikace napfi¢ oddélenimi Casto vazne
a je tak u vétSich stavebnich spoleCnosti velmi tézké zajistit efektivitu daného
projektového tymu. [2] [3]

President
|
| | | | | | | | | | | | 1
Finance & Human Business Construction -
Accounting Resources Development Operations Purchasing Legal Safety
I —_—
| | | | 1
Project Project Project
Manager Manager Manager

Obrazek 1: Funkcionalni organizaéni struktura; podle [2]

2.2.2 Projektova organizacni struktura

Spolu s divizionalni organizaéni strukturou se jedna o nejpouzivanéjsi typ organizacni
struktury. Z obrazku 2 je patrny rozdil oproti pfedeslé funkcionalni organizacni
struktufe. Opét je zde prezident spole€nosti, ale ten ma pod sebou jiz pfimo projektové
manazery, ktefi fidi své projektové tymy. Je zde mozné, aby jeden pracovnik z
projektového tymu byl dale i v druhém projektovém tymu. [4]

| President
|
f | 1 1 1 1
Project Project | Project Project Project | Project Project |
Manager 1 Manager 2 | Manager 3 Manager 4 Manager 5 | Manager 6 Manager 7 |

Obrazek 2: Projektova organizacni struktura; podle [4]
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Jedna se o vhodnou organizacni strukturu pro vétsi stavebni spoleCnosti s vétSimi
stavebnimi projekty.

2.2.3 Divizionalni organizaéni struktura

DalSi velmi vyuzivanou organizaéni strukturou stavebnich spolecnosti je divizionalni
organizacni struktura. Stavebni spole¢nost se sklada z jednotlivych divizi, které maji
velmi podobnou strukturu, ale asto pravé specializované zaméfeni. Na obrazku 3 je
vidét divizionalni organiza¢ni struktura rozdélena na divize dle stavebniho
zameéfeni, geografické plsobnosti a dle zaméreni na trh. [2]

President

Administrative
Staff

Canstruction Divisions

|

Vice President
Heavy
Construction
Division

Vice President
Commercial
Construction
Division

Vice President
Mining
Division

Geographic Divisions

Vice President
Eastern U.S.
Operations

Division

Vice President
Western U.S.
Operations
Division

Vice President
International
Operations
Division

Vice President
Pulp & Paper
Construction
Division

Vice President
Commercial
Construction
Division

]

Vice President
Power Plant
Construction

Division

Obrazek 3: Divizionalni organizacni struktura [2]

Opét se jedna o vyuzivanou organizacni

strukturu predevS§im ve vétSich

spoleCnostech. Kazda s divizi se chova jako firma ve firmé a diky tomu se dokaze lépe
soustiedit na svou specializaci, zakazniky a cely svuj trh. Samozifejmé to ma i nékteré
své nevyhody, a to napfiklad ty, Ze zde Casto dochazi k soutézeni mezi divizemi, coz
muze vést k nevrazivosti ve spole¢nosti. Dale tento typ organizacni struktury omezuje
kariérni postup pracovnikim v ramci funkénich oblasti.

Jelikoz se jedna o decentralizovany systém, tak spole€nost je schopna ziskat vybrané
sluzby ¢&i materidly za lep8i cenu, protoZze nakupuje napfiklad cement spoleC¢né za
celou spole¢nost, a nejen na drovni divize.

20



KOMPARATIVNi ANALYZA STAVEBNICH SPOLECNOSTI

2.2.4 Maticova organizacni struktura

Jedna se o typ organizaéni struktury, ktera se €asto vyskytuje v decentralizovanych
spole¢nostech, kde jsou zaméstnanci pfidélovani do multifunkénich tymu. Je to velmi
naro¢na organizacni struktura na fizeni, jelikoZ zaméstnanci ¢asto maji vic jak jednoho
pfimého nadfizeného. Na obrazku 4 vidime rozloZeni maticové organizaéni struktury.
Nize uvedena organizacni struktura vyzaduje efektivni spolupraci manazert a
podfizenych napfi¢ projektovymi tymy. [2] [3]

President

Corporate Staff

| |

’Vicc President,| | Vice President, | | Vice President, Vice President,

Marketing Engineering Construction Administration

Industrial Marketing Engineering Construction Administrative
Division Staff Staff Staff [ Staff

Commercial Marketing Engineering Construction | | Administrative
Division Staff Staff Staff Staff

Obrazek 4: Maticova organizacni struktura [2]

Vyhodou maticové organizacni struktury je sdileni znalosti napfi¢ projekty, coz vede
ke zlepSeni kvality prace. DalSi nespornou vyhodou je flexibilita v ramci spolecnosti
v pfipadé potfeby vicero pracovnik(i na jednom projektu.

Samoziejmé jsou zde i negativni stranky a témi jsou napfiklad pravé pripadné
mocenské rozepfe mezi manazery projektl Ci vétSi zatéz reportovani v disledki
vicero nadfizenych.
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2.3 Controlling ve stavebni spole¢nosti

Controlling ve stavebni spole€nosti je souhrn rliznych procesu, které shromazduji data
a informace o procesech a pribézich v ramci projektu i celé spole¢nosti. Jedna se o
systémy Fizeni pro zlepSeni produktivity v ramci spole¢nosti a efektivity procesu, kdy
se porovnava piedpoklad & plan se skuteCnosti na jehoz zakladé se vyhodnocuje
dosavadni postup. Resi se pravé z hlediska &asu a termin( v ramci projekttl, nakladd
jak v ramci projektu, tak i vramci celé spoleénosti a v neposledni fadé i z hlediska
kvality. Spole€nosti maji €asto své manualy pro lepSi pfehled, co a jak se fesi a jak na
co reagovat a na koho se pfipadné obratit. VétSina velkych stavebnich spoleénosti
poskytuje prabézna Skoleni ohledné, dle nich, spravného chovani na
pracovisti, spravného ¢&i doporuceného feSeni probléml a koho v dané situaci
kontaktovat. [2]

2.3.1 PDCA cyklus [Plan — Do — Check — Act]

PDCA neboli Plan Do Check Act je metoda neustalého zlepSovani. Zaklada se na
Ctyfech neustale se opakujicich Cinnostech pro dosazeni pribézného zlepSovani.
PDCA cyklus je graficky znazornén na obrazku 5. Prvni Cinnosti je ,Plan® neboli
Planuj, ktera znamena naplanovani aktivit pro zlepSeni. Druhou €innosti je ,Do* neboli
délej, coz je jiz samotna realizace naplanovaného zlep3eni. Treti Cinnosti je ,Check"
neboli kontroluj, coz je kontrola aplikovaného zlepSeni. A ¢tvrtou €innosti je ,Act“ neboli
jednej, coz popisuje jak reagovat na dosazené ¢i nedosazené zlepseni. [2]

Plan
[Planuj]

Act Do
[Jednej] [Délej]
Check
[Kontroluj]

Obrazek 5: Plan — Do — Check — Act cyklus; podle [2]

Cely cyklus se pfi neuspéchu &i nedosazeni pozadovaného cile opakuje do té
doby, dokud se nedosahne pozadovaného cile.

2.3.2 Meéreni a zlepSovani produktivity

Mérfeni a zlepSovani produktivity v ramci spoleCnosti je velmi naroCny proces.
Management stavebni spolecnosti rozdéli méfeni produktivity na nékolik ¢asti pro lepSi
pfehled a snazSi fizeni. Mlze se jednat o planovaci procesy, komunikacni
procesy, procesy méfeni zpétné vazby a procesy zapojeni zaméstnancu. V ramci
jednotlivych €asti management uréi vedeni vybranych ¢asti a sestavi multifunkéni
tym, ktery se bude zabyvat shromazdovanim a vyhodnocovani dat a informaci. DalSim
postupem bude vymysSleni a zrealizovani postupu k dosazeni lepSiho vysledku a
neustalého zlepSovani. Vystupem z celého vyzkumu zlepSovani produktivity by mél byt
manual, ktery popisuje, jak se chovat pro dosazeni co nejvyssi produktivity. [3]
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2.3.3 Vykonnostni Benchmarking stavebni spole¢nosti

V ramci stavebni spoleénosti je vhodné porovnavat se s lepSimi a vét8imi stavebnimi
spole¢nostmi, respektive svymi konkurenty, ve vybranych oblastech. Cilem je
zZjisténi, v jakych oblastech se skryva nejvétsi moznost zlep3eni a pfipadné na ni se
nejvice zaméfit. Benchmarking mize pomoci zlepSit stavebni spoleCnosti
konkurenceschopnost diky ¢&erpani ,know-how“ konkurenénich stavebnich
spole¢nosti. Vysledkem by mohl byt, v jistém Casovém horizontu, pfinos z hlediska
snizeni nakladu, zvySeni produktivity, zlepSeni kvality €i zvySeni ziskovosti stavebni
spolecnosti.

Srovnavat se da ledacos, napfiklad finan¢ni ukazatele jako jsou trzby, provozni
zisk, Cisty zisk nebo volné penézni toky. Z provoznich ukazatel(l Ize porovnavat dobu
vystavby, spotfebu materialu ¢i naklady na pracovni silu a z hlediska kvality Ize
porovnat napfiklad pocet reklamaci. [3]

2.3.4 Lean management

Jedna se o tzv. Stihly management, coz je systém fizeni zaméfujici se na odstranéni
plytvani ve vSech fazich stavebniho procesu a zvySovani efektivity v ramci procesu
firmy. Vyuziva se ke zkvalitnéni €innosti, snizeni nakladl na material, praci €i energie
a pripadné se zaméfuje i na zkraceni dodacich Ihat. Lean management by mél omezit
nadbyte¢nou praci, opakovani ¢i prostoje a optimalizovat tak procesy. [5]
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2.4 Financovani provozu stavebni spolec¢nosti

Financovani chodu spole¢nosti je mozné nékolika zpusoby. Je mozné financovat
podnik a jeho aktivity pomoci vnitiniho financovani, coz je financovani ze zisku ¢i
zrezerv. Dale je mozné financovat podnik pomoci vnéjSiho financovani, coz je za
pomoci napfiklad uvéru, vydani novych akcii €i prodani ¢asti vlastnich akcii, pomoci
obligaci, neboli dluhopisi a nebo warrantli na akciové opce. Je mozné podpofit
finanéni zdravi spole¢nosti i faktoringem, finanénim leasingem ¢i forfaitingem. [6] [7]

2.4.1 Vnitini financovani

Vnitfnim financovanim se rozumi financovani spole¢nosti z vlastnich zdroja. Oproti
vnéjSimu je zde rozdil v neplaceni uroku ¢i jinych poplatk( za kapital poskytnut zvendéi.
O vnitfni financovani se jedna v pfipadé financovani ze zisku ¢i financovani z vlastnich
rezerv. Vyhodou vnitfniho financovani jsou nejen nizsi naklady, ale i vétSi nezavislost
v ramci financovani. Na druhé strané nevyhodou jsou omezené zdroje a €asto i nizsi
vynosnost investovaného vlastniho kapitalu oproti vnéjSimu financovani.

Ze zisku

vvvvvv

se o nerozdéleny Cisty zisk spole€nosti, ktery se ponecha ve spole¢nosti, nebo alespor
¢ast, namisto vyplaceni celého Cistého zisku formou dividend. Vyuziti zisku je Siroké.
Muze se vyuzit jak pro nové investice, tak pro zvySeni likvidity ¢i rozvoj spole¢nosti.

Z rezerv

Financovani chodu spole¢nosti z rezerv je dalSi moznosti vnitfniho financovani. Jedna
se o financovani z jiz dfive nerozdéleného Cistého zisku ponechaného ve spole¢nosti.
Rezervy ve spolecnosti se zfizuji z ddvodu planovanych oprav, modernizace, vyzkumu
a vyvoje, marketingu ¢i rizika.

=v s

2.4.2 Vnéjsi financovani

VnéjSim financovanim se rozumi financovani spole¢nosti cizim kapitalem. Muze se
jednat o uvér ¢&i finanéni leasing, ale je moznost financovat i Upisem novych
akcii, pomoci obligaci, warrantli na akciové opce, faktoringu ¢&i forfaitingu. Mize se
jednat o dlouhodobé financovani &i kratkodobé. Vyhodou vnéjSiho financovani je
zvySeni zdroju spolecnosti a vétsi flexibilita. Nevyhodou je zadluzeni spole¢nosti, ¢imz
muze vzrlst riziko neschopnosti splacet své zavazky.
Uveér

Uvér je sluzba, kdy jedna strana pQj&i finanéni prostfedky druhé za predem
domluvenych podminek. Pujcujici se s druhou stranou domluvi na &astce, terminu
a moznostech splaceni a urocich. Miize se jednat o bankovni uvér, kde pujcujicim je
banka. DalSimi mozZnostmi jsou Uvéry poskytnuté nebankovnimi spoleénostmi nebo
avéry ptimo od investord. Uvéry mohou byt dlouhodobého charakteru, coz jsou Gvéry
se splatnosti delSi jak jeden rok nebo uvéry kratkodobého charakteru, coz jsou uvéry
se splatnosti do jednoho roku. Vyhodou je pfistup ke kapitalu a nevyhodou je povinnost

splacet uvér s uroky a tim mozné zvySeni rizika, pokud spole¢nost nebude schopna
splacet sve zavazky. [8]
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Akcie
Dal$i moznosti, jak mize spolecnost pfijit ke kapitalu je upisem novych akcii. Jedna

se o vnégjsi financovani z vlastnich zdroji. Pokud je stavebni spole€nost spolecnosti
akciovou a je vefejné obchodovatelna na nékteré z burz, muze tak upisovat nové akcie
a tim ziskat dalSi potfebny kapital. Pokud spole&nost neni vefejné obchodovatelng, tak
muZe ziskat kapital tim, Ze se vefejné obchodovatelnou stane a odproda ¢ast akcii.
Vyhodou Upisu akcii je ziskani kapitalu bez nutnosti splacet urok. Nevyhodou je ztrata

vlastnictvi ¢asti spole¢nosti.

Spole€nost muzZe vydat do obéhu jak kmenové akcie, tak i preferencni akcie, které maji
na rozdil od kmenovych pfednostni pravo v pfipadé rozdéleni zisku a také pfednostni
pravo na uhradu vkladu v pfipadé likvidace spole€nosti ¢i dokonce nesou v jistych
pfipadech i pevny urok. Naopak ale nedisponuji hlasovacim pravem. [6]

Obligace

v

papir vydavany pfimo spole€nosti nebo je prodej sjednan skrze banku. Dluhopisy
mohou byt kratkodobého charakteru, coz jsou dluhopisy se splatnosti do jednoho roku.
Dale mohou byt dluhopisy dlouhodobého charakteru, coz jsou dluhopisy se splatnosti
delsi jak jeden rok.

Dluhopisy mohou byt jak s prabéznym splacenim dluhu s Uroky, tak reinvesti¢ni, kdy
se investorovi vrati investice s Uroky az na konci splatnosti dluhopisu s tim rozdilem, ze
se béhem doby zhodnocoval nejen kapital, ale i uroky z urokl. Jedna se o tzv. slozené
uroceni. [6]

Warranty na akciové opce

Warrant na akciové opce je druh cenného papiru, ktery udéluje pravo vlastnikovi na
koupi ¢i prodej béZnych akcii vybrané spolecnosti za pfedem stanovenou cenu. Jedna
se o vnéjsi financovani z cizich zdroju. Vyhodou je ziskani kapitalu bez nutnosti platit
uroky. Nevyhodou je mozna ztrata kontroly &i ztrata Casti spoleCnosti pfi vyuZiti
warrantu na akcioveé opce drzitelem. [6]

Finanéni leasing

Jedna se o formu pronajmu majetku, kdy po splaceni pofizovaci ceny a urokd s ni
spojenymi se prfevede majetek do vlastnictvi splacejiciho. Vyhodou finan¢niho
leasingu je mozZnost dany majetek ihned vyuzivat a nemuset platit celou ¢astku
najednou. MUze se napriklad jednat o finan¢ni leasing vozidel, stroji, zafizeni i
nemovitosti. [9]

Faktoring

Faktoring je zplUsob financovani, pfi kterém spolec¢nost pfijde ke kapitalu pomoci
prodeji svych pohledavek ¢&i faktur faktoringové spolecnosti. Faktoringova spoleénost
ziska pohledavky za nizSi cenu oproti jejich nominalni hodnoté a okamzité poskytne
kapital spole€nosti, od které pohledavky odkoupila. Dale pak faktoringova spole¢nost
fesi faktury, jejich splatnost a pfipadné vymaha své pohledavky. Vyhodou je okamzita
platba spolecnosti prodavajici své pohledavky a dale vyhnuti se moznému riziku
nesplaceni odbératele. Nevyhodou muze byt uctovany poplatek faktoringovée
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spolecnosti ¢i strhnuti ¢asti z celkového obnosu dané pohledavky, kterou si ponecha
faktoringova spole€nost za poskytnuti dané sluzby. [9]

Forfaiting
Forfaiting je obdobny jako faktoring stim rozdilem, Ze se zaméfuje na spiSe
dlouhodobég;jsi pohledavky oproti faktoringu. Poplatky u forfaitingu jsou vétSinou vyssi
jak poplatky u faktoringu. Faktoring se nej¢astéji vyuziva na tuzemském trhu, kdezto
forfaiting spiSe na trhu mezinarodnim. [9]
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2.5 Metody rizeni stavebnich projektt

Rizeni stavebnich projektd vzdy zalezi na smluvnich vztazich mezi vSemi
stranami, jimiz je investor a zhotovitel. Mize zde samoziejmé byt i vicero investor(
a zhotovitelu ¢i podzhotovitelG. Dale zalezi na typu stavebniho projektu, ktery se bude
realizovat. [10]

2.5.1 Struktura vystavbového projektu

Vystavbovy projekt se sklada z nékolika ¢asti na sebe navazujicich a nazyva se Zivotni
cyklus stavby. Tento Zivotni cyklus se sklada ze &tyf na sebe navazujicich ¢asti, jimiz
jsou predinvesti¢ni faze, investi¢ni faze, provozni faze a faze ukonceni zivotniho cyklu.
Na zakladé zivotniho cyklu stavby Ize definovat Zivotni cyklus projektu, jenz se sklada
z predinvestic¢ni faze, investi¢ni faze a ¢asti provozni faze. [11]

Predinvesti¢ni faze
V predinvesti¢ni fazi se pracuje se zamérem néco postavit, jak by to mélo vypadat
a kolik by to mélo stat. Zde se pracuje na studii proveditelnosti a analyzuji se naklady
a prinosy stavby béhem celého zivotniho cyklu. V této fazi se rozhoduje, zda se zamér
uskutec¢ni €i nikoli. [11]

Investi¢éni faze

V této fazi se feSi pfiprava realizace a realizace samotna. Investi¢ni faze je velmi
rozsahla a proto se bézné déli do tfi ¢asti, jimiz jsou investicni pfiprava, pfiprava
realizace a realizace. [11]

V ramci investi¢ni pfipravy probiha koupé pozemku a prizkumy s nim spojené, vybér
projektanta a ziskani patficnych povoleni na ufadech. [11]

PFi pfipravé realizace se zpracovava dokumentace pro provedeni stavby, ktera slouzi
k realizaci stavebniho dila. Dale se rozhoduje o vybéru zhotovitele stavby. [11]

Srealizaci je spojeno predani a prevzeti staveniSté, realizace stavebnich
objektl, pfedani a prevzeti stavebniho dila a zavérecné vyuctovani. Dale je s realizaci
spojena kolaudace samotného stavebniho dila a pfipadny zkuSebni provoz.
V neposledni fadé se zpracovava projektova dokumentace skutecného provedeni
stavby, jelikoz ve vétSiné pfipadu dojde béhem stavby k jistym zménam. [11]

Provozni faze

Provozni faze je ve vétsiné pfipadu Casove nejdelsi Casti celého zivotniho cyklu stavby.
Cela faze zacina po obdrzeni kolaudaéniho souhlasu ¢i oznameni stavebnimu ufadu
a kon¢i likvidaci stavebniho dila. B&hem provozni féaze se nejCastéji feSi
opravy, rekonstrukce a modernizace Casti stavebniho dila pro optimalni fungovani.
[11]

Faze ukongéeni zivotniho cyklu

Faze ukonCeni zivotniho cyklu stavby predstavuje likvidaci stavebniho dila nebo
zménu Ucelu uziti stavebniho dila. Pro samotnou likvidaci je potfeba povoleni
k odstranéni stavby. Stavebni hmoty se musi odvést na skladku a Uzemi musi byt
rekultivovano pro novy ucel. [11]
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2.5.2 Ugastnici vystavbového projektu

Ugastnici vystavbového projektu jsou vsichni, kterych se vybrany vystavbovy projekt
tyka. Bézné se déli na pfimé a nepfimé uc€astniky, kdy pfimymi ucastniky jsou
investor, dodavatel neboli zhotovitel a projektant. Nepfimymi uc€astniky vystavbového
projektu jsou dotéené organy statni spravy. [11]

Investor / Klient

Investor je nékdo, kdo planuje vynaloZit finanéni prostfedky na realizaci vybraného
projektu z divodu budouciho zisku &i z hlediska soukromého ¢&i vefejného zajmu.
Z pohledu dodavatele se jedna o klienta. [11]

Dodavatel / Zhotovitel

Dodavatel neboli zhotovitel je osoba, jenz zhotovuje stavebni dilo a nese za néj zaruku.
Zhotovitel zajiStuje vystavbu stavebniho dila vlastnimi prostfedky €i za pomoci
subdodavek a to za dodrzeni stanovenych standardt smlouvou. [11]

Projektant

Projektant je osoba fyzicka ¢i pravnicka, ktera nese odpovédnost za projekéni
¢innost, dodani projektové dokumentace v ¢as a v pozadované kvalité. Projektantem
muZze byt pouze autorizovana osoba. [11]

Nepfimi uéastnici
Nepfimymi UCastniky vystavby jsou dotéené organy statni spravy, mezi které patfi
napfiklad organy ochrany Zivotniho prostfedi, vodniho hospodafstvi, ochrany ovzdusi,
ochrany zemédélského puadniho fondu, odpadového hospodarstvi, pamatkové
péce, ale i energetiky, telekomunikace, obrany statu ¢i pozarni ochrany. [11]

2.5.3 Smluvni vztahy FIDIC

FIDIC je mezinarodni federace konzultacnich inzenyr(i neboli Fédération Internationale
Des Ingénieurs-Conseils. Kazda z vydanych knih pfedstavuje smluvni podminky pro
dany typ projektu ve formatu A4 s velkym logem zemékoule na pfebalu a v pfislusné
barvé projektu. NejpouzivangjSimi knihami FIDIC jsou RED BOOK, GREEN
BOOK, YELLOW BOOK, ORANGE BOOK, SILVER BOOK a GOLD BOOK. Nejvétsi
vyhodou smluvnich vztahu FIDIC je bezpochyby jejich spravedliva uprava pro obé
strany a existujici postupy a fedeni pro téméf kazdou myslitelnou situaci. Smluvni
vztahy FIDIC stanovuji urCity fad, transparentnost a predvidatelnost. [10]

Smluvni vztahy dle FIDIC obsahuji obecné podminky, zvlastni podminky, technické
specifikace a vykresy. Obecné podminky obsahuji zakladni pravidla a principy smlouvy
vCetné postupu provadéni stavby, kontrol, zkouSek, zaruk a sporl. Zvlastni podminky
obsahuji specifické podminky vyzadované pro danou specifickou stavbu, coz je
napfiklad cena, lokace stavby, typ stavby Ci termin vystavby. Technické specifikace
obsahuji technické pozadavky na stavbu a vykresy slouzi k vizualnimu znazornéni
stavby. [10]

28



KOMPARATIVNi ANALYZA STAVEBNICH SPOLECNOSTI

RED BOOK

FIDIC RED BOOK je typ smluvnich podminek vyuzivany u projektt, kdy projektovou
dokumentaci zajidtuje objednatel a soutézi se pouze provedené prace. VétSinou se
jedna o projekty pozemnich a inZenyrskych staveb. Cena je stanovena nabidkou
vyherce vybérového Fizeni, kdy vybérové fizeni vyhrava ve vétsiné pfipadl soutézici

v v

a provadi se pomoci Design — Bid — Construct. [10]

GREEN BOOK

FIDIC GREEN BOOK vychazi z RED BOOK a je zna¢né jednodusi. Vyuziva se
zejména pro zakazky malého rozsahu. Projektova dokumentace mize byt vytvofena
jak na strané objednatele, tak na strané zhotovitele. [10]

YELLOW BOOK

FIDIC YELLOW BOOK vychazi z RED BOOK a vyuziva se na projekty, kde projektova
dokumentace je na strané zhotovitele, tudiz projekty typu Design — Construct. Jedna
se vétSinou o inzenyrské stavby C&i stavby specialniho charakteru jako je napfiklad
elektrarna. Vyherce vybérového Fizeni je ten, ktery pfedlozi, dle objednatele, nejlepsi
feSeni projektu spolu s nejlepsi cenou. [10]

SILVER BOOK

Vv s

EPC, neboli Turnkey. Projektova dokumentace je tvofena zhotovitelem a cena je
definovana objednatelem. VétSinou se jedna o fixni ¢astku, kterou objednatel nechce
prfesahnout a zhotovitel se zavazuje, Ze ji nepfesahne. Jsou zde pfenesena o néco
vetsi rizika na stranu zhotovitele oproti FIDIC YELLOW BOOK, ale také si u tohoto
zpUsobu realizace objednatel ve vétsiné pfipadu lehce pfiplati. [10]

GOLD BOOK

FIDIC GOLD BOOK se vyuziva nejCastéji pro dopravni stavby, kdy zhotovitel stavby je
zaroven provozovatelem stavby po urcitou dobu a musi ji tak udrZzovat a provozovat.
Po skonceni této doby se navrati stavba k objednateli. Ve vétSiné pfipadu se jedna
o statni zakazky realizované pomoci Build — Operate — Transfer, kdy stat vytvofi
vybérove Fizeni na danou stavbu a urci jak dlouho ji bude zhotovitel provozovat, za coz
mu stat samoziejmé bude platit. Po uplynuti doby stanovené smlouvou pfeda
zhotovitel stavbu zpét objednateli, tedy statu. [10]

2.5.4 Typy stavebnich projektu

Kazdy projekt je jedineCny a taky takovy by mél byt pfistup k vybranému projektu.
Existuje mnoho typl projektd na zakladé typl dodavatelskych systém( a kazdy
dodavatelsky systém definuji urCité vyhody a nevyhody ¢&i omezeni. Kazdy
dodavatelsky systém je definovan smluvnimi a fidicimi vztahy.

Design — Bid — Construct

Tento dodavatelsky systém je vyuzivan pro vétSinu projektl ve stavebnictvi. V Evropé
je tento dodavatelsky systém znam také pod nazvem Design — Bid — Build.
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Investor, neboli klient, si nejprve vybere architekta, ktery mu pomuze vytvorit studii dle
jeho predstav a pozadavki. Po odsouhlasené studii se zpracuje projektova
dokumentace se soupisem praci svykazem vymér a probihd schvalovani na
patficnych ufadech. Poté investor vytvofi vybérové fizeni a na zakladé projektové
dokumentace, soupisu praci s vykazem vymér a pozadavkl investora se vytvori
vybérové fizeni, kterého se ucastni dodavatelé. Generalni dodavatel, ktery vyhral
vybérové fizeni poté podepiSe smlouvu s investorem a zane se stavét. Struktura
systému Design — Bid — Construct je znazornéna na obrazku 6. [12]

Klient

I_I_I

. Generalni
‘ Architekt dodavatel ‘

[ I I I ‘ I ]
Subdodavatel

Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel

Obrazek 6: Schéma Design — Bid — Construct, podle [12]

Vyhodou tohoto systému je mozny vybér z vicero nabidek. DalSi vyhodou je zjisténi
nesrovnalosti jedté v ramci vybérového fizeni formou pfipominek generalnich
dodavatell. Velkou vyhodou pro investora je vznik projektu pod jeho kontrolou.

Nevyhodu pro investora je odpovédnost za cely navrh poskytnuty zhotoviteli ¢i nutnost
CastéjSich kontrol pribéhu projektu oproti jinému typu dodavatelského systému.

Design — Construct

Jedna se o jiz dlouho pouzivany dodavatelsky systém, kdy Kklient, neboli
investor, sepiSe smlouvu pouze s jednim subjektem, ktery zodpovida jak za navrh, tak
za prubéh a v€asné dokonceni stavby. Veskeré pfipominky ze strany klienta jsou
feSeny pravé jen stimto subjektem, coz znacné zjednoduSuje prabéh feseni
pfipominek. Po specifikovani v8ech pozadavku ze strany klienta se vytvofi vysledna
projektova dokumentace a zacne vystavba. V Evropé je tento systém znam také pod
nazvem Design — Build. Na obrazku 7 je graficky vyjadien Design — Construct. [12]

Klient

I

Design - Construct

Architekt / Generalni
Projektant dodavatel

Obrazek 7: Schéma Design — Construct, podle [12]
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Vyhodou tohoto dodavatelského systému je zjednodus$eni Fizeni, jelikoz klient FeSi vie
pouze zjednim subjektem. DalSi vyhodou mulze byt moznost inovace bé&hem
vystavby, kdy je mozné ménit jeji finalni podobu bé&éhem procesu vystavby. Nevyhodou
muZe byt spoluprace klienta s nezkusenym dodavatelem sluzby ¢&i slozitjsi
financovani pfi astych zménach projektu.

Construction Management

Construction management je dodavatelsky systém, kdy si klient vybere stavebniho
manazera, ktery pro klienta vSe fidi a koordinuje a to napfi¢ vSemi fazemi projektu.
Vybira architekta i subdodavatele, které bude koordinovat. Odména stavebniho
manazera je definovdna smlouvou a taktéZ i odmeény z uspor, které stavebniho
manazera motivuji k vétsi efektivité prace a snizovani nakladd pro klienta. Ve smlouvé
je mimo provizi stavebniho manazera také specifikovano jakou ¢ast celého stavebniho
projektu ma koordinovat, jelikoZ stavebni manazer nemusi byt pfitomen od samotného
poCatku pfipravné faze projektu. Na obrazku 8 je graficky vyjadien systém
Construction management. [12]

Klient
. 3 Construction
Architekt : Management
| 1 1 1 I 1 1
| Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel
‘ | |

Obrazek 8: Schéma Construction Management, podle [12]

Vyhodou pro klienta je vysoka mira kontroly, kterou mu tento systém umoziuje. Je zde
moznost zlepSovani navrhu, jelikoZ projektova dokumentace nemusi byt jesté zcela
hotova pfi vybéru stavebniho manazera.

Nevyhodou je pravé narocnéjsi fizeni celého projektu, proto je volba zkuSeného
stavebniho manazera dllezita. Dale je nevyhodou pravdépodobné nepfesny odhad
nakladl na zacatku projektu.

Construction Management At Risk (CMAR)

Construction management at risk je dodavatelsky systém, jenz vyuziva odborniki ve
svém oboru, ktefi Fidi cely projekt pro klienta a zodpovida za néj. Pfi vystavbé se Casto
vyuzivaji subdodavatel€, které si stavebni manazer najme a fidi sam. Klient &i investor
na zacatku sepiSi smlouvu se stavebnim manazerem, ktery ma zodpovédnost za
naklady spojené se stavbou a Cas samotné vystavby. Tento systém se vétSinou
vyuziva spiSe pro velké projekty. Grafické vyjadieni CMAR je na obrazku 9. [12]
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Klient

| |
‘ Projektant ] CMAR

Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel Subdodavatel

Subdodavatel

Obrazek 9: Schéma Construction Management At Risk (CMAR), podle [12]

Vyhodou je zde vedeni stavby zkuSenym manazZerem a menSi nutnost dohledu
klienta, coz je zaroven ale i nevyhoda. Hlavni nevyhodou je pravé lehka ztrata kontroly
klienta nad stavbou.

EPC / Turnkey Contracts

EPC neboli engineering, procurement, construction je dodavatelsky systém, pfi kterém
je investorovi Ci klientovi dodavan cely projekt na kli¢. Je nazyvan EPC &i Turnkey a
podstatou tohoto systému je poskytnout investorovi sluzby jiz od uplného pocatku.
Jedna se o sluzby jiz od navrhu a prvotniho planovani nakladu, pfes vybérova fizeni a
shanéni povoleni po samotnou realizaci stavby a jeji nasledné pfedani investorovi.
Existuje i obdobny systém, kdy manazer pomaha investorovi s celym projektem od
samotného zacatku, ale pouze mu radi, vSe si vyfizuje investor sam. Grafické vyjadieni
dodavatelského systému EPC / Turnkey je na obrazku 10. [12]

Klient ‘

EPC / Turnkey

dodavatel

Architekt / < Ostatni
Projektant Dodavatelé dodavatelé ‘

Obrazek 10: Schéma Turnkey / EPC Contracts, podle [12]

Vyhodou je uplny servis pro investora, ktery se nemusi téméf o nic starat a témérf
vesSkera zodpovédnost je na EPC ¢&i Turnkey dodavateli.

Nevyhodou zde m(ize byt dost mozna lehka ztrata kontroly nad projektem, jelikoz zde
neni investor tolik zakomponovan a nezucastriuje se vSeho.
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BOT Contracts (Build — Operate — Transfer)

Build — Operate — Transfer kontrakty se vyuzivaji nej¢astéji pro vystavbu a nasledné
provozovani dopravnich staveb. Zhotovitel ve vétSiné pfipadu vytvafi i projektovou
dokumentaci. Jedna se vétSinou o statni zakazky, kdy vyherce zakazky danou stavbu
nejprve postavi a poté ji provozuje po dobu stanovenou smlouvou. Za provoz dostava
provozovatel zaplaceno a nebo si ponechava €ast zisku z pfijmu dané stavby, coz je
blize definovano smlouvou. Po skon&eni této doby provozovatel stavbu navrati
objednateli. Na obrazku 11 je grafické vyjadfeni dodavatelského systému BOT. [12]

VIada
(Verejny sektor)

I .

Soukromy
sektor

Generalni
dodavatel

Subdodavatelé ‘ Provozovatelé

Banky Investofi

Obrazek 11: Schéma BOT Contracts (Build — Operate — Transfer), podle [12]

Vyhodou tohoto systému je sprava stavby po skonceni vystavby, jelikoz stat vétSinou
nema dostatek schopnych a zkuSenych pracovniki na pokryti spravy vSech svych
staveb. Nevyhodou mohou byt mozné reklamace ze strany statu po pfedani dila zpét
do jeho vlastnictvi.

Integrated Project Delivery (IPD)

Jedna se o moderni dodavatelsky systém, ve kterém je velky tlak na spolupraci jiz od
samotného zacatku. Jde zde o spolupraci tfi skupin, jimiz jsou vlastnik, neboli investor,
projektant a generalni dodavatel, ktefi spolecné feSi jak nejlépe a nejefektivnéji
zhmotnit vizi investora. Grafické vyjadfeni IPD je na obrazku 12. Nejcastéji investorem
v tomto dodavatelském systému je developerska spole€nost, ktera spolupracuje pravé
s profesionaly z oborl projektové ¢innosti a generalnich dodavateld a soucasné
definovani zodpovédnosti a vizi. [12]

Vlastnik

Obrazek 12: Schéma Integrated Project Delivery (IPD), podle [12]
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Vyhodou je menSi tlak na investora z hlediska manazerskych dovednosti, jelikoz je
obklopen profesionaly ve svych oborech, coz pravdépodobné povede i k dosazeni
vyS8Si kvality projektu. DalSi znacnou vyhodou pro investora je mensi zodpovédnost
b&hem celého projektu.

Nevyhodou muze byt Spatny odhad na odbornost vybranych jedincu v tymu jak na
strané generalniho dodavatele, tak na strané projektanta. Nevyhodou dale maze byt
nutnost vétsi divéry mezi zaastnénymi stranami.

Cost — Plus — Fee Contracts

Cost — Plus — Fee kontrakty jsou ¢asto vyuzivané ve stavebnictvi pro realizaci riznych
projektd. Vyznacuji se tim, ze na zakladé smlouvy je stanoveno zaplaceni veskerych
nakladl na stavbu generalnimu dodavateli a k tomu odména za jeho sluzby. Tato
odména muze byt stanovena jako procento z celkové ¢astky nakladu i je dana pevnou
Castkou. Dale jsou Casto v tomto pfipadé ve smlouvé motivaéni dolozky, které motivuji
generalniho dodavatele k uspofe nakladu ¢i rychlejSimu dokonceni stavby a odménou
za to bude finanéni bonus pro zhotovitele. Dale se ve smlouvé Casto vyskytuje
maximalni ¢astka, ke které se zhotovitel upisuje, Ze nepfekroci. [12]

Fixed — Sum Contracts

Jedna se o kontrakt, kdy se vyZaduje dokonceni projektu zhotovitelem v ramci pevné
Castky stanovené smlouvou. Pfi pfekro€eni této Castky se jedna o naklady na strané
zhotovitele. Samoziejmé ve smlouvach byva oSetfen vznik mozné zmeény, nejcastgji
zmeénovymi listy a to poté méni celkové naklady stavby a tim i jeji cenu. NejCastéji se
vyuzivaji lump sum kontrakty a unit price kontrakty. [12]

Lump sum contracts
Lump sum kontrakty, neboli kontrakty s pausalni ¢astkou, se vyuzivaji u projektl, kde
se daji dobfe definovat jednotlivé druhy prace a i vykaz vymér, na jejichz zakladé je
stanovena pevna cena vyhotoveni dila zhotovitelem. [12]

Unit price contract
Unit price kontrakt, neboli kontrakt s jednotkovou cenou je kontrakt vyuzivany u
projektd, které nejsou pfimo specifikované €i je nelze jednoduse specifikovat a vyméfit.
Vyhoda tohoto kontraktu je flexibilita, jelikoz je zde zhotovitel placen na zakladé
skuteCného mnozZstvi provedenych praci. [12]
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2.6 Strategie pro minimalizovani rizik vedouci k selhani podniku

Zpusobl jak minimalizovat rizika vedouci k selhani nejen v ramci stavebniho
projektu, ale i v rdmci celé stavebni spole¢nosti je samozifejmé fada a kazda stavebni
spole¢nost je jedine€na a taktéz i kazdy stavebni projekt. Mezi ty nejzakladnéjsi patfi
strategické planovani, controlling, jenz byl zminén jiz dfive, risk management, etika
v ramci spoleénosti, home markets spole¢nosti a motivace zaméstnanct. [2] [13]

2.6.1 Strategické planovani

Dulezité je vyvinout komplexni byznys plan v ramci spole€nosti spolu s cili spole€nosti
a seznamit s nim zaméstnance, aby kazdy rozumél jakym smérem se chce spole¢nost
vydat. Aby spolecnost byla uspé3na, tak musi mit fadu vlastnosti a strategii a do nich
spada i strategicke planovani. Planovani je nezbytna ¢innost nejen v ramci jednotlivych
stavebnich projektd, ale i vramci celé stavebni spoleCnosti a to jak planovani
let ¢i mésicq, které byva co nejpresnéjSi. Kazda spoleCnost ma své stanovené priority
a téch se vétsSinou drzi a na zakladé nich také i planuje. [2] [13]

2.6.2 Risk management

Jedna se o Cinnost vedeni spoleCnosti, ktera by méla nejen feSit pfipadné
problémy, ale i jim pfedchazet. Nejcastéji se risk vyskytuje v ramci procesu, ale také
i mezi zameéstnanci ve spole¢nosti i mimo ni. Rizikovy muze byt i majetek spole€nosti.
V ramci procesu je hodné neznamych, jelikoz ¢asto dochazi ke zménam a snadno se
stane chyba diky zbrklému rozhodnuti, tudiz je dobré mit jasné stanoveny plan feSeni
moznych problém( v ramci procesu. Lidé jsou ¢asto nepredvidatelni a tak je dulezité
mit jasné stanovena pravidla v ramci spole¢nosti tak, aby se tento risk co nejvice snizil.
Kontrola stavu a kvality majetku je dulezita pro spolecnost z hlediska minimalizovani
rizika pfipadnych oprav a nepfedvidatelnych nakladl, které mohou spole€nost nejen
zbrzdit v rdmci rdstu, ale mohou ji i existenéné ohrozit. [2]

Je témérF nezbytné zjistit mozna rizika, kterd mohou spole€nost ohrozit a vypracovat
plan pro jejich feSeni nebo alespori minimalizovani Skod jimi zpUsobenych. Existuji
i rizné typy pojisténi pro spolecnosti, které jsou €asto vyuzivanym prvkem obrany proti
velké Skale rizik.

2.6.3 Etika ve spolecnosti

Etika v ramci spolecnosti je dullezita pro stanoveni jistych mantineld mezi pracovniky
napfi¢ celou spole¢nosti. Mély by byt jasné stanovena pravidla ohledné chovani na
pracovisti, ale i mimo néj, pokud se to tyka spoleCnosti. Zakladem by méla byt
vzajemna upfimnost a davéra, jelikoz cokoliv, co Clovék fekne nese néjaké nasledky
a i z prvopocatku nevinna sranda ¢i az zbyte¢né hruba upfimnost mohou vyustit ve
vypovéd zaméstnance Ci zaméstnancl. Pravdépodobné nejjednodussi pravidlo je se
snazit chovat k ostatnim tak, jak by jsme chtéli, aby se ostatni chovali k nam. [2]

2.6.4 Home markets

Stavebni spolecnosti se vétSinou zamé&fuji na své home markets, neboli domaci trhy.
Jelikoz prostiedi na svych domacich trzich znaji velmi dobfe, tak se jim dafi uspésné
dokoncovat projekty, vi jak reagovat a jak pracovat v ramci trhu a co si mohou ¢i
nemohou dovolit. Také znaji do jisté miry své zakazniky a jejich potfeby. Na rozdil od
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toho nové trhy jsou Casto velkou neznamou a je zde velka nejistota a vySsi riziko
neuspéchu, jelikoz na novém trhu, na ktery spole€nost vstupuje, nema zadné
zkuSenosti s projekty, zakazniky a psanymi Ci nepsanymi pravidly v ramci trhu.
VétSinou spole€nost vstupuje na novy trh pomoci pilotniho projektu, na kterém si spide
vyzkousi jak to na daném trhu chodi a necha si ¢asto i poradit s pfipravou &i celym
prubéhem stavebniho projektu zkuSenym expertem z vybraného trhu. [2]

2.6.5 Motivace zaméstnancu

Kvalita pracovniho vykonu je €asto pfisuzovana spravnému porozuméni zaméstnanc
své praci, ktera se od nich oCekava v jisté kvalité a jistém ¢asovém horizontu. Jak jiz
bylo vySe zminéno, je dulezité zaméstnancim sdélit vizi, plan a smér
spole¢nosti, kterym jeji vedeni chce, aby se ubirala a dostate¢né jim tento zamér
vysveétlit. [2]

Zaméstnanci jsou ¢asto motivovani riznymi bonusy ¢&i vyhodami v praci, ale ne vzdy
ve spoleCnosti vydrzi. Muze to byt zpusobeno pravé tfeba pracovnim
prostfedim, mezilidskymi  vztahy vramci spoleCnosti €& nizkym mzdovym
ohodnocenim. Pro drtivou vétSinu zaméstnanct je dllezité patficné mzdové
ohodnoceni jejich prace. Nékdy se ale stava, Ze ani vysSi mzdové ohodnoceni neni
dostatecné pro udrzeni zaméstnance ve spole¢nosti, kde jsou jiz dlouhodobé problémy
v ramci mezilidskych vztah(.

DalSim divodem pro odchod zaméstnance muze byt velmi slozity kariérni rist. Kazdy
Clovék, ktery jde na pohovor do spole¢nosti ma trochu jiné preference a je dllezité co
nejpfesnéji vystihnout typ Clovéka béhem pohovoru a zjistit jeho preference v ramci
pracovni ¢innosti. MGze se stat, Ze ve spole¢nosti bude velmi dobry zaméstnanec, ale
bude zhorSovat mezilidské vztahy mezi ostatnimi pracovniky a nabouravat tak roky
trvajici praci spole€nosti a ostatnich zaméstnancu v ramci firemni kultury. Také se
muZze stat, ze zaméstnanec asem zméni své preference a jeho pfimy vedouci by ho
mél vyslechnout a ,pokud je to mozné, najit vychodisko v ramci spole¢nosti. Obzviasté
pokud se jedna o schopného a loajalniho zaméstnance.

2.6.6 Marketing stavebnich spoleénosti

V ramci marketingu se stavebni spole¢nost snazi zatraktivnit v o€ich zakaznika, aby si
pristé vybral jeho a také i zatraktivnit v oCich zaméstnancl ¢&i potencionalnich
zaméstnancu, aby si spole¢nost mohla vybirat a ponechat ty nejschopnéjsi lidi, ktefi
budou zaroven i loajalni a spoleCnost tak nebude jen prestupni stanici pro
zameéstnance k jiné, a pro zaméstnance lepsi, spoleCnosti.

Pravdépodobné jeden z nejlepSich zplsobl pro udrzeni klientd je kvalita prace
provadéné danou stavebni spole¢nosti. Tento zplsob marketingu je enormné uc&inny
a to nejen pro udrzeni stavajicich klientl, ale také i pro ziskani novych klientl. Ve
spojenych statech se délaji studie ohledné repeat client, neboli opakovany klient, coz
je velky marketing pro stavebni spole¢nost s vysokym procentem opakovanych klientu.
Tento ukazatel znadi jistou spokojenost se sluzbami stavebni spole¢nosti a proto se
také dani klienti vratili. Jedna se o velmi dobrou reklamu.

Nékteré spole€nosti si tak UpIné nezakladaji na nejvyssi kvalité, ale prezentuji se jako
nizkonakladové stavebni spoleCnosti a ty maji zas své typické zakazniky, ktefi slySi na
nizkou cenu. Kazda spolecnost by si méla specifikovat své silné stranky a prezentovat
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se tak, aby pfildkala klienty, ktefi pravé jejich silnych stranek vyuziji a vyberou si ji
pravé diky jejim silnym strdnkdm. Témito silnymi strdnkami mohou byt pravé jiz
zminéna kvalita, cena & naopak rychlost vyhotoveni prace, pokud nékdo velmi
pospicha se zahajenim provozu. Déale se marketing také déla formou reklamy na
internetu, socialnich sitich, reklam v blizkosti dopravnich infrastruktur, na budovach &i
okolo realizovaného stavebniho dila. [2] [13]
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2 Ekonomicka analyza stavebni spole¢nosti

Pfedmétem analyzy jsou vybrané stavebni spole¢nosti, u kterych se pro finanéni
analyzu Cerpalo z vyro€nich zprav vybranych spole¢nosti za obdobi 8 let, a to od
vyro¢ni zpravy za rok 2016, ktera obsahuje informace i za rok 2015, az po vyro¢ni
zpravu za rok 2022. Nasledné probéhlo jejich vzdjemné porovnani.

3.1 Popis spole€nosti

U spolec¢nosti se Fadné popsala jeji pusobnost, na kterych trzich plsobi a jakému oboru
se vénuje. VSechny vybrané spole¢nosti plisobi ve vice zemich, kde zaujimaji zna¢nou
¢ast trhu a uvadi to jako svij tzv. ,Home Market®, neboli domaci trh. S vyjimkou
spole¢nosti Metrostav a.s. jsou u v8ech vybranych spole¢nosti pfehledné shrnuty
v tabulce vS8echny pfijmy ze vSech obor(l z riznych zemi za rok 2022 a nasledné
i v grafu pro lepSi zobrazeni. Pro ziskani informaci vybranych spole¢nosti se Cerpalo
z vyro¢nich zprav a webovych stranek danych spole¢nosti.

3.2 Finanéni analyza stavebni spole¢nosti

Zakladem pro finan¢ni analyzu byly finan¢ni vykazy vybranych stavebnich spole¢nosti
uvedené v jejich vyroCnich zpravach. Finan¢ni vykazy jsou dokumenty zobrazujici
finan¢ni situaci vybrané spole¢nosti. Skladaji se z vykazu zisku a ztraty, rozvahy a
vykazu penéznich tokl. Po ziskani potfebnych dat a informaci pro finan¢ni analyzu z
finanénich dokumentd probéhla analyza jak vramci vSech tfi ¢asti finan¢nich
dokumentu, tak posléze i pomoci pomérovych ukazatelu.

Jelikoz analyzované spole¢nosti jsou z riznych zemi a maji tak i rizné ucetni principy,
bylo potfeba je pro naSi analyzu sjednotit. NejvétSi rozdily byly mezi stavebnimi
spole¢nostmi kotovanymi na americké burze a spole¢nostmi v Evropé. V USA se
pouziva US GAAP, coz jsou vSeobecné uznavané ucetni principy a v Evropé se
pouziva IAS/IFRS, coz jsou mezinarodni ucetni standardy. Finanéni vykazy
spole¢nosti z USA a Evropy nejsou shodné a tak se pro tuto praci vytvofila struktura
vykazu pro kazdy z finan¢nich vykazu tak, aby se mohly vybrané stavebni spole¢nosti
nalezité analyzovat a porovnat.

3.2.1 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka je jeden ze tfi financnich vykazu, ktery na konci
ucetniho obdobi musi spolecnosti zvefejiiovat. Tento vykaz se sklada ztrzeb
spolecnosti ze svych aktivit, nakladl spojenymi s trzbami, nakladd na danég, uroky
a nakonec je zde i vypocten Cisty zisk. [14]

PFi analyze pomoci pomérovych ukazatelll se vyuZzije vykaz zisku a ztraty pro zjisténi
ukazatell vynosnosti a ukazatel aktivity vybranych spolecnosti. Pro sjednoceni dat
z vykazu zisku a ztraty se pouzila uvedend struktura vykazu v tabulce 1. Ve vykazu
v praktické Casti jsou dale ve sloupcich data z jednotlivych let a v Fadcich meziro¢ni
zmeény.
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Tabulka 1: Struktura vykazu zisku a ztraty pro analyzu spoleénosti

Trzby trzby za vybrany rok

Naklady naklady jsou pocitany jako rozdil mezi Trzbami a EBITDA za vybrany rok
EBITDA zisk pred uroky, danémi, odpisy a amortizaci

DA odpisy a amortizace

EBIT provozni zisk (zisk pred uroky a danémi)

PFijmy z Urokl | jedna se jak o pfijmy z urokd, tak o platby droku

EBT zisk pred danémi

Dan ze zisku dan ze zisku

Cisty zisk gisty zisk

3.2.2 Rozvaha

Jedna se o druhy ze tfi zakladnich finan€nich vykaz(, ktery slouzi jako prehled
o majetku a finan¢nich zdrojich spole¢nosti. Rozvaha se vztahuje k urcitému datu a je
rozdélena na aktiva a pasiva a vlastni kapital spole¢nosti. Aktiva se dale déli na aktiva
dlouhodoba neboli dlouhodoby majetek a aktiva kratkodoba neboli kratkodoby
majetek. Mezi dlouhodoba aktiva patfi vS8echna aktiva u kterych se oCekava, ze se
budou vyuzivat déle jak jeden rok a nejsou tak likvidni. Jsou jimi napfiklad
budovy, zafizeni, material, pozemky ¢i pohledavky. Mezi kratkodoba aktiva patfi
vSechna aktiva u kterych se pfedpoklada, Ze se zpenézi do jednoho roku a jsou likvidni.
Kratkodoba aktiva jsou napfiklad penize na uctech, pohledavky ¢i zasoby zboZzi. Pro
sjednoceni analyzovanych aktiv z rozvahy se pouZzila uvedena struktura vykazu
v tabulce 2.

Tabulka 2: Struktura vykazu aktiv pro analyzu spole¢nosti

Hotovost hotovost a bankovni zlistatky

Pohledavky pohledavky; pohledavky z obchodniho styku; smluvni aktiva
Zasoby zasoby

Ostatni odlozené dané; darové pohledavky; obézna finanéni aktiva; ostatni

hare identifikovatelna kratkodoba aktiva

Kratkodoba aktiva soucet Hotovosti, Pohledavek, Zasob a Ostatnich

Nehmotna aktiva nehmotna aktiva; goodwill

Pohledavky pohledavky dlouhodobého charakteru

Investice investice; investicni majetek; investice do spolec¢ného podniku

(sdruzeni) a pfidruzenych spole¢nosti

Ostatni finanéni aktiva ostatni finan¢ni aktiva; finan¢ni aktiva
PPE Property, Plant & Equipment [nemovitosti, stroje a zafizeni]
Ostatni nefinanéni aktiva; odlozené dané; darfiové pohledavky; ostatni hare

identifikovatelna dlouhodoba aktiva

Dlouhodoba aktiva soucet Nehmotnych aktiv, Pohledavek, Investic, Ostatnich finan¢nich
aktiv, PPE a Ostatnich

Aktiva celkem soucCet Kratkodobych aktiv a Dlouhodobych aktiv
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Pasiva se déli taktéz na dlouhodoba pasiva a kratkodoba pasiva. Mezi dlouhodoba
pasiva patfi vdechna pasiva u kterych se ofekava, Ze se nesplati dfive nez za rok.
Jsou jimi napfiklad dlouhodobé uvéry &i dlouhodobé splatné zavazky. Mezi kratkodoba
pasiva patfi vSechna pasiva u kterych se pfedpoklada, Ze se splati do jednoho roku.
Kratkodoba pasiva jsou napfiklad kratkodobé dluhy ¢i kratkodobé splatné zavazky. [14]

V neposledni fadé tu je vlastni kapital, ktery je tvofen zakladnim kapitalem, rezervami
a nerozdélenym ziskem. Jedna se o rozdil mezi aktivy a pasivy a udava ucetni hodnotu
spole¢nosti. Pro sjednoceni analyzovanych pasiv z rozvahy se pouzZila uvedena
struktura vykazu v tabulce 3.

Tabulka 3: Struktura pasiv pro analyzu spole¢nosti

Kratkodoby dluh kratkodoba finanéni pasiva; zavazky z najmu / pronajmu
Splatné zavazky kratkodobé splatné zavazky; zavazky k uhrad€; smluvni zavazky
Ostatni ostatni kratkodoba pasiva; odlozené dané; danové pohledavky;

ostatni hdfe identifikovatelna kratkodoba pasiva

Kratkodoba pasiva soucet Kratkodobého dluhu, Splatnych zavazki a Ostatnich.
Dlouhodoby dluh dlouhodoba finanéni pasiva; dlouhodobé zavazky z najmu /
Splatné zavazky dlouhodobé splatné zavazky; zavazky k uhradé; smluvni zavazky
Ostatni ostatni dlouhodobé pasiva; odloZzené dané; dariové pohledavky;

ostatni hufe identifikovatelna kratkodoba pasiva

Dlouhodoba pasiva soucet Dlouhodobého dluhu, Splatnych zavazk( a Ostatnich
Pasiva celkem soucet Kratkodobych pasiv a Dlouhodobych pasiv
Vlastni kapitél Vlastni kapital (Aktiva celkem — Pasiva celkem)

Pasiva + Vlastni kapital | Soucet Pasiv celkem a Vlastniho kapitalu

Pro naslednou analyzu pomoci pomérovych ukazatell se vyuzije rozvaha v ramci
zjisténi ukazatelt likvidity, dlouhodobé finanéni rovnovahy, vynosnosti a aktivity
vybranych spoleénosti.

3.2.3 Vykaz penéznich toku (cash flow)

Vykaz penéznich tokl je tfetim za&kladnim finanénim vykazem podavajicim pfehled
o pohybech penéznich prostfedkl spolecnosti za vybrané obdobi. Vykaz se déli na ffi
Casti, jimiz jsou penézni toky z provozni Cinnosti, které predstavuji penézni toky
z hlavni €innosti vybrané spole¢nosti. Druhou &asti jsou penézni toky z investini
Cinnosti, které pFedstavuji penézni Cinnosti zinvestiCnich aktivit vybrané
spole¢nosti, a to investice do majetku, pozemku i zafizeni. Treti Casti jsou penézni
toky z financni Cinnosti, které predstavuji penézni toky z finanénich aktivit vybrané
spole¢nosti, a to napfiklad z vydavani ¢i zpétného odkupu vlastnich akcii nebo
ze splaceni zavazku. Pro analyzu se vyuzila struktura zobrazena v tabulce 4. [14]
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Tabulka 4: Struktura vykazu penéznich tokd pro analyzu spole¢nosti

Cisty zisk Cisty zisk z vykazu zisku a ztraty.

CF z provozni ¢innosti Penézni toky z provozni €innosti.

CF z investi¢ni innosti Penézni toky z investi¢ni ¢innosti.

CF z finan&ni €innosti Penézni toky z finanéni ¢innosti.

Cisté CF Cisté penézni toky = soucet viech tii CF
CapEx CapEx = Capital Expeditures [kapitalové vydaje]
FCF FCF = Free Cash Flow [voIné penézni toky]

PFi analyze vykazu penéznich tokd spoleCnosti je dllezité se zaméfit na penézni toky
z provozni Cinnosti, které by mély byt kladné a neustale rostouci. Penézni toky
z finanCnich aktivit by nemély spolu s penéznimi toky zinvesti¢ni cinnosti
z dlouhodobého hlediska byt vy$Si jak penézni toky z provozni €innosti, jinak by mohlo
dojit k problémdm s finan¢ni stabilitou spole€nosti. Stavebni spole¢nosti maji velké
naklady na investice, respektive kapitalove vydaje a pfi vét§im zadluzeni by mohlo dojit
prave k neschopnosti splacet své zavazky a spolec¢nost by to mohlo dovést k bankrotu
¢i az k insolvenci.

Zaporné Cisté penézni prostifedky nemuseji byt vzdy Spatné. Pokud je Cisté CF zaporné
z disledkl velkych investic pro budouci rust, tak to naopak muze znacit pozitivni
signal, kdezto pokud je zaporné Cisté CF zpusobeno nesplacenim zavazku, tak se
zjevné jedna o negativni signal, jez maze znacit problémy spoleCnosti s pravé jiz
zminénou likviditou €i finanéni stabilitou stavebni spole¢nosti.

Dale vtabulce lze najit kapitalové vydaje dlouhodobého charakteru (dale jen
CapEx), coZ jsou investice delSi jak jeden rok, které spole¢nost vyuziva k nakupu,
modernizaci i udrzbé fyzickych aktiv, kterymi jsou nemovitosti, pozemky &i zafizeni.
CapEx najdeme ve vykazu penéznich toku v druhé ¢asti pod penéznimi toky
z investi¢ni Cinnosti.

Posledni v tabulce je jsou volné penézni toky (dale jen FCF). Ty se vyuzivaji pravé pro
investice, zpétny nakup vlastnich akcii ¢i splaceni zavazk(. FCF se vyuziva pro
Zjisténi, jak na tom je spoleCnost z hlediska volnych penéznich tokl a dale se vyuziva
pro zjisténi vnitfni hodnoty spole€nosti. Vnitfni hodnota spole€nosti se pravdépodobné
nejlépe stanovi pomoci diskontovanych penéznich toki a zaroveri se jedna
0 pravdépodobné jednu z mala racionalnich metod pro stanoveni vnitfni hodnoty
spolecnosti.

Na obrazku 13 je vidét obé&h penéznich tokl v ramci stavebni spole¢nosti, kdy
spolecnost inkasuje penézni toky z projekt(i, na kterych pracuje a vyuziva tyto penézni
toky na zaplaceni subdodavatelll, zaméstnancu, mechanizace, naradi, materialu, ale
i provoznich nakladl, majetku, dani, vyplaceni zisku ¢i investic do nového majetku.
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Obrazek 13: Ukazka obéhu penéznich tokl v ramci stavebni spoleénosti [2]

3.2.4 Analyza pomérovych ukazatelt

Analyza pomérovych ukazatell se provadi pro zjisténi vykonosti spole¢nosti, jak
operuje Ci jak je dana spolecnost likvidni. NejbéznéjSimi pomérovymi ukazateli jsou
ukazatele likvidity, ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy, ukazatele vynosnosti
a ukazatele aktivity.

Ukazatele likvidity se vyuZivaji k hodnoceni schopnosti spole¢nosti splacet své
kratkodobé zavazky a zjisténi jeji kratkodobé likvidity. Ukazatele dlouhodobé financéni
rovnovahy se vyuzivaji k hodnoceni schopnosti spole€¢nosti splacet své dlouhodobé
zavazky a zjisténi jeji dlouhodobé likvidity. Ukazatele vynosnosti se vyuZivaji
k hodnoceni efektivity spoleCnosti, jak dokaze vyuzivat své zdroje k vytvareni zisku.
Ukazatele aktivity se vyuzivaji k zjisténi efektivity spole¢nosti, jak dokaze vyuzivat své
zdroje pro dosazeni co nejvysSich trzeb a dale téz k zjisténi primérné doby splatnosti
pohledavek a zavazk( spolec¢nosti.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity se vyuzivaji k hodnoceni schopnosti vybrané spole¢nosti splacet
své zavazky. Vysoka likvidita znamena, Ze ma spole¢nost dostatek hotovosti a dalSich
kratkodobych aktiv, které je schopna velmi rychle pfeménit na hotovost a splacet tak
své zavazky. Nizka likvidita naopak znamena, Ze nema dostatek hotovosti &i jinych
kratkodobych aktiv, které by pfeménila na hotovost, a tak neni schopna splacet své
zavazky. NejbéznéjSimi ukazateli likvidity jsou bézna likvidita, pohotova likvidita,
okamzita likvidita a v neposledni fadé nas zajima i pracovni kapital, viz tabulka 5.

Bézna likvidita se spocita jako podil kratkodobych aktiv ku kratkodobym pasivim.
Vysledek by mél byt vy8Si jak jedna, jinak by to znaclilo nedostatecnou likviditu
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v kratkodobém horizontu. Pohotova likvidita je spocita jako kratkodoba aktiva, od
kterych se odeltou zdsoby a poté se to podéli kratkodobymi pasivy. Jedna se o
prisng&jsi alternativu k bézné likvidité. Okamzita likvidita se spocita jako podil hotovosti
ku kratkodobym pasivim. Vysledek by mél byt samoziejmé co nejvyssi, nejlépe vysSi
jak jedna, aby spoleénost byla schopna splatit své kratkodobé zavazky z hotovosti.
Pracovni kapital se spocita tak, Ze se od kratkodobych aktiv ode¢tou kratkodoba
pasiva. Vysledkem je zjisténi, jak velky ma spole€nost pracovni kapital, pokud by
splatila v8echny své kratkodobé zavazky. [14] [15]

Tabulka 5: Pomérové ukazatele likvidity

Bézna likvidita Kratkodoba aktiva / Kratkodoba pasiva

Pohotova likvidita | (Kratkodoba aktiva — Zasoby) / Kratkodoba pasiva

Okamzita likvidita | Hotovost / Kratkodoba pasiva

Pracovni kapital

. Kratkodoba aktiva — Kratkodoba pasiva
[milion EUR]

Ukazatele dlouhodobé finan€ni rovnovahy

Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy se vyuzivaji k hodnoceni schopnosti
spoleCnosti splacet své dlouhodobé zavazky a k zjisténi jeji dlouhodobé likvidity.
Pomoci téchto ukazatell je mozné zjistit, zda spole¢nost je v problémech z hlediska
splaceni dlouhodobych zavazkd nebo zda se blizi néjaké problémy z hlediska
dlouhodobé likvidity ¢i nikoli.

NejbéznéjSimi ukazateli dlouhodobé finanéni rovnovahy spolecnosti jsou podil
dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech, podil vlastniho kapitalu celkovém
kapitalu, kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitdlem a pomér celkovych aktiv
k celkovym pasivim, viz tabulka 6.

Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech znadi, jak velka ¢ast celkovych aktiv
je dlouhodobého charakteru a jak velka cast je kratkodobého charakteru. Podil
vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu se spocita tak, ze podélime vlastni kapital
souctem pasiv celkem a vlastniho kapitalu. Tim zjistime, jak velkou €ast kapitalu
spolecnosti pokryva vlastni kapital.

Tabulka 6: Pomérové ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Podil dlouhodobych aktiv
na celkovych aktivech

Dlouhodoba aktiva / Aktiva celkem

Podil vlastniho kapitalu

. r Vlastni kapital / (Pasiva celkem + Vlastni kapital)
na celkovém kapitalu

Kryti dlouhodobych aktiv

; o Vlastni kapital / Dlouhodoba aktiva
vlastnim kapitalem

Pomér celkovych aktiv
k celkovym pasiviim

Aktiva celkem / Pasiva celkem

Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem se spocita jako podil vlastniho kapitalu
k dlouhodobym aktivim. Tim zjistime, jak je spole¢nost schopna kryt sva dlouhodoba
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aktiva svym vlastnim kapitalem. Pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim muze
odhalit mozny nedostatek celkovych aktiv pro pokryti celkovych pasiv, coz muze
z dlouhodobého hlediska zplsobit neschopnost spolecnosti splacet své zavazky [14]
[13]

Ukazatele vynosnosti

Ukazatele vynosnosti se vyuzZivaji k hodnoceni efektivity spole€nosti, jak dokaze
vyuzivat své zdroje kvytvafeni zisku. Nejbé&ZnéjSimi ukazateli vynosnosti jsou
rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita aktiv, Cistd marZe a provozni marze, viz
tabulka 7. [14] [15]

Rentabilita vlastniho kapitalu, neboli Return On Equity (dale jen ROE), se spocita
podilem Cistého zisku k vlastnimu kapitalu a vynasobi se stem, ¢imz vysledek bude
v procentech. Jedna se o velmi dllezity ukazatel, jelikoz ROE vystihuje efektivitu
vyuziti vlastniho kapitalu pfi vytvafeni zisku. Vy3$Si hodnota ROE znamena, zZe je
spole¢nost schopna dosahnout vys$Siho zisku s niz§im vlastnim kapitalem. Naopak
niz§i hodnota ROE znamena, Ze spole¢nost neni schopna dosahnout vysSiho zisku
s vlastni kapitalem, tudiz ho potfebuje vic pro zvySeni zisku.

Rentabilita aktiv, neboli Return On Assets (dale jen ROA), se spocita podilem Cistého
zisku k celkovym aktivim a vynasobi se stem, ¢imz vysledek bude v procentech. ROA
je dulezity ukazatel vynosnosti, jelikoz vystihuje efektivitu vyuziti aktiv spolecnosti
k dosazeni zisku. Vy38Si hodnota ROA znamena vySSi vyuzitelnost aktiv pro dosazeni
zisku, a naopak niz8i hodnota ROA znamena nizsi vyuzitelnost aktiv pro dosazeni
zisku, coz by mohlo pfipadné znamenat, ze néktera aktiva jsou zbyte¢na a zatézuji
spole¢nost. Velmi zalezi, v jaké oblasti spole€¢nost podnika, ale ROA je u stavebnich
spole¢nosti, ktery je potfeba jak pro plynuly chod spolecnosti, tak pro plynuly chod
stavebnich projektu.

Cista marze vyjadfuje, jak velkého zisku je spoleénost schopna dosahnout ve vztahu
k trzbam. Spocita se jako podil Cistého zisku k trzbam a vynasobi se stem, ¢imz
lepsi, jelikoz dokaze dosahovat vysSich ziskU i pfi nizSich trzbach.

Provozni marze vyjadfuje, jak velkého provozniho zisku, neboli Earnings Before
Interest and Taxes (dale jen EBIT), je spoleCnost schopna dosahnout ve vztahu
k trzbam. Spocita se jako podil EBIT k trzbam a vynasobi se stem, ¢imz vysledek bude
v procentech. Cim vy$§i provozni marze je spoleénost schopna dosahnout, tim
Iépe, jelikoz to znamena, Ze je spole¢nost schopna dosahovat vyS$Siho zisku z provozni
¢innosti.

Tabulka 7: Pomérové ukazatele vynosnosti

ROE [%] ROE [Return On Equity] = Cisty zisk / Vlastni kapital x 100
ROA [%] Cisty zisk / Aktiva celkem x 100

Cista marze Cisty zisk / Trzby x 100

Provozni marze EBIT / Trzby x 100
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Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity se vyuzivaji k zjisténi, jak efektivné dokaze spole¢nost vyuzivat sva

Vv o wiv

aktiva. NejbéznéjSimi ukazateli aktivity jsou podil trzeb k aktivim, primérna doba
splatnosti pohledavek a primérna doba splatnosti zavazka, viz tabulka 8. [14] [15]

Obrat celkovych aktiv vyjadfuje jak efektivné spoleCnost zachazi a vyuziva sva aktiva.
Spocita se jako podil trzeb a celkovych aktiv. Pro zjisténi primérné doby splatnosti
pohledavek se pohledavky podéli dennimi trzbami. Pro zjisté€ni pramérné doby
splatnosti zavazkua se splatné zavazky kratkodobych pasiv podéli dennimi trzbami.

Tabulka 8: Pomérové ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv Trsby / Aktiva celkem

Priimérna doba splatnosti

! Pohledavky / (Trzby / 365)
pohledavek [den]

Pramérna doba splatnosti

. . Splatné zavazky kratkodobych pasiv / (Trzby / 365)
zavazkul [den]

3.2.5 Komparace s konkurenci

Po analyze jednotlivych stavebnich spole€nosti probé&hlo porovnani stavebnich
spole¢nosti navzajem pomoci komparace. V ramci komparace se pouzila struktura
tabulky 9. Pro komparaci s konkurenci se vyuzily trzby, EBITDA, EBIT, Cisty zisk, aktiva
celkem, vlastni kapital, penézni toky (CF) z provozni Cinnosti, volné penézni toky
(FCF), ukazatel bézné likvidity, ukazatel pohotové likvidity, ukazatel okamzité likvidity,
pracovni kapital, podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech, podil vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu, pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim, ROE, ROA,
Cista marze a provozni marze.

Tabulka 9: Tabulka pro komparaci s konkurenci

v letech

Rok [milion EUR] | 2022 | 2021 2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015

Spoleénost €. 1

Spoleénost ¢.

Spoleénost ¢.

Spolecnost €.

Spoleénost ¢.

Spole¢nost €.

N[O bW N

Spolecnost €.
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PRAKTICKA CAST

3 Ekonomické analyzy stavebnich spole¢nosti

Pfedmétem analyzy jsou stavebni spole¢nosti Balfour Beatty plc, Fluor Corporation,
Swietelsky AG, Porr AG, STRABAG SE, Skanska AB a Metrostav a.s., u kterych se
zkoumala jejich finanéni stranka a poté probéhla jejich vzajemna komparace.

4.1 Balfour Beatty plc

4.1.1 Popis spolecnosti

Spolecnost Balfour Beatty plc byla zaloZena v roce 1909 ve Velké Britanii. Zakladateli
byli George Balfour a Andrew Beatty a z toho také vzeSel nazev Balfour Beatty.
V pocatcich spole€nost pracovala na elektrickych tramvajich a ¢asem se pfesunul
zajem spole¢nosti k vodnim elektrarnam a rozSifovani energetického holdingu. Pozdgji
Balfour Beatty zacalo pronikat vice do stavebnictvi a stavét dopravni stavby, pozemni
stavby a inZzenyrské stavby. Balfour Beatty je vefejné obchodovatelna spole¢nost a
vroce 2023 se obchodovala hned na tfech burzach a to na burze v Londynég,
Frankfurtu a na trzich v USA. Zkratka plc v nazvu spole€nosti znamena public limited
companies, coz je nazev britského typu obchodni spolecnosti blizky typu akciovée
spolegnosti v Ceské republice. [16] [17]

Spole€nost Balfour Beatty plc je matefska spole€nost skladajici se z jednotlivych
dcefinych spole¢nosti z Evropy a USA, viz mapa na obrazku 14. Je rozdélena na ffi
divizni skupiny, jimiz jsou stavebni sluzby, podplirné sluzby a investice do
infrastruktury. Do skupiny stavebnich sluzeb spada vystavba dopravnich staveb jako
jsou silnice a Zeleznice a dale vystavba pozemnich staveb, ktera zahrnuje rezidencni
vystavbu, komeréni vystavbu, vystavbu nemocnic, $kol a vladnich objektt. Podplrné
sluzby zahrnuji navrhovani, modernizaci, spravu a udrzbu narodni infrastruktury silnic,
zeleznic a elektrickych siti a dale i jaderné elektrarny. Skupina investice do
infrastruktury zahrnuje vyvoj vefejné a soukromeé infrastruktury v UK a USA a dale
vyVvoj zafizeni pro ubytovani vojaka a studentu. [18]

Obrazek 14: Pusobnost spole¢nosti Balfour Beatty plc [19]

Své aktivity déli do tfi regionalnich skupin, jimiZ jsou Velka Britanie, USA a Zbytek
svéta. NejvySSi pfijmy za rok 2022 byly z regionalni skupiny USA, druhé nejvyssi pfijmy
skupiny Zbytek svéta, kam spadaiji pfevazné aktivity v Hong Kongu, kde ma spole€nost
Balfour Beatty spole¢né a pfidruzené podniky s mistni spole€nosti Gammon
Corporation. Dale Balfour Beatty ma drobné aktivity v Indii, Australii, Némecku,
Nizozemsku, Thajsku, Malaysii a Sri Lance. Jednotlivé divize maji své Feditele a
jednotlivé regionalni skupiny maji své regionalni feditele, ktefi maji na starost
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regionalni dcefiné spole¢nosti, které dale fidi feditelé pfislusnych spolecnosti.
Spole¢nost v roce 2022 zaméstnavala kolem 25 tisic pracovnik(l napfi¢ staty ve
kterych spole¢nost Balfour Beatty plc plsobi. [18]

Spole€nost Balfour Beatty utrZila za rok 2022 pfijmy ve vysi celkem 8 931 milionu
Britskych liber. Z téchto pfijm0 byly celkem 83,78 % pfijmy ze stavebnich sluzeb.
PFijmy z podplrnych sluzeb byly 11,08 % z celkovych pfijmu a pfijmy z investic do
infrastruktury byly 5,14 % z celkovych pfijm0 spole¢nosti viz tabulka 10 a graf 1. [18]

Tabulka 10: PFijmy spolecnosti Balfour Beatty plc za rok 2022 [18]

Velka USA Zbytek svéta | Obrat ze
Britanie staveb

MJ [%] [%] [%] [%]
Stavebni sluzby 30,92 40,87 11,99 83,78

z toho spole¢né a pridruzené podniky - 0,14 99,72 -
Podpurné sluzby 11,00 - 0,08 11,08

z toho spole¢né a pfidruzené podniky - - 14,29 -
Investice do infrastruktury 1,69 3,40 0,05 5,14

z toho spole¢né a pfidruzené podniky 64,90 41,12 - -
Obrat ze zemé 43,61 44,27 12,12 100

V Hong Kongu se spolecnost Balfour Beatty zabyvala navrhy, vyvojem, vystavbou
a rekonstrukci nemocnicnich areall a dopravni infrastruktury a celkem pfijmy z tohoto
regionalniho sektoru byly 12,12 % z celkovych pfijm0 spole¢nosti. Ve Velké Britanii se
spole¢nost Balfour Beatty zabyvala jak stavebnimi sluzbami, tak podparnymi sluzbami
a investicemi do infrastruktury a to v celkové vysi 43,61 % z celkovych pFijmu
spolec¢nosti. V USA se spole¢nost Balfour Beatty zabyva prevazné stavebnimi
sluzbami a investicemi do infrastruktury a pfijmy ztéto regionalni skupiny tvofili
nejvetsi Cast pfijmi spolec¢nosti a to v celkové vySi 44,27 % z celkovych pfijmu
spolecnosti.

5,14 %
11,08 %

N\

83,78 %

m Stavebni sluzby = PodpUrné sluzby Investice do infrastruktury

Graf 1: Pfijmy z jednotlivych obort spole¢nosti Balfour Beatty plc

4.1.2 Finanéni analyza stavebni spole¢nosti

Pro vypracovani finanéni analyzy spole€nosti Balfour Beatty plc se ¢erpalo z vyroCnich
zprav uvedenych na webovych strankach spole¢nosti. Byly zde pouzity vyro¢ni zpravy
za obdobi 8 let a to od vyro&ni zpravy za rok 2015 az po vyro&ni zpravu za rok 2022.
Vyro&ni zpravy spolecnost vydavala v méné GBP, tudiz byl pouzit pfevod na EUR. [20]
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Vykaz zisku a ztraty

V tabulce 11 je specifikovan vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Balfour Beatty plc za
sledované obdobi od roku 2015 do roku 2022. Lze zde vycCist lehky pokles trzeb b&éhem
sledovaného obdobi o téméF 10 %. Spolu s trzbami klesly i ndklady o vice jak 15 %.
EBITDA byla zacatkem sledovaného obdobi volatilni, ale od roku 2017 vzrostla o téméf
125 %. Odpisy a amortizace vzrostly b&€hem sledovaného obdobi o téméf 189 %. EBIT
byla zacatkem sledovaného obdobi volatilni, ale od roku 2017 vzrostla o vic jak 91 %.
PFijmy z urokd byly volatiini po celé sledované obdobi. EBT bylo zacatkem
sledovaného obdob volatilni, ale od roku 2017 vzrostlo o téméf 152 %. Dan ze zisku
byla b&hem sledovaného obdobi velmi volatilni. Cisty zisk spole¢nosti byl b&hem
sledovaného obdobi volatilni, ale od roku 2017 vzrostl o témér 76 %.

Tabulka 11: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Balfour Beatty plc v letech 2015-2022 [18]

Rok [milion EUR] | 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Trzby 10 477 9613 9677 9 597 8 829 9433 10 244 11 622
Zména [%] +8,99 -0,66 +0,83 +8,70 -6,40 -7,92 -11,86 -
Naklady 10 024 9373 9514 9332 8 630 9231 | 10187 | 11828
Zména [%] +6,95 -1,48 +1,95 +8,13 -6,51 -9,38 -13,87 -
EBITDA 453 240 163 265 199 202 57 -206
Zména [%] +88,75 +47,24 -38,49 +33,17 -1,49 +254,39 | +127,67 -
DA 130 127 92 84 33 33 36 45
Zména [%] +2,36 +38,04 +9,62 | +154,55 0,00 -8,33 -20,00 -
EBIT 323 113 7 181 166 169 21 -251
Zména [%] | +185,84 +59,15 -60,77 +9,04 -1,78 +704,76 | +108,37 -
PFijmy z droku 14 -12 -17 -23 -27 -35 -9 -23

Zména [%] | +216,67 +29,41 +26,09 +14,81 +22,86 -288,89 +60,87 -

EBT 337 101 54 158 139 134 12 -274

Zména [%] | +233,66 +87,04 -65,82 +13,67 +3,73 | +1016,67 | +104,38 -

Darni ze zisku 0 -61 20 6 -14 -58 -17 10

Zména [%] | -100,00 | +405,00 | -233,33 | -142,86 -75,86 +241,18 | +270,00 -

Cisty zisk 337 162 34 152 153 192 29 -284

Zména [%] | +108,02 | +376,47 -77,63 -0,65 -20,31 +662,07 | +110,21 -

Z tabulky vykazu zisku a ztraty neni patrny rast spole¢nosti Balfour Beatty plc v ramci
trzeb, ale je zde patrny rast v ramci EBIT, EBT C&i Cistého zisku.
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Rozvaha

Rozvaha spole€nosti Balfour Beatty plc byla vzdy ke dni 31. prosince daného roku.
V tabulce 12 jsou specifikovana aktiva spole¢nosti Balfour Beatty plc v letech 2015 az
2022. Kratkodoba aktiva byla lehce volatilni a bez naznaku jasného trendu. Hotovost
bé&hem sledovaného obdobi vzrostla o témé&F 51 %. Pohledavky od roku 2015 klesly o
témér 21 %. Zasoby béhem celého sledovaného obdobi kolisaly a ostatni kratkodoba

aktiva taktéz.

Tabulka 12: Aktiva spolecnosti Balfour Beatty plc v letech 2015-2022 [18]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Hotovost 1383 1202 892 888 747 1105 941 917
Zména[%] | +1506 | +34,75 +045 | +1888 | -3240 | +17.43 +2,62 -
Pohledavky 1385 1255 1268 1502 1429 1456 1770 1740
Zména [%] | +10,36 1,03 | -1558 +5,11 1,85 | -17.74 +1,72 -
Zasoby 134 121 128 115 95 122 124 198
Zména [%] | +10,74 547 | +11,30 | +21,05 | -22,13 1,61 | -37,37 -
Ostatni 9 8 7 2 25 12 11 7
Zména [%] | +12,50 | +14,29 | +250,00 | -92,00 | +108,33 +9,09 | +57,14 -
Kratkodoba aktiva 291 2 586 2295 2 507 2 296 2 695 2 846 2 862
Zména[%] | +12,57 | +12,68 -8,46 +9,19 |  -14,81 -5,31 -0,56 -
Nehmotna aktiva 1370 1295 1265 1287 1312 1318 1423 1467
Zména [%] |  +5.79 +2,37 1,71 -1,91 -0,46 -7,38 -3,00 -
Pohledévky 336 290 282 236 240 247 220 157
Zména [%] | +15.86 +2,84 | +19,49 -1,67 2,83 | +1227 | +40,13 -
Investice 578 660 687 695 663 703 868 990
Zména [%] | -12,42 -3,93 1,15 +4,83 569 | -1901 | -12,32 -
Ostatni fin. aktiva 31 35 175 178 176 186 200 553
Zména[%] | -1143 | -80,00 -1,69 +1,14 -5,38 7,00 | -63,:83 -
PPE 122 114 105 104 190 179 222 224
Zména[%] |  +7.02 +8,57 +0,96 | -4526 +6,15 | -19,37 -0,89 -
Ostatni 662 658 467 517 283 239 69 80
Zména[%] | +0,61 | +40,90 967 | +8269 | +1841 | +24638 | -13,75 -
Dlouhodoba aktiva 3099 3 052 2981 3017 2 864 2872 3002 3471
Zména [%] | +154 +2,38 -1,19 +5,34 -0,28 433 | -1351 -
Aktiva celkem 6 010 5638 5276 5524 5160 5 567 5848 6 333
Zména [%] |  +6.,60 +6,86 -4,49 +7,05 -7,31 -4,81 -7,66 -

Dlouhodoba aktiva byla béhem sledovaného obdobi relativné konstantni. Nehmotna
aktiva lehce klesla o necelych 7 %. Pohledavky vzrostly o témér 115 %. Investice klesly
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o témeér 42 %. Ostatni finan¢ni aktiva béhem sledovaného obdobi klesla o témér 95 %.
PPE kleslo béhem sledovaného obdobi o téméf 46 %. Ostatni dlouhodoba aktiva
vzrostla o témér 728 %. Celkem aktiva béhem sledovaného obdobi lehce klesla
o necelych 6 %. Z tabulky 12 neni zcela patrné, zda Balfour Beatty plc spiSe roste i
klesa v ramci jak kratkodobych aktiv, tak dlouhodobych aktiv.

Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Balfour Beatty plc za sledované obdobi od roku
2015 do roku 2022 je blize specifikovan v tabulce 13. Kratkodoby dluh bé&hem
sledovaného obdobi lehce klesl. Splatné zavazky byly béhem sledovaného obdobi
lehce volatilni, ale mély tendenci spiSe klesat. Ostatni kratkodobéa pasiva byla témér
konstantni. Celkem kratkodoba pasiva byla volatilni a bez znamky trendu.

Tabulka 13: Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Balfour Beatty plc v letech 2015-2022 [18]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Kratkodoby dluh 296 97 60 92 71 315 126 48

Zména [%] | +205,15 +61,67 -34,78 +29,58 -77,46 | +150,00 | +162,50 -

Splatné zavazky 2649 2510 2170 2270 2104 2371 2808 2990
Zména [%] +5,54 +15,67 -4,41 +7,89 -11,26 -15,56 -6,09 -
Ostatni 248 184 245 323 225 244 210 216
Zména [%] +34,78 -24,90 -24,15 +43,56 -7,79 +16,19 -2,78 -

Kratkodoba pasiva 3193 2791 2475 2685 2400 2930 3144 3254

Zména [%] +14,40 +12,77 -7,82 +11,88 -18,09 -6,81 -3,38 -
Dlouhodoby dluh 570 619 676 693 644 756 889 1147
Zména [%] -7,92 -8,43 -2,45 +7,61 -14,81 -14,96 -22,49 -
Splatné zavazky 168 147 146 126 164 179 185 179
Zména [%] +14,29 +0,68 +15,87 -23,17 -8,38 -3,24 +3,35 -
Ostatni 456 480 464 449 550 485 697 611
Zména [%] -5,00 +3,45 +3,34 -18,36 +13,40 -30,42 +14,08 -

Dlouhodoba pasiva 1194 1246 1286 1268 1358 1420 1771 1937

Zména [%] -4.17 -3,11 +1,42 -6,63 -4,37 -19,82 -8,57 -
Pasiva celkem 4 387 4037 3761 3953 3758 4 350 4915 5191
Zmeéna [%] +8,67 +7,34 -4,86 +5,19 -13,61 -11,50 -5,32 -
Vlastni kapital 1623 1601 1515 1571 1402 1217 933 1142
Zména [%] +1,37 +5,68 -3,56 +12,05 +15,20 +30,44 -18,30 -
Pasiva + V. kap. 6010 5638 5276 5524 5160 5 567 5848 6 333
Zména [%] +6,60 +6,86 -4,49 +7,05 -7,31 -4,81 -7,66 -

Dlouhodoby dluh béhem sledovaného obdobi klesl o témér 51 %. Splatné zavazky byly
relativné konstantni. Ostatni dlouhodoba pasiva klesla o témér 26 %. Celkem
dlouhodobd pasiva klesla o témér 39 %. Vlastni kapital spoleénosti Balfour Beatty plc
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vzrostl béhem sledované obdobi o témér 43 %. Celkem soucet pasiv a vlastniho
kapitalu byl b&€hem sledovaného obdobi volatilni a bez znamky jasného trendu.

Vykaz penéznich toku (cash flow)

Pfehled o penézZnich tocich spole€nosti Balfour Beatty plc je blize specifikovan
v tabulce 14. Cisty zisk spole¢nosti byl b&hem sledovaného obdobi volatilni, ale od
roku 2017 vzrostl o téméf 76 %. Penézni toky (CF) z provozni €innosti byly b&éhem
celého sledovaného obdobi zna¢né volatilni, ale az na roky 2015, 2016 a 2018 byly
vzdy kladné. Penézni toky (CF) z investi¢ni ¢innosti byly volatilni, ale vzdy klasné a to
z velké Casti diky sdruzenim, do kterych investuje a z kterych ziskava zisk. Penézni
toky (CF) zfinan&ni Cinnosti byly také velmi volatilni po celé sledované obdobi a
v letech 2016 a 2017 byly dokonce kladné. Cisté penézni (CF) toky byly opét velmi
volatilni a v letech 2015 a 2018 byly dokonce zaporné. Kapitalové vydaje (CapEx)
klesly béhem sledovaného obdobi o témeéf 66 % s mensim kolisanim. Volné penézni
toky (FCF) byly vzdy individualni zalezitosti kazdého ucetniho obdobi a az na roky
2015, 2016, 2017 a 2018 byly vzdy kladné.

Tabulka 14: Penézni toky spole¢nosti Balfour Beatty plc v letech 2015-2022 [18]

Rok [milion EUR] | 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Cisty zisk 337 162 34 152 153 192 29 -284
Zména [%] | +108,02 | +376,47 -77,63 -0,65 -20,31 +562,07 | +110,21 -
CF z provozni €. 197 411 309 241 -147 43 -167 -178

Zména [%] -562,07 +33,01 +28,22 | +263,95 | -441,86 +125,75 +6,18 -

CF z investic¢ni €. 171 135 8 129 170 143 192 79
Zména [%] +26,67 | +1587,5 -93,80 -24,12 +18,88 -25,52 | +143,04 -
CF z finanéni €. -222 -310 -285 -219 -394 77 5 -15
Zména [%] +28,39 -8,77 -30,14 +44,42 | -611,69 | +1440,00 | +133,33 -
Cisté CF 146 236 32 151 -371 263 30 -114

Zména [%] -38,14 | +637,50 -78,81 | +140,70 | -241,06 +776,67 | +126,32 -

CapEx 38 43 74 94 118 122 64 109
Zména [%] -11,63 -41,89 -21,28 -20,34 -3,28 +90,63 -41,28 -
FCF 159 368 235 147 -265 -79 -231 -287
Zména [%] -56,79 +56,60 +59,86 | -155,47 | +235,44 -65,80 | +19,51 -

Je patrné, ze spolecnost Balfour Beatty plc méla moznost vyuzivat znaéné volné
penézni toky (FCF) na své investice.
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Analyza pomérovych ukazatelt

Nize jsou uvedeny analyzy ukazatel( likvidity, ukazatell dlouhodobé finanéni
rovnovahy, ukazatelt vynosnosti a ukazatel aktivity spole€nosti Balfour Beatty plc
bé&hem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity spole€nosti Balfour Beatty plc jsou bliZze specifikovany v tabulce 15.
Bézna likvidita spole€nosti Balfour Beatty plc se bé&hem sledovaného obdobi
pohybovala od 0,88 do 0,96 a od roku 2015 s mirnymi vykyvy lehce rostla do roku
2022, coz znamena, ze kratkodoba aktiva lehce dorovnavaji kratkodoba pasiva.

Pohotova likvidita se béhem sledovaného obdobi pohybovala v rozmezi od 0,82 do
0,92 a od roku 2015 s lehkymi vykyvy lehce rostla do roku 2022.

Okamzita likvidita se pohybovala béhem sledovaného obdobi v rozmezi od 0,28 do
0,43 a od roku 2015 do roku 2022 rostla.

Pracovni kapital spole¢nosti Balfour Beatty plc béhem sledovaného obdobi od roku
2015 do roku 2022 lehce vzrostl, ale musi se vzit v ivahu volatilita b&éhem celého
sledovaného obdobi. Pracovni kapitédl byl béhem celého sledovaného obdobi
zaporny, coz nutné neznamena, ze je spoleCnost v problémech. Naopak
z dlouhodobého hlediska nam to znaci, Ze spolecnost je schopna pracovat s relativné
malo kratkodobymi aktivy pro udrzeni svych aktivit a tak pracuje velmi efektivné.
Nevyhodou muize byt relativné maly manévrovaci prostor pro pfipadné pfilezitosti
¢i chyby v planovani.

Tabulka 15: Pomeérové ukazatele likvidity spole¢nosti Balfour Beatty plc v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Bézna likvidita 0,91 0,93 0,93 0,93 0,96 0,92 0,91 0,88
Zména [%] -1,60 0,00 0,00 -2,40 +4,01 +1,61 +2,92
Pohotova likvidita 0,87 0,88 0,88 0,89 0,92 0,88 0,87 0,82
Zména [%] -1,53 0,00 1,72 -2,86 +4,43 +1,43 +5,75
Okamzita likvidita 0,43 0,43 0,36 0,33 0,31 0,38 0,30 0,28
Zména [%] 0,00 +19,50 +8,97 +6,26 -17,47 +26,00 +6,21

Pracovni kapital
[milion EUR] -282 -205 -180 -178 -104 -235 -298 -392
Zmeéna [%] -37,56 -13,89 -1,12 -71,15 +55,74 +21,14 +23,98

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spolecnosti Balfour Beatty plc jsou blize
specifikovany v tabulce 16. Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech se béhem
sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 0,51 do 0,57.
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Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu se béhem sledovaného obdobi
pohyboval v rozmezi od 0,16 do 0,29. Od roku 2015 do roku 2022 lehce vzrostl podil
vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu.

Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitdlem se bé&hem sledovaného obdobi
pohybovalo v rozmezi od 0,31 do 0,52. Od roku 2015 do roku 2022 vzrostlo kryti
dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem o témér 58 %.

Pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim se béhem sledovaného obdobi pohyboval
v rozmezi od 1,19 do 1,40. Od roku 2015 do roku 2022 tento pomér vzrostl.

Tabulka 16: Pomérové ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spolec¢nosti Balfour Beatty plc v letech

2015-2022
Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Podil dlouhodobych
aktiv na celkovych 0,52 0,54 0,57 0,55 0,56 0,52 0,51 0,55
aktivech

Zména [%] -4,75 -4,19 +3,45 -1,60 +7,59 +0,50 -6,34 -
Podil vlastniho
kapitalu na celkovém 0,27 0,28 0,29 0,28 0,27 0,22 0,16 0,18
kapitalu

Zména [%] -3,57 -3,45 +3,57 +3,70 +24.29 +37,02 -11,53 -
Kryti dlouhodobych
aktiv vlastnim 0,52 0,52 0,51 0,52 0,49 0,42 0,31 0,33
kapitalem

Zmeéna [%] 0,00 +1,96 -1,92 +6,37 +15,52 +36,34 -5,54 -
Pomér celkovych
aktiv k celkovym 1,37 1,40 1,40 1,40 1,37 1,28 1,19 1,22
pasiviim

Zména [%] -2,14 0,00 0,00 +2,19 +7,29 +7,56 -2,47 -

Ukazatele vynosnosti

Ukazatele vynosnosti spoleCnosti Balfour Beatty jsou bliZze specifikovany v tabulce 17.
ROE neboli rentabilita viastniho kapitalu spole¢nosti Balfour Beatty plc vzrostla b&€hem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022, ale musi se vzit v potaz vykyvy
b&hem celého sledovaného obdobi.

ROA neboli rentabilita aktiv vzrostla béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku
2022, ale opét zde byly zna¢né vykyvy béhem celého sledovaného obdobi.

Cista marze spole¢nosti Balfour Beatty plc vzrostla b&hem sledovaného obdobi od
roku 2015 do roku 2022, ale opét se znacnymi vykyvy a obdobné vzrostla i provozni
marze béhem sledovaného obdobi.
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Tabulka 17: Pomérové ukazatele vynosnosti spole¢nosti Balfour Beatty plc v letech 2015-2022

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

ROE [%] 20,76 10,12 2,24 9,68 10,91 15,78 3,11 | -24,87

Zména [%] | +105,20 | +350,88 -76,80 -11,34 -30,83 | +407,57 | +112,50 -

ROA [%] 5,61 2,87 0,64 2,75 2,97 3,45 0,50 -4,48
Zména [%] | +95,15 | +345,88 -76,58 -7,20 -14,03 | +595,49 | +111,06 -
Cista marze [%] 3,22 1,69 0,35 1,58 1,73 2,04 0,28 -2,44
Zména [%] | +90,87 | +379,64 -77,82 -8,60 -14,86 | +618,99 | +111,58 -
Provozni marze [%)] 3,08 1,18 0,73 1,89 1,88 1,79 0,20 -2,16

Zména [%] | +162,27 +60,21 -61,10 +0,31 +4,94 | +773,95 | +109,49 -

Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity spole€nosti Balfour Beatty plc jsou blize specifikovany v tabulce 18.

Obrat celkovych aktiv se béhem sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 1,69 do
1,84. Od roku 2015 do roku 2022 obrat celkovych aktiv mirné klesal.

Primérna doba splatnosti pohledavek béhem sledovaného obdobi se pochybovala
v rozmezi od 47,65 dnt do 63,07 dnl. Od roku 2015 do roku 2022 klesla primérna
doba splatnosti pohledavek s mensi volatilitou o 6,40 dnu.

Primérna doba splatnosti zavazkd se bé&hem sledovaného obdobi pohybovala
v rozmezi od 81,85 dnu do 100,05 dnu. Primérna doba splatnosti zavazki béhem
sledovaného obdobi byla relativné konstantni.

Tabulka 18: Pomérové ukazatele aktivity spole€nosti Balfour Beatty plc v letech 2015-2022

Rok [] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Obrat  celkovych

aktiv 1,74 1,71 1,83 1,74 1,71 1,69 1,75 1,84

Zména [%] +2,24 -7,04 +5,57 +1,54 +0,98 -3,27 -4,55 -

Prameérna doba

splatnosti 48,25 47,65 47,83 57,13 59,08 56,34 63,07 54,65
pohledavek [den]

Zména [%] +1,26 -0,37 -16,28 -3,30 +4,86 -10,67 +15,41 -

Prdmeérna doba
splatnosti zavazki 92,29 95,30 81,85 86,33 86,98 91,74 | 100,05 93,90
[den]

Zména [%] -3,17 +16,44 -5,20 -0,74 -5,19 -8,30 +6,55 -
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4.1 Fluor Corporation

4.1.1 Popis spole¢nosti

PFedchudce spole€nosti Fluor Corporation byl zaloZen v roce 1890 Johnem Simonem
Fluorem a jeho dvéma bratry s nazvem Rudolph Fluor & Brother ve Wisconsinu.
V pogatcich se spole&nost vénovala papirenskému byznysu. Casem se spoleénost
vénovala i vyrobé vysokooktanového benzinu s pozménénym nazvem Fluor
Construction Company a poté o nékolik desitek let pozdéji rozsifila své aktivity i do
stavebnictvi. V roce 2001 doSlo k slou€eni ¢tyf primarnich dcefinych spole€nosti do
jedné pod nazvem Fluor Corporation. Spole€nost Fluor Corporation je vefejné
obchodovatelna spole€nost na burze v USA a Mexiku. [21]

Spole€nost operuje po celém svété skrze své dcefiné spoleCnosti. NejvétSimi trhy
spole¢nosti Fluor Corporation jsou Kanada, USA, Jizni Amerika, Evropa, Afrika,
Stfedni vychod, Asie a Australie, viz obrazek 15. Jednotlivé segmenty maji své feditele,
ktefi maji na starost dcefiné spoleCnosti v ramci segmentu, které dale Fidi feditelé
pFislusnych spole€nosti. Spole€nost zaméstnava kolem 40 tisic pracovnikd napfi¢
staty ve kterych spole¢nost Fluor Corporation plsobi. [22]

YEARS OF EXPERIENCE IN REGION

GLOBAL HEADQUARTERS

Fluor Corporation

6700 Las Colinas Blvd.
Irving, Texas 75039 USA
Tel: +1.469.398.7000

Obrazek 15: Pusobnost spole¢nosti Fluor Corporation [22]

Fluor Corporation je jeden znejvétSich poskytovateld sluzeb EPC, vyroby,
modularizace a projektového managementu v oblasti energetiky a chemického
byznysu. Spole¢nost operuje ve tfech segmentech a to energeticka feSeni, méstska
feSeni, mise a ostatni. Segment energetickych feSeni se zaméfuje na vyroby
paliv, chemickych latek, LNG a sluzby pro jaderné projekty. V ramci tohoto segmentu
se také feSi dekarbonizace a zachycovani uhliku, pfemény odpadu na energii &i vyuziti
vodiku. Segment méstskych feSeni se zaméfuje na infrastrukturu jak staveb, tak
energetiky, dale na technologii, vyrobu a tézbu materiall v prmyslovém odvétvi.
Segment mise se zaméfuje na zakazky vladniho typu, napfiklad pro ministerstvo
obrany ¢&i federalni agenturu. Dale se ale zaméfuje i na komercni klientelu v oblasti
jaderné energie. Poslednim segmentem je segment ostatni, ktery obsahuje aktivity
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spole¢nosti NuScale, ktera se zabyva jadernou energii, ve které ma spole¢nost Fluor
Corporation majoritni podil. [23]

Spole¢nosti Fluor Corporation utrzila za rok 2022 pfijmy ve vySi celkem 13 744 milionu
USD a z toho celkem 42,72 % byly pfijmy ze segmentu energetickych feseni, pfijmy
ze segmentu méstska feSeni byly 28,53 %, pfijmy ze segmentu mise byly 16,66 % a
ostatni pfijmy byly 12,09 %, viz tabulka 19 a graf 2.

Tabulka 19: PFijmy spole€nosti Fluor Corporation za rok 2022 [23]

Segment sluzeb Obrat ze staveb Zemépisna oblast Obrat z oblasti
MJ [%] MJ [%]

Energeticka feSeni 42,72 Severni Amerika 64,17
Méstska feSeni 28,53 Asie a Austrélie 8,28
Mise 16,66 Evropa 16,30
Ostatni 12,09 Stfedni a Jizni Amerika 9,73
- - Stfedni vychod a Afrika 1,52
Celkem 100,00 Celkem 100,00

Co se tyka zemépisné oblasti, kde pfijmy byly tvofeny, tak Severni Amerika tvofila
celkem 64,17 % vSech trzeb, Asie a Australie tvofila 8,28 % vSech trzeb, Evropa tvofila
16,30 % vSech trzeb, Stfedni a Jizni Amerika tvofila celkem 9,73 % vSech trzeb a
Stfedni vychod a Afrika tvofili celkem 1,52 % z celkovych trZzeb, viz tabulka 19.

12,09

42,72 %
16,66 %

)\

28,53 %

m Energetickd feSeni = Méstska reSeni Mise = Ostatni

Graf 2: Pfijmy z jednotlivych segmentG spole¢nosti Fluor Corporation
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4.1.2 Financ¢ni analyza stavebni spole¢nosti

Pro vypracovani finanéni analyzy spole¢nosti Fluor Corporation se €erpalo z vyro€nich
zprav uvedenych na webovych strankach spoleénosti. Byly zde pouzity vyro¢ni zpravy
za obdobi 8 let a to od vyroéni zpravy za rok 2015 aZ po vyro&ni zpravu za rok 2022.
Vyro¢ni zpravy spole¢nost vydavala v méné GBP, tudiz byl pouzit pfevod na EUR. [24]

Vykaz zisku a ztraty

V tabulce 20 je specifikovan vykaz zisku a ztraty spole€nosti Fluor Corporation za
sledované obdobi od roku 2015 do roku 2022. Lze zde vycist znatelny pokles trzeb
o téméF 20 %. Spolu s trzbami klesly i naklady o vice jak 17 %. EBITDA od roku 2015
velmi kolisala a méla tendenci klesat. Odpisy a amortizace klesly b&€hem sledovaného
obdobi o téméF 60 %. EBIT béhem sledovaného obdobi byla velmi volatilni a méla
tendenci spiSe klesat. PFijmy z Uroku byly volatilni po celé sledované obdobi a taktéz i
EBT. Dan ze zisku byla také velmi volatilni. Mimofadny pfijem, ktery byl béhem
sledovaného obdobi také velmi volatilni, pfedstavoval pfijmy &i vydaje z prioritnich
akcii, ukon&enych operaci, extra polozek a zisk Ci ztratu z prodeje aktiv a vZzdy se
jednalo o jiz zdanéné piijmy &i vydaje. Cisty zisk byl taktéZ velmi volatilni.

Tabulka 20: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Fluor Corporation v letech 2015-2022 [23]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Trzby 13075 | 11975 | 13892 | 13799 | 16001 | 13129 | 17208 | 16323
Zména [%] +9,19 -13,80 +0,67 -13,76 +21,88 -23,70 +5,42 -
Naklady 12806 | 12143 | 14004 | 14386 | 15455 | 12846 | 16462 | 15473
Zména [%] +5,46 -13,29 -2,66 -6,92 +20,31 -21,97 +6,39 -
EBITDA 269 -168 -112 -587 546 283 746 850

Zména [%] | +260,12 -50,00 +80,92 -207,51 +92,93 -62,06 -12,24 -

DA 70 63 92 152 184 200 204 171
Zména [%] +11,11 -31,52 -39,47 -17,39 -8,00 -1,96 +19,30 -
EBIT 199 -231 -204 -739 362 83 542 679

Zména [%] | +186,15 -13,24 +72,40 -304,14 | +336,14 -84,69 -20,18 -

Pfijmy z Grokd 33 -62 -41 -11 -34 -35 -48 -25

Zména [%] | +153,23 -51,22 | -272,73 +67,65 +2,86 +27,08 -92,00 -

EBT 232 -293 -245 -750 328 48 494 654

Zména [%] | +179,18 -19,59 +67,33 -328,66 | +583,33 -90,28 -24,46 -

Dan ze zisku 163 17 20 430 147 14 198 222

Zména [%] | -858,82 +15,00 +95,35 -192,62 | -950,00 +92,93 +10,81 -

Mimofadny pfijem 32 -83 61 -179 -33 102 -42 -60

Zména [%] | +138,55 | -236,07 | +134,08 -442,42 | -132,35 | +342,86 +30,00 -

Cisty zisk 101 -393 -204 | -1359 148 136 254 372

Zména [%] | +125,70 -92,65 +84,99 | -1018,24 +8,82 -46,46 -31,72 -
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Z tabulky vykazu zisku a ztraty je patrné, ze Fluor Corporation mél znaéné problémy
v ramci ziskovosti v letech 2019, 2020 a 2021 a dale v ramci trzeb, které znatelné
klesaly.

Rozvaha

Rozvaha spole¢nosti Fluor Corporation byla vzdy ke dni 31. prosince daného roku.
V tabulce 21 jsou specifikovana aktiva spole¢nosti Fluor Corporation v letech 2015 az
2022. Kratkodoba aktiva lehce kolisala b&éhem sledovaného obdobi. Hotovost béhem
sledovaného obdobi lehce vzrostla, ale musi se vzit v potaz volatilita. Pohledavky od
roku 2015 klesly o témér 18 %. Zasoby spole€nost Fluor Corporation nevykazala.
Ostatni kratkodoba aktiva znaéné kolisala.

Tabulka 21: Aktiva spole¢nosti Fluor Corporation v letech 2015-2022 [23]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Hotovost 2 321 1869 1935 1783 1498 1600 1672 1757
Zmeéna [%] +24,18 -3,41 +8,52 +19,03 -6,38 -4,31 -4,84 -
Pohledavky 1925 1892 1579 2192 1906 2714 2 926 2325
Zmeéna [%] +1,74 +19,82 -27,97 +15,01 -29,77 -7,25 +25,85 -
Zasoby - - - - - - - -
Zména [%] - - - - - - - -
Ostatni 553 622 915 817 1154 652 473 518
Zména [%] -11,09 -32,02 +12,00 -29,20 +76,99 +37,84 -8,69 -

Kratkodoba aktiva 4799 4383 4429 4792 4 558 4 966 5071 4 600

Zména [%] +9,49 -1,04 -7,58 +5,13 -8,22 -2,07 +10,24 -
Nehmotna aktiva 196 21 182 454 396 501 481 101
Zména [%] -7,11 +15,93 -59,91 +14,65 -20,96 +4,16 | +376,24 -
Pohledavky - - - - - - - -
Zména [%] - - - - - - - -
Investice 556 437 464 537 767 779 669 305
Zména [%] +27,23 -5,82 -13,59 -29,99 -1,54 +16,44 | +119,34 -

Ostatni fin. aktiva - - - - - - - -

Zména [%] - - - - - - - -
PPE 425 386 408 531 633 970 919 804
Zména [%] +10,10 -5,39 -23,16 -16,11 -34,74 +5,65 +14,30 -
Ostatni 519 580 949 800 1185 1055 1190 1061

Zména [%] -10,52 -38,88 +18,63 -32,49 +12,32 -11,34 +12,16 -

Dlouhodoba aktiva 1696 1614 2003 2322 2981 3305 3259 2271

Zména [%] +5,08 -19,42 -13,74 -22,11 -9,80 +1,41 +43,51 -
Aktiva celkem 6 495 5997 6 432 7114 7540 8 271 8330 6 871
Zména [%] +8,30 -6,76 -9,59 -5,65 -8,84 -0,71 +21,23 -
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Dlouhodoba aktiva klesla celkem o téméF 26 %. Nehmotna aktiva znacné kolisala. Mezi
dlouhodobymi aktivy spole¢nost Fluor Corporation neméla za sledované obdobi Zzadné
pohledavky. Investice béhem sledovaného obdobi byly velmi volatilni. Ostatni finanéni
aktiva spole¢nost Fluor Corporation nevykazala. PPE kleslo za sledované obdobi o
témeér 48 %. Ostatni dlouhodoba aktiva klesla o témér 52 %. Celkem aktiva za
sledované obdobi klesla o necelych 6 % s mirnymi vykyvy. Z tabulky 21 neni
patrné, zda se jedna o rostouci &i klesajici trend kratkodobych a dlouhodobych aktiv.

Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Fluor Corporation za sledované obdobi od roku
2015 do roku 2022 jsou blize specifikovana v tabulce 22. Kratkodoby dluh b&hem
sledovaného obdobi vzrostl o témérf 96 % s patrnym kolisanim. Splatné zavazky byly
béhem sledovaného obdobi mirné volatilni, ale mély tendenci spiSe klesat. Ostatni
kratkodoba pasiva vzrostla o témér 51 %. Celkem kratkodoba pasiva vzrostla
o necelych 16 % s patrnym kolisanim.

Tabulka 22: Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Fluor Corporation v letech 2015-2022 [23]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Kratkodoby dluh 145 15 4 35 23 24 74 -
Zména [%] | +866,67 | +275,00 -88,57 +562,17 -4.17 -67,57 - -
Splatné zavazky 1673 1831 1944 2415 1956 2117 2129 1821
Zména [%] -8,63 -5,81 -19,50 +23,47 -7,61 -0,56 +16,91 -
Ostatni 1242 1211 1195 1037 1127 1028 1246 824
Zména [%] +2,56 +1,34 +15,24 -7,99 +9,63 -17,50 +51,21 -

Kratkodoba pasiva 3 060 3057 3143 3487 3 106 3169 3449 2645

Zména [%] +0,10 -2,74 -9,87 +12,27 -1,99 -8,12 +30,40 -
Dlouhodoby dluh 930 993 1497 1475 1411 1412 1372 889
Zména [%] -6,34 -33,67 +1,49 +4,54 -0,07 +2,92 +54,33 -

Splatné zavazky - - - - - - - -

Zména [%] - - - - - - - -

Ostatni 606 621 681 738 494 594 578 532

Zména [%] -2,42 -8,81 -7,72 +49,39 -16,84 +2,77 +8,65 -

Dlouhodoba pasiva 1536 1614 2178 2213 1905 2 006 1950 1421

Zména [%] -4,83 -25,90 -1,58 +16,17 -5,03 +2,87 +37,23 -
Pasiva celkem 4 596 4671 5321 5700 5011 5175 5399 4 066
Zména [%] -1,61 -12,22 -6,65 +13,75 -3,17 -4,15 +32,78 -
Vlastni kapital 1899 1326 1111 1414 2529 3096 2931 2805

Zména [%] +43,21 +19,35 -21,43 -44,09 -18,31 +5,63 +4,49 -

Pasiva + V. kap. 6 495 5997 6 432 7114 7540 8 271 8330 6 871

Zména [%] +8,30 -6,76 -9,59 -5,65 -8,84 -0,71 +21,23 -
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Dlouhodoby dluh béhem sledovaného obdobi kolisal a v zavéru sledovaného obdobi
mél tendenci klesat. Mezi dlouhodobymi pasivy spole€¢nost Fluor Corporation neméla
za sledované obdobi zadné splatné zavazky. Ostatni dlouhodoba pasiva vzrostla o
necelych 14 %. Celkem dlouhodoba pasiva byla zna&né volatilni a bez znamky jasného
trendu. Vlastni kapital spole¢nosti Fluor Corporation klesl béhem sledované obdobi
o témér 33 %. Celkem soudet pasiv a vlastniho kapitalu béhem sledovaného obdobi
znatelné kolisal a mél tendenci spiSe klesat.

Vykaz penéznich toku (cash flow)

Pfehled o penézZnich tocich spole€nosti Fluor Corporation je blize specifikovan
v tabulce 23. Cisty zisk b&hem sledovaného obdobi kles| o témé&F 73 %. Pen&zni toky
(CF) z provozni €innosti klesly béhem celého sledovaného obdobi o téméf 97 %.
Penézni toky (CF) zinvesti¢ni Cinnosti byly znacné volatilni. Penézni toky (CF)
z finanéni &innosti byly rostouci a v letech 2020, 2021 a 2022 byly i kladné. Cisté
penézni (CF) toky byly velmi volatilni a v letech 2015, 2016, 2017 a 2018 byly dokonce
zaporné. Kapitalové vydaje (CapEx) klesly za sledované obdobi o témér 68 %
s menSim kolisanim. Volné penézni toky (FCF) byly vzdy individualni zalezitosti
kazdého ucetniho obdobi a az na roky 2018, 2021 a 2022 byly vzdy kladné.

Tabulka 23: Penézni toky spole¢nosti Fluor Corporation v letech 2015-2022 [23]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Cisty zisk 101 -393 -204 -1359 148 136 254 372
Zména [%] | +125,70 -92,65 +84,99 | -1018,24 +8,82 -46,46 -31,72 -
CF z provozni ¢&. 30 21 164 196 138 534 638 765
Zména [%] +42,86 -87,20 -16,33 +42,03 -74,16 -16,30 -16,60 -
CF z investic¢ni ¢. -74 -103 -36 72 1 -429 -670 -60

Zména [%] +28,16 | -186,11 -150,00 | +7100,00 | +100,23 +35,97 | -1016,67 -

CF z finan¢ni €. 264 91 50 -60 -172 -145 -58 -743

Zména [%] +190,11 +82,00 | +183,33 +65,12 -18,62 | -150,00 +92,19 -

Cisté CF 212 9 178 208 -33 -40 -90 -38

Zména [%] | +2255,56 -94,94 -14,42 +730,30 +17,50 +55,56 -136,84 -

CapEx 7 63 99 162 179 251 213 216
Zména [%] +12,70 -36,36 -38,89 -9,50 -28,69 +17,84 -1,39 -
FCF -41 -42 65 34 -41 283 425 549
Zména [%] +2,38 | -164,62 +91,18 +182,93 | -114,49 -33,41 -22,59 -

Je patrné, ze spole¢nost Fluor Corporation méla moznost vyuzivat zna¢né volné
penézni toky (FCF) na své investice z let 2015, 2016 a 2017. V dalSich letech jiz volné
penézni prostfedky nebyly tak vysoké i dokonce byly i zaporné.
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Analyza pomérovych ukazatel

Nize jsou uvedeny analyzy ukazatel( likvidity, ukazatelll dlouhodobé finanéni
rovnovahy, ukazatel vynosnosti a ukazatel(l aktivity spole€nosti Fluor Corporation
bé&hem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity spole€nosti Fluor Corporation jsou bliZze specifikovany v tabulce 24.
Bézna likvidita spole¢nosti Fluor Corporation se béhem sledovaného obdobi
pohybovala od 1,37 do 1,74 a od roku 2015 s mirnymi vykyvy klesala do roku 2022, coz
znamena, ze kratkodoba pasiva dorovnavaji kratkodoba aktiva.

Pohotova likvidita se b&éhem sledovaného obdobi pohybovala v rozmezi od 1,37 do
1,74 a od roku 2015 s lehkymi vykyvy klesala do roku 2022.

Okamzita likvidita se pohybovala béhem sledovaného obdobi v rozmezi od 0,48 do
0,76, coz znaci pomérné vysokou okamzitou likviditu.

Pracovni kapital spole¢nosti Fluor Corporation béhem sledovaného obdobi od roku
2015 do roku 2022 klesl o necelych 12 %, ale musi se vzit v Gvahu volatilita béhem
celého sledovaného obdobi.

Tabulka 24: Pomeéroveé ukazatele likvidity spole¢nosti Fluor Corporation v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Bézna likvidita 1,57 1,43 1,41 1,37 1,47 1,57 1,47 1,74
Zmeéna [%] +9,38 +1,75 +2,54 -6,35 -6,35 +6,58 -15,46 -
Pohotova likvidita 1,57 1,43 1,41 1,37 1,47 1,57 1,47 1,74
Zména [%] +9,38 +1,75 +2,54 -6,35 -6,35 +6,58 -15,46 -
Okamzita likvidita 0,76 0,61 0,62 0,51 0,48 0,50 0,48 0,66
Zména [%] +24,06 -0,69 +20,40 +6,02 -4,48 +4,15 -27,02 -
Pracovni kapital
[milion EUR] 1739 1326 1286 1305 1452 1797 1622 1955
Zména [%] +31,15 +3,11 -1,46 -10,12 -19,20 +10,79 -17,03 -

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spolecnosti Fluor Corporation jsou blize
specifikovany v tabulce 25. Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech se béhem
sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 0,26 do 0,40. Od roku 2015 lehce klesl
podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech.

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu se béhem sledovaného obdobi
pohyboval v rozmezi od 0,17 do 0,41. Od roku 2015 do roku 2022 podil vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu lehce klesl.

Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitdlem se béhem sledovaného obdobi
pohybovalo v rozmezi od 0,55 do 1,24. Od roku 2015 do roku 2022 bylo kryti
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dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem znacéné volatilni, kdy do roku 2020 pomér klesal
a dale do roku 2022 opét rostl.

Pomeér celkovych aktiv k celkovym pasivim se béhem sledovaného obdobi pohyboval
v rozmezi od 1,21 do 1,69. Od roku 2015 do roku 2022 tento pomér lehce klesal.

Tabulka 25: Pomérové ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spolecnosti Fluor Corporation v letech

2015-2022
Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Podil dlouhodobych
aktiv na celkovych 0,26 0,27 0,31 0,33 0,40 0,40 0,39 0,33
aktivech
Zména [%] -2,98 -13,58 -4,59 -17,44 0,00 +2,13 +18,37 -

Podil vlastniho
kapitalu na 0,29 0,22 0,17 0,20 0,34 0,37 0,35 0,41
celkovém kapitalu

Zména [%] +32,23 +28,01 -13,10 -40,74 -10,39 +6,38 -13,81 -

Kryti dlouhodobych
aktiv viastnim 1,12 0,82 0,55 0,61 0,85 0,94 0,90 1,24
kapitalem

Zména [%] +36,29 +48,12 -8,92 -28,22 -9,44 +4,16 -27,19 -

Pomér celkovych
aktiv k celkovym 1,41 1,28 1,21 1,25 1,50 1,60 1,54 1,69
pasivim

Zména [%] +10,07 +6,21 -3,15 -17,05 -5,85 +3,59 -8,70 -

Ukazatele vynosnosti

Ukazatele vynosnosti spole¢nosti Fluor Corporation jsou blize specifikovany v tabulce
26. ROE neboli rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti Fluor Corporation byla béhem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022 znacné volatilni a v letech 2019, 2020
a 2021 dokonce zaporna z davodu zaporného zisku.

ROA neboli rentabilita aktiv klesla béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku
2022 o 3,85 procentniho bodu. Béhem sledovaného obdobi zna¢né kolisala.

Cista marze spoleénosti Fluor Corporation klesla b&hem sledovaného obdobi od roku
2015 do roku 2022 o 1,51 procentniho bodu a provozni marze vzrostla béhem
sledovaného obdobi o 2,64 procentniho bodu. Obé marze znatelné kolisaly béhem
sledovaného obdobi a to obzvlasté v letech se zapornym Cistym ziskem.
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Tabulka 26: Pomérové ukazatele vynosnosti spolecnosti Fluor Corporation v letech 2015-2022

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
ROE [%] 532 | -2964 | -1836| -96,11 5,85 4,39 8,67 13,26
Zména [%] | +117,95 -61,41 +80,90 | -1742,32 +33,22 -49,31 -34,66 -
ROA [%] 1,56 -6,55 -3,17 | -19,10 1,96 1,64 3,05 5,41
Zména [%] | +123,73 | -106,62 +83,40 | -1073,23 +19,37 -46,07 -43,68 -
Cista marze [%] 0,77 -3,28 -1,47 -9,85 0,92 1,04 1,48 2,28
Zména [%] | +123,54 | -123,49 +85,09 | -1164,77 -10,71 -29,82 -35,23 -
Provozni marze [%] 1,52 -1,93 -1,47 -5,36 2,26 0,63 3,15 4,16
Zména [%] | +178,90 -31,36 +72,58 | -336,72 | +257,86 -79,93 -24,28 -

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity spolec¢nosti Fluor Corporation jsou blize specifikovany v tabulce 27.
Obrat celkovych aktiv se béhem sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 1,59 do
2,38. O roku 2015 do roku 2022 byl obrat celkovych lehce klesajici.

Primérna doba splatnosti pohledavek b&éhem sledovaného obdobi se pochybovala
v rozmezi od 41,49 dnu do 75,45 dni. Béhem sledovaného obdobi byla primérna

doba splatnosti pohledavek s par vykyvy relativné konstantni.

Primérna doba splatnosti zavazkd se bé&hem sledovaného obdobi pohybovala
v rozmezi od 40,72 dn do 63,88 dnl. Primérna doba splatnosti zavazka béhem
sledovaného obdobi kolisala bez znamek jasného trendu.

Tabulka 27: Pomérové ukazatele aktivity spole¢nosti Fluor Corporation v letech 2015-2022

Rok [] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Obrat  celkovych
. 2,01 2,00 2,16 1,94 2,12 1,59 2,07 2,38

aktiv

Zména [%] +0,81 -7,55 +11,35 -8,60 +33,69 -23,16 -13,04 -
Primeérna doba
splatnosti 53,74 57,67 41,49 57,98 43,48 75,45 62,06 51,99
pohledavek [den]

Zména [%] -6,82 39,00 | -28,45 33,36 | -42,38 21,57 19,38 -
Primérna doba
splatnosti zavazk 46,70 55,81 51,08 63,88 44,62 58,85 45,16 40,72
[den]

Zména [%] -16,32 9,27 -20,04 43,17 -24,19 30,33 10,90 -
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4.2 Swietelsky AG

4.2.1 Popis spole¢nosti

Spole€nost Swietelsky AG byla zaloZena v roce 1936 v Rakousku. Jejim zakladatelem
je Dipl. Ing. Hellmuth Swietelsky. Spole€nost dnes plsobi v 21 zemich, viz obrazek 16.
Jedna se o divizionalni strukturu spole¢nosti, ktera je rozdélena na pét regionalnich
¢asti jimiz jsou Rakousko, Némecko, Madarsko, Ceska republika a ostatni. Do
regionalni skupiny ostatni staty patfi Australie, Bosna a Hercegovina, Chorvatsko,
Dansko, Francie, Velka Britanie, Italie, Litva, Lucembursko, Nizozemsko, Norsko,
Polsko, Rumunsko, Svédsko, Svycarsko, Slovensko a Slovinsko. Jednotlivé regionalni
Casti spole¢nosti jsou Fizeny jednotlivymi regionalnimi provoznimi fediteli. Spole&nost
zaméstnava vice jak 12 tisic pracovnik( napfFi¢ staty, ve kterych plsobi. Zkratka AG je
némecka zkratka pro akciovou spole¢nost. [25]

._Q\

e,
----- BN g
21 COUNTRIES ™ =\ » 4 >

Subsidiaries in four core countries (Austria, M
Germany, Hungary, Czech Republic) and N )
17 other countries (Australia, Bosnia

and Herzegovina, Croatia, Denmark, France,

Great Britain, taly, Latvia, Luxembourg, Er\"“«
Metherlands, Morway, Poland, Romania, R
Sweden, Switzerland, Slovakia, Slovenia) ;"\;5

B Cors market _\\ e
Other countries

Obrazek 16: Pasobnost spolec¢nosti Swietelsky AG [25]

Hlavnimi obory, kterym se Swietelsky AG vénuje jsou pozemni stavby, inzenyrské
stavby, silni¢ni stavby, zelezni¢ni stavby a tunelové stavby. Spole¢nosti utrzila za rok
2022-23 pfijmy ve vySi celkem 3 298 milionu EUR a z toho celkem 21,60 % byly pfijmy
ze silni¢nich staveb, Zelezni¢ni stavby tvofily 21,12 %, pozemni stavby tvofily 31,77 %,
inzenyrské stavby tvofily 18,22 % a tunelové stavby tvofily 7,29 %, viz tabulka 28
a graf 3.
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Tabulka 28: PFijmy spole€nosti Swietelsky AG za rok 2022 [25]

Rakousko | Némecko | Madarsko Ceska Ostatni | Obrat ze
republika zemeé staveb

MJ [%] [%] [%] [%] [%] [%]
Silni¢ni stavby 6,75 5,34 2,45 5,70 1,36 21,60
Zelezniéni stavby 5,34 1,68 1,34 2,83 9,93 21,12
Pozemni stavby 24,12 1,03 3,66 2,48 0,48 31,77
InZenyrské stavby 12,84 2,60 0,52 1,48 0,78 18,22
Tunelové stavby 7,29 0,00 0,00 0,00 0,00 7,29
Obrat ze zemé 56,34 10,65 7,97 12,49 12,55 100,00

Celkem nejvétsi pfijmy byly z Rakouska a to pfesné 56,34 % z celkovych pfijmu.
PFijmy z Némecka tvofili 10,65 %, Madarsko tvofilo 7,97 %, Ceskéa republika tvofila
12,49 % a z ostatnich zemi pfijmy tvofili dohromady 12,55 %.

31,77 %

= Silniéni stavby

7,29 %

m Zelezni¢ni stavby

m [nZenyrské stavby ®m Tunelové stavby

21,60 %

21,12 %

Pozemni stavby

Graf 3: Prijmy z jednotlivych obora spole¢nosti Swietelsky AG

Na grafu 3 jsou vidét pfijmy spolecnosti Swietelsky AG z jednotlivych oborl na které
se spole€nost zaméfuje. Je patrné, Ze nejvétsi pfijmy ma spolecnost z pozemnich
staveb, druhé nejvétsi pfijmy ma z Zelezni¢nich staveb, tfeti nejvysSi pfijmy pochazi
ze silniCnich staveb, Ctvrté nejvyssi pfijmy pochazi z inzenyrskych staveb a paté
nejvyssi prijmy pochazi z tunelovych staveb.
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4.2.2 Financéni analyza stavebni spole¢nosti

Pro vypracovani finan€ni analyzy spolecnosti Swietelsky AG se &erpalo z vyro¢nich
zprav uvedenych na webovych strankach spoleénosti. Byly zde pouzity vyro€ni zpravy
za obdobi 8 let a to od vyro&ni zpravy za rok 2016, ktera obsahuje informace i za rok
2015, aZ po vyroCni zpravu za rok 2022.

Vykaz zisku a ztraty

V tabulce 29 je specifikovan vykaz zisku a ztraty spole€nosti Swietelsky AG za
sledované obdobi od roku 2015 do roku 2022. Lze zde vydcist rlst trzeb o téméF 53 %.
Spolu s trzbami rostly i naklady o vice jak 50 %. EBITDA se od roku 2015 témérf
zdvojnasobila. Odpisy a amortizace vzrostly béhem sledovaného obdobi o vice
jak 173 %. EBIT taktéz rostla do roku 2021, kdy zacala mirné klesat. PFijmy z uroku
byly velmi volatilni po celé sledované obdobi. EBT vzrostlo téméf dvojnasobné od roku
2015 a taktéz i Cisty zisk spoleCnosti. Dan ze zisku od roku 2015 vzrostla
o témér 119 %.

Tabulka 29: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Swietelsky AG v letech 2015-2022 [25]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Trzby 3298 3119 2 896 2 831 2672 2213 1905 2156
Zména [%] +5,74 +7,70 +2,30 +5,95 +20,74 +16,17 -11,64 -
Naklady 3 051 2 867 2644 2628 2511 2087 1790 2031
Zména [%] +6,42 +8,43 +0,61 +4,66 +20,32 +16,59 -11,87 -
EBITDA 247 252 252 203 161 126 115 125
Zména [%] -1,98 0,00 +24,14 +26,09 +27,78 +9,57 -8,00 -
DA 104 103 94 85 52 46 42 38

Zména [%] +0,97 +9,57 +10,59 +63,46 +13,04 +9,52 +10,53 -

EBIT 143 149 158 118 109 80 73 87
Zména [%] -4,03 -5,70 +33,90 +8,26 +36,25 +9,59 -16,09 -
PFijmy z droku 3 -2 -1 -3 -2 -3 -5 -8

Zména [%] | +250,00 | -100,00 +66,67 -50,00 +33,33 +40,00 +37,50 -

EBT 146 147 157 115 107 77 68 79
Zména [%] -0,68 -6,37 +36,52 +7,48 +38,96 +13,24 -13,92 -
Dan ze zisku 35 39 32 25 25 23 12 16
Zména [%] -10,26 +21,88 +28,00 0,00 +8,70 +91,67 -25,00 -
Cisty zisk 111 108 125 90 82 54 56 63
Zména [%] +2,78 -13,60 +38,89 +9,76 +51,85 -3,57 -11,11 -

Z tabulky vykazu zisku a ztraty je patrné, Ze Swietelsky AG neustale roste v ramci
nejen trzeb, ale i v ramci EBIT &i Cistého zisku.
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Rozvaha

Rozvaha spole¢nosti Swietelsky AG byla vzdy ke dni 31. bfezna daného roku.
V tabulce 30 jsou specifikovana aktiva spole€nosti Swietelsky AG v letech 2015 az
2022. Z aktiv rozvahy v tabulce 30 je patrny velky rlst celkovych aktiv. Kratkodoba
aktiva vzrostla o témér 68 %. Hotovost vyrostla od roku 2015 o vice jak 21 %.
Pohledavky od roku 2015 vzrostly témé&f dvojndsob. Zasoby vzrostly od roku 2015
o vice jak 173 %. Ostatni kratkodoba aktiva byla lehce volatilni.

Tabulka 30: Aktiva spole¢nosti Swietelsky AG v letech 2015-2022 [25]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Hotovost 353 408 485 482 525 508 317 291
Zmeéna [%] -13,48 -15,88 +0,62 -8,19 +3,35 +60,25 +8,93 -
Pohledavky 564 514 385 385 375 352 274 283
Zména [%] +9,73 +33,51 0,00 +2,67 +6,53 +28,47 -3,18 -
Zasoby 183 154 142 121 113 84 69 67
Zmeéna [%] +18,83 +8,45 +17,36 +7,08 +34,52 +21,74 +2,99 -
Ostatni 57 60 77 59 77 49 50 48
Zména [%] -5,00 -22,08 +30,51 -23,38 +57,14 -2,00 +4.17 -
Kratkodoba aktiva 1157 1136 1089 1047 1090 993 710 689
Zména [%] +1,85 +4,32 +4,01 -3,94 +9,77 +39,86 +3,05 -
Nehmotna aktiva 12 14 16 17 12 11 11 9
Zména [%] -14,29 -12,50 -5,88 +41,67 +9,09 +0,00 +22,22 -
Pohledavky 3 3 2 5 5 2 7 5
Zména [%] 0,00 +50,00 -60,00 0,00 | +150,00 -71,43 +40,00 -
Investice 16 15 14 12 12 11 12 13
Zmeéna [%] +6,67 +7,14 +16,67 0,00 +9,09 -8,33 -7,69 -
Ostatni fin. aktiva 79 23 23 22 22 19 18 23
Zména [%] | +243,48 0,00 +4,55 0,00 +15,79 +5,56 -21,74 -
PPE 614 580 555 504 342 296 263 221
Zmeéna [%] +5,86 +4,50 +10,12 +47,37 +15,54 +12,55 +19,00 -
Ostatni 25 21 15 15 13 13 9 10
Zmeéna [%] +19,05 +40,00 0,00 +15,38 0,00 +44.,44 -10,00 -
Dlouhodoba aktiva 749 656 625 575 407 352 320 281
Zména [%] +14,18 +4,96 +8,70 +41,28 +15,63 +10,00 +13,88 -
Aktiva celkem 1906 1792 1714 1622 1497 1345 1030 970
Zmeéna [%] +6,36 +4,55 +5,67 +8,35 +11,30 +30,58 +6,19 -

Dlouhodoba aktiva vzrostla celkem o vice jak 166 %. Nehmotna aktiva rostla do roku
2019, poté zacala lehce klesat. Pohledavky za sledované obdobi byly velmi volatilni.
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Investice byly relativné konstantni. Ostatni finan¢ni aktiva byla relativné konstantni az
na rok 2022, kdy meziro¢né vzrostla o témér 250 %. PPE vzrostlo za sledované obdobi
o téméf 180 %. Ostatni dlouhodoba aktiva vzrostla o 150 %. Celkem aktiva
za sledované obdobi vzrostla téméf dvojnasobné.

Z tabulky 30 je patrné, ze Swietelsky AG neustale roste v ramci jak kratkodobych
aktiv, tak dlouhodobych aktiv.

Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Swietelsky AG za sledované obdobi od roku 2015
do roku 2022 jsou blize specifikovana v tabulce 31. Kratkodoby dluh vzrostl za
sledované obdobi o 875 %. Splatné zavazky vzrostly o téméfF 93 % a ostatni
kratkodoba pasiva vzrostla o vic jak 115 %. Celkem kratkodoba pasiva vzrostla
o témér 108 %.

Tabulka 31: Pasiva a vlastni kapital spoleCnosti Swietelsky AG v letech 2015-2022 [25]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Kratkodoby dluh 39 30 27 26 77 3 2 4
Zména [%] +30,00 +11,11 +3,85 -66,23 | +2466,67 +50,00 -50,00 -
Splatné zavazky 564 583 604 678 656 630 330 293
Zména [%] -3,26 -3,48 -10,91 +3,35 +4,13 +90,91 +12,63 -
Ostatni 370 315 273 259 235 188 171 172
Zména [%] +17,46 +15,38 +5,41 +10,21 +25,00 +9,94 -0,58 -
Kratkodoba pasiva 973 928 904 963 968 821 503 469
Zména [%] +4,85 +2,65 -6,13 -0,52 +17,90 +63,22 +7,25 -
Dlouhodoby diuh 119 103 98 74 3 79 138 141
Zména [%] +15,63 +5,10 +32,43 | +2366,67 -96,20 -42,75 -2,13 -
Splatné zavazky 31 37 32 35 30 27 24 19
Zména [%] -16,22 +15,63 -8,57 +16,67 +11,11 +12,50 +26,32 -
Ostatni 75 90 84 64 61 53 43 35
Zména [%] -16,67 +7,14 +31,25 +4,92 +15,09 +23,26 +22,86 -
Dlouhodoba pasiva 225 230 214 173 94 159 205 195
Zména [%] -2,17 +7,48 +23,70 +84,04 -40,88 -22,44 +5,13 -
Pasiva celkem 1198 1158 1118 1136 1062 980 708 664
Zména [%] +3,45 +3,58 -1,58 +6,97 +8,37 +38,42 +6,63 -
Vlastni kapital 708 634 596 486 435 365 322 306
Zména [%] +11,67 +6,38 +22,63 +11,72 +19,18 +13,35 +5,23 -
Pasiva + V. kap. 1906 1792 1714 1622 1497 1345 1030 970
Zména [%] +6,36 +4,55 +5,67 +8,35 +11,30 +30,58 +6,19 -

Dlouhodoby dluh byl velmi volatilni. Splatné zavazky vzrostly do roku 2019 témér
dvojnasobné, poté lehce kolisaly a ostatni dlouhodoba pasiva vzrostla za sledované
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obdobi o téméf 115 %. Celkem dlouhodobé pasiva vzrostla o vice jak 15 %, ale musi
se vzit v ivahu volatilita b&€hem celého sledovaného obdobi.

Vlastni kapital spole€¢nosti Swietelsky AG vzrostl za sledované obdobi od roku 2015
do roku 2022 o téméf 132 %. Celkem soucet pasiv a vlastniho kapitalu vzrostl za
sledované obdobi téméf dvojnasobné.

Vykaz penéznich toku (cash flow)

Pfehled o penézZnich tocich spole€nosti Swietelsky AG je blize specifikovan
v tabulce 32 Jak jiz bylo uvedeno vySe, Cisty zisk se za sledované obdobi téméf
zdvojnasobil. Penézni toky (CF) z provozni €innosti byly b&hem celého sledovaného
obdobi znaéné volatilni, ale vzdy byly kladné. Penézni toky (CF) z investi¢ni Cinnosti
opét kolisaly, ale je zde patrné znacné investovani do provozu spole¢nosti, coz je
dobré znameni. Penézni toky (CF) zfinan¢ni Cinnosti byly velmi volatiini po celé
sledované obdobi. Cisté pen&zni (CF) toky byly opét velmi volatilni a v letech 2019,
2021 a 2022 byly dokonce zaporné. Kapitalové vydaje (CapEx) vzrostly za sledované
obdobi o téméf 85 % s mensim kolisanim. Volné penézni toky (FCF) byly vzdy
individualni zalezitosti kazdého ucetniho obdobi a az na rok 2021 byly vzdy kladné.

Tabulka 32: Penézni toky spole€nosti Swietelsky AG v letech 2015-2022 [25]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Cisty zisk 111 108 125 90 82 54 56 63
Zména [%] +2,78 -13,60 +38,89 +9,76 +51,85 -3,57 -11,11 -
CF z provozni €. 155 102 134 237 124 338 151 175

Zména [%] +51,96 -23,88 -43,46 +91,13 -63,31 | +123,84 -13,71 -

CF z investi¢ni €. -129 -93 -87 -137 -97 -76 -71 -50
Zména [%] -38,71 -6,90 +36,50 -41,24 -27,63 -7,04 +42,00 -
CF z finanéni €. -73 -87 -43 -126 -13 -76 -42 -55

Zména [%] +16,09 -102,33 +65,87 | -869,23 +82,89 -80,95 +23,64 -

Cisté CF -47 =77 4 -26 14 186 38 70
Zména [%] +38,96 | -2025,00 | +115,38 -285,71 -92,47 | +389,47 -45,71 -
CapEx 105 112 100 139 97 85 83 57
Zména [%] -6,25 +12,00 -28,06 +43,30 +14,12 +2.41 +45,61 -
FCF 50 -10 34 98 27 253 68 118
Zména [%] | +600,00 -129,41 -65,31 | +262,96 -89,33 | +272,06 -42,37 -

Je patrné, ze spolecnost Swietelsky AG méla moznost v nékolika letech vyuzivat
znacné volné penézni toky (FCF) na své investice.
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Analyza pomérovych ukazatelt

Nize jsou uvedeny analyzy ukazatel( likvidity, ukazatelll dlouhodobé finanéni
rovnovahy, ukazateld vynosnosti a ukazatell aktivity spole€nosti Swietelsky AG
béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity spole€nosti Swietelsky AG jsou bliZze specifikovany v tabulce 33.
BéZna likvidita se b&éhem sledovaného obdobi pohybovala od 1,19 do 1,47 a od roku
2015 s mirnymi vykyvy klesala do roku 2022. Znamena to, Ze kratkodoba pasiva
dorovnavaiji kratkodoba aktiva, coz by mohl byt problém v pfipadé, Ze dlouhodoba
pasiva budou vySsi jak dlouhodoba aktiva a mohlo by dojit k problémim s likviditou.

Pohotova likvidita se béhem sledovaného obdobi pohybovala v rozmezi od 0,96 do
1,33 a od roku 2015 s lehkymi vykyvy klesala do roku 2022.

Okamzita likvidita se pohybovala béhem sledovaného obdobi v rozmezi od 0,36 do
0,63. Od roku 2015 lehce klesala do roku 2022.

Pracovni kapital spole¢nosti Swietelsky AG lehce klesal béhem sledovaného obdobi
od roku 2015 do roku 2022. Klesl o téméf 17 %.

Tabulka 33: Pomérove ukazatele likvidity spole€nosti Swietelsky AG v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 | 2021 | 2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015
B&2n4 likvidita 119 | 122 120] 1,00 13| 121| 141 147
Zména [%] -2,86 +1,62 +10,80 -3,45 -6,90 -14,31 -3,92 -
Pohotova likvidita 100 106| 105| 09| 101| 111| 127| 1,33
Zména [%] 5,40 | +1,01 +8,94 4,73 884 | -1312 -3,91 -
Okamzita likvidita 036| 044| 054| 050| 054| 062| 063| 062
Zména [%] -17,48 -18,05 +7,19 -7,71 -12,35 -1,82 +1,57 -

[F:T: 3;21‘”;&‘;;’"’3" 184 208 185 84 122 172 207 220
Zména [%] -11,54 +12,43 | +120,24 -31,15 -29,07 -16,91 -5,91 -

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovhovahy

Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy spoleCnosti Swietelsky AG jsou blize
specifikovany tabulce 34. Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech se béhem
sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 0,26 do 0,39. Od roku 2015 vzrostl na
hodnotu 0,39 v roce 2022, coz znamena, Ze podil dlouhodobych aktiv se na celkovych
aktivech zvysil.

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu se béhem sledovaného obdobi
pohyboval v rozmezi od 0,27 do 0,37. Od roku 2015 do roku 2022 vzrostl podil
vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu o téméf 16 % s mirnymi vykyvy béhem
sledovaného obdobi.
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Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitdlem se béhem sledovaného obdobi
pohybovalo v rozmezi od 0,85 do 1,09. Od roku 2015 do roku 2022 kleslo kryti
dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem o téméf 13 % s menSim kolisanim bé&éhem
sledovaného obdobi.

Pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim se béhem sledovaného obdobi pohyboval
vrozmezi od 1,37 do 1,59. Od roku 2015 do roku 2022 tento pomér vzrostl
o necelych 9 %.

Tabulka 34: Pomérové ukazatele dlouhodobé finan&ni rovnovahy spole¢nosti Swietelsky AG v letech

2015-2022
Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Podil dlouhodobych
aktiv na celkovych 0,39 0,37 0,36 0,35 0,27 0,26 0,31 0,29

aktivech

Zména [%] +5,41 +2,78 +2,86 +30,39 +3,88 -15,76 +7,25

Podil vlastniho
kapitalu na 0,37 0,35 0,35 0,30 0,29 0,27 0,31 0,32
celkovém kapitalu

Zména [%] +4,99 0,00 +16,05 +3,11 +7,08 -13,19 -0,90

Kryti dlouhodobych
aktiv vlastnim 0,95 0,97 0,95 0,85 1,07 1,04 1,01 1,09
kapitalem

Zména [%] -2,19 +1,35 +12,82 -20,92 +3,07 +3,05 -7,60

Pomér celkovych
aktiv k celkovym 1,59 1,55 1,53 1,43 1,41 1,37 1,45 1,46
pasivim

Zména [%] +2,81 +0,94 +7,37 +1,29 +2,71 -5,66 -0,41

Ukazatele vynosnosti

Ukazatele vynosnosti spolecnosti Swietelsky AG jsou bliZe specifikovany v tabulce 35.
ROE neboli rentabilita vlastniho kapitalu klesla béhem sledovaného obdobi od roku
2015 do roku 2022 o 4,91 procentniho bodu s lehkymi vykyvy béhem celého
sledovaného obdobi.

ROA neboli rentabilita aktiv klesla béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku
2022 o 0,67 procentniho bodu. V sledovaném obdobi jsou patrné vykyvy rentability
aktiv v jednotlivych letech a trend tak neni patrny.

Cista marze spoleénosti Swietelsky AG vzrostla b&hem sledovaného obdobi od roku
2015 do roku 2022 o 0,45 procentniho bodu.

Cistd marze spolednosti Swietelsky AG vzrostla s drobnym kolisanim bé&hem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022 o 0,45 procentniho bodu a provozni
marze vzrostla béhem sledovaného obdobi o 0,30 procentniho bodu s takiéz
znatelnymi vykyvy v jednotlivych letech.
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Tabulka 35: Pomérové ukazatele vynosnosti spolecnosti Swietelsky AG v letech 2015-2022

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
ROE [%] 15,68 17,03 20,97 18,52 18,85 14,79 17,39 20,59
Zména [%] -7,96 -18,78 +13,26 -1,76 +27,42 -14,93 -15,53 -
ROA [%] 5,82 6,03 7,29 5,55 5,48 4,01 5,44 6,49
Zména [%] -3,37 -17,36 +31,43 +1,30 +36,43 -26,16 -16,29 -
Cista marze [%] 3,37 3,46 4,32 3,18 3,07 2,44 2,94 2,92
Zména [%] -2,80 -19,78 +35,77 +3,59 +25,77 -16,99 +0,60 -
Provozni marze [%)] 4,34 4,78 5,46 417 4,08 3,62 3,83 4,04
Zména [%] -9,24 -12,44 +30,89 +2,18 +12,84 -5,66 -5,04 -

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity spole¢nosti Swietelsky AG jsou blize specifikovany v tabulce 36.
Obrat celkovych aktiv se béhem sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 1,65 do
2,22. O roku 2015 do roku 2022 obrat celkovych aktiv klesl celkem o témér 23 %.

Primérna doba splatnosti pohledavek béhem sledovaného obdobi se pochybovala
v rozmezi od 47,91 dnl do 62,42 dnu. Od roku 2015 do roku 2022 rostla primérna
doba splatnosti pohledavek velmi volatilné a celkem do roku 2022 vzrostla o 14,51 dnu.

Primérna doba splatnosti zavazkd se bé&hem sledovaného obdobi pohybovala
v rozmezi od 49,60 dnu do 103,91 dnl. Trend primérné doby splatnosti zavazkl byl
bé&hem sledovaného obdobi spiSe rostouci, ale velmi kolisal.

Tabulka 36: Pomérové ukazatele aktivity spole¢nosti Swietelsky AG v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 | 2021 2020 | 2019 | 2018 2017 2016 | 2015

Okbrat celkovych | 4y 73| 174| 169| 175| 178| 165| 185| 222
aktiv

Zména [%] -0,59 +3,01 -3,19 -2,21 +8,48 -11,04 -16,79 -

Prdmérna doba
splatnosti 62,42 | 60,15 | 4852 | 49,64 | 51,23 | 58,06 | 52,50 | 47,91

pohledavek [den]

Zména [%] +3,77 +23,96 -2,24 -3,10 -11,77 +10,59 +9,68 -

Prdmérna doba
splatnosti 62,42 | 68,23 | 76,13 | 87,41 | 89,61 | 103,91 | 63,23 | 49,60

zavazku [den]

Zména [%] -8,51 -10,38 -12,91 -2,45 -13,76 +64,34 +27,47 -
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4.3 Porr AG

4.3.1 Popis spole¢nosti

Spole¢nost Porr AG byla zaloZzena vroce 1869 pod nazvem ,Allgemeine
Osterreichische Baugesellschaft”” ve Vidni. Je také kétovana na videriské burze.
V roce 1927 probéhla fuze spole€nosti pana Arthura Porra sjiz vy§e zminénou
spole¢nosti a €asem se pfejmenovala na Porr AG. [26] Spole€nost dnes puUsobi
v 7 zemich, viz obrazek 17. Spole¢nost Porr AG je matefska spolecnost skladajici se
z jednotlivych spoleénosti napfi¢ staty v Evropé. Je rozdélena na Sest regionalnich
¢asti jimiz jsou AT/CH, DE, PL, CEE, Infrastructure International a Holding. Do
regionalni skupiny AT/CH patii Rakousko a Svycarsko. Regionalni skupinu DE tvofi
Né&mecko. Regionalni skupina PL je Polsko. Do regionalni skupiny CEE spada Ceska
republika, Slovenska republika a Rumunsko. Predposledni skupinou je Infrastructure
International, do niz spada Tunelovani, Hlavni projekty a Norsko. Posledni skupinou je
Holding a do ni spada napfiklad ast Svycarska &i jiné aktivity, které chce zastitovat
pfimo holding. Jednotlivé regionalni ¢asti maji své regionalni feditele, ktefi maji na
starost regionalni dcefiné spole€nosti, které dale fidi Feditelé pfisluSnych spole¢nosti.
Spole¢nost zaméstnava vice jak 20 000 pracovniki z riznych zemi. Zkratka AG je
némecka zkratka pro akciovou spole¢nost. [27]

W Homea markets
M Project markats

Obrazek 17: Pusobnost spolecnosti Porr AG [27]

Hlavnimi obory spole¢nosti Porr AG jsou pozemni stavby, do kterych spada rezidencni
a komeréni vystavba a dale primyslové stavby a stavby pozemni smiSené. Dale
inZenyrské stavby, které zahrnuji Zelezni¢ni stavby, silnicni stavby, mostni
stavby, tunelové stavby a stavby inZenyrské smisené. V neposledni fadé je zde Cast
oznaCovana jako ostatni, do které spadaiji aktivity pfimo vrcholového managementu
jako investice volnych prostiedkl &i Casti aktivit z regionalnich skupin. Spolecnosti
utrzila za rok 2022 pfijmy ve vySi celkem 5 786 milionu EUR a z toho celkem 35,15 %
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byly pfijmy z pozemnich staveb, pfijmy z inZenyrskych staveb byly 54,58 % a pfijmy
ze skupiny Ostatni byly 10,27 %, viz tabulka 37 a graf 4. [27]

Tabulka 37: PFijmy spole€nosti Porr AG za rok 2022 [27]

AT/CH DE PL CEE | Infrastructure | Holding | Obrat ze
International staveb

MJ [%] [%] [%] [%] [%] [%] [%]
Komeréni stavby 3,83 0,45 1,65 0,02 - - 5,95
Primyslové stavby 4,99 0,03 0,33 0,99 - - 6,34
Smisené stavby 5,67 4,17 0,52 0,61 - - 10,97
Rezidencéni stavby 7,87 1,40 0,96 0,86 - 0,80 11,89
Pozemni stavby 22,36 6,05 3,46 2,48 - 0,80 35,15
Zelezni¢ni stavby 3,52 0,55 3,47 1,56 0,61 - 9,71
Mostni stavby 1,82 0,74 1,43 0,50 1,00 - 5,49
Smisené stavby 8,29 3,36 1,35 0,81 1,71 0,35 15,87
Silni¢ni stavby 7,24 2,40 3,10 5,18 0,22 - 18,14
Tunelové stavby 0,20 0,62 0,72 - 3,83 - 5,37
InZzenyrské stavby 21,07 7,67 10,07 8,05 7,37 0,35 54,58
Ostatni 7,04 1,35 0,66 0,12 0,07 1,03 10,27
Obrat ze zemé 50,47 | 15,07 | 14,19 | 10,65 7,44 2,18 100,00

Celkem nejvétsi prijmy spolecnosti Porr AG byly z regionalni skupiny AT/CH, coz je
Rakousko a Svycarsko a to presné 50,47 % z celkovych pfijmd. Pfijmy z Némecka
tvorili 15,07 %, Polsko tvofilo 14,19 %, skupina CEE tvofici Ceska republika, Slovenska
republika a Madarsko tvofila 10,65 %, Skupina Infrastructure International tvofila 7,44
% a pfijmy ze skupiny Holding tvofili dohromady 2,18 %.

10,27 %
35,15%
54,58 %
m Pozemni stavby  m InZenyrské stavby Ostatni

Graf 4: Pfijmy z jednotlivych oborl spole¢nosti Porr AG
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4.3.2 Financ¢ni analyza stavebni spole¢nosti

Pro vypracovani finanéni analyzy spolecnosti Porr AG se Cerpalo z vyro€nich zprav
uvedenych na webovych strankach spole¢nosti. Byly zde pouzity vyro€ni zpravy za
obdobi 8 let a to od vyro&ni zpravy za rok 2015 aZ po vyrocni zpravu za rok 2022.

Vykaz zisku a ztraty

V tabulce 38 je specifikovan vykaz zisku a ztraty spole€nosti Porr AG za sledované
obdobi od roku 2015 do roku 2022. Lze zde vycist rlst trzeb o téméF 85 %. Spolu
s trzbami rostly i naklady o vice jak 83 %. EBITDA se od roku 2015 témér
zdvojnasobila. Odpisy a amortizace vzrostly béhem sledovaného obdobi o vice
jak 155 %. EBIT byla béhem sledovaného obdobi velmi volatilni a v roce 2020 byla
dokonce zaporna. Prijmy z uroku byly taktéz volatilni po celé sledované obdobi. EBT
vyrostlo témé&F o 36 %. Dari ze zisku od roku 2015 vzrostla o 35 %.Cisty zisk spole&nosti
vzrostl o vic jak 36 %. Jak dan ze zisku, tak Cisty zisk byly volatilni béhem celého
sledovaného obdobi.

Tabulka 38: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Porr AG v letech 2015-2022 [27]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Trzby 5786 5170 4 652 4 880 4 959 4293 3417 3140
Zména [%] +11,91 +11,13 -4,67 -1,59 +15,51 +25,64 +8,82 -
Naklady 5467 4883 4 521 4 664 4740 4093 3230 2974
Zména [%] +11,96 +8,01 -3,07 -1,60 +15,81 +26,72 +8,61 -
EBITDA 319 287 131 216 219 200 187 166
Zména [%] +11,15 | +119,08 -39,35 -1,37 +9,50 +6,95 +12,65 -
DA 199 192 168 161 127 110 87 78

Zména [%] +3,65 +14,29 +4,35 +26,77 +15,45 +26,44 +11,54 -

EBIT 120 95 -37 55 92 90 100 88

Zména [%] +26,32 | +356,76 | -167,27 -40,22 +2,22 -10,00 +13,64 -

PFijmy z droki -10 -10 -14 -18 -4 -5 -9 -7
Zména [%] 0,00 +28,57 +22,22 -350,00 +20,00 +44 .44 -28,57 -
EBT 110 85 -51 37 88 85 91 81
Zmeéna [%] +29,41 | +266,67 | -237,84 -57,95 +3,53 -6,59 +12,35 -
Dan ze zisku 27 24 -9 9 22 21 24 20
Zména [%] +12,50 | +166,67 0,00 -59,09 +4,76 | +187,50 -220,00 -
Cisty zisk 83 61 -42 28 66 64 67 61
Zmeéna [%] +36,07 | +245224 | -250,00 -57,58 +3,13 -4,48 +9,84 -

Z tabulky vykazu zisku a ztraty je patrné, Ze Porr AG neustale roste v ramci jak
trzeb, tak i v ramci EBIT &i Cistého zisku.
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Rozvaha

Rozvaha spole¢nosti Porr AG byla vzdy ke dni 31. prosince daného roku. V tabulce 39
jsou specifikovana aktiva spole¢nosti Porr AG v letech 2015 az 2022. Z aktiv rozvahy
v tabulce 39 je patrny velky rust celkovych aktiv. Kratkodoba aktiva vzrostla
o téméF 70 %. Hotovost béhem sledovaného obdobi kolisala, kdy od roku 2015 klesala
az do roku 2018 a od roku 2019 opét rostla. Pohledavky od roku 2015 vzrostly
o témér 122 %. Zasoby vzrostly od roku 2015 o vice jak 72 %. Ostatni kratkodoba
aktiva vzrostla za sledované obdobi o téméf 108 %.

Tabulka 39: Aktiva spole¢nosti Porr AG v letech 2015-2022 [27]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Hotovost 656 765 582 582 320 359 476 647
Zména [%] -14,25 +31,44 0,00 +81,88 -10,86 -24,58 -26,43 -
Pohledavky 1665 1495 1333 1481 1462 1302 930 752
Zména [%] +11,37 +12,15 -9,99 +1,30 +12,29 +40,00 +23,67 -
Zasoby 124 93 75 76 83 75 73 72
Zména [%] +33,33 +24,00 -1,32 -8,43 +10,67 +2,74 +1,39 -
Ostatni 243 263 236 134 146 112 82 17
Zména [%] -7,60 +11,44 +76,12 -8,22 +30,36 +36,59 -29,91 -

Kratkodoba aktiva 2688 2616 2226 2273 2011 1848 1 561 1588

Zména [%] +2,75 +17,52 -2,07 +13,03 +8,82 +18,39 -1,70 -
Nehmotna aktiva 194 188 148 149 148 140 62 64
Zména [%] +3,19 +27,03 -0,67 +0,68 +5,71 | +125,81 -3,13 -
Pohledavky - - - - - - - -
Zména [%] - - - - - - - -
Investice 34 25 31 54 66 70 43 34
Zména [%] +36,00 -19,35 -42,59 -18,18 -5,71 +62,79 +26,47 -
Ostatni fin. aktiva 79 102 7 147 115 143 121 104

Zména [%] -22,55 +32,47 -47,62 +27,83 -19,58 +18,18 +16,35 -

PPE 1055 1029 927 941 667 613 523 467
Zména [%] +2,53 +11,00 -1,49 +41,08 +8,81 +17,21 +11,99 -
Ostatni 96 105 101 101 108 71 52 47
Zména [%] -8,57 +3,96 0,00 -6,48 +52,11 +36,54 +10,64 -
Dlouhodoba aktiva 1458 1449 1284 1392 1104 1037 801 716
Zména [%] +0,62 +12,85 -7,76 +26,09 +6,46 +29,46 +11,87 -
Aktiva celkem 4146 4065 3510 3 665 3115 2885 2 362 2304
Zména [%] +1,99 +15,81 -4,23 +17,66 +7,97 +22,14 +2,52 -
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Dlouhodoba aktiva vzrostla celkem o téméf 104 %. Nehmotnd aktiva vzrostla
o téméF 204 %. Mezi dlouhodobymi aktivy spole¢nost Porr AG neméla za sledované
obdobi zadné pohledavky. Investice byly volatilni a v roce 2022 byly investice shodné
s investicemi v roce 2015. Ostatni finan¢ni aktiva byla velmi volatilni. PPE vzrostlo za
sledované obdobi o témeér 126 %. Ostatni dlouhodoba aktiva vzrostla o témér 105 %.
Celkem aktiva za sledované obdobi vzrostla o témér 80 %. Z tabulky 39 je patrné, ze
Porr AG neustale roste v ramci jak kratkodobych aktiv, tak dlouhodobych aktiv.

Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Porr AG za sledované obdobi od roku 2015 do roku
2022 jsou blize specifikovana v tabulce 40. Kratkodoby dluh byl b&hem sledovaného
obdobi velmi volatilni. Splatné zavazky vzrostly o téméf 96 % a ostatni kratkodoba
pasiva vzrostla o témér 124 %. Celkem kratkodoba pasiva vzrostla témér dvojnasobné.

Tabulka 40: Pasiva a vlastni kapital spolecnosti Porr AG v letech 2015-2022 [27]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Kratkodoby dluh 146 165 184 200 147 147 63 130
Zména [%] -11,52 -10,33 -8,00 +36,05 0,00 | +133,33 -51,54 -
Splatné zavazky 1233 1164 973 1139 1154 1032 786 632
Zména [%] +5,93 +19,63 -14,57 -1,30 +11,82 +31,30 +24,37 -
Ostatni 1294 1085 883 720 622 522 509 578

Zména [%] +19,26 +22,88 +22,64 +15,76 +19,16 +2,55 -11,94 -

Kratkodoba pasiva 2673 2414 2040 2059 1923 1701 1358 1340

Zména [%] +10,73 +18,33 -0,92 +7,07 +13,05 +25,26 +1,34 -
Dlouhodoby dluh 489 633 625 791 367 385 382 395
Zména [%] -22,75 +1,28 -20,99 | +115,53 -4,68 +0,79 -3,29 -

Splatné zavazky - - - - - - - -

Zména [%] - - - - - - - -

Ostatni 185 193 194 216 207 202 181 157

Zména [%] -4,15 -0,52 -10,19 +4,35 +2,48 +11,60 +15,29 -

Dlouhodoba pasiva 674 826 819 1007 574 587 563 552

Zména [%] -18,40 +0,85 -18,67 +75,44 -2,21 +4,26 +1,99 -
Pasiva celkem 3 347 3240 2 859 3 066 2497 2288 1921 1892
Zména [%] +3,30 +13,33 -6,75 +22,79 +9,13 +19,10 +1,53 -
Vlastni kapital 799 825 651 599 618 597 441 412
Zména [%] -3,15 +26,73 +8,68 -3,07 +3,52 +35,37 +7,04 -
Pasiva + V. kap. 4146 4065 3510 3 665 3115 2885 2 362 2304
Zména [%] +1,99 +15,81 -4,23 +17,66 +7,97 +22,14 +2,52 -

Dlouhodoby dluh byl volatiini a mél tendenci rast. Mezi dlouhodobymi pasivy
spole¢nost Porr AG neméla za sledované obdobi Zadné splatné zavazky. Ostatni
dlouhodoba pasiva byla volatilni, ale méla tendenci spiSe rust. Celkem dlouhodoba
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pasiva vzrostla o vice jak 22 %, ale musi se vzit v uvahu volatilita béhem celého
sledovaného obdobi, jelikoz od roku 2015 rostla dlouhodoba pasiva do roku 2019, kdy
zaclala klesat.

Vlastni kapital spole€nosti Porr AG vzrostl béhem sledované obdobi o témér 94 %.
Celkem soucet pasiv a vlastniho kapitalu vzrostl béhem sledovaného obdobi
o témér 80 %.

Vykaz penéznich toku (cash flow)

Pfehled o penéznich tocich spole€nosti Porr AG je blize specifikovan v tabulce 41.
Cisty zisk béhem sledovaného obdobi vzrostl o témér 36 %, ale se znacnou volatilitou.
Penézni toky (CF) z provozni €innosti byly béhem celého sledovaného obdobi znaéné
volatilni a az na rok 2017 byly vzdy kladné. Penézni toky (CF) z investi¢ni Cinnosti také
velmi kolisaly. Penézni toky (CF) z finan¢ni €innosti byly také velmi volatilni po celé
sledované obdobi. Cisté penézni (CF) toky byly opét velmi volatilni a v letech 2016,
2017, 2018 a 2022 byly dokonce zaporné. Kapitalové vydaje (CapEx) vzrostly za
sledované obdobi o téméf 87 % s mensim kolisanim. Volné penézni toky (FCF) byly
vzdy individualni zalezZitosti kazdého ucetniho obdobi a az na roky 2016 a 2017 byly
vzdy kladné.

Tabulka 41: Penézni toky spole¢nosti Porr AG v letech 2015-2022 [27]

Rok [milion EUR] | 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Cisty zisk 83 61 -42 28 66 64 67 61
Zména [%] +36,07 +245,24 -250,00 -57,58 +3,13 -4,48 +9,84 -
CF z provozni &. 287 419 167 250 186 -16 56 193
Zména [%] -31,50 +150,90 -33,20 +34.41 | +1262,50 -128,57 -70,98 -
CF z investiéni &. -96 -156 87| 111 68| -210 -109 21
Zmeéna [%] +38,46 -79,31 +21,62 -63,24 +67,62 -92,66 -419,05 -
CF z finanéni &. -301 -84 73 122 -155 107 -116 8
Zména [%] -258,33 -15,07 -159,84 | +178,71 -244.86 | +192,24 | -1550,00 -
Cisté CF 110 179 7 261 37| 119 -169 180

Zména [%] | -161,45 | +2457,14 -97,32 | +805,41 +68,91 +29,59 -193,89 -

CapEx 173 193 133 161 121 164 107 93
Zména [%] -10,36 +45,11 -17,39 +33,06 -26,22 +63,27 +15,05 -
FCF 114 226 34 89 65 -180 -51 100
Zména [%] -49,56 +564,71 -61,80 +36,92 +136,11 -252,94 -151,00 -

Je patrné, ze spole¢nost Porr AG méla moznost hned v nékolika letech vyuzivat
znacné volné penézni toky (FCF) na své investice.
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Analyza pomérovych ukazatel

Nize jsou uvedeny analyzy ukazatel( likvidity, ukazatell dlouhodobé finanéni
rovnovahy, ukazateld vynosnosti a ukazatell aktivity spole€nosti Porr AG bé&hem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity spole€nosti Porr AG jsou bliZze specifikovany v tabulce 42. BéZna
likvidita spole¢nosti Porr AG se béhem sledovaného obdobi pohybovala od 1,01 do
1,19 a od roku 2015 s mirnymi vykyvy klesala do roku 2022. Znamena to, Ze
kratkodoba pasiva dorovnavaji kratkodoba aktiva, coz by mohl byt problém
v pripadé, Ze dlouhodoba pasiva budou vy3si jak dlouhodoba aktiva a mohlo by dojit
k problémim s likviditou.

Pohotova likvidita se béhem sledovaného obdobi pohybovala v rozmezi od 0,96 do
1,13 a od roku 2015 s lehkymi vykyvy klesala do roku 2022.

Okamzita likvidita se pohybovala béhem sledovaného obdobi v rozmezi od 0,17 do
0,48. Od roku 2015 kolisaveé klesala do roku 2022.

Pracovni kapital spole¢nosti Porr AG béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku
2022 velmi kolisal a meziro¢né se z roku 2021 na rok 2022 propadl o téméf 93 %.

Tabulka 42: Pomérové ukazatele likvidity spole¢nosti Porr AG v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Bézna likvidita 1,01 1,08 1,09 1,10 1,05 1,09 1,156 1,19
Zména [%] -7,20 -0,92 -0,91 +5,56 -3,74 -5,49 -3,00 -
Pohotova likvidita 0,96 1,05 1,05 1,07 1,00 1,04 1,10 1,13
Zména [%] -8,22 0,00 -1,18 +6,43 -3,81 -4,87 -3,15 -
Okamzita likvidita 0,25 0,32 0,29 0,28 0,17 0,21 0,35 0,48

Zména [%] -22,56 +11,08 +0,93 +69,86 -21,15 -39,79 -27,40 -

Pracovni kapital

[milion EUR] 15 202 186 214 88 147 203 248

Zména [%] -92,57 +8,60 -13,08 | +143,18 -40,14 -27,59 -18,15 -

Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnhovahy

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spole¢nosti Porr AG jsou blize
specifikovany v tabulce 43. Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech se béhem
sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 0,31 do 0,38. Od roku 2015 vzrostl na
hodnotu 0,35 v roce 2022, coZ znamena, Ze podil dlouhodobych aktiv se na celkovych
aktivech zvysil.

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu se béhem sledovaného obdobi
pohyboval v rozmezi od 0,16 do 0,21. Od roku 2015 do roku 2022 byl podil vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu relativné konstantni.
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Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem se bé&hem sledovaného obdobi
pohybovalo v rozmezi od 0,43 do 0,58. Od roku 2015 do roku 2022 bylo kryti
dlouhodobych aktiv viastnim kapitalem s mensim kolisanim relativné konstantni.

Pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim se béhem sledovaného obdobi pohyboval
v rozmezi od 1,20 do 1,26. Od roku 2015 do roku 2022 byl tento pomér relativné
konstantni.

Tabulka 43: Pomérové ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spole€nosti Porr AG v letech

2015-2022
Rok [] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Podil dlouhodobych
aktiv na celkovych 0,35 0,36 0,37 0,38 0,35 0,36 0,34 0,31
aktivech
Zména [%] 2,77 -2,70 -2,63 +7,17 -1,40 +5,99 +9,12 -

Podil vlastniho
kapitalu na 0,19 0,20 0,19 0,16 0,20 0,21 0,19 0,18
celkovém kapitalu

Zména [%] -5,04 +5,26 +13,48 -17,62 -4,13 +10,83 +4,41 -

Kryti dlouhodobych
aktiv vlastnim 0,55 0,57 0,51 0,43 0,56 0,58 0,55 0,58
kapitalem

Zména [%] -3,75 +12,30 +17,82 -23,13 -2,76 +4,57 -4,32 -

Pomér celkovych
aktiv k celkovym 1,24 1,25 1,23 1,20 1,25 1,26 1,23 1,22
pasivim

Zména [%] -1,27 +2,19 +2,70 -4,18 -1,07 +2,55 +0,97 -

Ukazatele vynosnosti

Ukazatele vynosnosti spolecnosti Porr AG jsou blize specifikovany v tabulce 44. ROE
neboli rentabilita vlastniho kapitalu spoleCnosti Porr AG klesla béhem sledovaného
obdobi od roku 2015 do roku 2022 o 4,42 procentniho bodu s lehkymi vykyvy béhem
celého sledovaného obdobi a zapornym ROE v roce 2020 v disledku zaporného
Cistého zisku.

ROA neboli rentabilita aktiv klesla b&€hem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku
2022 o 0,65 procentniho bodu. V sledovaném obdobi jsou patrné vykyvy rentability
aktiv v jednotlivych letech a trend tak neni zcela patrny.

Cista marze spoleénosti Porr AG klesla se znaénym kolisanim b&hem sledovaného
obdobi od roku 2015 do roku 2022 o 0,51 procentniho bodu a provozni marze klesla
béhem sledovaného obdobi o 0,73 procentniho bodu s taktéz znatelnymi vykyvy
v jednotlivych letech.
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Tabulka 44: Pomérové ukazatele vynosnosti spolec¢nosti Porr AG v letech 2015-2022

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
ROE [%] 10,39 7,39 -6,45 4,67 10,68 10,72 15,19 14,81
Zména [%] +40,49 | +214,61 -238,02 -56,23 -0,38 -29,44 +2,61 -
ROA [%] 2,00 1,50 -1,20 0,76 2,12 2,22 2,84 2,65
Zména [%)] +33,41 | +225,41 -256,62 -63,94 -4,49 -21,79 +7,14 -
Cista marze [%] 1,43 1,18 -0,90 0,57 1,33 1,49 1,96 1,94

Zména [%] +21,58 | +230,69 | -257,35 -56,89 -10,72 -23,97 +0,93 -

Provozni marze [%] 2,07 1,84 -0,80 1,13 1,86 2,10 2,93 2,80

Zména [%] +12,87 | +331,03 | -170,57 -39,25 -11,51 -28,36 +4,42 -

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity spoleCnosti Porr AG jsou blize specifikovany v tabulce 45. Obrat
celkovych aktiv se béhem sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 1,27 do 1,59.
O roku 2015 do roku 2022 byl obrat celkovych relativné konstantni s menSimi vykyvy.

Primérna doba splatnosti pohledavek b&éhem sledovaného obdobi se pochybovala
v rozmezi od 87,41 dnt do 110,77 dnu. Od roku 2015 do roku 2022 vzrostla primérna
doba splatnosti pohledavek s mensi volatilitou o 17,62 dnu.

Primérna doba splatnosti zavazkd se bé&hem sledovaného obdobi pohybovala
v rozmezi od 73,46 dnl do 87,74 dnu. Trend primérné doby splatnosti zavazku byl
béhem sledovaného obdobi spiSe rostouci, ale velmi kolisal.

Tabulka 45: Pomérové ukazatele aktivity spole€nosti Porr AG v letech 2015-2022

Rok [] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Obrat celkovych

. 1,40 1,27 1,33 1,33 1,59 1,49 1,45 1,36
aktiv

Zména [%] +9,73 -4,04 0,00 -16,36 +6,98 +2,86 +6,15 -

Priimérna doba
splatnosti 105,03 | 105,55 | 104,59 | 110,77 | 107,61 | 110,70 99,34 87,41
pohledavek [den]

Zména [%] -0,49 +0,92 -5,58 +2,94 -2,79 +11,43 +13,64 -

Primérna doba
splatnosti zavazk( 77,78 82,18 76,34 85,19 84,94 87,74 83,96 73,46
[den]

Zména [%] -5,35 +7,64 -10,39 +0,30 -3,20 +4,51 +14,29 -
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4.4 Strabag SE

4.4.1 Popis spolecnosti

Spole¢nost Strabag SE pochazi z puvodné rakouské spolecnosti ILBAU“ zaloZzenou
v roce 1835 v Rakousku a své kofeny ma téz ve stejnojmenné spole¢nosti Strabag
zaloZzenou v roce 1896 v Némecku. Postupem &asu diky akvizicim spole€nost rostla
a jako Strabag SE je od roku 1949 kétovana na akciové burze. [28] Spole€nost
Strabag SE je matefska spole€nost skladajici se z jednotlivych dcefinych spole¢nosti
z Evropy a USA. Je rozdélena na tfi regionalnich skupiny, jimiZ jsou Sever + Zapad,
Jih + Vychod a Mezinarodni + Specialni Divize. Je zde jesté Ctvrta skupina, ktera je
oznadovana jako ostatni, jeZ tvofi aktivity servisnich spole¢nosti a divize centralnich
zaméstnancu. NejvysSi pfijmy z regionalni skupiny Sever + Zapad pochazi z Némecka,
Polska, Beneluxu, Svédska, Danska a Velké Britanie. Z regiondlni skupiny Jih +
Vychod pochazi nejvy$si pfijmy z Rakouska, Ceské republiky, Madarska, Slovenské
republiky, Rumunska, Chorvatska, Svycarska a Srbska. Regionalni skupina
Mezinarodni + Specialni Divize se zaobira tunelovanim, dopravni infrastrukturou
a specialnimi typy servist. Jednotlivé regionalni skupiny maji své regionalni feditele,
ktefi maji na starost regionalni dcefiné spolecnosti, které dale Fidi feditelé pfislusnych
spolecnosti. Spoleénost zaméstnava vice jak 73 tisic pracovnikll napfi¢ staty ve
kterych spolecnost Strabag SE pusobi, viz obrazek 18. SE je zkratka pro Societas
Europaea, coz je spole€nost zaloZena podle evropského prava. [29]

B region-wide presence
°

Obrazek 18: Pusobnost spole¢nosti Strabag AG [29]

Mezi hlavni obory spoleCnosti Strabag SE spada stavebnictvi, do kterého spadaji
vesSkeré pozemni stavby a dale Zelezni¢ni stavby, silniéni stavby a mostni stavby.
Druhym oborem jsou stavebni materialy, které zahrnuji vyrobu a dovoz materialu na
stavby. Tfetim oborem je facility management a c&tvrtym oborem je projektovy
development. Posledni skupinou jsou ostatni, coZ jsou pfijmy z Cinnosti nepfimo
spojenych s nékterym z vySe uvedenych oborli zaméfeni, ale vyskytuji se ve vSech
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regionalnich skupinach napfi¢ spole¢nosti Strabag SE. Jedna se o aktivity pfimo
vrcholového managementu jako investice volnych prostfedkd & ¢€asti  aktivit
z regionalnich skupin. Spole€nosti utrzila za rok 2022 pfijmy ve vysi celkem
17 026 milionu EUR a z toho celkem 86,79 % byly pfijmy ze stavebnictvi, pfijmy
z vyroby a prodeje stavebnich material( byly 4,42 %, pfijmy z facility managementu
byly 3,30 %, pfijmy z projektového developmentu byly 3,41 % a ostatni pfijmy byly
2,08 %, viz tabulka 46 a graf 5. [29]

Tabulka 46: PFijmy spole¢nosti Strabag SE za rok 2022 [29]

Sever + Jih + Mezinarodni + Ostatni | Obrat ze

Zapad Vychod Specialni Divize staveb

MJ [%] [%] [%] [%] [%]

Stavebnictvi 45,45 30,78 10,56 - 86,79
Némecko 37,46 0,88 0,57 - 38,90
Rakousko 0,21 13,22 0,17 - 13,60
Polsko 5,82 0,02 0,05 - 5,89
Ceska republika - 5,31 0,09 - 5,40
Velka Britanie 0,26 - 3,72 - 3,98
Madarsko - 3,05 0,01 - 3,06
Slovenska republika - 2,55 0,03 - 2,58
Cile - - 2,15 - 2,15
Ostatni zemé 1,70 5,75 3,77 - 11,22
Stavebni materialy 1,15 0,80 2,47 - 4,42
Facility management - - 3,30 - 3,30
Project development 0,00 - 3,41 - 3,41
Ostatni 0,58 0,70 0,70 0,10 2,08
Obrat ze zemé 47,18 32,28 20,44 0,10 100,00

Celkem nejvétSi pfijmy spoleCnosti Strabag SE pochazely z regionalni skupiny
Sever + Zapad a tvofily 47,18 % z celkovych pfijmu. Pfijmy z regionalni skupiny
Jih + Vychod  tvofily celkem 32,28 %. Pfijmy zregionalni  skupiny
Mezinarodni + Specialni Divize tvofily celkem 20,44 % a pfijmy z regionalni skupiny
Ostatni, kam spadaji aktivity servisnich spole¢nosti a divize centralnich
zaméstnanct, tvofily celkem 0,10 % z celkovych pfijmi spole¢nosti Strabag SE.

4,42% 3,30 %

\

86,79 %

= Stavebnictvi m Stavebni materialy Facility managemement

Graf 5: Prijmy z jednotlivych obora spole¢nosti Strabag SE

83



Filip Graman: Diplomova prace

4.4.2 Financ¢ni analyza stavebni spole¢nosti

Pro vypracovani finanéni analyzy spole¢nosti Strabag SE se €erpalo z vyro¢nich zprav
uvedenych na webovych strankach spole¢nosti. Byly zde pouZity vyro€ni zpravy za
obdobi 8 let a to od vyroéni zpravy za rok 2015 az po vyro&ni zpravu za rok 2022.

Vykaz zisku a ztraty

V tabulce 47 je specifikovan vykaz zisku a ztraty spole€nosti Strabag SE za sledované
obdobi od roku 2015 do roku 2022. Lze zde vycist rast trzeb o téméf 30 %. Spolu
s trzbami rostly i naklady o vice jak 28 %. EBITDA vzrostla od roku 2015 o témérf 55 %.
Odpisy a amortizace vzrostly b&hem sledovaného obdobi o 16 %. EBIT bé&hem
sledovaného obdobi vzrostla o vic jak 107 %. PFijmy z urokd byly volatilni po celé
sledované obdobi. EBT vyrostlo téméf o 127 %. Dar ze zisku od roku 2015 vzrostla
o témét 77 %.Cisty zisk spole&nosti vzrostl o vic jak 162 %.

Tabulka 47: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Strabag SE v letech 2015-2022 [29]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Trzby 17026 | 15299 | 14750 | 15669 | 15222 | 13509 | 12400 | 13123
Zména [%] +11,29 +3,72 -5,87 +2,94 +12,68 +8,94 -5,51 -
Naklady 15769 | 13853 | 13576 | 14556 | 14270 | 12675 | 11545 | 12307
Zména [%] +13,83 +2,04 -6,73 +2,00 +12,58 +9,79 -6,19 -
EBITDA 1257 1446 1174 1113 952 834 855 816
Zména [%] -13,07 +23,17 +5,48 +16,91 +14,15 -2,46 +4,78 -
DA 551 550 544 511 394 386 430 475
Zména [%] +0,18 +1,10 +6,46 +29,70 2,07 -10,23 -9,47 -
EBIT 706 896 630 602 558 448 425 341

Zména [%] -21,21 +42,22 +4,65 +7,89 +24,55 +5,41 +24,63 -

Pijmy z Groku 11 13 -20 25 27 27 4 24
Zména [%] | +184,62 +35,00 +20,00 +7,41 0,00 -575,00 +83,33 -
EBT 717 884 610 577 531 421 421 317
Zména [%] -18,89 +44,92 +5,72 +8,66 +26,13 0,00 +32,81 -
Dari ze zisku 237 287 211 199 168 129 139 134
Zmeéna [%] -17,42 +36,02 +6,03 +18,45 +30,23 -7,19 +3,73 -
Cisty zisk 480 596 399 378 363 292 282 183

Zména [%] -19,46 +49,37 +5,56 +4,13 +24,32 +3,55 +54,10 -

Z tabulky vykazu zisku a ztraty je patrné, ze Strabag SE neustéle roste v ramci jak
trzeb, tak i v ramci EBIT &i gistého zisku.
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Rozvaha

Rozvaha spole¢nosti Strabag SE byla vzdy ke dni 31. prosince daného roku. V tabulce
48 jsou specifikovana aktiva spole€nosti Strabag SE vletech 2015 az 2022.
Kratkodoba aktiva vzrostla o téméf 14 %. Hotovost béhem sledovaného obdobi
kolisala. Pohledavky od roku 2015 klesly o téméf 30 %. Zasoby vzrostly od roku 2015
ovice jak 33 %. Ostatni kratkodoba aktiva vzrostla za sledované obdobi
o témér 226 %.

Tabulka 48: Aktiva spolecnosti Strabag SE v letech 2015-2022 [29]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Hotovost 2702 2963 2857 2461 2 386 2790 2003 2732
Zména [%] -8,81 +3,71 +16,09 +3,14 -14,48 +39,29 -26,68 -
Pohledavky 1681 1447 1512 1701 1736 2533 2444 2393
Zména [%] +16,17 -4,30 -11,11 -2,02 -31,46 +3,64 +2,13 -
Zasoby 1069 969 1070 984 890 1138 1183 802
Zména [%] +10,32 -9,44 +8,74 +10,56 -21,79 -3,80 +47,51 -
Ostatni 1940 1857 1542 1855 1780 497 618 596

Zména [%] +4,47 +20,43 -16,87 +4,21 | +258,15 -19,58 +3,69 -

Kratkodoba aktiva 7392 7 236 6 981 7 001 6792 6 958 6 248 6523

Zmeéna [%] +2,16 +3,65 -0,29 +3,08 -2,39 +11,36 -4,22 -
Nehmotna aktiva 940 969 994 1021 1041 499 496 511
Zména [%] -2,99 -2,52 -2,64 -1,92 | +108,62 +0,60 -2,94 -
Pohledavky - - - - - - - -
Zména [%] - - - - - - - -
Investice 609 598 606 630 564 533 522 560
Zmeéna [%] +1,84 -1,32 -3,81 +11,70 +5,82 +2,11 -6,79 -
Ostatni fin. aktiva 406 260 234 230 250 271 254 251
Zména [%] +56,15 +11,11 +1,74 -8,00 -7,75 +6,69 +1,20 -
PPE 2743 2533 2571 2632 2144 1942 1928 1882
Zmeéna [%] +8,29 -1,48 -2,32 +22,76 +10,40 +0,73 +2,44 -
Ostatni 594 630 748 737 777 851 930 1001
Zmeéna [%] -5,71 -15,78 +1,49 -5,15 -8,70 -8,49 -7,09 -

Dlouhodoba aktiva 5292 4990 5153 5250 4776 4 096 4130 4205

Zména [%] +6,05 -3,16 -1,85 +9,02 +16,60 -0,82 -1,78 -
Aktiva celkem 12684 | 12226 | 12134 | 12251 | 11568 | 11054 | 10378 | 10728
Zména [%] +3,75 +0,76 -0,96 +5,90 +4,65 +6,51 -3,26 -

Dlouhodoba aktiva vzrostla celkem o téméf 26 %. Nehmotna aktiva vzrostla o témér
84 %. Mezi dlouhodobymi aktivy spole¢nost Strabag SE neméla za sledované obdobi
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zadné pohledavky. Investice béhem sledovaného obdobi byly lehce volatilni a mély
lehce rostouci tendenci. Ostatni finanéni aktiva béhem sledovaného obdobi klesla
o témér 41 %. PPE vzrostlo za sledované obdobi o témér 46 %. Ostatni dlouhodoba
aktiva klesla o témér 41 %. Celkem aktiva za sledované obdobi vzrostla o téméf 19 %.
Z tabulky 48 je patrné, Ze Strabag SE neustale roste v ramci jak kratkodobych aktiv, tak
dlouhodobych aktiv.

Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Strabag SE za sledované obdobi od roku 2015 do
roku 2022 je blize specifikovan v tabulce 49. Kratkodoby dluh bé&éhem sledovaného
obdobi vzrostl o téméF 63 %. Splatné zavazky byly b&éhem sledovaného obdobi
volatilni, ale mély tendenci spiSe klesat. Ostatni kratkodoba pasiva vzrostla
o témér 114 %. Celkem kratkodoba pasiva vzrostla o témér 31 %.

Tabulka 49: Pasiva a vlastni kapital spolecnosti Strabag SE v letech 2015-2022 [29]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Kratkodoby dluh 1023 783 453 740 669 806 594 628
Zména [%] +30,65 +72,85 -38,78 +10,61 -17,00 +35,69 -5,41 -
Splatné zavazky 2569 2421 2463 2827 2615 3402 2818 2994
Zména [%] +6,11 -1,71 -12,88 +8,11 -23,13 +20,72 -5,88 -
Ostatni 2873 2 804 2727 2483 2304 1303 1213 1345
Zména [%] +2,46 +2,82 +9,83 +7,77 +76,82 +7,42 -9,81 -

Kratkodoba pasiva 6 465 6 008 5643 6 050 5588 5511 4625 4 967

Zména [%] +7,61 +6,47 -6,73 +8,27 +1,40 +19,16 -6,89 -
Dlouhodoby dluh 740 806 1097 1159 1167 961 1287 1311
Zména [%] -8,19 -26,53 -5,35 -0,69 +21,44 -25,33 -1,83 -

Splatné zavazky - - - - - - - -

Zména [%] - - - - - - - -

Ostatni 1454 1340 1286 1186 1159 1184 1202 1130

Zména [%] +8,51 +4,20 +8,43 +2,33 -2,11 -1,50 +6,37 -

Dlouhodoba pasiva 2194 2146 2383 2345 2326 2145 2489 2 441

Zména [%] +2,24 -9,95 +1,62 +0,82 +8,44 -13,82 +1,97 -
Pasiva celkem 8 659 8154 8 026 8 395 7914 7 656 7114 7 408
Zména [%] +6,19 +1,59 -4,40 +6,08 +3,37 +7,62 -3,97 -
Vlastni kapital 4025 4072 4108 3 856 3654 3398 3264 3321
Zmeéna [%] -1,15 -0,88 +6,54 +5,53 +7,53 +4,11 -1,72 -

Pasiva + V. kap. 12684 | 12226 | 12134 | 12251 | 11568 | 11054 | 10378 | 10729

Zména [%] +3,75 +0,76 -0,96 +5,90 +4,65 +6,51 -3,27 -

Dlouhodoby dluh bé&éhem sledovaného obdobi klesl o téméf 44 %. Mezi dlouhodobymi
pasivy spole¢nost Strabag SE neméla za sledované obdobi Zadné splatné zavazky.
Ostatni dlouhodoba pasiva vzrostla o témér 29 %. Celkem dlouhodoba pasiva byla
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relativné volatilni, ale méla tendenci spiSe klesat. Vlastni kapital spole€nosti
Strabag SE vzrostl b&éhem sledované obdobi o téméf 22 %. Celkem soucet pasiv
a vlastniho kapitalu vzrostl b&hem sledovaného obdobi o témér 19 %.

Vykaz penéznich toku (cash flow)

Pfehled o penéznich tocich spole¢nosti Strabag SE je blize specifikovan v tabulce 50.
Cisty zisk b&hem sledovaného obdobi vzrostl o tém&F 163 %. Penézni toky (CF)
z provozni €innosti byly béhem celého sledovaného obdobi zna¢né volatilni, ale vzdy
byly kladné. Penézni toky (CF) z investi¢ni €innosti byly volatilni. Pené&zni toky (CF)
z finanéni &innosti byly také velmi volatiini po celé sledované obdobi. Cisté penézni
(CF) toky byly opét velmi volatilni a v letech 2016, 2018 a 2022 byly dokonce zaporné.
Kapitalové vydaje (CapEx) vzrostly za sledované obdobi o téméF 60 % s menSim
kolisanim. Volné penézni toky (FCF) byly vzdy individuaini zalezitosti kazdého
uCetniho obdobi a az na rok 2016 byly vZzdy kladné.

Tabulka 50: Penézni toky spole¢nosti Strabag SE v letech 2015-2022 [29]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Cisty zisk 480 596 399 378 363 292 282 183

Zména [%] -19,46 +49,37 +5,56 +4,13 +24,32 +3,55 +54,10 -

CF z provozni €. 813 1221 1280 1076 789 1345 264 1240
Zména [%] -33,42 -4,61 +18,96 +36,38 -41,34 | +409,47 -78,71 -
CF z investi¢ni €. -560 -378 -350 -593 -641 -333 -434 -320
Zména [%] -48,15 -8,00 +40,98 +7,49 -92,49 +23,27 -35,63 -
CF z finan¢ni ¢. -504 -744 -496 -412 -534 -235 -564 -118

Zména [%] +32,26 -50,00 -20,39 +22,85 | -127,23 +58,33 | -377,97 -

Cisté CF -251 99 434 71 -386 777 -734 802

Zména [%] | -353,54 -77,19 | +511,27 | +118,39 | -149,68 | +205,86 | -191,52 -

CapEx 631 456 451 647 645 458 412 396
Zména [%] +38,38 +1,11 -30,29 +0,31 +40,83 +11,17 +4,04 -
FCF 182 765 829 429 144 887 -148 844
Zména [%] -76,21 -7,72 +93,24 | +197,92 -83,77 | +699,32 | -117,54 -

Je patrné, Ze spoleCnost Strabag SE meéla moznost vyuzivat znaéné volné penézni
toky (FCF) na své investice.
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Analyza pomérovych ukazatelt

Nize jsou uvedeny analyzy ukazatel( likvidity, ukazatell dlouhodobé finanéni
rovnovahy, ukazatel( vynosnosti a ukazatelu aktivity spole€nosti Strabag SE béhem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity spole¢nosti Strabag SE jsou bliZe specifikovany v tabulce 51. Bé&Zna
likvidita spole¢nosti Strabag SE se béhem sledovaného obdobi pohybovala od 1,14 do
1,35 a od roku 2015 s mirnymi vykyvy klesala do roku 2022, coZ znamena, Ze
kratkodoba pasiva dorovnavaji kratkodoba aktiva a to by mohl byt problém v pfipadé,
Ze dlouhodoba pasiva budou vyssi jak dlouhodoba aktiva a mohlo by dojit k problémum
s likviditou.

Pohotova likvidita se béhem sledovaného obdobi pohybovala v rozmezi od 0,98 do
1,15 a od roku 2015 s lehkymi vykyvy klesala do roku 2022.

Okamzita likvidita se pohybovala béhem sledovaného obdobi v rozmezi od 0,41 do
0,55, coz znaci relativné vysokou okamzitou likviditu. Od roku 2015 kolisavé klesala
do roku 2022.

Pracovni kapital spole€nosti Strabag SE béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do
roku 2022 klesl o témér 41 %, ale musi se vzit v Gvahu volatilita béhem celého
sledovaného obdobi.

Tabulka 51: Pomérové ukazatele likvidity spole¢nosti Strabag SE v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 | 2021 | 2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015

B&2n4 likvidita 114 120| 124| 116| 122| 126| 135| 1,31
Zména [%] -5,07 -2,64 +6,91 -4,79 -3,73 -6,54 +2,87

Pohotova likvidita 098| 104| 105| o099| 106| 106| 110| 1,15
Zména [%] -6,24 -0,42 +5,32 -5,84 0,00 -3,57 -4,92

Okamzita likvidita 042| 049| o051| 041| 043| 051| 043| 055
Zména [%] -15,25 -2,59 +24,46 4,73 -15,66 +16,90 -21,26

;: "i"lffn‘”gd‘;;)"é' 927 | 1228 | 1338 951 | 1204 | 1447 | 1623| 1556
Zména [%] -24,51 -8,22 +40,69 -21,01 -16,79 -10,84 +4,31

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spole¢nosti Strabag SE jsou blize
specifikovany v tabulce 52. Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech se béhem
sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 0,37 do 0,42. Od roku 2015 lehce vzrostl
podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech.

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu se béhem sledovaného obdobi
pohyboval v rozmezi od 0,31 do 0,34. Od roku 2015 do roku 2022 byl podil vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu relativné konstantni.
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Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitdlem se bé&hem sledovaného obdobi
pohybovalo v rozmezi od 0,73 do 0,83. Od roku 2015 do roku 2022 bylo kryti
dlouhodobych aktiv viastnim kapitdlem s mensim kolisanim relativné konstantni.

Pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim se béhem sledovaného obdobi pohyboval
v rozmezi od 1,44 do 1,51. Od roku 2015 do roku 2022 byl tento pomér relativné
konstantni.

Tabulka 52: Pomérové ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spole¢nosti Strabag SE v letech

2015-2022
Rok [] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Podil dlouhodobych
aktiv na celkovych 0,42 0,41 0,42 0,43 0,41 0,37 0,40 0,39
aktivech
Zména [%] +2,22 -2,38 -2,33 +3,80 +11,42 -6,89 +1,53

Podil vlastniho
kapitalu na 0,32 0,33 0,34 0,31 0,32 0,31 0,31 0,31
celkovém kapitalu

Zména [%] -3,03 -2,94 +7,56 -0,36 +2,76 0,00 0,00

Kryti dlouhodobych
aktiv vlastnim 0,76 0,82 0,80 0,73 0,77 0,83 0,79 0,79
kapitalem

Zména [%] -6,80 +2,36 +8,54 -4,00 -7,78 +4,97 0,00

Pomér celkovych
aktiv k celkovym 1,46 1,50 1,51 1,46 1,46 1,44 1,46 1,45
pasivim

Zména [%] -2,30 -0,82 +3,60 0,00 +1,24 -1,03 +0,74

Ukazatele vynosnosti

Ukazatele vynosnosti spole¢nosti Strabag SE jsou blize specifikovany v tabulce 53.
ROE neboli rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti Strabag SE vzrostla béhem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022 o 6,42 procentniho bodu s lehkymi
vykyvy béhem celého sledovaného obdobi.

ROA neboli rentabilita aktiv vzrostla béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku
2022 o 2,07 procentniho bodu. V sledovaném obdobi jsou patrné vykyvy rentability
aktiv v jednotlivych letech, ale trend byl oCividné rostouci.

Cista marze spoleénosti Strabag SE vzrostla b&hem sledovaného obdobi od roku 2015
do roku 2022 o 1,43 procentniho bodu a provozni marze vzrostla b&€hem sledovaného
obdobi o 1,55 procentniho bodu s drobnymi vykyvy v jednotlivych letech.
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Tabulka 53: Pomérové ukazatele vynosnosti spolecnosti Strabag SE v letech 2015-2022

Rok [%] 2022 | 2021 | 2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015

ROE [%] 11,93 | 14,64 9,71 9,80 9,93 8,59 8,64 5,51
Zmeéna [%] -18,52 +50,69 -0,92 -1,32 +15,61 -0,54 +56,79 -

ROA [%)] 3,78 4,87 3,29 3,09 3,14 2,64 2,72 1,71
Zmeéna [%] -22,37 +48,25 +6,57 -1,67 +18,79 -2,79 +59,30 -

Cista marze [%] 2,82 3,90 2,71 2,41 2,38 2,16 2,27 1,39
Zmeéna [%] -27,63 +44,01 +12,13 +1,16 +10,33 -4,95 +63,08 -

Provozni marze [%] 4,15 5,86 4,27 3,84 3,67 3,32 3,43 2,60
Zména [%] -29,20 +37,12 +11,17 +4,81 +10,54 -3,24 +31,90 -

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity spole€nosti Strabag SE jsou blize specifikovany v tabulce 54. Obrat
celkovych aktiv se b&hem sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 1,19 do 1,34.
O roku 2015 do roku 2022 byl obrat celkovych lehce rostouci.

Primérna doba splatnosti pohledavek béhem sledovaného obdobi se pochybovala
v rozmezi od 34,52 dna do 71,94 dnl. Od roku 2015 do roku 2022 klesla primérna
doba splatnosti pohledavek s mensi volatilitou o 30,52 dna.

Primérna doba splatnosti zavazkd se bé&hem sledovaného obdobi pohybovala
v rozmezi od 55,07 dnl do 91,92 dnG. Primérna doba splatnosti zavazkd béhem
sledovaného obdobi klesla o 28,20 dnu.

Tabulka 54: Pomérové ukazatele aktivity spole€nosti Strabag SE v letech 2015-2022

Rok [] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Obrat celkovych

) 1,34 1,25 1,22 1,28 1,32 1,22 1,19 1,22
aktiv

Zména [%] +7,27 +2,94 -4,96 -2,80 +7,67 +2,28 -2,32

Primérna doba
splatnosti 36,04 34,52 37,42 39,62 41,63 68,44 71,94 66,56
pohledavek [den]

Zména [%] +4,39 -7,73 -5,57 -4,81 -39,18 -4,87 +8,09

Prdmeérna doba
splatnosti zavazka 55,07 57,76 60,95 65,85 62,70 91,92 82,95 83,27
[den]

Zména [%] -4,65 -5,23 -7,45 +5,02 -31,78 +10,81 -0,39
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4.5 Skanska AB

4.5.1 Popis spole¢nosti

Spole€nost Skanska AB byla zaloZzena vroce 1887 pod nazvem ,Skanska
Cementgjuteriet* v jiznim Svédsku. Spole¢nost ve svych zagatcich postavila jeden
z prvnich betonovych mostl na svété a také se stala prikopnikem prefabrikovanych
betonovych stavebnich prvkd. Skanska AB je také kétovana na nékolika burzach jako
je Cboe Global Markets, Nasdaq, LSE Group ¢&i Aquis. Spole€nost Skanska AB je
matefska spole¢nost skladajici se z jednotlivych spole€nosti napfi¢ staty v Evropé,
USA a severskych statech, viz obrazek 19. Je rozdélena na tfi regionalni ¢asti, jimiz
jsou Severské staty, USA a Evropa. Do regionalni skupiny Severské staty patfi
Svédsko, Norsko, Finsko a Dansko. Regionalni skupinu Evropa tvofi Ceska republika,
Polsko, Slovenska republika, Velka Britanie, Madarsko a Rumunsko. Tfeti regionalni
skupinou je USA. Své podnikani sleduje spole€nost jak z hlediska jednotlivych
regionalnich skupin, tak dle oboru. Jednotlivé obory, jimiz jsou stavebnictvi, rezidencni
developerska vystavba, komeréni developerska vystavba a investi¢ni nemovitosti, maiji
své feditele, ktefi maji na starost dcefiné spole€nosti daného oboru napfi¢ staty, které
dale fidi feditelé prisluSnych spolecnosti. SpoleCnost zaméstnava vice jak 28 tisic
pracovnikl z riznych zemi. Zkratka AB je Svédska zkratka akciové spole¢nosti. [30]

Sweden
Finfand

MNenway

United Siates of America
Denmark

United Kingdom Foland
Czech Repubiic Sioyakia

Hungary
Romania

Obrazek 19: Pusobnost spole¢nosti Skanska AB [31]

Hlavnimi obory spole¢nosti Skanska AB jsou stavebnictvi, do kterého spada vystavba
a rekonstrukce budov, pramyslova vystavba a sprava budov. Dale rezidenéni
developerské stavby, které se zaméfuji na bytovou vystavbu. DalSi skupinou jsou
komercni developerské stavby zabyvajici se vystavbou kancelafskych budov a jejich
spravou. V neposledni fadé je zde skupina investi¢ni nemovitosti, ktera vznikla v roce
2022 a do které spada sprava nemovitosti spole€nosti Skanska AB ve méstech Malmo
a Stockholm. VySe zminéné skupiny spole€nosti Uzce spolupracuji s prvni jmenovanou
skupinou stavebnictvi, ktera je nejvétsSi ze vSech skupin spoleCnosti Skanska AB. Za
rok 2022 utrzila Skanska AB pfijmy ve vysi celkem 15 342 milionu EUR a z toho celkem
87,30 % byly pfijmy ze stavebnictvi, pfijmy z reziden¢ni developerské vystavby byly
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6,61 %, pfijmy z komercni developerské vystavby byly 6,06 % a pfijmy z investi€nich

nemovitosti byly 0,03 %, viz tabulka 55 a graf 6. [30]

Tabulka 55: PFijmy spole¢nosti Skanska AB za rok 2022 [30]

USA Evropa Severské | Obrat ze
staty staveb

MJ [%] [%] [%] [%]
Stavebnictvi 39,28 14,84 33,18 87,30
Rezidenéni developerské stavby 0,00 0,99 5,62 6,61
Komeréni developerské stavby 0,79 0,97 4,30 6,06
Investiéni nemovitosti 0,00 0,00 0,03 0,03
Obrat ze zemé 40,07 16,80 43,13 100,00

Celkem nejvetsi pfijmy spole€nosti Skanska AB byly z regionalni skupiny Severské
staty, coz je Svédsko, Norsko a Finsko a to pfesné 43,13 % z celkovych pfijm0. Prijmy

z USA tvofili 40,07 % a pfijmy z Evropy tvofili 16,80 %.

6,61 %

m Stavebnictvi

6,06 %

\

0,03%

87,3 %

m Rezidencni developerské stavby

Komercni developerské stavby ® Investi¢ni nemovitosti

Graf 6: Pfijmy z jednotlivych obort spole¢nosti Skanska AB

92




KOMPARATIVNi ANALYZA STAVEBNICH SPOLECNOSTI

4.5.2 Financ¢ni analyza stavebni spole¢nosti

Pro vypracovani finanéni analyzy spole¢nosti Skanska AB se &erpalo z vyro€nich
zprav uvedenych na webovych strankach spoleénosti. Byly zde pouzity vyro¢ni zpravy
za obdobi 8 let a to od vyro&ni zpravy za rok 2015 aZ po vyro&ni zpravu za rok 2022.
Jelikoz spole¢nost Skanska AB vydava vétSinu svych vyro€nich zprav ve Svédské
koruné s oznacenim SEK, tak se musel pouzit primérny historicky ménovy pomér mén
Svédské koruny a eura pro kazdy rok zvlast k zjisténi hodnot v méné euro s oznacenim
EUR, aby vSechny analyzy spole¢nosti byly ve spole€né méné euro. [32]

Vykaz zisku a ztraty

V tabulce 56 je specifikovan vykaz zisku a ztraty spole€nosti Skanska AB za sledované
obdobi od roku 2015 do roku 2022. Lze zde vycist lehky pokles trzeb o necelych 7 %.
Spolu s trzbami klesly i naklady o témeéf 9 %. EBITDA vzrostla od roku 2015
o témeér 43 %. Odpisy a amortizace vzrostly béhem sledovaného obdobi o témér 51 %.
EBIT béhem sledovaného obdobi vzrostla o vic jak 40 %. PFijmy z urokud byly volatilni
po celé sledované obdobi. EBT vyrostlo témér o 44 % s patrnym kolisanim. Dan ze
zisku od roku 2015 vzrostla o téméF 51 %. Cisty zisk spole&nosti vzrostl o vic jak 41 %
s patrnym kolisanim béhem sledovaného obdobi.

Tabulka 56: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Skanska AB v letech 2015-2022 [30]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Trzby 15342 | 14178 | 15259 | 16334 | 16726 | 16382 | 15352 | 16 357
Zména [%] +8,21 -7,08 -6,58 -2,34 +2,10 +6,71 -6,14 -
Naklady 14145 | 13098 | 13777 | 15346 | 16003 | 15742 | 14437 | 15516
Zména [%] +7,99 4493 | -10,22 -4,11 +1,66 +9,04 -6,95 -
EBITDA 1197 1080 1482 988 723 640 915 841

Zména [%] +10,83 -27,13 +50,00 +36,65 +12,97 -30,05 +8,80 -

DA 255 263 280 287 173 165 152 169
Zména [%] -3,04 -6,07 -2,44 +65,90 +4,85 +8,55 -10,06 -
EBIT 942 817 1202 701 550 475 763 672

Zména [%] 15,30 -32,03 +71,47 +27,45 +15,79 -37,75 +13,54 -

Pfijmy z Grokd 27 -17 -22 -8 4 5 -21 -33

Zména [%] | +258,82 +22,73 | -175,00 | -300,00 -20,00 | +123,81 +36,36 -

EBT 915 800 1180 693 554 470 742 639

Zména [%] +14,38 -32,20 +70,27 +25,09 +17,87 -36,66 +16,12 -

Dani ze zisku 191 122 239 122 106 53 144 127

Zména [%] +56,56 -48,95 +95,90 +15,09 | +100,00 -63,19 +13,39 -

Cisty zisk 724 678 941 571 448 417 598 512

Zména [%] +6,78 -27,95 +64,80 +27,46 +7,43 -30,27 +16,80 -

Z tabulky vykazu zisku a ztraty je patrné, Ze Skanska AB neustéle roste v ramci jak
EBIT tak Cistého zisku, ale byl zde patrny problém s rustem trzeb béhem sledovaného
obdobi.
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Rozvaha

Rozvaha spole¢nosti Skanska AB byla vzdy ke dni 31. prosince daného roku. V tabulce
57 jsou specifikovana aktiva spole€nosti Skanska AB vletech 2015 az 2022.
Kratkodoba aktiva vzrostla o téméf 36 %. Hotovost béhem sledovaného obdobi znaéné
kolisala. Pohledavky b&hem sledovaného obdobi kolisaly a sledované obdobi ukonili
na obdobné hodnoté jako v roce 2015. Zasoby vzrostly od roku 2015 o téméF 96 %.
Ostatni kratkodoba aktiva vzrostla za sledované obdobi o témér 65 %, ale znacné
kolisala.

Tabulka 57: Aktiva spole€nosti Skanska AB v letech 2015-2022 [30]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Hotovost 942 1079 1856 826 1044 726 573 1291

Zména [%] -12,70 -41,86 | +124,70 -20,88 +43,80 +26,70 -55,62 -

Pohledavky 3338 3022 2570 3129 3302 3608 3750 3442
Zména [%] +10,46 +17,59 -17,87 -5,24 -8,48 -3,79 +8,95 -
Zasoby 5966 5334 4 666 4 865 4251 4158 3667 3049
Zména [%] +11,85 +14,32 -4,09 +14,44 +2,24 +13,39 +20,27 -
Ostatni 1471 1976 898 716 732 816 1150 893
Zména [%] -25,56 | +120,04 +25,42 -2,19 -10,29 -29,04 +28,78 -

Kratkodoba aktiva | 11717 | 11411 9990 9 536 9329 9308 9140 8 675

Zména [%] +2,68 +14,22 +4,76 +2,22 +0,23 +1,84 +5,36 -

Nehmotna aktiva 437 454 427 465 516 572 666 655
Zména [%] -3,74 +6,32 -8,17 -9,88 -9,79 -14,11 +1,68 -
Pohledavky - - - - - - - -
Zmeéna [%] - - - - - - - -
Investice 626 215 161 325 320 344 439 311
Zména [%] | +191,16 +33,54 -50,46 +1,56 -6,98 -21,64 +41,16 -
Ostatni fin. aktiva 339 382 184 239 228 236 107 148
Zména [%] -11,26 | +107,61 -23,01 +4,82 -3,39 | +120,56 -27,70 -
PPE 1040 1044 1023 1168 745 713 722 709
Zména [%] -0,38 +2,05 -12,41 +56,78 +4,49 -1,25 +1,83 -
Ostatni 94 196 171 176 189 183 174 151
Zména [%] -52,04 +14,62 -2,84 -6,88 +3,28 +5,17 +15,23 -

Dlouhodoba aktiva 2536 2291 1966 2373 1998 2048 2108 1974

Zména [%] +10,69 +16,53 -17,15 +18,77 -2,44 -2,85 +6,79 -
Aktiva celkem 14253 | 13702 | 11956 | 11909 | 11327 | 11356 | 11248 | 10 649
Zména [%] +4,02 +14,60 +0,39 +5,14 -0,26 +0,96 +5,62 -
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Dlouhodoba aktiva vzrostla celkem o téméfF 29 %. Nehmotna aktiva klesla
o témér 34 %. Mezi dlouhodobymi aktivy spoleénost Skanska AB neméla za sledované
obdobi Z&dné pohledavky. Investice béhem sledovaného obdobi vzrostly
o téméF 102 %, ale byly znaéné volatilni. Ostatni finan¢ni aktiva b&éhem sledovaného
obdobi vzrostla o téméF 130 %. PPE vzrostlo za sledované obdobi o téméf 47 %.
Ostatni dlouhodoba aktiva klesla o téméF 38 %, ale znacné kolisala. Celkem aktiva za
sledované obdobi vzrostla o téméf 34 %. Z tabulky 38 je patrné, Ze Skanska AB
neustale roste v ramci jak kratkodobych aktiv, tak dlouhodobych aktiv.

Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Skanska AB za sledované obdobi od roku 2015 do
roku 2022 jsou blize specifikovana v tabulce 58. Kratkodoby dluh béhem sledovaného
obdobi klesl o téméf 24 %. Splatné zavazky bé&hem sledovaného vzrostly
o témeérF 32 %. Ostatni kratkodoba pasiva vzrostla o necelych 9 %. Celkem kratkodoba
pasiva vzrostla o témeér 11 %.

Tabulka 58: Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Skanska AB v letech 2015-2022 [30]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Kratkodoby dluh 546 562 540 538 712 791 706 715
Zména [%] -2,85 +4,07 +0,37 -24,44 -9,99 +12,04 -1,26 -
Splatné zavazky 2262 2234 1852 1930 2020 1688 1951 1725
Zména [%] +1,25 +20,63 -4,04 -4,46 +19,67 -13,48 +13,10 -
Ostatni 4945 4788 4190 4589 4734 4946 4625 4575
Zména [%] +3,28 +14,27 -8,69 -3,06 -4,29 +6,94 +1,09 -

Kratkodoba pasiva 7753 7584 6 582 7 057 7 466 7425 7282 7015

Zména [%] +2,23 +15,22 -6,73 -5,48 +0,55 +1,96 +3,81 -
Dlouhodoby dluh 850 929 901 984 381 400 386 422
Zména [%] -8,50 3,11 -8,43 | +158,27 -4,75 +3,63 -8,563 -

Splatné zavazky - - - - - - - -

Zména [%] - - - - - - - -

Ostatni 455 709 788 747 622 710 675 573

Zména [%] -35,83 -10,03 +5,49 +20,10 -12,39 +5,19 +17,80 -

Dlouhodoba 1305 1638 1689 1731 1003 1110 1061 995
Zmeéna [%] -20,33 -3,02 -2,43 +72,58 -9,64 +4,62 +6,63 -
Pasiva celkem 9 058 9 222 8 271 8788 8 469 8 535 8 343 8010
Zména [%] -1,78 +11,50 -5,88 +3,77 -0,77 +2,30 +4,16 -
Vlastni kapital 5195 4480 3685 3121 2 858 2821 2905 2639
Zmeéna [%] +15,96 +21,57 +18,07 49,20 +1,31 -2,89 +10,08 -

Pasiva + V. kap. 14253 | 13702 | 11956 | 11909 | 11327 | 11356 | 11248 | 10 649

Zména [%] +4,02 +14,60 +0,39 +5,14 -0,26 +0,96 +5,62 -

95



Filip Graman: Diplomova prace

Dlouhodoby dluh béhem sledovaného obdobi vzrostl o téméF 102 %. Mezi
dlouhodobymi pasivy spole€¢nost Skanska AB neméla za sledované obdobi zadné
splatné zavazky. Ostatni dlouhodoba pasiva klesla o témér 21 %, ale byla b&hem
sledovaného obdobi znaéné volatilni. Celkem dlouhodoba pasiva b&hem sledovaného
obdobi vzrostla o téméf 32 %, ale béhem celého sledovaného obdobi byla zna¢né
volatilni.

Vlastni kapital spole¢nosti Skanska AB vzrostl béhem sledované obdobi o téméf 97 %.
Celkem soucet pasiv a vlastniho kapitalu vzrostl béhem sledovaného obdobi
o téméF 34 %.

Vykaz penéznich toku (cash flow)

Pfehled o penéznich tocich spole¢nosti Skanska AB je blize specifikovan v tabulce 59.
Cisty zisk b&hem sledovaného obdobi vzrostl o téméF 42 %. Penézni toky (CF)
z provozni ¢innosti byly béhem celého sledovaného obdobi znac¢né volatilni a az na
rok 2016 byly vzdy kladné. Penézni toky (CF) z investi¢ni Cinnosti byly volatilni.
Penézni toky (CF) zfinanéni Cinnosti byly také velmi volatilni po celé sledované
obdobi. Cisté penézni (CF) toky byly opét velmi volatilni a v letech 2016, 2019, 2021
a 2022 byly dokonce zaporné. Kapitalové vydaje (CapEx) vzrostly za sledované
obdobi o necelych 6 % se znac¢nym kolisanim béhem sledovaného obdobi. Volné
penézni toky (FCF) byly vzdy individualni zalezitosti kazdého u€etniho obdobi a az na
roky 2016 a 2022 byly vzdy kladné.

Tabulka 59: Penézni toky spole€nosti Skanska AB v letech 2015-2022 [30]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Cisty zisk 724 678 941 571 448 417 598 512

Zména [%] +6,78 -27,95 +64,80 +27,46 +7,43 -30,27 +16,80 -

CF z provozni ¢&. 45 733 1074 571 921 295 -93 917

Zména [%] -93,86 -31,75 +88,09 -38,00 | +212,20 | +417,20 | -110,14 -

CF z investi¢ni €. 369 | -1120 150 -115 -231 165 -168 -148
Zména [%] | +132,95 | -846,67 | +230,43 +50,22 | -240,00 | +198,21 -13,51 -
CF z finanéni €. -524 -498 -113 -652 -342 -292 -432 -485
Zména [%] -5,22 | -340,71 +82,67 -90,64 -17,12 +32,41 +10,93 -
Cisté CF -110 -885 1111 -196 348 168 -693 284

Zména [%] +87,567 | -179,66 | +666,84 | -1566,32 | +107,14 | +124,24 | -344,01 -

CapEx 213 190 154 253 251 221 214 201

Zména [%] +12,11 +23,38 -39,13 +0,80 +13,57 +3,27 +6,47 -

FCF -168 543 920 318 670 74 -307 716

Zména [%] | -130,94 -40,98 | +189,31 -562,54 | +805,41 | +124,10 | -142,88 -

Je patrné, ze béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022 méla spole¢nost
Skanska AB moznost vyuzivat zna¢né volné penézni toky (FCF) na své investice.
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Analyza pomérovych ukazatel

Nize jsou uvedeny analyzy ukazatel( likvidity, ukazatelll dlouhodobé finanéni
rovnovahy, ukazatell vynosnosti a ukazatell aktivity spoleénosti Skanska AB béhem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity spoleCnosti Skanska AB jsou blize specifikovany v tabulce 60.
Bézna likvidita spole€nosti Skanska AB se béhem sledovaného obdobi pohybovala od
1,24 do 1,52 a od roku 2015 s mirnymi vykyvy rostla do roku 2022, coz znamena, ze
kratkodoba aktiva oproti kratkodobym pasiviim rostou.

Pohotova likvidita se b&éhem sledovaného obdobi pohybovala v rozmezi od 0,66 do
0,81 a od roku 2015 s lehkymi vykyvy lehce klesala do roku 2022.

Okamzita likvidita se pohybovala béhem sledovaného obdobi v rozmezi od 0,08 do
0,28, coz znadi relativné nizkou okamzitou likviditu. B&hem celého sledovaného
obdobi byla okamzita likvidita zna¢né volatilni.

Pracovni kapital spole¢nosti Skanska AB béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do
roku 2022 vzrostl o témér 139 %.

Tabulka 60: Poméroveé ukazatele likvidity spole€nosti Skanska AB v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Bézna likvidita 1,51 1,50 1,52 1,35 1,25 1,25 1,26 1,24
Zmeéna [%] +0,44 -0,87 +12,32 +8,14 0,00 -0,79 +1,50 -
Pohotova likvidita 0,74 0,80 0,81 0,66 0,68 0,69 0,75 0,80
Zména [%] -7,43 -0,94 +22,21 -2,68 -1,94 -7,71 -6,29 -
Okamzita likvidita 0,12 0,14 0,28 0,12 0,14 0,10 0,08 0,18
Zména [%] -14,60 -49,55 | +140,91 -16,30 +43,01 +24,26 -57,24 -
Pracovni kapital
[milion EUR] 3964 3827 3408 2479 1863 1883 1858 1660
Zména [%] +3,58 +12,29 +37,47 +33,06 -1,06 +1,35 +11,93 -

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy spoleénosti Skanska AB jsou blize
specifikovany v tabulce 61. Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech se béhem
sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 0,16 do 0,20. B&éhem sledovaného
obdobi byl podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech relativné konstantni.

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu se béhem sledovaného obdobi
pohyboval v rozmezi od 0,25 do 0,36. Od roku 2015 do roku 2022 vzrostl podil
vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu o 44 %.

Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitdlem se béhem sledovaného obdobi
pohybovalo v rozmezi od 1,32 do 2,05. Od roku 2015 do roku 2022 vzrostlo kryti
dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem s menSim kolisanim o témér 53 %.
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Pomeér celkovych aktiv k celkovym pasivim se béhem sledovaného obdobi pohyboval
vrozmezi od 1,33 do 1,57. Od roku 2015 do roku 2022 vzrostl tento pomér
o témér 19 %.

Tabulka 61: Pomérové ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spole€nosti Skanska AB v letech

2015-2022
Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Podil dlouhodobych
aktiv na celkovych 0,18 0,17 0,16 0,20 0,18 0,18 0,19 0,19
aktivech
Zména [%)] +6,41 +1,68 | 17,48 | +12,96 0,00 3,77 0,00 -

Podil vlastniho
kapitalu na 0,36 0,33 0,31 0,26 0,25 0,25 0,26 0,25
celkovém kapitalu

Zména [%] +9,09 +6,45 +19,23 +4,00 0,00 -3,82 +4,00 -

Kryti dlouhodobych
aktiv vlastnim 2,05 1,96 1,87 1,32 1,43 1,38 1,38 1,34
kapitalem

Zména [%] +4,76 +4,33 +42,51 -8,05 +3,85 -0,05 +3,08 -

Pomér celkovych
aktiv k celkovym 1,57 1,49 1,45 1,36 1,34 1,33 1,35 1,33
pasivim

Zména [%] +5,90 +2,79 +6,67 +1,32 +0,52 -1,31 +1,41 -

Ukazatele vynosnosti

Ukazatele vynosnosti spoleCnosti Skanska AB jsou bliZze specifikovany v tabulce 62.
ROE neboli rentabilita vilastniho kapitalu spole¢nosti Skanska AB klesla béhem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022 o 5,46 procentniho bodu, ale musi se
vzit v ivahu znaéna volatilita b&éhem celého sledovaného obdobi.

ROA neboli rentabilita aktiv vzrostla béhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku
2022 o 0,27 procentniho bodu, ale je zde patrné znacné kolisani rentability aktiv
v jednotlivych letech.

Cista marze spole¢nosti Skanska AB vzrostla b&hem sledovaného obdobi od roku
2015 do roku 2022 o 1,59 procentniho bodu a provozni marze vzrostla béhem
sledovaného obdobi o 2,03 procentniho bodu s drobnymi vykyvy v jednotlivych letech.
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Tabulka 62: Pomérové ukazatele vynosnosti spole€nosti Skanska AB v letech 2015-2022

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
ROE [%] 13,94 15,13 25,54 18,30 15,68 14,78 20,59 19,40
Zména [%] -7,91 -40,73 +39,58 +16,71 +6,04 -28,19 +6,10 -

ROA [%] 5,08 4,95 7,87 4,79 3,96 3,67 5,32 4,81

Zména [%)] +2,66 -37,13 +64,15 +21,23 +7,71 -30,93 +10,58 -

Cista marze [%] 4,72 4,78 6,17 3,50 2,68 2,55 3,90 3,13

Zména [%] -1,32 -22,46 +76,41 +30,51 +5,22 -34,65 +24,44 -

Provozni marze [%] 6,14 5,76 7,88 4,29 3,29 2,90 4,97 4,11

Zména [%] +6,55 -26,85 +83,55 +30,51 +13,41 -41,66 +20,97 -

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity spole¢nosti Skanska AB jsou blize specifikovany v tabulce 63. Obrat
celkovych aktiv se b&éhem sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 1,03 do 1,54.
O roku 2015 do roku 2022 klesl obrat celkovych o témér 30 %.

Primérna doba splatnosti pohledavek b&éhem sledovaného obdobi se pochybovala
v rozmezi od 61,48 dnu do 89,16 dnl. Béhem sledovaného obdobi primérna doba
splatnosti pohledavek znacné kolisala.

Primérna doba splatnosti zavazkd se bé&hem sledovaného obdobi pohybovala
v rozmezi od 37,61 dnl do 57,51 dnG. Primérna doba splatnosti zavazka béhem
sledovaného obdobi vzrostla o 15,33 dnd.

Tabulka 63: Pomérové ukazatele aktivity spole¢nosti Skanska AB v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Obrat celkovych

. 1,08 1,03 1,28 1,37 1,48 1,44 1,36 1,54
aktiv

Zména [%] +4,03 -18,92 -6,95 -7,12 +2,36 +5,69 -11,14 -

Priimérna doba
splatnosti 79,41 77,80 61,48 69,92 72,06 80,39 89,16 76,81
pohledavek [den]

Zména [%] +2,08 +26,55 -12,08 -2,97 -10,36 -9,84 +16,08 -

Primérna doba
splatnosti zavazk( 53,82 57,51 44,30 43,13 44,08 37,61 46,39 38,49
[den]

Zména [%] -6,43 +29,82 +2,72 -2,16 +17,21 -18,92 +20,51 -
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4.6 Metrostav a.s.

4.6.1 Popis spole¢nosti

Metrostav a.s. je spoleCnost skladajici se z nékolika dcefinych spolecnosti. V roce
1971 byla spole¢nost vy€lené&na z narodniho podniku Vodni stavby, aby realizovala
prazské metro. Vroce 1991 byl Metrostav pfeménén na akciovou spole€nost
a postupem Casu diky akvizicim rostl. Od roku 2010 je fidicim &lenem koncernu
Skupina Metrostav skladajici se k roku 2022 z 80 firem. Zaméfeni skupiny Metrostav
je jak na stavebni €innost, tak i developerskou &innost a sluzby pro stavebnictvi. [33]

Spoleé&nost plisobi v Ceské republice, Slovenské republice, Némecku, Rakousku,
Polsku, Madarsku, Velké Britanii, Norsku, Svédsku, Finsku, Islandu a déle i v Kanadé
a USA. Metrostav zaméstnava vice jak 6 tisic pracovnikl napfi¢ staty ve kterych
pusobi, viz obrazek 20. Spole€nosti utrzila za rok 2022 pfijmy ve vySi celkem
2 103 milionu EUR. [34]

Obrazek 20: Plisobnost spole¢nosti Metrostav a.s. [34]

Spolec¢nost Metrostav a.s. je rozdélena na 8 divizi. Jednotlivé divize se zaméfuji na
vicero obor(, jimiz jsou pozemni stavby, zemni prace, kanalizace, vodovody,
plynovody, ocelové konstrukce, silni¢ni stavby, mosty, tunely, Zzelezni¢ni stavby, vodni
stavby, haly, inzenyrské stavby, rekonstrukce ¢i plajéovny vybaveni a mechanizace.
Jednotlivé divize maji své divizionalni feditele, ktefi maji na starost chod celé divize.
Zkratka a.s. je zkratka pro akciovou spoleCnost. [34]
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4.6.2 Financni analyza stavebni spole¢nosti

Pro vypracovani finanéni analyzy spole¢nosti Metrostav a.s. se €erpalo z vyro€nich
zprav uvedenych na webovych strankach spoleénosti. Byly zde pouzity vyro¢ni zpravy
za obdobi 8 let, a to od vyroéni zpravy za rok 2015 aZ po vyroéni zpravu za rok 2022.
Metrostav a.s. neuvadél ve svych vyroCnich zpravach piehled o penézZnich
tocich, tudiz nemohl byt zpracovan a analyzovan. Spole¢nost uvadéla pouze stru¢né
konsolidované vykazy, tudiZ se nedalo v3e Fadné rozepsat a doplnit. Za rok 2015 uved|
pouze velmi stru¢ny prehled zakladnich konsolidovanych ukazatelu spolecnosti.

Vykaz zisku a ztraty

V tabulce 64 je specifikovan vykaz zisku a ztraty spoleCnosti Metrostav a.s. za
sledované obdobi od roku 2015 do roku 2022. Lze zde vycist rlst trzeb o témér 82 %.
Spolu s trzbami rostly i naklady o vice jak 103 %. EBITDA vzrostla od roku 2016
o témeér 141 %. Odpisy a amortizace vzrostly béhem sledovaného obdobi o 100 %.
EBIT béhem sledovaného obdobi vzrostla o téméf 39 % se znacnou volatilitu. PFijmy
z uroku vzrostly od roku 2016 0 600 %. EBT vyrostlo téméf o 97 %. Dan ze zisku od
roku 2015 vzrostla o téméf 178 %. Cisty zisk spolecnosti vzrostl o vic jak 63 %.

Tabulka 64: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Metrostav a.s. v letech 2015-2022 [34]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Trzby 2103 1787 1583 1626 1368 1185 1029 1159
Zména [%] +17,68 +12,89 -2,64 +18,86 +15,44 +15,16 -11,22 -
Naklady 2014 1681 1517 1510 1314 1147 992 -

Zména [%] +19,81 +10,81 +0,46 +14,92 +14,56 +15,63 - -

EBITDA 89 106 66 116 54 38 37 -
Zména [%] -16,04 +60,61 -43,10 | +114,81 +42,11 +2,70 - -
DA 42 36 30 36 22 23 21 -
Zména [%] +16,67 +20,00 -16,67 +63,64 -4,35 +9,62 - -
EBIT 47 70 33 80 32 15 16 34
Zména [%] -32,86 | +112,12 -68,75 | +150,00 | +113,33 -6,25 -52,94 -
Pfijmy z Grokd 14 6 10 7 4 -2 2 -3

Zména [%] | +133,33 -40,00 +42,86 +75,00 | +300,00 | -200,00 | +166,67 -

EBT 61 76 43 87 36 13 18 31

Zména [%] -19,74 +76,74 -60,57 | +141,67 | +176,92 -27,78 -41,94 -

Dan ze zisku 25 22 15 24 7 6 6 9
Zména [%] -13,64 -46,67 +37,50 | -242,86 -16,67 0,00 +33,33 -
Cisty zisk 36 54 28 63 29 7 12 22

Zména [%] -33,33 +92,86 -55,56 | +117,24 | +314,29 -41,67 -45,45 -

Z tabulky vykazu zisku a ztraty je patrné, Zze Metrostav a.s. neustale roste v ramci jak
trzeb, tak i v ramci EBIT &i Cistého zisku.

101



Filip Graman: Diplomova prace

Rozvaha

Rozvaha spole€nosti Metrostav a.s. byla vzdy ke dni 31. prosince daného roku.
V tabulce 65 jsou specifikovana aktiva spole¢nosti Metrostav a.s. v letech 2015 az
2022. Kratkodoba aktiva vzrostla o téméf 85 %. Hotovost od roku 2016 vzrostla
o téméF 31 %. Pohledavky od roku 2016 vzrostly o téméF 139 %. Zasoby vzrostly od
roku 2016 o vice jak 203 %. Ostatni kratkodoba aktiva byla zna&né volatilni.

Tabulka 65: Aktiva spole¢nosti Metrostav a.s. v letech 2015-2022 [34]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Hotovost 411 402 390 414 284 336 314 -
Zména [%] +2,24 +3,08 -5,80 +45,77 -15,48 +7,01 - -
Pohledévky 660 528 432 473 519 345 277 -
Zména [%] +25,00 +22,22 -8,67 -8,86 +50,43 +24,55 - -
Zasoby 279 195 153 109 104 102 92 -
Zména [%] +43,08 +27,45 +40,37 +4,81 +1,96 +10,87 - -
Ostatni 0 4 0 0 2 3 2 -
Zména [%] | -100,00 - 0,00 | -100,00 -33,33 +50,00 - -
Kratkodoba aktiva 1350 1129 975 996 909 786 685 733
Zména [%] +19,57 +15,79 -2,11 +9,57 +15,65 +14,74 -6,55 -
Nehmotna aktiva 14 14 14 16 16 17 17 -
Zména [%)] 0,00 0,00 -12,50 0,00 -5,88 0,00 - -
Pohledévky 62 39 73 65 46 62 32 -

Zména [%] +58,97 -46,58 +12,31 +41,30 -25,81 +93,75 - -

Investice 68 66 57 40 92 68 33 -

Zména [%] +3,03 +15,79 +42,50 -56,52 +35,29 | +106,06 - -

Ostatni fin. aktiva - - - - - - - -

Zména [%] - - - - - - - -
PPE 223 190 168 168 143 138 137 -
Zména [%] +17,37 +13,10 0,00 +17,48 +3,62 +0,73 - -
Ostatni 16 18 19 33 18 12 7 -
Zména [%] -11,11 -5,26 -42,42 +83,33 +50,00 +71,43 - -
Dlouhodoba aktiva 383 327 331 322 315 297 226 218
Zména [%] +17,13 -1,21 +2,80 +2,22 +6,06 +31,42 +3,67 -
Aktiva celkem 1733 1456 1306 1318 1224 1083 911 951
Zmeéna [%] +19,02 +11,49 -0,91 +7,68 +13,02 +18,88 -4,21 -

Dlouhodoba aktiva vzrostla celkem o téméFf 76 %. Nehmotna aktiva mirné klesla
o necelych 18 %. Pohledavky vzrostly téméF dvojnasobné. Investice béhem
sledovaného obdobi vzrostly dokonce vice jak dvojnasobné. Mezi dlouhodobymi aktivy
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spole¢nost Metrostav a.s. neméla zadna ostatni finanéni aktiva. PPE vzrostlo za
sledované obdobi o témé&F 63 %. Ostatni dlouhodoba aktiva vzrostla o témér 129 %.
Celkem aktiva za sledované obdobi vzrostla o témér 83 %. Z tabulky 65 je patrné, ze
Metrostav a.s. neustale roste v rdmci jak kratkodobych aktiv, tak dlouhodobych aktiv.

Pasiva a vlastni kapital spoleénosti Metrostav a.s. za sledované obdobi od roku 2015
do roku 2022 jsou blize specifikovana v tabulce 66. Kratkodoby dluh bé&hem
sledovaného obdobi vzrostl 0 100 %. Splatné zavazky vzrostly béhem sledovaného
obdobi o 100 %. Ostatni kratkodoba pasiva vzrostla o 265 %. Celkem kratkodoba
pasiva vzrostla o témér 85 %.

Tabulka 66: Pasiva a vlastni kapital spole¢nosti Metrostav a.s. v letech 2015-2022 [34]

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Kratkodoby dluh 38 34 28 26 18 20 19 -

Zména[%] | +1176 | +21.43 +7,69 | +44.44 | -10,00 +5,26 - -

Splatné zévazky 848 660 608 643 633 540 424 -
Zména [%] | +28,48 +8,55 -5,44 +1,58 | +17,22 | +27,36 - -
Ostatni 73 57 32 49 34 20 20 -
Zména[%] | +28,07 | +7813 | 34,69 | +44,12 | +70,00 0,00 - -
Kratkodoba pasiva 959 751 668 718 685 580 463 521
Zména[%] | +27.70 | +12,43 -6,96 +482 | +1810 | +2527 | -11,13 -
Dlouhodoby diuh 81 51 26 23 52 40 21 -

Zména [%] +58,82 +96,15 +13,04 -65,77 +30,00 +90,48 - -

Splatné zavazky - - - - - - - -

Zména [%] - - - - - - - -
Ostatni 131 144 169 142 115 106 90 -
Zména [%] -9,03 -14,79 +19,01 +23,48 +8,49 +17,78 - -
Dlouhodoba pasiva 212 195 195 165 167 146 111 102
Zmeéna [%] +8,72 0,00 +18,18 -1,20 +14,38 +31,53 +8,82 -
Pasiva celkem 1171 946 863 883 852 726 574 623
Zména [%] +23,78 +9,62 -2,27 +3,64 +17,36 +26,48 -7,87 -
Vlastni kapital 562 510 443 435 372 357 337 328

Zména [%] +10,20 +15,12 +1,84 +16,94 +4,20 +5,93 +2,74 -

Pasiva + V. kap. 1733 1456 1306 1318 1224 1083 911 951

Zména [%] +19,02 +11,49 -0,91 +7,68 +13,02 +18,88 -4,21 -

Dlouhodoby dluh béhem sledovaného obdobi vzrostl o téméfF 286 %. Mezi
dlouhodobymi pasivy spoleCnost Metrostav a.s. neméla za sledované obdobi zadné
splatné zavazky. Ostatni dlouhodoba pasiva vzrostla o téméf 46 %. Celkem
dlouhodoba pasiva vzrostla o témeér 88 %. Vlastni kapital spoleCnosti Metrostav a.s.
vzrostl béhem sledované obdobi o témér 72 %. Celkem soucet pasiv a vlastniho
kapitalu vzrostl béhem sledovaného obdobi o téméF 83 %.
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Analyza pomérovych ukazatelt

Nize jsou uvedeny analyzy ukazatel( likvidity, ukazatell dlouhodobé finanéni
rovnovahy, ukazateld vynosnosti a ukazatel( aktivity spole€nosti Metrostav a.s. b&hem
sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity spole€nosti Metrostav a.s. jsou blize specifikovany v tabulce 67.
Bé&Zna likvidita spoleCnosti Metrostav a.s. se b&éhem sledovaného obdobi pohybovala
od 1,33 do 1,50. Bé&zna likvidita byla od roku 2015 do roku 2022 témeéf konstantni.

Pohotova likvidita se béhem sledovaného obdobi pohybovala v rozmezi od 1,12 do
1,28 a od roku 2016 lehce klesala do roku 2022.

Okamzita likvidita se pohybovala béhem sledovaného obdobi v rozmezi od 0,41 do
0,68, coz znaci relativné vysokou okamzitou likviditu. Od roku 2015 kolisavé klesala
do roku 2022.

Pracovni kapital spole¢nosti Metrostav a.s. béhem sledovaného obdobi od roku 2015
do roku 2022 vzrostl o témér 85 %.

Tabulka 67: Pomérove ukazatele likvidity spole€nosti STRABAG SE v letech 2015-2022

Rok [] 2022 | 2021 | 2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015
B&2na likvidita 141 150 | 146| 139| 133| 136 148 141
Zména [%] -6,36 +3,00 +5,22 +4,53 -2,08 -8,40 +5,16 -
Pohotova likvidita 112 | 124| 123 124| 118| 1,18 1,28 ;
Zména [%] -10,20 +1,07 -0,39 +5,12 -0,35 -7,92 - -
Okamsita likvidita 043| 054| o058| 058 041| 05| 068 -
Zména [%] -19,94 -8,32 +0,00 +39,07 -28,43 -14,58 - -

[F:] ‘?‘l;fn"g']‘;f"é' 391 378 307 278 224 206 222 212
Zména [%] +3,44 +23,13 +10,43 +24.11 +8,74 -7,21 +4,72 -

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy

Ukazatele dlouhodobé finan¢éni rovnovahy spolec¢nosti Metrostav a.s. jsou blize
specifikovany v tabulce 68. Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech se b&éhem
sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 0,22 do 0,27. Od roku 2015 byl podil
dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech témér konstantni.

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitdlu se béhem sledovaného obdobi
pohyboval v rozmezi od 0,30 do 0,37. Od roku 2015 do roku 2022 byl podil vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu relativné konstantni.

Kryti dlouhodobych aktiv vilastnim kapitdlem se béhem sledovaného obdobi
pohybovalo v rozmezi od 1,18 do 1,56. Od roku 2015 do roku 2022 bylo kryti
dlouhodobych aktiv viastnim kapitalem s mensim kolisanim relativné konstantni.
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Pomeér celkovych aktiv k celkovym pasivim se béhem sledovaného obdobi pohyboval
v rozmezi od 1,44 do 1,59. Od roku 2015 do roku 2022 byl tento pomér relativné

konstantni.

Tabulka 68: Pomérové ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy spole¢nosti Metrostav a.s. v letech

2015-2022
Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Podil dlouhodobych
aktiv na celkovych 0,22 0,22 0,25 0,24 0,26 0,27 0,25 0,23
aktivech

Zmeéna [%] -1,60 -11,39 +3,74 -5,07 -6,16 +10,54 +8,22 -
Podil vlastniho
kapitalu na 0,32 0,35 0,34 0,33 0,30 0,33 0,37 0,34
celkovem kapitalu

Zména [%] -7,42 +3,26 +2,77 +8,60 -7,80 -10,89 +7,26 -
Kryti dlouhodobych
aktiv vlastnim 1,47 1,56 1,34 1,35 1,18 1,20 1,49 1,50
kapitalem

Zmeéna [%] -5,92 +16,53 -0,93 +14,39 -1,75 -19,39 -0,89 -
Pomér celkovych
aktiv k celkovym 1,48 1,54 1,51 1,49 1,44 1,49 1,59 1,53
pasivim

Zmeéna [%] -3,85 +1,70 +1,39 +3,90 -3,69 -6,01 +3,97 -

Ukazatele vynosnosti

Ukazatele vynosnosti spole¢nosti Metrostav a.s. jsou blize specifikovany v tabulce 69.
ROE neboli rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti Metrostav a.s. byla béhem

sledovaného obdobi od roku 2015 do roku 2022 relativnhé konstantni.

ROA neboli rentabilita aktiv byla b&éhem sledovaného obdobi od roku 2015 do roku

2022 celkem volatilni a pohybovala se vétSinou nad dvéma procenty.

Cista marze spole¢nosti Metrostav a.s. byla b&hem sledovaného obdobi od roku 2015
do roku 2022 celkem volatilni a pohybovala se vétSinou lehce pod dvéma procenty.
Provozni marze byla béhem sledovaného obdobi také lehce volatiini a vétSinou se
pohybovala nad dvéma procenty.
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Tabulka 69: Pomérové ukazatele vynosnosti spole€nosti Metrostav a.s. v letech 2015-2022

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

ROE [%] 6,41 10,59 6,32 14,48 7,80 1,96 3,56 6,71

Zména [%] -39,50 +67,52 -56,36 +85,78 | +297,58 -44,93 -46,91 -

ROA [%] 2,08 3,71 2,14 4,78 2,37 0,65 1,32 2,31

Zména [%] -43,99 +72,99 -65,15 | +101,75 | +266,56 -50,93 -43,06 -

Cista marze [%] 1,71 3,02 1,77 3,87 2,12 0,59 1,17 1,90

Zména [%] -43,35 +70,84 -54,35 +82,77 | +258,87 -49,35 -38,56 -

Provozni marze [%] 2,23 3,92 2,08 4,92 2,34 1,27 1,65 2,93

Zména [%] -42,95 +87,91 -57,63 | +110,33 +84,80 -18,59 -47,00 -

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity spoleCnosti Metrostav a.s. jsou blize specifikovany v tabulce 70.
Obrat celkovych aktiv se béhem sledovaného obdobi pohyboval v rozmezi od 1,09 do
1,23. O roku 2015 do roku 2022 byl obrat celkovych relativné konstantni.

Primérna doba splatnosti pohledavek béhem sledovaného obdobi se pochybovala
v rozmezi od 98,26 dnu do 138,48 dnu. Od roku 2016 do roku 2022 vzrostla primérna
doba splatnosti pohledavek s mensi volatilitou o 16,29 dnua.

Primérna doba splatnosti zavazkd se bé&hem sledovaného obdobi pohybovala
v rozmezi od 134,81 dnG do 168,89 dnu. Primérna doba splatnosti zavazkd byla
béhem sledovaného obdobi relativné konstantni.

Tabulka 70: Pomérové ukazatele aktivity spolecnosti Metrostav a.s. v letech 2015-2022

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Obrat celkovych

. 1,21 1,23 1,21 1,23 1,12 1,09 1,13 1,22
aktiv

Zména [%] -1,13 +1,26 -1,75 +10,38 +2,14 -3,13 -7,32 -

Primérna doba
splatnosti 114,55 | 107,85 99,61 | 106,18 | 138,48 | 106,27 98,26 -
pohledavek [den]

Zména [%] +6,22 +8,27 -6,19 -23,32 +30,31 +8,15 - -

Priimérna doba
splatnosti zavazki 147,18 | 134,81 | 140,19 | 144,34 | 168,89 | 166,33 | 150,40 -
[den]

Zména [%] +9,18 -3,84 -2,87 -14,54 +1,54 +10,59 - -
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4 Souhrnna vysledna komparativni analyza

V ramci souhrnné vysledné komparativni analyzy probé&hlo porovnani vybranych
finan€nich vysledkl a ukazatell vybranych stavebnich spole¢nosti od roku 2015 do
roku 2022. Porovnavaly se trzby, EBITDA, EBIT, C&isty zisk, aktiva celkem, vlastni
kapital, penéznich tokd (CF) z provozni ¢innosti, volnych penéznich tokl (FCF), bézné
likvidity, pohotové likvidity, okamzité likvidity, pracovniho kapitélu, podilu
dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech, vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu,
celkovych aktiv k celkovym pasivim, ROE, ROA, ¢&isté marze, provozni marze.

Nejvyssi trzby v roce 2015 z vybranych stavebnich spole¢nosti méla Skanska AB, viz
tabulka 71. V roce 2016 ji pfedbéhla spole¢nost Fluor Corporation a v roce 2017 méla
opét nejvysSi trzby Skanska AB a to az do roku 2020. Od roku 2021 do roku 2022 méla
nejvétsi trzby spole¢nost Strabag SE. Patrny rust trzeb byl béhem sledovaného obdobi
u spole€nosti Swietelsky AG, Porr AG, Strabag SE a Metrostav a.s. Trzby
u spolecnosti Balfour Beatty plc, Fluor Corporation a Skanska AB znatelné kolisaly bez
znamky ocividného trendu.

Tabulka 71: Komparativni analyza trzeb

Trzby v letech

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc | 10 477 9613 9677 9597 8 829 9433 | 10244 | 11622

Fluor Corporation | 13075 | 11975 | 13892 | 13799 | 16001 | 13129 | 17208 | 16323

Swietelsky AG 3298 3119 2 896 2831 2672 2213 1905 2 156
Porr AG 5786 5170 4 652 4 880 4 959 4 293 3417 3140
Strabag SE 17026 | 15299 | 14750 | 15669 | 15222 | 13509 | 12400 | 13123
Skanska AB 15342 | 14178 | 15269 | 16334 | 16726 | 16382 | 15352 | 16 357
Metrostav a.s. 2103 1787 1583 1626 1368 1185 1029 1159

NejvySsi EBITDA méla v roce 2015 spole€nost Fluor Corporation jak je uvedeno
v tabulce 72. V roce 2016 ji méla nejvySSi spoleCnost Skanska AB. Od roku 2017 do
roku 2019 ji méla nejvysSi spole¢nost Strabag SE a v roce 2020 opét Skanska AB.

Tabulka 72: Komparativni analyza EBITDA

EBITDA v letech

Rok [milion EUR] | 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 453 240 163 265 199 202 57 -206
Fluor Corporation 269 -168 -112 -587 546 283 746 850
Swietelsky AG 247 252 252 203 161 126 115 125
Porr AG 319 287 131 216 219 200 187 166
Strabag SE 1257 1446 1174 1113 952 834 855 816
Skanska AB 1197 1080 1482 988 723 640 915 841
Metrostav a.s. 89 106 66 116 54 38 37 -
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V letech 2021 a 2022 ji mél opét nejvySSi Strabag SE. Patrny rast EBITDA byl
u spolecnosti Balfour Beatty plc, Swietelsky AG, Porr AG, Strabag SE, Skanska AB
a Metrostav a.s. Spole¢nost Fluor Corporation znatelné kolisala v ramci EBITDA
bé&hem sledovaného obdobi a jeji trend byl spiSe klesajici.

Nejvyssi EBIT v roce 2015 méla spole¢nost Fluor Corporation viz tabulka 73. V letech
2016 a 2017 ji méla nejvyssi spole¢nost Skanska AB. V roce 2018 ji méla lehce vyssi
spole¢nost Strabag SE a poté v letech 2019 a 2020 ji méla opét nejvyssi spole¢nost
Skanska AB. Strabag SE ji mél poté nejvy3ssi v roce 2021 a v roce 2022 ji méla opét
vy8Si Skanska AB.

Byl zde znatelny konstantni rdst EBIT u spole€nosti Swietelsky AG, Strabag SE
a Skanska AB. Spolec¢nosti Balfour Beatty, Porr AG a Metrostav a.s. kolisaly béhem
sledovaného obdobi v ramci EBIT, ale trend byl spiSe rostouci. U spolecnosti Fluor
Corporation EBIT velmi kolisala béhem sledovaného obdobi a trend byl spiSe klesajici.

Tabulka 73: Komparativni analyza EBIT

EBIT v letech

Rok [milion EUR] | 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 323 113 71 181 166 169 21 -251
Fluor Corporation 199 -231 -204 -739 362 83 542 679
Swietelsky AG 143 149 158 118 109 80 73 87
Porr AG 120 95 -37 55 92 90 100 88
Strabag SE 706 896 630 602 558 448 425 341
Skanska AB 942 817 1202 701 550 475 763 672
Metrostav a.s. 47 70 33 80 32 15 16 34

vvvvv

patrné z tabulky 74. Byl zde patrny rust Cistého zisku Swietelsky AG, Strabag SE a
Skanska AB. U SpolecCnosti Balfour Beatty plc, Porr AG a Metrostav a.s. znatelné
kolisal Cisty zisk, ale mél tendenci spiSe rlst z dlouhodobého hlediska. U spole¢nosti
Fluor Corporation Cisty zisk velmi kolisal bez znamky jasného trendu.

Tabulka 74: Komparativni analyza Cistého zisku

Cisty zisk v letech

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 337 162 34 152 153 192 29 -284
Fluor Corporation 101 -393 -204 -1 359 148 136 254 372
Swietelsky AG 111 108 125 90 82 54 56 63
Porr AG 83 61 -42 28 66 64 67 61
Strabag SE 480 596 399 378 363 292 282 183
Skanska AB 724 678 941 571 448 417 598 512
Metrostav a.s. 36 54 28 63 29 7 12 22
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Aktiva celkem méla nejvétsi v roce 2015 spole€nost Strabag SE, viz tabulka 75. V roce
2016 je méla vétSi Skanska AB a to i v roce 2017. Od roku 2018 do roku 2020 méla
nejvétsi celkova aktiva spole¢nost Strabag SE. V letech 2021 a 2022 je méla nejvétsi
opét Skanska AB.

Znatelny rust aktiv celkem byl b&éhem sledovaného obdobi u spole¢nosti Swietelsky
AG, Porr AG, Strabag SE, Skanska AB a Metrostav a.s. Spole¢nosti Balfour Beatty plc
a Fluor Corporation lehce kolisaly v ramci celkovych aktiv bez zndmky jasného trendu.

Tabulka 75: Komparativni analyza aktiv celkem

Aktiva celkem v letech

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 6010 5638 5276 5524 5160 5 567 5848 6 333

Fluor Corporation 6 495 5997 6432 7114 7 540 8271 8 330 6 871

Swietelsky AG 1906 1792 1714 1622 1497 1345 1030 970
Porr AG 4146 4 065 3510 3665 3115 2885 2 362 2304
Strabag SE 12684 | 12226 | 12134 | 12251 | 11568 | 11054 | 10378 | 10728
Skanska AB 14253 | 13702 | 11956 | 11909 | 11327 | 11356 | 11248 | 10649
Metrostav a.s. 1733 1456 1306 1318 1224 1083 911 951

Strabag SE mél nejvétsi vlastni kapital od roku 2015 do roku 2020 v ramci vybranych
stavebnich spolecnosti viz tabulka 76. V letech 2021 a 2022 méla nejvétsi viastni
kapital spolecnost Skanska AB.

Béhem sledovaného obdobi byl znatelny rust vlastniho kapitalu u spole¢nosti Balfour
Beatty plc, Swietelsky AG, Porr AG, Strabag SE, Skanska AB a Metrostav a.s.
U spolec¢nosti Fluor Corporation znatelné kolisal vlastni kapital a od roku 2015 do roku
2020 znatelné klesl, ale od roku 2020 do roku 2022 znatelné vzrostl.

Tabulka 76: Komparativni analyza vlastniho kapitalu

Vlastni kapital v letech

Rok [milion 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Balfour Beatty | 1623 | 1601 | 1515 | 1571 | 1402 | 1217 933 | 1142
Fluor 1899 | 1326 | 1111 | 1414 | 2529 | 3096 | 2931 | 2805
Swietelsky AG 708 634 596 486 435 365 322 306
Porr AG 799 825 651 599 618 597 441 412
Strabag SE 4025 | 4072 | 4108 | 385 | 3654 | 3398 | 32064 | 3321
Skanska AB 5195 | 4480 | 3685 | 3121 | 2858 | 2821 | 2905| 2639
Metrostav a.s. 562 510 443 435 372 357 337 328

Nejvétsi penézni toky (CF) z provozni €innosti méla v roce 2015 spole¢nost Strabag
SE, viz tabulka 77. V roce 2016 dosahla nejvétSich penéznich tok( (CF) z provozni
¢innosti spole¢nost Fluor Corporation. V roce 2017 méla opét nejvétsi penézni toky
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(CF) z provozni c¢innosti spole¢nost Strabag SE, kterou vroce 2018 predbéhla
spole¢nost Skanska AB, ale od roku 2019 do roku 2022 je opét méla nejvétsi
spole¢nost Strabag SE. Spole¢nost Metrostav a.s. neuvadéla pifehled penéznich toku
ve svych vykazech, tudiZz nemohlo dojit k porovnani s konkurenci.

U v8ech spole€nosti znatelné kolisaly penézni toky (CF) z provozni &innosti b&éhem
celého sledovaného obdobi. U spole¢nosti Fluor Corporation byl dokonce trend
v ramci penéznich tokd (CF) z provozni &innosti klesajici. Az na par vyjimek mély
spolecnosti béhem sledovaného obdobi kladné penézni toky (CF) z provozni €innosti.

Tabulka 77: Komparativni analyza penéznich tokd (CF) z provozni ¢innosti

Penézni toky (CF) z provozni €innosti v letech

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 197 411 309 241 -147 43 -167 -178
Fluor Corporation 30 21 164 196 138 534 638 765
Swietelsky AG 155 102 134 237 124 338 151 175
Porr AG 287 419 167 250 186 -16 56 193
Strabag SE 813 1221 1280 1076 789 1345 264 1240
Skanska AB 45 733 1074 571 921 295 -93 917
Metrostav a.s. - - - - - - - -

Nejvétsi volné penézni toky (FCF) v roce 2015 méla spole¢nost Strabag SE, viz
tabulka 78. V roce 2016 méla nejvétSi FCF spole¢nost Fluor Corporation, v roce 2017
opét Strabag SE a vroce 2018 Skanska AB. V roce 2019 méla nejvétSi FCF opét
Strabag SE a v roce 2020 Skanska AB. V letech 2021 a 2022 méla nejvétSi FCF
spole¢nost Strabag SE.

VSechny spole¢nosti v ramci volnych penéznich tokd (FCF) velmi kolisaly. Spole¢nosti
Swietelsky AG a Strabag SE mély FCF kromé jednoho roku vzdy kladné. Ceska
spolec¢nost Metrostav a.s. neuvadéla prehled penéznich toku ve svych vykazech, tudiz
nemohlo dojit k porovnani s konkurenci.

Tabulka 78: Komparativni analyza volnych penéznich toka (FCF)

Volné penézni toky (FCF) v letech

Rok [milion EUR] | 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 159 368 235 147 -265 -79 -231 -287
Fluor Corporation -41 -42 65 34 -41 283 425 549
Swietelsky AG 50 -10 34 98 27 253 68 118
Porr AG 114 226 34 89 65 -180 -51 100
Strabag SE 182 765 829 429 144 887 -148 844
Skanska AB -168 543 920 318 670 74 -307 716
Metrostav a.s. - - - - - - - -
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Z hlediska bézné likvidity na tom byla nejlépe spolecnost Fluor Corporation a to po
témér celé sledované obdobi, viz tabulka 79. Bézna likvidita byla b&éhem sledovaného
obdobi u spole€nosti Balfour Beatty plc, Fluor Corporation a Metrostav a.s. relativné
konstantni s drobnymi vychylkami. U spolenosti Swietelsky AG, Porr AG a Strabag
SE bézna likvidita lehce klesla, coz znamena, Zze kratkodoba pasiva oproti
kratkodobym aktivim vzrostla. Spole¢nost Skanska AB dokazala béhem sledovaného
obdobi navysit kratkodoba aktiva oproti kratkodobym pasivim, tudiz bézna likvidita
vzrostla. Primér vypocteny za celé sledovaného obdobi v ramci vSech vybranych
spolecnosti byl takovy, Ze primérna kratkodoba aktiva pfevySovala kratkodoba pasiva
0 25,32 %.

Tabulka 79: Komparativni analyza bézné likvidity

Bézna likvidita v letech

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 0,91 0,93 0,93 0,93 0,96 0,92 0,91 0,88

Fluor Corporation 1,57 1,43 1,41 1,37 1,47 1,57 1,47 1,74

Swietelsky AG 1,19 1,22 1,20 1,09 1,13 1,21 1,41 1,47
Porr AG 1,01 1,08 1,09 1,10 1,05 1,09 1,15 1,19
Strabag SE 1,14 1,20 1,24 1,16 1,22 1,26 1,35 1,31
Skanska AB 1,51 1,50 1,52 1,35 1,25 1,25 1,26 1,24
Metrostav a.s. 1,41 1,50 1,46 1,39 1,33 1,36 1,48 1,41

Pohotova likvidita byla béhem sledovaného obdobi nejvy$Si u spolecnosti Fluor
Corporation a to po celé sledované obdobi, viz tabulka 80. BEéhem sledovaného obdobi
byla pohotova likvidita relativné konstantni u spole¢nosti Balfour Beatty plc, Fluor
Corporation a Skanska AB. U spolecnosti Swietelsky AG, Porr AG, Strabag SE
a Metrostav a.s. pohotova likvidita lehce klesla béhem sledovaného obdobi. Priimérna
hodnota pohotové likvidity byla béhem sledovaného obdobi 1,07.

Tabulka 80: Komparativni analyza pohotové likvidity

Pohotova likvidita v letech

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Balfour Beatty plc 0,87 0,88 0,88 0,89 0,92 0,88 0,87 0,82
Fluor Corporation 1,57 1,43 1,41 1,37 1,47 1,57 1,47 1,74
Swietelsky AG 1,00 1,06 1,05 0,96 1,01 1,11 1,27 1,33
Porr AG 0,96 1,05 1,05 1,07 1,00 1,04 1,10 1,13
Strabag SE 0,98 1,04 1,05 0,99 1,06 1,06 1,10 1,15
Skanska AB 0,74 0,80 0,81 0,66 0,68 0,69 0,75 0,80
Metrostav a.s. 1,12 1,24 1,23 1,24 1,18 1,18 1,28 -
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Okamzita likvidita byla nejvy$Si béhem sledovaného obdobi u spole¢nosti Fluor
Corporation s tim, ze ji vroce 2016 méla nejvy8Si spoleénost Metrostav a.s., viz
tabulka 81. V letech 2017 a 2018 ji méla nejvysSi spole¢nost Swietelsky AG a v roce
2019 opét spolecnost Metrostav a.s.

U spolecnosti Balfour Beatty plc byl znatelny narGst okamzité likvidity b&hem
sledovaného obdobi. Spole¢nosti Fluor Corporation, Strabag SE, Skanska AB a
Metrostav a.s. mély relativné konstantni okamzitou likviditu b&hem sledovaného
obdobi s par patrnymi vykyvy. U spole¢nosti Swietelsky AG a Porr AG doSlo béhem
sledovaného obdobi k lehkému poklesu okamzité likvidity. Primérné se okamzita
likvidita pohybovala okolo 41 %.

Tabulka 81: Komparativni analyza okamzité likvidity

Okamzita likvidita v letech

Rok [] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 0,43 0,43 0,36 0,33 0,31 0,38 0,30 0,28

Fluor Corporation 0,76 0,61 0,62 0,51 0,48 0,50 0,48 0,66

Swietelsky AG 0,36 0,44 0,54 0,50 0,54 0,62 0,63 0,62
Porr AG 0,25 0,32 0,29 0,28 0,17 0,21 0,35 0,48
Strabag SE 0,42 0,49 0,51 0,41 0,43 0,51 0,43 0,55
Skanska AB 0,12 0,14 0,28 0,12 0,14 0,10 0,08 0,18
Metrostav a.s. 0,43 0,54 0,58 0,58 0,41 0,58 0,68 =

Pracovni kapital byl v roce 2015 nejvysSi u spolecnosti Fluor Corporation, ale od roku
2016 do roku 2022 byl nejvy$Si u spoleCnosti Skanska AB, viz tabulka 82.
U spolecnosti Skanska AB a Metrostav a.s. byl znacny rast pracovniho kapitalu béhem
sledovaného obdobi. U ostatnich spole¢nosti znané kolisal pracovni kapital béhem
sledovaného obdobi bez znamky ocividného trendu. Spole¢nost Balfour Beatty plc
méla dokonce pracovni kapital zaporny béhem celého sledovaného obdobi, ale je zde
nutné podotknout, Ze se vzdy jednalo o vypocteny pracovni kapital za rok k jednomu
dni, tudiz béhem celého roku to mohlo vypadat jinak.

Tabulka 82: Komparativni analyza pracovniho kapitalu

Pracovni kapital v letech

Rok [milion EUR] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc -282 -205 -180 -178 -104 -235 -298 -392

Fluor Corporation 1739 1326 1286 1305 1452 1797 1622 1955

Swietelsky AG 184 208 185 84 122 172 207 220
Porr AG 15 202 186 214 88 147 203 248
Strabag SE 927 1228 1338 951 1204 1447 1623 1 556
Skanska AB 3 964 3827 3408 2479 1863 1883 1858 1660
Metrostav a.s. 391 378 307 278 224 206 222 212
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Nejvy$Si podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech méla spole€nost Balfour
Beatty plc a to po celé sledované obdobi, viz tabulka 83. U spole€nosti Swietelsky AG
vzrostl podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech béhem sledovaného obdobi.
U spole€nosti Balfour Beatty plc, Porr AG, Strabag SE, Skanska AB a Metrostav a.s.
tento podil zlstal relativné konstantni s drobnymi vykyvy. Spole€nost Fluor
Corporation podil dlouhodobych aktiv na celkovych béhem sledovaného obdobi lehce
snizila. Primérné se dlouhodoba aktiva podilela na celkovych aktivech z 34 %.

Tabulka 83: Komparativni analyza podilu dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech

Podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech v letech

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 0,52 0,54 0,57 0,55 0,56 0,52 0,51 0,55

Fluor Corporation 0,26 0,27 0,31 0,33 0,40 0,40 0,39 0,33

Swietelsky AG 0,39 0,37 0,36 0,35 0,27 0,26 0,31 0,29
Porr AG 0,35 0,36 0,37 0,38 0,35 0,36 0,34 0,31
Strabag SE 0,42 0,41 0,42 0,43 0,41 0,37 0,40 0,39
Skanska AB 0,18 0,17 0,16 0,20 0,18 0,18 0,19 0,19
Metrostav a.s. 0,22 0,22 0,25 0,24 0,26 0,27 0,25 0,23

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu byl nejvyssi v roce 2015 u spolecnosti
Fluor Corporation, viz tabulka 84. V roce 2016 byl nejvysSi u spole¢nosti Metrostav a.s.
a v letech 217 a 2018 byl opét nejvyssi u spole¢nosti Fluor Corporation. V roce 2019
byl nejvy§Si u spolec¢nosti Metrostav a.s., vroce 2020 u spole¢nosti Swietelsky
AG, vroce 2021 u spoleCnosti Swietelsky AG a Metrostav a.s. a vroce 2022
u spole¢nosti Swietelsky AG.

Béhem sledovaného obdobi lehce vzrostl podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu
u spole¢nosti Balfour Beatty plc, Swietelsky AG a Skanska AB. U spole¢nosti Porr
AG, Strabag SE a Metrostav a.s. byl podil viastniho kapitalu na celkovém kapitalu
relativné konstantni s lehkymi vykyvy. U spolec¢nosti Fluor Corporation podil vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu lehce klesl béhem sledovaného obdobi. Primérné se
vlastni kapital podilel na celkovém kapitalu z 28 %.

Tabulka 84: Komparativni analyza podilu viastniho kapitalu na celkovém kapitalu

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu v letech

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Balfour Beatty plc 0,27 0,28 0,29 0,28 0,27 0,22 0,16 0,18
Fluor Corporation 0,29 0,22 0,17 0,20 0,34 0,37 0,35 0,41
Swietelsky AG 0,37 0,35 0,35 0,30 0,29 0,27 0,31 0,32
Porr AG 0,19 0,20 0,19 0,16 0,20 0,21 0,19 0,18
Strabag SE 0,32 0,33 0,34 0,31 0,32 0,31 0,31 0,31
Skanska AB 0,36 0,33 0,31 0,26 0,25 0,25 0,26 0,25
Metrostav a.s. 0,32 0,35 0,34 0,33 0,30 0,33 0,37 0,34
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Nejvyssi pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim meéla v roce 2015 spole¢nost
Fluor Corporation, viz tabulka 85. V roce 2016 méla nejvy8si pomér celkovych aktiv
k celkovym pasivim spole¢nost Metrostav a.s. a v letech 2017 a 2018 opét Fluor
Corporation. Metrostav a.s. mél opét nejvy8Si pomér celkovych aktiv k celkovym
pasiviim v roce 2019 a od roku 2020 do roku 2022 méla nejvyssi pomér celkovych
aktiv k celkovym pasivim spolecnost Swietelsky AG.

U spole€nosti Balfour Beatty plc, Swietelsky AG a Skanska AB lehce vzrostl pomér
celkovych aktiv k celkovym pasivim béhem sledovaného obdobi a naopak
u spole€nosti Fluor Corporation lehce spadl pomér celkovych aktiv k celkovym
pasivim bé&hem sledovaného obdobi. Spole¢nosti Porr AG, Strabag SE a Metrostav
a.s. mély pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim béhem sledovaného obdobi
konstantni s lehkymi vykyvy. Primérné se pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim
pohyboval okolo hodnoty 1,41.

Tabulka 85: Komparativni analyza poméru celkovych aktiv k celkovym pasivim

Pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim v letech

Rok [-] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 1,37 1,40 1,40 1,40 1,37 1,28 1,19 1,22

Fluor Corporation 1,41 1,28 1,21 1,25 1,50 1,60 1,54 1,69

Swietelsky AG 1,59 1,55 1,53 1,43 1,41 1,37 1,45 1,46
Porr AG 1,24 1,25 1,23 1,20 1,25 1,26 1,23 1,22
Strabag SE 1,46 1,50 1,51 1,46 1,46 1,44 1,46 1,45
Skanska AB 1,57 1,49 1,45 1,36 1,34 1,33 1,35 1,33
Metrostav a.s. 1,48 1,54 1,51 1,49 1,44 1,49 1,59 1,53

Nejvyssiho ROE dosahla v roce 2015 spolecnost Swietelsky AG, viz tabulka 86. V roce
2016 nejvysSiho ROE dosahla spoleCnost Skanska AB a v roce 2017 spole¢nost
Balfour Beatty plc. Vletech 2018 a 2019 dosahla nejvy$Siho ROE spole¢nost
Swietelsky AG. V roce 2020 dosahla nejvy$Siho ROE spole¢nost Skanska AB, v roce
2021 opét spolecnost Swietelsky AG a v roce 2022 spole¢nost Balfour Beatty plc.

Tabulka 86: Komparativni analyza ROE (Return On Equity)

ROE v letech
Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Balfour Beatty plc 20,76 10,12 2,24 9,68 10,91 15,78 3,11 | -24,87
Fluor Corporation 532 | -29,64 | -18,36 | -96,11 5,85 4,39 8,67 13,26
Swietelsky AG 15,68 17,03 20,97 18,52 18,85 14,79 17,39 20,59
Porr AG 10,39 7,39 -6,45 4,67 10,68 10,72 15,19 14,81
Strabag SE 11,93 14,64 9,71 9,80 9,93 8,59 8,64 5,51
Skanska AB 13,94 15,13 25,54 18,30 15,68 14,78 20,59 19,40
Metrostav a.s. 6,41 10,59 6,32 14,48 7,80 1,96 3,56 6,71
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Spole¢nost Strabag SE méla rostouci ROE béhem sledovaného obdobi. U spoleCnosti
Balfour Beatty plc Fluor Corporation a Metrostav a.s. ROE znatelné kolisalo bez
znamky trendu. U spole¢nosti Swietelsky AG, Porr AG a Skanska AB ROE lehce kleslo
béhem sledovaného obdobi. Primérné se ROE pohybovalo okolo 7,72 %.

Nejvyssiho ROA dosahla od roku 2015 do roku 2019 spole¢nost Swietelsky AG, viz
tabulka 87. V roce 2020 dosahla nejvys§§iho ROE spole¢nost Skanska AB a v letech
2021 a 2022 opét Swietelsky AG.

U spoleCnosti Balfour Beatty plc a Strabag SE doSlo k naristu ROA béhem
sledovaného obdobi. ROA u spole€nosti Swietelsky AG, Porr AG, Skanska AB
a Metrostav a.s. lehce kolisalo bez znamky ocividného trendu. Pokles ROA bé&hem
sledovaného obdobi byl o€ividny u spole¢nosti Fluor Corporation. Primérné se ROA
pohybovalo okolo 2,55 %.

Tabulka 87: Komparativni analyza ROA (Return On Assets)

ROA v letech

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 5,61 2,87 0,64 2,75 2,97 3,45 0,50 -4,48

Fluor Corporation 1,56 -6,55 -3,17 | -19,10 1,96 1,64 3,05 5,41

Swietelsky AG 5,82 6,03 7,29 5,55 5,48 4,01 5,44 6,49
Porr AG 2,00 1,50 -1,20 0,76 2,12 2,22 2,84 2,65
Strabag SE 3,78 4,87 3,29 3,09 3,14 2,64 2,72 1,71
Skanska AB 5,08 4,95 7,87 4,79 3,96 3,67 5,32 4,81
Metrostav a.s. 2,08 3,71 2,14 4,78 2,37 0,65 1,32 2,31

vvvvv

vvvvv

2019 spolecnost Metrostav a.s. a od roku 2020 do roku 2022 spole¢nost Skanska AB.

Tabulka 88: Komparativni analyza Cisté marze

Cista marze v letech

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Balfour Beatty plc 3,22 1,69 0,35 1,58 1,73 2,04 0,28 -2,44

Fluor Corporation 0,77 -3,28 -1,47 -9,85 0,92 1,04 1,48 2,28

Swietelsky AG 3,37 3,46 4,32 3,18 3,07 2,44 2,94 2,92
Porr AG 1,43 1,18 -0,90 0,57 1,33 1,49 1,96 1,94
Strabag SE 2,82 3,90 2,71 2,41 2,38 2,16 2,27 1,39
Skanska AB 4,72 4,78 6,17 3,50 2,68 2,55 3,90 3,13
Metrostav a.s. 1,71 3,02 1,77 3,87 2,12 0,59 1,17 1,90

Vzrust Cisté marze byl oCividny u spole¢nosti Swietelsky AG, Strabag SE a Skanska
AB. U spolecnosti Porr AG a Metrostav a.s. byla Cista marZze béhem sledovaného
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obdobi viceméné konstantni s par vykyvy. Spolec¢nosti Balfour Beatty plc a Fluor
Corporation znacné kolisaly v ramci Cisté marze. Primérné se Cista marze pohybovala
okolo 1,83 %.

Nejvy8Si provozni marze dosahla vroce 2015 spole¢nost Fluor Corporation, viz
tabulka 89. V roce 2016 dosahla nejvy$Si provozni marze spole¢nost Skanska AB.
V letech 2017 a 2018 dosahla nejvys$Si provozni marze spole¢nost Swietelsky AG.
Metrostav a.s. dosahl nejvyssi provozni marZze mezi stavebnimi spole€nostmi v roce
2019. Skanska méla opét nejvysSi provozni marzi v roce 2020. Strabag SE dosahl
nejvys8i marZze mezi stavebnimi spole¢nostmi v roce 2021 a v roce 2022 méla opét
nejvyssi provozni marzi spole€nost Skanska AB.

Béhem sledovaného obdobi vzrostla provozni marze spoleCnostem Swietelsky
AG, Strabag SE a i Skanska AB méla rostouci provozni marzi. Viceméné konstantni
provozni marzi s mensimi vykyvy méla spole¢nost Metrostav a.s. a u spoleCnosti
Balfour Beatty plc nebyl rozpoznatelny trend. Spole¢nostem Fluor Corporation a Porr
AG znatelné klesla provozni marze béhem sledovaného obdobi. Primérné se provozni
marze pohybovala okolo 2,70 %.

Tabulka 89: Komparativni analyza provozni marze

Provozni marze v letech

Rok [%] 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Balfour Beatty plc 3,08 1,18 0,73 1,89 1,88 1,79 0,20 -2,16
Fluor Corporation 1,52 -1,93 -1,47 -5,36 2,26 0,63 3,15 4,16
Swietelsky AG 4,34 4,78 5,46 4,17 4,08 3,62 3,83 4,04
Porr AG 2,07 1,84 -0,80 1,13 1,86 2,10 2,93 2,80
Strabag SE 4,15 5,86 4,27 3,84 3,67 3,32 3,43 2,60
Skanska AB 6,14 5,76 7,88 4,29 3,29 2,90 4,97 4,11
Metrostav a.s. 2,23 3,92 2,08 4,92 2,34 1,27 1,55 2,93
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5 Zaver

V teoretické Casti  byly popsany previadajici pravni formy stavebnich
spole¢nosti, probéhl rozbor organizagnich struktur stavebnich spole€nosti, moznosti
controllingu v rdmci stavebni spole¢nosti, financovani provozu stavebnich spole¢nosti,
metody fizeni stavebnich projektt a typy stavebnich projektt v zavislosti na typu
dodavatelského systému, strategie pro minimalizovani rizik vedouci k selhani podniku
jako je strategické planovani, risk management, ale i etika v ramci spole€nosti,
motivace zaméstnancu &i marketing stavebnich spole¢nosti. Dale v teoretické Casti
byla popsana struktura a postup ekonomické analyzy vybranych stavebnich
spolecnosti s jejich souhrnnou vyslednou komparativni analyzou.

Vramci praktické Casti se jiz feSila samotna ekonomicka analyza vybranych
spole¢nosti, jimiz byly Balfour Beatty plc, Fluor Corporation, Swietelsky AG, Porr
AG, Strabag SE, Skanska AB a Metrostav a.s., u nichz byla popsana kratka historie
a jejich &innosti, na které se zaméfuji v ramci stavebnictvi. Dale probéhla analyza
finan€nich vykazu, jimiz byly vykaz zisku a ztraty, rozvaha a vykaz penéznich tokul
(CF), kdy ¢eska spolecnost Metrostav a.s. neuvadéla prehled penéznich toku ve svych
vykazech, tudiz nemohlo dojit k jejimu porovnani s konkurenci. Poté se analyzovaly
pomeéroveé ukazatele, jimiz byly ukazatele likvidity, ukazatele dlouhodobé financni
rovnovahy, ukazatele vynosnosti a ukazatele aktivity.

V zavislosti na tom, kde dana stavebni spole¢nost plisobi ¢i na které burze je kétovana
ma vliv na finanéni vykazy vydavané vybranou stavebni spole€nosti, jelikoz neexistuji
jednotna pravidla pro vykazovani v ramci celého svéta. Pravé proto je mozné najit
napfiklad hruby zisk ve vykazech spole¢nosti Balfour Beatty plc, Skanska AB €i Fluor
Corporation a naopak jej nelze najit ve vykazech spole¢nosti Swietelsky AG, Porr
AG, Metrostav a.s. a Strabag SE. Pravé to byl dlivod pro vytvoreni spole¢né struktury
vykazu a sjednotit tak vybrana data pouzita v této diplomové praci pro moznou
komparativni analyzu.

Stavebni spole€nosti se mohou dostat do probléma jak vlivem vlastniho pfi¢inéni, tak
i kvali vnéjSim vlivim. NejCastéjSimi vlastnimi pfi€inénimi jsou Spatné planovani,
Spatna organizace, nedostate¢na likvidita ¢i neschopnost vyhravat zakazky. Témi
vnéjsimi vlivy, kterym se velmi Spatné pfedchazi jsou ekonomické krize, politické
vlivy, demografické vlivy, vznik nové konkurence, nedostatek kvalifikované sily, vstup
na novy trh, zmény pozadavku klientd, nedostatek dodavatell ¢i pfirodni katastrofy.

Na zakladé analyzy vybranych stavebnich spolecnosti je patrné, Ze je velmi naro¢né
v tomto odvétvi dosahovat nejen konzistentné rostoucich trzeb, ale i konzistentné
rostouci EBITDA, EBIT, Cistého zisku, penéznich tokd (CF) z provozni €innosti &i
volnych penéznich tokd (FCF). Je téméF nemozné je konzistentné navySovat u takhle
velkych nadnarodnich spole¢nosti pusobicich hned v nékolika zemich v ramci celého
svéta a navic v takhle konkuren¢nim prostredi, kterym stavebnictvi je.

Kromé Balfour Beatty plc mély vSechny vybrané stavebni spole¢nosti béhem
sledovaného obdobi béznou likviditu vysSi jak jedna, tudiz kratkodoba aktiva
prevySovala kratkodoba pasiva. Priamér o ktery kratkodoba aktiva prevySovala
kratkodoba pasiva byl u vybranych stavebnich spole¢nosti b&éhem sledovaného obdobi
25,32 %. Pohotova likvidita vybranych stavebnich spolec¢nosti byla bé&hem
sledovaného obdobi primérné 1,07, coz je velmi dobré, jelikoz kratkodoba pasiva jsou
stale niz8i a tak je spoleCnost schopna pohotové uhradit vSechna kratkodoba pasiva.
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Okamzita likvidita vybranych spole¢nosti byla béhem sledovaného obdobi primérné
0,41, coz znamena Ze stavebni spole¢nosti maji primérné hotovost k uhrazeni 41 %
kratkodobych aktiv.

Vybrané stavebni spole¢nosti mély podil dlouhodobych aktiv na celkovych aktivech
b&hem sledovaného obdobi primérné 0,34, coZ znamena, Zze 34 % celkovych aktiv
stavebni spole&nosti tvofi dlouhodoba aktiva. Podil vlastniho kapitalu na celkovém
kapitalu meély vybrané stavebni spole€nosti béhem sledovaného obdobi primérné
0,28, coz znamena, ze 72 % celkového kapitalu je cizi kapital, respektive pasiva.
Pomér celkovych aktiv k celkovym pasivim mély vybrané stavebni spole¢nosti béhem
sledovaného obdobi primérné 1,41, coz znamena, Ze celkova aktiva jsou 0 41 % vysSi
jak celkova pasiva.

Primérné ROE, neboli Return On Equity, mély stavebni spole€nosti béhem
sledovaného obdobi 7,72 %, coz je velmi dobra rentabilita vlastniho kapitalu u
stavebnich spole€nosti. Prumérné ROA, neboli Return On Assets, mély stavebni
spolec¢nosti béhem sledovaného obdobi 2,55 %, coz znadi celkem dobrou rentabilitu
vlastnich aktiv u stavebnich spole€nosti, které bézné& maji obrovska aktiva v rozvaze.

Cista marze u vybranych stavebnich spoleénosti byla b&hem sledovaného obdobi
primémé 1,83 %, coz v porovnani s napfiklad usp&Snymi technologickymi
spole¢nostmi jako je Alphabet Inc. €i Apple Inc. je velmi nizka. Provozni marze u
vybranych stavebnich spole¢nosti byla béhem sledovaného obdobi primémé 2,70 %,
coz je opét v porovnani s technologickymi giganty velmi nizka provozni marze.
Stavebni spoleCnosti se ale vyznacuji pravé nizkou Cistou a provozni marzi a dale i
nizkym ROA a ROE oproti jinym odvétvim, kterym jsou napfiklad jiz zminéné
technologie. Stavebnictvi je viceméné komoditni byznys a ten vétSinou neni tak
ziskovy jako pravé konzumni byznys, kam spada napfiklad Coca Cola
Company, PepsiCo, The Hershey Company ¢&i pravé Apple se svymi produkty. Na
druhou stranu je stavebnictvi dobry byznys, dokaze byt ziskovy, dava praci
obrovskému mnozstvi lidi a je nedilnou soucasti vyspélych ekonomik po celém svété
a ze znacné ¢asti i jejich hnacim motorem.
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