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ANOTACE

Pfedmétem diplomové prace je zpracovani finanéni analyzy stavebni

spolecnosti HOCHTIEF CZ a. s. a porovnani vyvoje firmy v kontextu trhu a konkurence.

Profil a historie spole¢nosti je obsahem prvni kapitoly. V jeji dalsi Casti je
zpracovana obchodni analyza spolecnosti. Druha kapitola se zabyva finan¢ni analyzou
spole€¢nosti HOCHTIEF CZ a. s. v letech 2005-2015 s ddrazem na vyhodnoceni
vykonnosti podniku. Treti kapitola zachycuje vyvoj ¢eského stavebniho trhu v letech
2005-2015. Vyvoj stavebniho trhu byl vyznamné poznamenan globalni ekonomickou
krizi v letech 2008-2013, ktera vyrazné zmeénila podminky na trhu z pohledu objemu
stavebni vyroby a konkurence. Porovnani vyvoje spole¢nosti HOCHTIEF CZ a. s.

s konkurenci (TOP 10 stavebnich firem dle roku 2015) je zpracovana ve Ctvrté kapitole.

ANNOTATION

The objective of the diploma thesis is a financial analysis of the construction
company HOCHTIEF CZ a. s. and comparison of development of the company in the

market and competition context.

Profile and history of the company can be found in the first chapter. The following
parts comprise a business analysis of the company. The second chapter deals with
a financial analysis of HOCHTIEF CZ a. s. in 2005-2015 with a focus on evaluation
of the company’s performance. The third chapter describes development of the Czech
construction market in 2005-2015. Development of the construction market was
significantly affected by the global economic crisis in 2008—2013, which considerably
changed the market conditions in terms of the building production and competition.
A comparison of development of HOCHTIEF CZ a. s. with competitors (TOP 10
construction companies in 2015) is elaborated in the fourth chapter.
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UvOoD

Stavebnictvi je v ekonomicky vyspélych zemich jednim z hlavnich pilifa
zajistujicich rozvoj ekonomiky. V Ceské republice se toto odvétvi na produkci celé
ekonomiky podili 7% a zaméstnava vice nez 8% z celkového poctu zaméstnanych osob.
Tento sektor je specificky vysokou zavislosti na vyvoji globalni ekonomiky a vysokou
koncentraci trhu, kdy deset nejvétSich spolecnosti pokryva vice nez 20% celkového
objemu stavebnich praci. Vysoky podil investic z vefejnych zdrojd v tomto odvétvi dava
predpoklad vyznamné zavislosti vyvoje stavebniho trhu na politickém prostfedi
a statnich rozhodnuti.

V letech 2005-2015 stavebni trh zaznamenal vyznamné zmény. Po vyrazném
narustu objemu stavebni vyroby v roce 2007 bylo stavebnictvi jednim z nejvice
zasazenych odvétvi nastupem svétové hospodarskeé krize, ktera zapocala v roce 2008.
Stavebni trh zaznamenal vyznamny propad objemu a vyostfeny konkurenéni boj vedl
k obrovskému tlaku na cenu zakazek. Celkové lze fici, ze nasledkem krize dosSlo
k oslabeni pozice stavebnictvi v celé ekonomice.

Trvale probihajici zmény ekonomického a politického prostfedi permanentné
ovliviuji finanéni situaci ve spole¢nostech. Cilem diplomové prace je financni analyza
spole€nosti HOCHTIEF CZ a. s., ktera patfi mezi TOP 10 Ceskych stavebnich firem
a rocné dosahuje obratu 4-6 mld. K. Tato analyza se vyraznéji zaméfi na hodnoceni
vykonnosti a finan¢niho vyvoje spolenosti v kontextu s vyvojem trhu v letech
2005-2015, s cilem identifikovat kliCové momenty vyvoje na trhu, specifikovat hlavni
faktory ovlivAujici tento vyvoj a analyzovat jejich dopad na vykonnost a celkovy finanéni
profil spolecnosti.

Obsahem zavéreCné kapitoly bude porovnani vyvoje vybrané spoleCnosti
s konkurencnimi subjekty. Na zakladé analyzy vyvoje TOP 10 Ceskych stavebnich firem
budou ziskany podklady pro vyhodnoceni, zda vyvoj jednotlivych spoleCnosti
ve sledovaném obdobi probihal srovnatelné a zda na tento vyvoj v obdobi krize méla
vliv segmentace z pohledu obratu.

Vysledky této prace by mély potvrdit prfedpoklad pozitivniho dopadu rustu
stavebniho trhu a negativniho vlivu krize na vykonnost sledovaného subjektu z pohledu
vykonl a pfidané hodnoty a na celkovy financni profil spole€nosti z pohledu bilance

a finan¢nich toku. Je predpoklad, ze identifikované faktory ovliviiujici vyvoj stavebniho




trhu potvrdi vyznamny vliv politického prostfedi a rozhodnuti na urovni statu na vyvoj
stavebnictvi.
Zavérem ziskame informace k posouzeni, zda krize vedla ke zméné koncentrace

trhu z pohledu TOP 10 nejvétSich stavebnich firem.

V dobé zpracovani této diplomové prace nebyly ucetni uzavérky sledovanych
spoleCnosti za rok 2016 jeSté uverejnény a nebylo tedy mozné je zahrnout do

sledovaného obdobi.
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1  SPOLECNOST HOCHTIEF CZ

ZAKLADNI UDAJE

Obchodni nazev: HOCHTIEF CZ a. s. (dale jen HOCHTIEF C2Z)
Sidlo spole¢nosti:  Praha 5, Plzeriska 16/3217, PSC 150 00

Pravni forma: akciova spole¢nost
Zakladni kapital: 350 736 100 K¢
Datum vzniku: 1. kvétna 1992

Identifikadni Cislo: 46678468

Obor pusobnosti:  stavebnictvi

HOCHTIEF CZ je stavebni firma puUsobici na ¢eském trhu v segmentu bytové,
ob&ansko-administrativni, primyslové, ekologické a vodohospodarské vystavby, v€éetné
projektd dopravni a liniové infrastruktury. Spole¢nost je soucasti nadnarodniho
koncernu HOCHTIEF AG. V roce 2015 zaméstnavala vice jak 1000 pracovniku

a dosahla vykonl o objemu 5,6 mid. K&.
1.1 HISTORIE

Historie stavebni firmy HOCHTIEF CZ je spjata se spole¢nosti Bata. V roce 1939
oteviel Jan Antonin Batal v Sezimové Usti novou tovarnu na obrabéci stroje. Tuto
tovarnu a pfilehlé moderni sidlisté pro zaméstnance, charakterem velmi podobné
zastavbé tzv. Batovskych domklU ve Zlingé, postavilo pravé stavebni oddéleni

spolecnosti Bata, které bylo zakladem pro budouci stavebni spoleCnost.

V 50. letech se spole€nost, jiz jako narodni podnik Vodni stavby, postupné stava

jednou z nejvétSich stavebnich firem na ¢eskoslovenském trhu.

1 Jan Antonin Bata (1898 — 1965) byl ¢eskoslovensky a brazilsky podnikatel, ktery se po smrti
nevlastniho bratra Toméase v roce 1932 stal v souladu se zavéti Tomase Bati jedinym majitelem akciové
spole€nosti Bata ve Zliné.
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Dalezitym meznikem v historii Obrazek 1 - Vyvoj nazva a znaku firmy (zdroj
www.hochtief.cz)

podniku jsou 80. léta, kdy Vodni
Stavby n.p. prostfednictvim vyc€lenéné
divize realizovala 1. a 2. blok Jaderné
elektrarny Temelin.

V roce 1992 probiha privatizace
podniku Vystavba jaderné elektrarny
Temelin n.p. v ramci tzv. prvni viny
kuponové privatizace?.

V dalSich letech spoleCnost
pusobila pod nazvy: Vodni stavby
Temelin a.s. (1992 — 1994), Vodni stavby
Bohemia a.s. (1994 — 1998), VSB a.s.
(1998-2002) a HOCHTIEF VSB a.s. (2002
—2006).

Roku 1999 se  majoritnim
akcionafem spolec¢nosti VSB a.s. stal
nadnarodni koncern HOCHTIEF. Proces

integrace spole¢nosti do  koncernu

1938

1951

1985

1992

1994

1998

1999

2002

2006

BEREEE

P HOCHTIEF

HOCHTIEF

Stavebni divize spole¢nosti Bata

Vodni stavby n.p.

Vystavba Jaderné elektrarny Temelin n.p.

Vodni stavby Temelin a.s.

Vodni stavby Bohemia a.s.

VSB a.s.

Vstup majoritniho akcionare HOCHTIEF

HOCHTIEF VSB a.s.

HOCHTIEF CZ a. s.

HOCHTIEF AG byl zavrSen v roce 2002. Roku 2006 se nazev ustalil na soucasny
HOCHTIEF CZ a nadnarodni stavebni holding HOCHTIEF AG se stal vlastnikem

se 100% podilem.

V soucasné dobé spole¢nost HOCHTIEF CZ patii mezi TOP 10 stavebnich

spole€nosti na Ceském trhu. Vyznamny objem zakazek je realizovan pro verejny sektor.

2 Kupénova privatizace je privatizacni metoda, pfi které ob&ané statu dostanou moznost levného
nakupu, pfipadné obdrzi zdarma tzv. kupoénové knizky s uritym poctem “kupénud“, za které mohou
nasledné ziskat vlastnicky podil, v kterékoliv statem vlastnéné spole€nosti, uvolnéné statnim organem do
kupdnové privatizace. Prvni vina kupdnové privatizace se uskute¢nila v CSFR v roce 1992 (5 kol) a druha
vina v Ceské republice roku 1994 (6 kol). Za hlavni autory jsou ozna¢ovani Du$an TFiska, Tomas Jezek

a Vaclav Klaus.
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1.2 SKUPINA HOCHTIEF

Pfes 100% akcionafe HOCHTIEF Construction Erste Vermdgensverwaltung-
sgesellschaft mbH2? (SRN) je spole¢nost HOCHTIEF CZ soucasti nadnarodni skupiny
HOCHTIEF AG, ktera je jednim z pfednich svétovych stavebnich koncernd. V oboru
pusobi vice nez 140 let, zaméstnava cca 44 tisic lidi a v roce 2015 dosahuje obratu
21.096 mil. EUR, Cistého zisku 208 mil. EUR.

1.2.1 VLASTNICKA STRUKTURA
Matefskou spolecnosti je HOCHTIEF Aktiengesellschaft (SRN), jehoz akcie jsou

obchodovany v burzovnim systému XETRA?* pod znac¢kou HOT. Majoritnim akcionarem

je, dle dostupnych udaju na www.hochtief.com, spoleCnost ACS, Actividades

de Construccion y Servicios, S.A..
Graf 1 - Akcionarska struktura (zdroj www.hochtief.com; 7. 5. 2017)

Verejné
obchodovatel
né akcie
28,20%

Vlastni akcie

0,
ACS 0,08%

(Actividades de
Construccion y
Servicios S.A.,
Madrid)
71,72%

ACS (Actividades de Construccion y Servicios, S.A.) patfi mezi nejvétsi stavebni
spoleénosti na svété. Sidli v Madridu (Spanélsko) a jeji akcie jsou obchodovany

na burze Bolsa de Madrid. Skupina je aktivni ve vice nez 50 zemich svéta, zejména

v Evropé a Latinské Americe.

3 mbH, GmbH — obdoba nasi spole¢nosti s ru€¢enim omezenym

4 Xetra je plné elektronicky burzovni systém pro obchodovani akcii, warrantu a certifikatu, jehoz
vznik se datuje do roku 1997 a je pIné Fizen frankfurtskou Deutsche Bérse (SRN) a tvofi nejvétsi trh s
cennymi papiry v kontinentalni Evropé.
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Akcionafem koncernu HOCHTIEF se ACS stala v dubnu 2007, kdy ziskala
25,08% podilu. Majoritnim akcionafem se stala v roce 2011, kdy jeji hlasovaci prava

prekrocila hranici nadpoloviéni vétsiny na 50,16% podilu.

1.2.2 ORGANIZACE SKUPINY

Skupina HOCHTIEF je rozdélena do ftfi divizii HOCHTIEF Asia Pacific,
HOCHTIEF Americas, a HOCHTIEF Europe.

HOCHTIEF ASIA PACIFIC

Tato divize spada pod skupinu CIMIC s provoznimi jednotkami v Australii, Asii,
v oblasti Stfedniho Vychodu, Severni a Jizni Ameriky, a Afriky. V oblasti stavebnictvi
v regionu Australie a Asie zastava predni postaveni. V oboru hornictvi se jedna dokonce
o svétového lidra.

Poskytuje sluzby v obchodnim segmentu stavebnictvi, téZby a zpracovani
nerostnych surovin, inzenyringu, koncese, provozu a udrzby infrastruktury a trhu
S nemovitostmi.

Mezi dcefiné spolecnosti patfi napf. CIMIC CPB Contractors a Leighton Asia,
které pUsobi primarné ve stavebnim sektoru, Thiess Pty Ltd. a Sedgman Pty Limited,
poskytujici globalni sluzby v oblasti t&€Zby a zpracovani nerostnych surovin, a Pacific
Partnerships, specializujici se na projekty vefejného a soukromého partnerstvi (PPP),
kde stavebni prace nasledné provadi CPB Contractors Pty Limited.

V soucCasné dobé tato divize vidi prostor ke svému rustu pfedevSim v oblasti
metodiky BIM (Building Information Modeling), ktera feSi problematiku modernizace
a spoluprace v jednotlivych sektorech stavebnictvi.

V roce 2015 divize dosahla obratu 9,1 mil. EUR, tj. 43% z celkovych trzeb skupiny
HOCHTIEF.

HOCHTIEF AMERICAS

Tato divize ma pod sebou Ctyfi dcefiné spolecnosti se sidlem v Severni Americe
- Turner, Flatiron, E.E. Cruz, a Clark Builders, které pUsobi v oboru stavebnictvi
a infrastuktury primarné v oblasti USA a Kanady. Jejich aktivity zahrnuji segment
ob&anskych budov, kancelafskych nemovitosti, sportovnich arealld, vzdélavacich

a zdravotnickych zafizeni, dopravni infrastruktury, vodnich elektraren a pfehrad.
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Patfi mezi lidry ve svém oboru. Turner je jednim z pfednich poskytovatelll modelu
BIM, ktery je vyuzivan témeér pro vSechny jejich projekty.
V roce 2015 dosahla obratu 10,5 mil. EUR, tj. 50% z celkovych trzeb skupiny.

HOCHTIEF EUROPE

Tuto divizi zastfeSuje HOCHTIEF Solutions AG. Mezi dcefiné spole¢nosti patfi
napf. HOCHTIEF Infrastructure, HOCHTIEF PPP Solutions a HOCHTIEF Engineering,
které pUsobi primarné v oboru infrastruktury a stavebnictvi, ale také v ramci PPP>
projektl. Nové zalozena HOCHTIEF Projektentwicklung reaguje na rostouci poptavku
po modernim facility managementu®. Spoleénost HOCHTIEF ViCon je v soucasnosti
jednim z prednich poskytovatell sluzeb a konzultantl ve virtualni vystavbé BIM.
HOCHTIEF PPP Solutions nabizi navrh projektu, financovani, vystavby a poradenské
sluzby. Dodava PPP feSeni pro dopravu, energetiku a projekty socialni infrastruktury,
které zahrnuiji cely zivotni cyklus projektu.

V roce 2015 dosahla obratu 1,5 mil. EUR, tj. 7% z celkovych trzeb skupiny.

Graf 2 - Rozdéleni prodeju dle divizi za rok 2015

Rest of Europe
Germany 3%
4%

Asia

HT Europe 15%

HT Asia

Australia
28%
HT Americas
50%
21,1 MLD EUR

5 PPP = Public Private Partnership (Partnerstvi vefejného a soukromého sektoru). Jedna se
0 obecny pojem pro spolupraci vefejného a soukromého sektoru, ktera vznika za ucelem vyuziti zdroj
a schopnosti soukromého sektoru pfi zaji$téni vefejné infrastruktury nebo vefejnych sluzeb. Pro stat
predstavuji PPP projekty zplisob, jak postavit nakladnou infrastrukturu, aniz by musel okamzité vyplatit
velkou sumu. Pro investora je to atraktivni forma bezpeéné investice se solidni navratnosti. Typickymi
pfiklady realizace formou PPP jsou projekty v téchto oborech: dopravni infrastruktura (dalnice, mosty,
tunely atd.), zdravotnictvi (nemocnice), Skolstvi (univerzitni komplexy, studentské koleje, Skoly).

6 Moderni pojeti facility managementu v sobé nese nejen zakladni kazdodenni potfeby objektu
(technicka udrzba technologii, uklid, ostrahu, odvoz odpadu,...), ale pokryva vSechny faze Zivota
nemovitosti od investiéniho zaméru, pfes vystavbu, samotny provoz aZ po pfipadny prode;.
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Obrazek 2 - HOCHTIEF ve svété (zdroj: http://www.hochtief.cz)
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1.2.3 PUSOBENIi SKUPINY NA CESKEM TRHU

Vedle spole¢nosti HOCHTIEF CZw na Ceském trhu dale pusobi i sesterska firma
HOCHTIEF Development Czech Republic s.r.o., jejimz majoritnim spoleCnikem je
HOCHTIEF Projektentwicklung GmbH. Tato spole¢nost se soustfedi na oblast investic

ve stavebnictvi v€etné komplexniho project managementu.

1.3 POPIS SPOLECNOSTI HOCHTIEF CZ

1.3.1 VLASTNICKA STRUKTURA
Jedinym akcionafem spole¢nosti HOCHTIEF CZ je HOCHTIEF Construction

Erste Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH (SRN), ovladana osobou HOCHTIEF
Infrastructure GmbH (SRN), ovladana osobou HOCHTIEF Solutions AG’ (SRN), ktera
je dale ovladana HOCHTIEF Aktiengesellschaft (SRN). HOCHTIEF CZ je soucasti
skupiny HOCHTIEF AG.

7 AG — akciova spole¢nost
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1.3.2 KAPITALOVE UCASTI

HOCHTIEF CZ ma tfi dcefiné spoleénosti.

Prvni z nich je Garden Center Invest s.r.o. pusobici v CR, ktera byla zaloZena
v zafi 1994. Soustfedi se na developerské projekty majoritné v segmentu rezidenéni
vystavby. HOCHTIEF CZ je jejim spole¢nikem se 100% podilem od zafi 2002.

Druhou dcefinou spolecnosti je HOCHTIEF SK s.r.o., ktera byla zaloZzena v zafi
2008. HOCHTIEF CZ je jejim jedinym spoleCnikem od Cervence 2015. Tato spolecnost
je od unora 2016 jedinym zastupcem koncernu na slovenském trhu. Do roku 2015 bylo
pusobeni HOCHTIEF CZ na Slovensku realizovano prostfednictvim organizacni slozky
HOCHTIEF CZ a.s., organizacna zloZzka Slovensko zaloZzené roku 2005.

Posledni dcefinou spole¢nosti je Borska pole development s.r.o., jejimz
pfedmétem cCinnosti je pronajem nemovitosti, byt a nebytovych prostort. HOCHTIEF
CZ byl od unora 2013 spole¢nikem s 50% podilem, 100% vlastnictvi se datuje od dubna
2016.

Obrazek 3 - Majetkové usporadani
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1.3.3 ORGANIZACNIi STRUKTURA

Firma je rozdélena na pét divizi dle svého zaméfeni, pfipadné oblasti CR, ve které
pusobi.
DIVIZE POZEMNi STAVBY CECHY

Tato divize se soustfedi na vystavby Ci rekonstrukce ekologickych, primyslovych,
energetickych, bytovych, administrativnich, obcCanskych, vodohospodaiskych

a liniovych staveb na tzemi Cech.

DiVIiZE POZEMNIi STAVBY MORAVA

Svym zaméfenim je stejna jako Divize Pozemni stavby Cechy, plsobi ale

v oblasti Moravy.

Divize DOPRAVNI STAVBY

Divize realizuje podzemni stavby, mosty, silnice, dalnice a Zeleznice,

vodohospodarské stavby, skladky a sanace ekologickych zatézi.

DiviZE SPRAVA MAJETKU

Poskytuje sluzby komplexni spravy nemovitosti, napf. technicky facility
management, infrastrukturalni facility management, komeréni a ekonomicka sprava

majetku, pujéovna mechanizace, prostfedkl a zafizeni stavenisté.

DivizE PROPERTY DEVELOPMENT

Soustfedi se na developerskou cinnost v oblasti reziden¢ni vystavby, a to

zejména v rezidencni vystavbé pro stfedni a vysSi tfidu.
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Obrazek 4 — Organizacni struktura
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1.3.4 MANAGEMENT A ZAMESTNANCI SPOLECNOSTI

Centrala spole¢nosti funguje v sedmi usecich, jenz poskytuji zazemi vsem
divizim. Jde o usek generalniho feditele, personalniho feditele, ekonomického feditele,
financniho Feditele, vykonného feditele, technického feditele a Usek feditele risk
managementu.

Spole¢nost HOCHTIEF CZ fidi tfi€lenné predstavenstvo ve slozZeni: Ing. Tomas
Bilek, predseda predstavenstva, Jorg Mathew, Clen predstavenstva a Ing. Tomas
Koranda, €len predstavenstva. Ing. Tomas Bilek zaroven zastava pozici generalniho
feditele HOCHTIEF CZ a feditele divize Property Development.

DozorCi rada pracuje také v ftfiClenném sloZeni a aktualné ji tvofi: Dirk
Wassmann, pfedseda dozorci rady, Thomas Bunker, ¢len dozorCi rady a Martin Benes,

Clen dozorc¢i rady voleny zaméstnanci.
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K 31. 12. 2015 HOCHTIEF CZ mél 1053
zaméstnancu. Jejich sloZeni, personalni struktura
a dosazeny stupen vzdélani koresponduje se
zamérenim spolecnosti na stavebni Cinnost. Podil
muzl ve spole€nosti dosahuje 81% celku a 95%
v segmentu délnickych profesi.

Z celkového poctu disponuje vyuénim
listem 37%, stfedni vzdélani ma 32%
a vysokoskolské vzdélani 26% zaméstnanc.

Z profesniho hlediska se u nadpolovi¢ni
vétsiny zaméstnancu (cca 60%) jedna
o technickohospodarské pracovniky, mezi které

jsou zapocitani i stavebni mistfi a stavbyvedouci.

Celkem zaméstnanci 1053
muzi 854
. Zeny 199
Tabulka 1 — Pocet
. 3 Celkem délnici 446
zaméstnancu
.y muzi 425
dle kategorii
Zeny 21
Celkem THP 607
muzi 429
zeny 178

Graf 3 — Dosazeny stupen vzdélani u zaméstnancu
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Graf 4 — Personalni struktura zaméstnanctiit HOCHTIEF CZ
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1.4 OBCHODNI ANALYZA

HOCHTIEF CZ podnika v oboru stavebnictvi majoritné na Ceském a slovenském
trhu. Na Ceském trhu patfi dlouhodobé mezi TOP 10 stavebnich firem. Aktualné je dle
vykonU v roce 2015 na 7. misté a patfi do skupiny spole¢nosti s obratem 4-6 miliard
korun. Spole¢nost se zaméfuje na realizaci technologicky naro€nych projektd v oblasti
pozemnich, dopravnich, vodohospodarskych a inZzenyrskych staveb.

Spolecnost je dostatecné produktové diverzifikovana, kdy prostfednictvim svych

péti divizi poskytuje sluzby ve vSech segmentech stavebnictvi.

1.4.1 REFERENCNIi ZAKAZKY

Referen¢nimi zakazkami spolecnosti jsou napf. Prodlouzeni trasy metra V. A
(Praha), tunel Blanka (Praha), Rekonstrukce tramvajové trati Podébradska (Praha),
Terminal Sever 2 - Prst "C" (Praha), Rekonstrukce operacnich sali FN Brno, Heliport
HEMS (Plzeri), Cesky institut informatiky, robotiky a kybernetiky — CVUT (Praha), Kuks
- obnova barokniho komplexu, Vzdélavaci a kulturni centrum Broumov, Nové divadlo
v Plzni, Domov pro seniory (Uhlitské Janovice), Zabavni centrum Cerny Most,
Regionalni centrum T-Mobile (Hradec Kralové), Hala KIEKERT(Pfelouc),
Protipovodnova opatfeni (Chuchle, D&Cin), Zasobeni Blatenska pitnou vodou, Regulace

vodnich tokl (Povodi Vitavy) a Vystavba Cistirny odpadnich vod a kanalizace (Mistfin).

1.4.2 OBCHODNI RIZIKA NA STAVEBNIM TRHU

Podnikani na stavebnim trhu z obchodniho hlediska pfinasi urcita rizika.

Stavebni sektor vykazuje vyznamnou zavislost na vyvoji globalni ekonomiky.
V obdobi recese, v zavislosti na konzervativnim pfistupu bank k financovani a zavadéni
uspornych opatfeni ve statnim sektoru, objem stavebni vyroby klesa.

Stavebni trh je prostfedi s vyznamnou konkurenci. Vstup na trh neni vyznamné
omezen, to vede ve vétsiné Casu k vyraznému prebytku nabidky stavebnich kapacit nad
poptavkou a tedy i k tlaku na marze.

Vyznamnym specifikem stavebniho trhu je sezdénnost v zavislosti na
povétrnostnich podminkach, kdy je provadéni praci v nepfiznivych povétrnostnich
podminkach ve vétsiné pfipadd mozné, ale vyznamné prodrazuje stavbu. Stavebni

spoleCnost je vystavena v obdobi nizSiho objemu zakazek neuplnému vyuziti kapacit.
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Typickym problémem stavebniho sektoru je zhorSena platebni moralka
a nadprumérné doby splatnosti. Tato skute€nost vyznamné zatéZuje cash flow stavebni
spoleCnosti.

Vyznamnou ekonomickou zatézi je pozadavek na bankovni garance
a pozastavky. Obvykle zadavatelé vyznamnych zakazek poZaduji pfi podani nabidky
slozeni jistoty za nabidku, jako garanci plnéni povinnosti u€astnika zadavaciho fizeni.
VysSi jistoty stanovuje zadavatel dle velikosti zakazky. U vefejnych zakazek je jistota ve
vySi 2 az 5% z pfedpokladané hodnoty dila a jeji maximalni vySe je stanovena dle
zakona ¢. 134/2016 Sb.2 Garance za pInéni povinnosti je poZzadovana po dobu zadavaci
Ihlty, ktera se obvykle pohybuje od 3 do 12 mésicl. Jistotu Ize sloZit formou penézni
Castky nebo formou bankovni zaruky za nabidku (Bid bond). Dale je obvyklym
pozadavkem zadavatele zajiSténi zavazku zhotovitele po dobu realizace dila formou
bankovni zaruky ve vysi 5-10% z ceny dila platnou po celou dobu realizace zakazky.
Jedna se o bankovni zaruku za spravné provedeni smlouvy (Performance bond).
Zajisténi zavazkl za fadné provedeni dila (za kvalitu) bé&éhem zaruéni Ihuty
je pozadovano formou pozastavky, kterou Ize nahradit zarukou za uvolnéni zadrzného
(Retention bond), pfipadné formou bankovni zaruky za zaruéni dobu (Warranty bond).
Zpravidla je pozadovano zajisténi ve vysi 5-10% z celkové ceny dila po dobu 5 az 6 let
(zaruéni Ihata). Stavebni spoleCnost je zatizena naklady spojenymi s jistotou, zadrznym
a Cerpanim bankovnich garanci, to se nasledné projevuje v ekonomice spole¢nosti
a rentabilité zakazky.

S ohledem na prezentované referencni zakazky vykazuje HOCHTIEF CZ
vyznamnou zavislost na vefejnych stavebnich zakazkach. Zadavani verejnych zakazek
se fidi zakonem ¢&. 134/2016 (dfive 137/2006), dle kterého se musi dodrzovat zasady
transparentnosti a pfiméfenosti a zasada rovného zachazeni a zakazu diskriminace.
Ale i pfesto riziko nizké transparentnosti pfi zadavani vefrejnych zakazek a riziko
korupCnich afér existuje. Dale pak realizace zakazek pro statni spravu vykazuje
specifickou sezénnost - pokles zakazek v obdobi prazdnin nebo zvySeny objem investic
realizovanych v 2. poloviné kalendarniho roku v souvislosti se schvalenim planu investic
a s pripravou a €erpanim rozpoctu. Naopak pozitivem obchodni vazby na vefejny sektor

je, Zze zadavatelé jsou bonitni investofi a riziko problematickych pohledavek je u nich

8 Zakon €. 134/2016 Sb. - Zakon o zadavani vefejnych zakazek
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mensi. DalSim specifikem vefejného sektoru je, Ze objem zakazek je vyznamné ovlivnén
dotacni politikou statu a Evropskeé Unie.

Spole¢nost HOCHTIEF CZ historicky vykazuje nevyznamny objem zahrani¢nich
zakazek a ménové riziko plynouci z cizo-ménovych trzeb neni pro tuto spolecnost
relevantni. Vyjimkou je rok 2015, ve kterém byla pfes organizacni slozku na Slovensku
realizovana zakazka v objemu 1,5 mld. K¢&. Od roku 2016 jsou zakazky na slovenském
trhu realizovany pouze pfres dcefinou spoleCnost a kurzoveé riziko se tim minimalizuje.
Z duvodu soustfedéni firmy na tuzemsky a slovensky trh je riziko souvisejici se vstupem

na cizi trh z divodu neznalosti trhu a pravniho systému irelevantni.
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2  FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI HOCHTIEF CZ

2.1 HORIZONTALNI A VERTIKALNIi ANALYZA VYKAZU ZISKU
A ZTRAT

2.1.1 VYVOJ VYKONU

Pro hodnoceni spole€¢nosti z pohledu vykonnosti sledujeme ucetni polozku
vykony, ktera zahrnuje trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, zménu stavu zasob
vlastni ¢innosti® a aktivaci. Tyto vykony tvofi majoritni podil na celkovych vynosech
podniku. Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb pfedstavuji vynosy realizované ze
stavebni Cinnosti (hlavni Cinnost spole€nosti). Zména stavu zasob vlastni Cinnosti
zahrnuje nevyfakturovanou ¢ast zakazky, ktera v3ak jiz byla provedena (rozpracované
zakazky). S ohledem na zaméreni podniku na technologicky naro¢né projekty jsou
nékteré zakazky realizovany v horizontu az nékolika let a stav rozpracované vyroby
vyznamné ovliviiuje vySi celkovych vykonu. PoloZka aktivace, ktera obsahuje
aktivované naklady°, je u spole¢nosti ve sledovaném obdobi nevyznamna a neni
hodnocena. Pro vertikalni analyzu je poloZka vykony vztaznou veliinou a pfedstavuje
100%.

DalSi vynosova polozka Trzby z prodeje zboZi u spoleCnosti obsahuje polozky
za prodej pozemkl pro developerské projekty a prodej stavebniho materialu.

Tato polozka je vUci celkovym vynosim nevyznamna a neni zahrnuta do hodnoceni.

Tabulka 2 — Vykony HOCHTIEF CZ v letech 2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 ‘ 2006 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Vykony 4539612 | 5570731 | 8292494 | 7839350 | 6128236 | 5015048 | 5053514 | 4120836 | 4808 661 | 5098 639 | 5623 939

I RO el Lot 1031119 | 2721763 | -453144 | -1711114 | 1113188 | 38466 | -932678 | 687825 | 289978 | 525300

(absolutni hodnota)

Meziroéni vyvoj vykond (%) 22,71% 48,86% -5,46% -21,83% -18,16% 0,77% -18,46% 16,69% 6,03% 10,30%

° Do konce roku 2015 se o zméné stavu zasob vytvofenych vlastni ¢innosti uctovalo jako
0 vynosech na ucty skupiny 61 — Zména zasob vlastni €innosti. Od roku 2016 se tyto ucty rusi a zavadi
se novy nakladovy ucet v ramci uctové skupiny 58 - Zména stavu zasob vlastni €innosti a aktivace.

10 Vlastni ¢innosti podniku vytvoreny dlouhodoby majetek.

24



Graf 5 - Vykony spole¢nosti HOCHTIEF CZ v letech 2005-2015
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V horizontu sledovanych let 2005 az 2015 dosahuji vykony ve vazbé na objem
zakazkové zajisténosti objemu 4-8 mld. KE. Jejich vyvoj v Case koresponduije se situaci
na ceském trhu.

Vlivem rlstu globalni ekonomiky vykony vzrostly v roce 2007 aZz na objem
8,3 mld. K&. Vyznamnymi zakazkami v tomto obdobi byly projekty administrativni
centrum Kavc€i hory (Praha; realizace 10/2006 - 12/2008), Administrativni komplex
Trianon (Praha; realizace 05/2007 — 03/2009), metro Prosek - Stanice metra Stfizkov
(Praha; realizace 01/2004-06/2007). Tyto projekty navysSily nedokon€enou vyrobu
01,4 mid. K¢.

V roce 2008 vykony spolecnosti zaznamenaly mirny pokles YoY!! o 5,5%
na objem 7,8 mld. K&. Pozitivem bylo dokon&ovani rozpracovanych zakazek a snizeni
rozpracované vyroby o 663 mil. KE. Tento rok byl jiz negativné ovlivnén nastupem
ekonomické krize'?, kterd se ve svém pocatku projevila poklesem pfipravenosti
nékterych investorl zahaijit nové projekty. V druhé poloviné roku se ve spole¢nosti jiz
projevily pfimé dusledky krize, a to zejména u divize Property Development, kde doslo
k vyraznému propadu prodejl bytu a tim i vyraznému propadu zisku této divize.

Vlivem globalni ekonomické krize, Ceska vlada pfijimala usporna opatreni, ktera
negativné ovlivnila objem statnich zakazek. Sou€asné v dusledku konzervativniho
pfistupu bank k financovani byla zastavena vétSina soukromych projektt. Rok 2012 byl
navic negativné ovlivnén novelou zakona o zadavani verejnych zakazek (55/2012 Sb.),
jenz zvysila obavy zadavatell o spravné vypsani soutéze. Tento vyvoj zpusobil pokles

objemu stavebni vyroby na ¢eském trhu v letech 2009 az 2013.

11 YoY (year over year) - oznacuje meziro€ni srovnani sledované hodnoty

12 Celosvétova ekonomicka krize byla uz v roce 2007 naznacena nékolika dalezitymi indikatory.
Prvotni pfic¢inou byla americka hypoteéni krize, kterd postupné pferostla ve svétovou finanéni krizi,
vyznamnou roli sehrala rovnéZ vysoka cena ropy v prvni poloviné roku 2008, ktera vedla k poklesu
realného HDP a zvedla spotfebitelské ceny. Ekonomica krize naplno udefila na podzim roku 2008 a
zasahla takika vSechna odvétvi svétovych ekonomik a dopadla i na Eeské hospodarstvi.
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V dusledku situace na trhu spole€nost v letech 2009 vykazala YoY pokles vykonu
0 21,8% na 6,1 mld. K¢, v roce 2010 YoY o 18,2% na 5,0 mid. K¢ a nasledné i v roce
2012 YoY o dalSich 18,5% na 4,1 mid. K&.

Vyjimkou byl rok 2011, kdy spole€nost dosahla YoY srovnatelnych vykonu
s predeslym rokem ve vySi 5,1 mid. KE. Z pohledu série pfijatych opatfeni zamérenych
na zmirnéni dopadu krize, ktera byla zakon€ena reorganizaci, spoleCnost tento rok
povazuje za stabiliza¢ni.

Dosazené vykony v roce 2012 (4,1 mld. KE) byly znacné ovlivhény nedokonéenou
vyrobou. Mezi nejvyznamnéjSi rozpracované projekty patfila stavba Metro - Prodlouzeni
trasy V. A (Praha) a tunel Blanka (Praha). U zakazky tunel Blanka Slo pravdépodobné
o dusledek sporu o faktury, kdy v kvétnu 2012 mésto Praha prestalo Metrostavu a.s.?
proplacet faktury z dlvodu obavy mozného konfliktu se zakonem o vefejnych zakazkach
a ktery se prenesl i na subdodavatele. Spor o proplaceni faktur byl ukon¢en az v zafi
2014, kdy rozhodci soud rozhodl, Ze hlavni mésto Praha musi faktury zaplatit.

| pfes pretrvavajici nepfiznivou situaci na trhu v roce 2013 vykony spole¢nosti
vzrostly YoY o 16,7% na 4,8 mld. KE. PokracCujicimi nosnymi zakazkami byly projekty
Metro — Prodlouzeni trasy V. A a tunel Blanka.

V nasledujicich letech stavebni trh vykazoval oZiveni a spolecnost zaznamenala
dalsi rast vykona v roce 2014 na 5,1 mld. K& (YoY narust o 6,0%) a v roce 2015
na 5,6 mld. K€ (YoY narust o 10,3%). Pozitivem roku 2014 bylo dofeSeni nedokonéené
vyroby u rozpracovaného projektu tunel Blanka a v nasledujicim roce dokonceni
projektu Metro — Prodlouzeni trasy V. A a jejich nasledné oductovani z nedokoncené
vyroby do trzeb. Vyznamnymi zakazkami roku 2014/2015 byly projekty dalnice D3, usek
Zilina, Strazov — Zilina, Brodno; rekonstrukce kulturnich pamatek Hospital Kuks a klaster
v Broumové; vystavba budovy Ceského institutu informatiky, robotiky a kybernetiky
(CIIRK, Praha) a vystavba nového sidla banky CSOB (Praha). V roce 2015 se naplno
rozb&hla klicova ekologicka zakazka Ustfedni &istirny odpadnich vod na Cisafském
ostrové v Praze.

Vykony dosazené v roce 2015 (5,6 mlid. K&) dosahly urovné roku 2006
(5,6 mid. K&). Vué&i vykonim dosazenym tésné pred nastupem krize v roce 2007

(8,3 mid. K&) jsou na urovni 67%.

13 Metrostav a.s. byl generalni dodavatel stavby.
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PoDIL VYKONU REALIZOVANYCH V ZAHRANICI

Podil vykonu realizovanych v zahranici je v horizontu sledovanych let 2005-2015
nevyznamny. Vyjimkou je rok 2015, kdy byl realizovan projekt dalnice D3, usek Zilina,
Strazov — Zilina, Brodno na Slovensku, jehoZ pfiprava zagala jiz v roce 2014 a realizace
probihala pfes organizacni slozku HOCHTIEF CZ a.s., organizaCna zlozka Slovensko.
Od roku 2016 jsou zakazky na Slovensku realizovany pfes dcefinou spolecnost
HOCHTIEF SK s.r.o., jejimz jedinym vlastnikem se stala spole¢nost HOCHTIEF CZ
v roce 2015.

Tabulka 3 - Vykony HOCHTIEF CZ v zahranici v letech 2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

5015 048

Vykony celkem 4539612 5053514 | 4120836 | 4808 661 | 5098 639 | 5623 939

5570731 | 8292494 | 7839350 | 6128 236

Vykony v zahranici ‘ 0 0 0 43 347 37453 6431 8374 0 23 454 117588 | 1468 118

Viykony v zahraniéi / vykony ‘ 0,00% 0,00% 0,00% 0,55% 0,61% 0,13% 0,17% 0,00% 0,49% 2,31% 26,10%

TRANSAKCE SE SPRIZNENYMI SUBJEKTY

Vykony v letech 2007 az 2009 byly vyznamné ovlivnény vynosy realizované se
spfiznénymi subjekty. PfredevSim se jednalo o dodavky sesterské spoleCnosti
HOCHTIEF Development Czech Republic s.r.0., Hochtief Construction, organizacni
slozka (CR) a dcefiné spoleénosti Interma a.s. Od roku 2010 byl patrny prudky pokles
dodavek pro spfiznéné subjekty a skupina HOCHTIEF jiz vyznamné vykony spole¢nosti
neovliviiovala. Nakupy realizované se spfiznénymi subjekty byly vaéi vykonové

spotfebé& nevyznamné po celé sledované obdobi.

Tabulka 4 - Vykony HOCHTIEF CZ realizované se spfiznénymi subjekty v letech 2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Vynosy realizované se
spfiznénymi subjekty
Vynosy realiz.se spfiznénymi
subjekty / vykony

181168 232718

127 686

956 051 | 2280494 | 1504512

0,19% 3,25% 11,53% 29,09% 24,55% 4,64% 2,53% 0,20% 0,22% 0,06% 0,02%

Nakupy realizované se
spfiznénymi subjekty

71458 212497 220792 232251 77 679 79 226 126 372 98 408 66 765 9902 7238

2.1.2 VYKONOVA SPOTREBA A PRIDANA HODNOTA

Vykonova spotfeba pfedstavuje hlavni nakladovou polozku spolecnosti.

Ve sledovaném obdobi se podil vykonové spotfeby na vykonech pohybuje v rozmezi

27



79 az 88%. Az do roku 2014 podil vykonové spotfeby na vykonech kopiroval vyvoj
vykonu, kdy s rastem vykonu rostl a s poklesem vykonu klesal. Divodem je skute€nost,
Ze nejvyznamnéjsi polozkou vykonové spotfeby jsou subdodavky vykazované v polozce
spotfeba materidlu a energie, které ze své podstaty predstavuji variabilni naklady!4.
Podil subdodavek na vykonové spotfebé dosahuje urovné 66-77% a na vykonech
urovné 54-66%. Vyvoj v oblasti objemu subdodavek a jeho podilu vaéi vykonim
je vzhledem k vyznamnosti urcujici pro vyvoj celkové vykonové spotfeby.

Vzhledem k vySe uvedenému Ize konstatovat, Zze podil fixnich nakladl
ve spole€nosti je nizky, nebot’ podil vykonoveé spotfeby na vykonech nestoupa ve vazbé
na klesajici vynosy. Naopak je patrné, Ze narlstu vykonu bylo pravdépodobné mozné
dosahnout za cenu narastu podilu subdodavek na vykonech, napf. z kapacitnich dlivodu
spole€nosti. Sou¢asné nedostatek stavebnich kapacit a nékterych stavebnich materialu
na stavebni trhu mél za disledek skokovy narlst cen. V roce 2007, kdy spole¢nost
dosahla nejvysSich vykonu, podil subdodavek na vykonech vzrostl na 66% a dosahl
maximalni hodnoty ve sledovaném obdobi. V obdobi krize spole€nost mohla vyznamnéji
vyuzivat vlastni zdroje a podil subdodavek na vykonech se sniZil na urovern 54-58%.
Rok 2013 byl mimo jiné negativné ovlivnén klesajici cenou zakazek na stavebnim trhu,
kterou pravdépodobné nebylo mozné plné pfenést na subdodavatele. Tato situace
skokoveé zvysila podil subdodavek na vykonech na 64% (YoY o 8 procentnich bodu).
ZlepSeni prinesl rok 2014 a 2015, kdy stavebni trh zaznamenal oziveni, a i pfes rostouci
vykony podil subdodavek na vykonech klesl na 60% v roce 2014 a 54% v roce 2015.

VysSe a vyvoj vykonu a vykonové spotfeby urcuje vysi pfidané hodnoty (dale PH)
a vyvoj pomérového ukazatele PH z vykonu. Maximalni PH dosahla spole¢nost v roce
2009 (1,15 mld. K¢&) a minimalni PH v roce 2013 (0,79 mld. K&), rentabilita na arovni PH
z vykonu se pohybuje v rozmezi 12,1-21,0%. V letech 2007-2008 sice spole¢nost
vykazuje vyznamny narlst vykon(, avSak PH se drzi na urovni 1 mld. K& (srovnatelna
vySe s rokem 2006) z divodu vyznamného poklesu ukazatele PH z vykond na uroven
12,1-12,4% (dUsledek narustu podilu subdodavek na vykonech).

V krizovych letech 2009-2010 i pfes pokles vykond, v dusledku zleps$ené
rentability PH z vykonu, ktera vzrostla na uroven 18,7-21,0% (ve vazbé na snizeny podil

subdodavek), PH dosahla vySe 1,15 mid. K& v roce 2009 (narlst o 14% oproti roku

14 Variabilni naklady jsou naklady zavislé na zménach objemu vykonu.
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2007) a 1,05 mld. K& (narast o 5% oproti roku 2007). PH vykazala zlepSeni i oproti
pfedkrizovému obdobi. V letech 2011-2012 vlivem klesajicich vykonu spole¢nosti, PH
v Case klesa na 0,98 mid. K& v roce 2011 (pokles o 2% oproti roku 2007) a na
0,83 mld. K& v roce 2012 (pokles o0 17% oproti roku 2007). | pfes zlep$eny objem vykon(
v roce 2013, diky skokovému poklesu rentability PH z vykonu na 16,5% (dusledek
poklesu ceny zakazek), dosazena PH ve vysi 0,79 mld. K& vykazovala YoY pokles 0 4%
(pokles 0 21% oproti roku 2007). V nasledujicich letech se projevilo zlepSeni na trhu,
spole€nost zaznamenala narust vykonU i pomérového ukazatele PH z vykondu.
Dusledkem byla rostouci PH, kdy PH dosaZena v roce 2015 ve vysi 1,03 mid. K& jiz

vzrostla o 2% vUci roku 2007.

Tabulka 5 — Vykonova spotieba HOCHTIEF CZ v letech 2005-2015

v tisicich korunach 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

I ‘ Vykony ‘ 4539612 | 5570731 | 8292494 | 7839350 | 6128236 | 5015048 | 5053514 | 4120836 | 4808661 | 5098 639 | 5623939
N :’r‘é‘l’::“‘:::f:q‘;gz'r‘jcne 22,7% 48,9% 55% | -21,8% | -182% 08% | -185% 16,7% 6,0% 10,3%
B. ‘ Vykonova spotfeba ‘ 3783651 | 4645737 | 7290845 | 6863349 | 4989 758 | 3965300 | 4076523 | 3295992 | 4015326 | 4179915 | 4595825
Subdodavky 2587809 | 3442482 | 5468829 | 5099473 | 3530240 | 2715715 | 2870379 | 2313789 | 3094947 | 3048805 | 3051121

7‘ VAN ACAM  8335% | 83,40% | 87,92% | 87,55% | 8142% | 79,07% | 80,67% | 79,98% | 83,50% | 81,98% | 81,72%
Subdodavky / vykon (%) 57% 62% 66% 65% 58% 54% 57% 56% 64% 60% 54%

I (S;);’d"dé"ky/ vykonovd spotreba 68% 74% 75% 74% 71% 68% 70% 70% 77% 73% 66%
+  Pidana hodnota 755961 | 924994 | 1003052 | 976321 | 1145734 | 1053237 | 978865 | 826308 | 793552 | 924794 | 1028129
" bidang hodnota / vykony (%) ‘ 16,65% | 16,60% | 12,10% | 12,45% | 18,70% | 21,00% | 19,37% | 20,05% | 16,50% | 18,14% | 18,28%

Graf 6 — Vyvoj vykonu, vykonové spotireby na vykony a subdodavek na vykony v letech 2005-2015
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Graf 7 — Vyvoj vykonu, pfidané hodnoty a pfidané hodnoty z vykont v letech 2005-2015
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2.1.3 OSOBNi NAKLADY

Osobni naklady (dale ON) pFedstavuji druhou nejvyznamnéjSi polozku
ve struktufe provoznich nakladd. Jejich vySe je odvisla od poétu zaméstnancl a vySe
prumérné mzdy.

Pocet zaméstnancl spolecnosti do roku 2008 rostl ve vazbé& na rust vykonu.
Z davodu pretrvavajici krize a nepfiznivého vyhledu vyvoje na stavebnim trhu,
spolecnost v roce 2010 a nasledné i v roce 2011 pfijala usporna opatfeni a pfistoupila
k vyznamnéjSimu snizeni poCtu zaméstnancu. PoCet zaméstnancu v roce 2011 se vidi
roku 2008 snizil o 29%. V poslednich tfech letech sledovaného obdobi se pocet
zaméstnancu stabilizoval na rovni 1 100 lidi (oproti roku 2008 o cca 600 lidi méné).

Vyvoj primérné mzdy ve spoleCnosti ma ve sledovaném obdobi rostouci
tendenci. Vyjimkou je mirny pokles v roce 2011 (YoY pokles o 7%) z duvodu
pfechodného nardstu primérné mzdy v roce 2010 (viz. Dale) a v roce 2013 (YoY pokles
0 2%), kde Ize pfedpokladat, Ze Slo o reakci spoleCnosti v oblasti pohyblivé slozky mzdy
na pokles ceny zakazek na trhu. Realna moznost snizeni zakladnich mezd je velmi
omezena. Skokové navySeni primérné mzdy v roce 2010 bylo pravdépodobné
zpusobeno vyplacenim odstupného a bylo tedy pouze prechodné. Soucasné je
pravdépodobné, Ze vina propousténi se vyznamnéji tykala zaméstnancl s nizsi
pramérnou mzdou.

| pfes rostouci tendenci primérné mzdy, v dasledku razantniho snizeni poctu

zameéstnancl, ON v roce 2011 vykazovaly propad na 667 mil. KE (YoY pokles 0 17%).
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Z duvodu vyplaty odstupného se pokles ON vyznamné neprojevil uz v roce 2010 (prvni
vina propousténi), kdy ON dosahly arovné 805 mil. K& (YoY pokles o 6%). Duvod
poklesu ON v roce 2013 na 661 mil. KE (YoY pokles 0 4%) je ve vazbé na mirné snizeni
poctu zaméstnancu (YoY -30 os.) a pokles primérné mzdy.

Po celou dobu sledovaného obdobi byla PH dostatecna ke kryti ON. Vzhledem
na vyznamny objem ON a jejich vyvoji je vhodné sledovat i pomérovy ukazatel na urovni
(PH — ON) z vykonu. Pomérovy ukazatel (PH — ON) z vykonU do roku 2010
korespondoval s vyvojem rentability na urovni PH z vykonu. Skokovy narust v roce 2011
byl zpasoben vyznamnym poklesem ON v dusledku sniZzeni po&tu zaméstnancu. Je zde
patrny pozitivni dusledek pfijaté série opatfeni zaméfenych na zmirnéni dopadu krize,
ktera byla zakon&ena reorganizaci spole¢nosti. Nepfiznivy vyvoj v letech 2012-2013 je
v dUsledku poklesu PH. Od roku 2014 i pfes rust ON je vyvoj ukazatele pozitivni
ve vazbé na rast PH. V roce 2015 ukazatel dosahuje urovné 4,9%.

Produktivita prace z PH (PH na zaméstnance) ve sledovaném obdobi ma rostouci
tendenci. Vyjimkou jsou roky 2008 (z ddvodu vysokého poc¢tu zaméstnancu) a 2013 (z
dlvodu nizké PH). Skokovy narust produktivity prace v roce 2009 (YoY narlst o 23%)
byl pfedevsim zplsoben naristem PH. ZlepSeni produktivity prace v roce 2010 a v roce
2011 (YoY narust o 6-7%) bylo v dUsledku poklesu po¢tu zaméstnancu. Vyrazny narast
produktivity prace je patrny od roku 2014 v dusledku rostouci PH.

S ohledem na vyznamny podil subdodavek, ktery zkresluje pfimy vztah mezi
vykony a pocétem zaméstnancu, neni vhodné ukazatel produktivity prace z vykonu

u spolecnosti sledovat.

Tabulka 6 - Ukazatele produktivity prace a vyvoj osobnich nakladu v letech 2005-2015

PFepocéteny pocet pracovniki

‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007

1544

1536

1609

2008

1663

2009

1583

2010

1369

2011 ‘ 2012 ‘ 2013

1183

1105

1075

2014

1088

2015

1091

YoY zména poétu pracovniki

-8

73

54

-80

-214

-186

-78

-30

13

3

Pridana hodnota (tis. K¢)

755961

924 994

1003 052

976 321

1145734

1053 237

978 865

826 308

793 552

924794

1028129

Osobni naklady (tis. K&)

608 519

694 307

775 882

869 659

856 823

805 814

667 078

691318

661483

709 678

752702

Pfidana hodnota - Osobni

naklady (tis. K¢)

147 442

230687

227170

106 662

288911

247423

311787

134990

132 069

215116

275427

(PH-ON) z vykont

3,2%

4,1%

2,7%

1,4%

4,7%

4,9%

6,2%

3,3%

2,7%

4,2%

4,9%

Produktivita prace z pridané
hodnoty (tis. Ké/os)

490

602

623

587

724

769

827

748

738

850

942

Primérna mzda — roéni (tis. K¢)

287

333

348

377

392

438

406

453

444

471

497

- mésicni (tis. K¢)

23,878

27,734

29,025

31,433

32,658

36,476

33,824

37,710

36,965

39,256

41,396
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Graf 8 - Vyvoj poétu zaméstnancil, primérné mzdy a produktivity prace z PH v letech 2005-2015
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Graf 9 - Vyvoj osobnich nakladd, primérné mzdy a produktivity prace z PH v letech 2005-2015
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2.1.4 PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENI

Hodnoty provozniho vysledku hospodareni (dale VH) ve sledovaném obdobi byly
vzdy kladné. Do roku 2007 se drzely nad hodnotou 110 mil. K& NejvyznamnéjsSiho
propadu provozniho VH na hodnotu 33,4 mil K& dosahla spole€nost v roce 2008.
hodnotu ve sledovaném obdobi. | pfestoZe se vykony drzely nad urovni 7,8 mid. K¢,
druha polovina roku jiz byla ovlivnéna ekonomickou krizi a v tomto roce spolecnost
dosahla nejnizsi rentability PH-ON z vykonu v celém sledovaném obdobi, to se promitlo

do poklesu provozniho VH. Pozitivem bylo posileni provozniho VH tohoto roku
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rozpusténim opravnych polozek k zasobam ve vysSi 28 mil. KE. V letech 2009 az 2011
drZela spole€nost pfiznivou rentabilitu PH-ON z vykon( a provozni VH byl vyznamné
negativné ovlivnén vysokou tvorbou opravnych polozek k pohledavkam
(2009, 2011 - viz dale) a vyznamnym objemem ostatnich provoznich nakladu (2010,
2011 — viz dale). V roce 2012 i pfes pokles vykonl a pokles pomérového ukazatele
PH-ON z vykonU, z divodu Cerpani rezervy na zaruky a poklesu ostatnich provoznich
nakladd, provozni VH v tomto roce vzrostl na 102 mil. K& (YoY narust o 21%), rentabilita
na urovni VH z vykonu vzrostla na 2,5%. Po zhor$eni provozniho VH v roce 2013
disledkem narustu ostatnich provoznich nakladu, spole¢nost i pfes vyznamnou tvorbu

OP a rezerv, vykazuje od roku 2014 pfiznivou provozni ziskovost.

Tabulka 7 — Provozni vysledek hospodarieni v letech 2005-2015

o a 00 006 00 008 009 010 0 0 0 014

0 4539612 | 5570731 | 8292494 | 7839350 | 6128 236 | 5015048 | 5053514 | 4120836 | 4808661 | 5098639 | 5623939
Pfidana hodnota 755961 | 924994 | 1003052 | 976321 | 1145734 | 1053237 | 978865 | 826308 | 793552 | 924794 | 1028129
oni 16,7% 16,6% 12,1% 12,5% 18,7% 21,0% 19,4% 20,1% 16,5% 18,1% 18,3%
Osobni naklad 608519 | 694307 | 775882 | 869659 | 856823 | 805814 | 667078 | 691318 | 661483 | 709678 | 752702
Osobni naklad 147442 | 230687 | 227170 | 106662 | 288911 | 247423 | 311787 | 134990 | 132069 | 215116 | 275427
0 ont 3,2% 41% 2,7% 1,4% 4,7% 4,9% 6,2% 3,3% 2,7% 4,2% 4,9%
Dané a popla 6976 8101 8723 9101 | 12280 9603 | 10260 7834 7067 | 10780 7590

Odp alo odobeho
v s 54180 | 67552 | 64282| 66481 | 65107| 55816 45164 | 39196| 25769 | 15182 14016
CIOHNOCORENO 27008 15530 | 43091 | 23729 5570 6280 4707 5308 12 356 8306 4451

op
: ° .‘ Shiekie .' . ) -84639 | -62447 4098 | -28438 | 113874 | 24501 | 80459 | -27405| -22901| 44094 | 103745
obdob

Ostatni provo sta 41864 | -58136| -79315| -49844| -44694| -87661| -96130| -18597 | -60686| -30262| -32950
R 156060 | 174875 | 113843 | 33403 | 58526| 76122 | 84481 | 102076 | 73804 | 123104 | 121577
OV sl s 3,4% 3,1% 1,4% 0,4% 1,0% 1,5% 1,7% 2,5% 1,5% 2,4% 2,2%
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Graf 10 — Vyvoj provozniho vysledku hospodareni v letech 2005-2015
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Graf 11 - Vyvoj pridané hodnoty z vykond, PH-ON z vykont a provozniho vysledku
hospodareni z vykont v letech 2005-2015
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ZMENA STAVU REZERV A OPRAVNYCH POLOZEK

Zména stavu rezerv a opravnych polozek (OP) pribézné vyznamné ovliviiovala
VH. PfedevsSim se jedna o dopad zmény stavu ostatnich rezerv (rezervy na zaruky
a ostatni) a zmény stavu OP k pohledavkam a zasobam. Rezervu na zarucni opravy
spole¢nost kalkuluje sazbou 0,95% z objemu vlastnich stavebnich praci,
pficemz vychazi ze skuteCnych nakladd na zarucni opravy z predchozich let a zaroven
prihlizi ke konkrétnim rizikiim jednotlivych projektu. Vétsi tvorba rezerv probéhla v roce

2015 ve vysi 77 mil. KE. V pfipadé OP k pohledavkam po splatnosti za problémovymi
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klienty se jednalo o tvorbu ve vysi 98,6 mil. KE v roce 2009 a ve vySi 81,3 mil. KE v roce

2011. Tato tvorba OP predstavovala pro spole€nost vyznamnou zatéz na VH .

Tabulka 8 — Zména stavu rezerv a opravnych polozek v letech 2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 ‘ 2006 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Zména stavu rezerv a opravnych

polozek v provozni oblasti a
komplexnich  nakladl  pfistich
obdobi

113874 103 745

OSTATNi PROVOZNi VYNOSY A NAKLADY

Vysledek hospodarfeni je pravidelné zatéZzovan ostatnimi provoznimi vynosy
a naklady. Znac¢nou nakladovou poloZkou byla uhrada smluvni pokuty ve vysSi
50,4 mil. K& v roce 2008 a ve vysi 65,5 mil. KE v roce 2009. Spolecnosti se podafilo
vyznamnou ¢ast smluvni pokuty ve vysi 27,1 mil. KE v roce 2008 a ve vySi 69,5 mil. KE
v roce 2009 prenést na subdodavatele.

Pravidelné bylo v ostatnich provoznich vynosech a nakladech uc¢tovano o odpisu
a postoupeni pohledavek. Roku 2007 vynosy z tohoto titulu byly ve vysi 50,7 mil. KC
a naklady 84,2 mil. K¢.

Rok 2010 byl vyznamné ovlivnén zmarenou investici ve vysi 60 mil. KE (vyfazeni
Casti prav k developerskym projektim), a dale zejména vySi pojistného a nahrad
spojenych s reorganizaci spolecnosti. Negativni dopad byl zmirnén vynosem z plnéni
za Skody ve vySi 72,5 mil. KE. V roce 2010 doSlo na zakladé smlouvy s matefskou
spolecnosti k postoupeni pohledavek ze stavebni Cinnosti v celkové hodnoté 139 mil. K&
a tato operace navysila ostatni provozni vynosy i naklady.

V roce 2011 byly ostatni provozni naklady ovlivhény zvySenou uhradou
pojistného.

Rok 2013 byl negativné ovlivnén ztratou plynouci z odpist &i postoupeni

pohledavky.

Tabulka 9 — Ostatni provozni vynosy a naklady v letech 2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008 2009 2010 2011 2012

V. ‘ Ostatni provozni vynosy ‘ 75218 62121 88275 229554 29140 76 798

H. ‘ Ostatni provozni naklady ‘ 73 995 86 696 154533 111965 132 969 317215 125270 62 078 137 484 58 753 60 768

Zisk/Ztrata -41 864 -58 136 =72 Bil5 -49 844 -44 694 -87 661 -96 130 -18 597 -60 686 -30 262 -32 950
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OSTATNIi POLOZKY S DOPADEM NA PROVOZNi VH

Z pohledu polozky Odpisy dlouhodobého nehmotného (DNM) a hmotného
majetku (DHM) doslo ve sledovaném obdobi k vyznamné zméné dopadu polozky
na VH. Davodem bylo rozhodnuti spole€nosti omezit rozvojové investice a vykryvat
potieby obnovy zakladnich prostfedkl predevsim formou operativniho leasingu'®. Toto
usporné opatfeni vedlo k vyznamnému poklesu odpisu a narlstu leasingovych splatek,

které jsou ucCtovany do polozky sluzeb a snizuji vysi PH.

Tabulka 10 — Vyvoj odpist dlouhodobého majetku a operativniho pronajmu v letech 2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

v tisicich korunach 2005 2006 2007 2008 2009 2010

11I.1 | Trzby z prodeje dlouhodobého ‘

Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku

‘ Operativni prondjem ‘

Vyznamné se v ¢ase zménil i objem transakci spojenych s prodejem DHM, kde
v ramci prodeje DHM probihala obnova vozového a strojového parku (dopravni
prostiedky, stroje a zafizeni). Tento prodej byl minimalizovan rokem 2009 a lze
prfedpokladat, Ze se jednalo o usporné opatfeni spoleCnosti jako reakci na vyvoj trhu.

Od roku 2009 zisk z prodeje DHM jiz vyznamné neovliviiuje provozni VH.

Tabulka 11 — Dlouhodoby majetek v letech 2005-2015

) 41 689 26 335 59 358 29 558 3945 7082 4165 3909 13 039 8721
majetku

2011 2012 2013 2014

2015

5870

.1, | Zustatkovd cena prodaného 17319 | 12490 | 20798 | 10537 342 1845 1429 256 1383 10
dlouhodobého majetku

1516

Zisk/Ztrata ‘ 24370 13 845 38 560 19 021 3603 5237 2736 3653 11 656 8711

4354

Prodej materialu ve sledovaném obdobi nemél vyznamny dopad na VH. Divod

poklesu prodeje v letech 2014 — 2015 se z vefejné dostupnych zdroji nepodafilo ziskat.

15 Jde o obchodni vztah ujednany mezi leasingovym pronajimatelem a najemcem. Doba pronajmu byva
sjednana dle pozadavkl zakaznika. Ukoncenim fadné doby leasingu zustava predmét leasingu dale ve
vlastnictvi pronajimatele. VSechna rizika spojena s vlastnictvim a provozovanim pfedmétu na sebe
prebira leasingova spolecnost.

36



Tabulka 12 — Material v letech 2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

M2 Trzby z prodeje materidlu

2015

F.2. Prodany material ‘

Zisk/Ztrata

2.1.5 FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI

Finan¢ni vysledek hospodarfeni byl v jednotlivych letech vyznamné ovlivnén
operacemi v oblasti dlouhodobych finan€nich investic, kurzovymi zisky a ztratami
a narustem urokového zatizeni.

V souvislosti s hospodafskym vysledkem dcefiné spoleCnosti Garden Center
Invest s.r.o. (GCI) doslo v roce 2007 k oductovani opravné polozky v celkové vysi
38 mil. KE. Tento rok spole€nost ve finan¢ni oblasti dale generovala Cisty kurzovy zisk
13 mil. K&. Pravdépodobné Slo o dusledek obchodl na Ceském trhu realizovanych
v EUR a existenci zavazk( v EUR poskytnutych matefskou spole¢nosti HOCHTIEF
Construction AG (Ramcova smlouva o pujcce), ktera sou€asné na zakladé Smlouvy
o forwardovych operacich také spolecnosti zajisStovala kurz mény (CZK/EUR).

V dusledku likvidace dcefiné spole¢nosti MAJ investiéni a. s. do$lo v roce 2008
k oductovani opravné polozky v celkové vysSi 71 mil. KE. Likvidace spoleCnosti
se do ostatnich finanénich nakladd promitla ¢astkou 94 mil. K&. Cisty kurzovy zisk
prudce stoupl na 165 mil. K& (kurzovy zisk 280 mil. K¢, kurzova ztrata 115 mil. K¢).
V tomto roce vlivem Cerpani uvéru u UniCredit Bank (260 mil. K& a Commerzbank
(310 mil. K&) vzrostlo urokové zatizeni spoleCnosti, které nasledné postupné klesalo az
do roku 2015.

V souvislosti s ukonéenym konkurzem dcefiné spoleénosti Stavomontaze Ceské
Budéjovice, a.s., doSlo v roce 2010 k oductovani opravné polozky v celkové vySi
30 mil. K¢ a k oductovani pofizovaci ceny investice do ostatnich finan¢nich nakladu
v celkové vySi 30 mil. KE. Sou€asné spolecnost prodala akcie Interma, a.s. se ztratou
31 mil. K&.

Opravna polozka k finan¢ni investici ve spolec¢nosti GCI byla v roce 2011
navysena o 13,7 mil. K€ a v roce 2012 o 25 mil. K¢.

Narlst ostatnich finanénich nakladd je od roku 2012 duasledkem narlstu

bankovnich vyloh.
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Tabulka 13 — Cast vykazu zisku a ztrat, tykajici se finanéniho vysledku hospodareni v letech
2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
V. Trzblyn z prodeje cennych papirti a 120 30350 200
podilt
J. Prodané cenné papiry a podily ‘ 2900 61349 200
Zména stavu rezerv a opravnych 40827 | -71263| -5007| -30190| 13688 | 25850 940 1498 1905
polozek ve finan¢ni oblasti
Vynosové uroky ‘ 4 837 5137 5538 7233 2 406 4551 4937 3614 2212 1144 680
Nékladové uroky ‘ 2240 7937 16 110 30966 26 798 21983 14 556 13328 7483 7327 2428
Ostatni finan¢ni vynosy ‘ 1477 22441 72 297 304 026 12 213 9057 6582 757 1780 1580 5103
Ostatni financni naklady ‘ 9885 31281 69 291 220322 32414 48 604 19 158 26 068 29 463 29 597 38 259
Finanéni vysledek hospodafeni ‘ -5811 -11 640 30481 131234 -39 586 -57 788 -35 883 -60 875 -33 894 -35 698 -32999

2.1.6 VYSLEDEK HOSPODARENIi ZA UCETNi OBDOBI

Finan¢ni vysledek hospodareni a placena dan z pfijmu vyznamné ovlivnily
vysledek hospodareni za ucetni obdobi. Rok 2008 byl znaéné posilen €istym kurzovym
ziskem. Urokové zatiZeni v roce 2009 a ztratovy prodej obchodnich podild v roce 2010
snizily v téchto letech vysledek hospodareni na minimum. V roce 2012 zlepSeny
provozni vysledek hospodareni byl negovan tvorbou opravné polozky k obchodnimu
podilu a nardstem finan¢nich nakladu. Od roku 2014 je vykazovan zlepSeny vysledek
hospodareni za ucetni obdobi ve vysi 63,9 mil. KE v roce 2014 a 49,5 mil. KE v roce
2015.

Tabulka 14 — Vysledek hospodareni za ucéetni obdobi v letech 2005-2015

v tisicich korunach ‘ 2005 ‘ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Vykony ‘ 4539612 | 5570731 | 8292494 | 7839350 | 6128236 | 5015048 | 5053514 | 4120836 | 4808 661 | 5098 639 | 5623 939

Vysledek hospodafeni za uéetni

o 107 939 126 062 108 660 117 525 2480 6271 27 807 24 915 21217 63 859 49 537
obdobi (+/-)

Vysledek hospodafeni za ucetni
obdobi / vykony (%)

2,38% 2,26% 1,31% 1,50% 0,04% 0,13% 0,55% 0,60% 0,44% 1,25% 0,88%
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Graf 12 - Vyvoj provozniho vysledku hospodareni a vysledku hospodareni za ucetni obdobi
v letech 2005-2015
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Graf 13 — Vyvoj (PH-ON) z vykonu, provozniho vysledku hospodareni z vykont a vysledku

hospodareni za tcetni obdobi z vykona v letech 2005-2015
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2.2 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY

2.2.1 AKTIVA
Celkova aktiva spolec¢nosti do roku 2007 rostla na objem 6,1 mid. KE. Bé&hem
nasledujiciho obdobi se jejich objem postupné snizoval, az dosahl vyse 3,3 mld. KC

v roce 2015. V porovnani s rokem 2007 se jednalo o pokles 0 45%.
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Graf 14 — Rozlozeni aktiv v letech 2005-2015
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DLOUHODOBY MAJETEK

Podil dlouhodobého majetku (DM) na aktivech byl po celé sledované obdobi
méné vyznamny a dosahoval vySe 5-22%. Do roku 2008 jeho objem rostl na vysSi
610 mil. K¢, kdy dosahl svého maxima. V dalSich letech jeho objem klesal az na své
minimum 192 mil. K& v roce 2014. Z celkového pohledu nastal vyznamny pokles
ve spojitosti se zménou podilu DM vici celkovym aktivim, kdy v roce 2005 ¢inil tento
podil 22% a v roce 2015 klesl na 6%.

Vyznamné navys$eni DM v roce 2008 bylo zpusobeno nartustem dlouhodobého
nehmotného majetku (DNM). Jednalo se o nakup prav k developerskym projektiim
ve vySi 180 mil. KE (uctovano v polozce nedokonceny DNM). Do tohoto roku byl DNM
nevyznamny. V roce 2010 doslo na zakladé rozhodnuti vedeni spoleCnosti k vyfazeni
prav v objemu 60 mil. KE formou zmarené investice, které vedlo ke skokovému poklesu
objemu DNM na 109 mil. KE. Investice je dale odepisovana a jeji hodnota klesa.

V oblasti dlouhodobého hmotného majetku (DHM) v navaznosti na nepfiznivy
vyvoj na stavebnim trhu, pfijala spole€nost v roce 2009 opatfeni na omezeni investic.
Potfebna obnova zakladnich prostfedkil byla realizovana predevSim formou
operativniho leasingu. Toto strategické rozhodnuti vedlo k vyznamnému poklesu
objemu DHM z vySe 311 mil. KE v roce 2008 na 111 mil. KE v roce 2013. Na urovni
100-110 mil. KE se objem DHM stabilizoval. V porovnani s rokem 2005, kdy DHM

dosahoval vysSe 320 mil. K&, se jednalo o 66% pokles.
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NejvyznamnéjSi pokles zaznamenal objem dlouhodobého finanéniho majetku
(DEM) ze 189 mil. KE v roce 2005 na 23 mil. KE v roce 2015 (88% pokles). Jednim
z davodu poklesu bylo pfecenovani obchodniho podilu u spole¢nosti Garden Center
Invest s.r.0. (mezi vyznamnéjSi zmény patfil pokles hodnoty o 88,3 mil. K& v roce 2006,
0 14 mil. K¢ v roce 2011 a 0 25 mil. K& v roce 2012, naopak v roce 2007 byla hodnota
navy$ena o 38 mil. K&). Dalsi vliv méla likvidace spole¢nosti MAJ investiéni a. s. v roce
2008, kdy byl odepsan obchodni podil ve vysi 94 mil. KE pfi oductovani opravné polozky
ve vySi 71 mil. K¢ (pokles DFM o 23 mil. K&). V roce 2010 se objem DFM skokové snizil
prodejem akcii spole¢nosti Interma, a.s. v objemu 61 mil. KE. Ve stejném roce byl
odepsan obchodni podil spoleénosti Stavomontaze Ceské Budgjovice, a.s. v celkové
vySi 30 mil. K& pfi oductovani 100% opravné polozky (u€etni operace bez dopadu
na objem DFM). Pofizeni obchodniho podilu ve spole¢nosti HOCHTIEF SK s.r.o.
v pofizovaci cené 3,5 mil. KE v roce 2015 nemélo vyznamny dopad na celkovy objem

DFM, ktery klesl na vySe uvedenych 23 mil. K¢.

Graf 15 - Rozlozeni dlouhodobych aktiv v letech 2005-2015
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OBEZNA AKTIVA

Obézna aktiva predstavuji nejvyznamnéjsi slozku celkovych aktiv spole€nosti.
Jejich podil na celkovém objemu aktiv ve sledovaném obdobi stoupl z 78% v roce 2005

na 93% v roce 2015. Maximalni vySe 5,6 mid. KE dosahla obézna aktiva roku 2007.

41



Po mirném poklesu v roce 2008 se jejich objem skokové snizil a stabilizoval na urovni
3 -4 mld. K¢.

Zasoby predstavuji vyznamnou ¢ast obéznych aktiv, ve sledovaném obdobi jejich
podil na obéznych aktivech kolisal v rozmezi 7 — 34%. VySe zasob v Case vykazovala
znacné vykyvy predevsim v dusledku zmén objemu nedokon&ené vyroby (rozpracované
zakazky), ktera své maximum zaznamenala v roce 2007 pfi objemu 1,86 mid. KC.
Nejvyznamnéjsi polozkou byl projekt KavCi Hory (Praha) v hodnoté 1 mid. K&, metro
Prosek (Praha) v hodnoté 181 mil. K¢, projekt Pilsen Plaza (Plzefi) v hodnoté 107 mil. K&
a projekt Trianon (Praha) v hodnoté 157 mil. KE. | v nasledujicim roce 2008 byl objem
rozpracovanych zakazek znaény a dosahoval celkové vySe 1,26 mid. KE. Mezi
nejvyznamnéjsSi rozpracované zakazky patfil projekt Trianon (Praha) v hodnoté
754 mil. K& a developersky projekt Sylvan (Plzen) v hodnoté 139 mil. KE. Tyto projekty
byly dokonceny v roce 2009 a objem nedokoncené vyroby klesl na 224 mil. KE. DalSi
narust byl v letech 2012 az 2014, kdy dosahl objemu az 694 mil. K& z divodu
rozpracované zakazky Metro — Prodlouzeni trasy V. A (Praha, dokonceni v roce 2015)
a tunel Blanka (Praha, dokonceni v roce 2014). DalSi vyznamnou poloZzkou zasob
je poloZka zboZzi, ktera v roce 2015 dosahla objemu 122 mil. K¢ a pfedstavuje hodnotu
nakoupenych pozemkl pro developerskou ¢innost a nakoupené bytové jednotky
projektu Aparmany Farské luky (Celadna, Slovensko), bytového domu Modra raze
(Opava) a byty na Kostelnim namésti v Ostraveé.

Dlouhodobé pohledavky v letech 2008 az 2014 pfFedstavuji svym objemem
193 - 510 mil. K& polozku s 6-13% podilem na obéZnych aktivech. Majoritné se jedna
0 pozastavky, které maiji pfimou vazbu na objem vykon( a predstavuji urcité procento
z vyfakturovanych stavebnich projektu. Narist objemu pozastavek v roce 2009 souvisel
s narustem vykonu v letech 2007 a 2008. Od roku 2014 tento objem klesa.

NejzasadnéjSi poloZkou obéznych aktiv a aktiv celkové jsou kratkodobé
pohledavky s podilem na obéznych aktivech 54-74%. Hlavni poloZzkou kratkodobych
pohledavek jsou pohledavky z obchodnich vztah( (OV), jejichz objem se pohyboval
v rozmezi od 1 mld. K¢ do 2,8 mld. K&. Jejich objem je pfimo zavisly na trzbach a délce
splatnosti faktur vydanych.

Dal$i vyznamny vliv na objem pohledavek z OV ma jejich vékova struktura
a tvorba opravnych polozek. V pfiloze k ucetni zavérce spole¢nost poskytuje informaci,
Ze opravné polozky nejsou tvorfeny k pohledavkam z OV za spoleCnostmi ve skupiné
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a k pohledavkam, u nichz je sjednan splatkovy kalendaf, jisténi nebo kde probiha
jednani o zplsobu kompenzace. Spole¢nost pravidelné monitoruje riziko dobytnosti
a aktualizuje vySi opravné polozky. Vékova struktura pohledavek z OV u spole€nosti
vykazuje vyznamnéjsi objem pohledavek po Ihité splatnosti (26% celkovych
pohledavek v roce 2015), avSak lze predpokladat dostateCnou tvorbu opravnych
polozek.

Graf 16 — Vékova struktura pohledavek z obchodnich vztaht v letech 2005-2015, brutto
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Graf 17 — Vékova struktura pohledavek po splatnosti z obchodnich vztaha v letech 2005-2015,
brutto
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Dalsi vyznamnou polozkou kratkodobych pohledavek jsou
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba, ktera v Case vykazovala stoupajici trend, a to
predevsim z divodu rostouciho objemu pohledavek z titulu cash poolingu'® sjednaného
s matefskou spolecnosti. Tyto pohledavky v roce 2015 dosahly vySe 754 mil. K€ a realné
predstavuji disponibilni penézni prostfedky spolecnosti. Ostatni polozky kratkodobych
pohledavek nejsou jiz z pohledu celkovych aktiv vyznamné.

Kratkodoby finanéni majetek spole€nosti vykazuje ve sledovaném obdobi podil
na obé&znych aktivech 6-14% a jeho objem neklesl pod hranici 200 mil. KE. Maximalni
hodnoty 584 mil. KE dosahl v roce 2008.

Graf 18 - Rozlozeni obéznych aktiv v letech 2005-2015
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2.2.2 PASIVA

Majoritni slozkou pasiv je vlastni kapital a cizi zdroje. Pfi analyze jednotlivych
slozek pasiv nepfihlizime k polozce ¢asové rozliseni, z divodu nevyznamnosti hodnot

k celkovému objemu pasiv.

16 Cash pooling je metoda optimalizace vedeni penéznich prostfedku a Fizeni finanénich toku
v ramci koncernu. Realny cash pooling znamena realné prevody penéznich prostfedkl mezi ucty
zuc€astnénych spole€nosti a tzv. master uétem. Master Ucet je ucet uréeny pro koncentraci penéznich
prostfedkl spole¢nosti v koncernu a pro vyrovnani kreditnich a debetnich zlstatk(i na jednotlivych
zuc€astnénych uctech.
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Graf 19 - Rozlozeni pasiv v letech 2005-2015
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VLASTNIi KAPITAL

Vlastni kapital (VK) spole€nosti zaznamenal maximalni vysi 1,066 mlid. KE v roce
2015. Jeho hlavni slozku tvofi zakladni kapital v objemu 350 mil. KE (33% VK roku
2015), ktery se po celé sledované obdobi nezménil. Zakladni kapital pfedstavuje
269 797 ks akcii v nominalni hodnoté 1 300,- KE. Nejvyznamnéjsi slozkou VK od roku
2008 je vysledek hospodareni minulych let, ktery v roce 2015 dosahl vySe 582 mil. KC
(55% VK roku 2015). Nedilnou slozkou VK je zlstatek kapitalovych, rezervnich
a ostatnich fondd ve vySi 84 mil. K& (7% VK roku 2015) a vysledek hospodareni bézného
ucetniho obdobi ve vysi 50 mil. KE (5 % VK roku 2015). Ve sledovaném obdobi vyvoj
VK byl do roku 2008 ve znameni ristu na objem 1,016 mid. K¢&. V roce 2009 vykazal
pokles 0 56,4 mil. K& na 960 mil. KE (YoY pokles o 6%) v dlisledku propadu vysledku
hospodareni béZzného ucetniho obdobi na 2,5 mil. K& a soubézné vyplaty podilt na zisku
ve vySi 58,9 mil. K& V nasledujicich letech VK opét posiloval diky kladnému

hospodareni a omezené vyplaté podill na zisku, ktera nepfevySovala generovany zisk.
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Graf 20 - Rozlozeni vlastniho kapitalu v letech 2005-2015
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Ve sledovaném obdobi dosahly cizi zdroje maxima v roce 2007, kdy objem vzrostl
na 5,1 mid. K& Tento narlst byl tazen skokovym zvySenim objemu kratkodobych
zavazkl, konkrétné kratkodobych zavazkd z OV (YoY vzrostly o 829 mil. KE na
1,7 mld. K&), narustem pfijatych zaloh (YoY vzrostly o 652 mil. KE na 1,0 mld. K&),
narustem dohadnych uc¢td pasivnich, (YoY vzrostly o 849 mil. KE na 1,4 mid. K¢)
a Cerpanim pujcky poskytnuté matefskou spoleCnosti ve vysSi 220 mil. KE. Narust
kratkodobych zavazkl byl ve vazbé na narust vykonu. V roce 2008 byla ¢ast zavazku
uhrazena a C¢ast nahrazena bankovnimi zdroji (UniCredit Bank 261 mil. K&,
Commerzbank 311 mil. K& Komeréni banka 27 mil. K&). Objem cizich zdroju
se vyznamnéji snizil az v roce 2009 na 3,1 mld. K¢, kdy doslo k dokon€eni vyznamnych
rozpracovanych projektd z roku 2007 a 2008. V nasledujicich letech 2010 — 2015
se objem kratkodobych zavazk( stabilizoval na drovni 1,8 — 2,2 mid. K& a vyznamna

¢ast bankovnich uveérl byla splacena.
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Graf 21 - Rozlozeni cizich zdroja v letech 2005-2015

6 000 000
5000 000
4000 000

3 000 000

2 000 000
1000 000 I
0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

tis. K¢

B Rezervy M Dlouhodobé zavazky B Kratkodobé zavazky Bankovni Uvéry a vypomoci

Struktura bilance spole¢nosti z pohledu celkové zadluzenosti (cizi zdroje/celkova
pasiva), vykazovala narust podilu cizich zdroju do roku 2007 na 84,1%. Celkova
zadluzenost v nasledujicich letech méla klesajici tendenci a v roce 2015 dosahla

pfiznivé urovné 68,1%.

Tabulka 15 — Ukazatel zadluzenosti v letech 2005-2015

‘ 2005 ‘ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Ukazatel zadluZenosti
((B+C)/p. celkem)

Graf 22 — Vyvoj ukazatele zadluzenosti v letech 2005-2015
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Spole¢nost z pohledu bézné likvidity (kratkodoba obézna aktiva/kratkodobé
zavazky), vykazovala nejslabsi likviditu pod urovni 1,2 v letech 2007 az 2010.

V nasleduijicich letech posilovala az na uroven 1,59 v roce 2015.

Tabulka 16 — Bézna likvidita v letech 2005-2015

Bézna likvidita

C-C.I1+D.I.1/(B.NI+BIV+C. I.2)




2.3 ANALYZA PREHLEDU O FINANCNICH TOCICH

Po celé sledované obdobi spolecnost pravidelné vykazovala kladné provozni
penézni toky pfed zménami pracovniho kapitalu na drovni 100-300 mil. K&
uroven od roku 2006.

V oblasti zmén stavu pracovniho kapitalu byla spoleCnost nejvyznamnéji zatizena
v roce 2007, kdy vlivem narustu vykonu (developerska &innost) doslo k vyznamnému
narustu rozpracované vyroby a pohledavek. Tato finan¢ni potfeba pracovniho kapitalu
byla kryta narastem kratkodobych zavazku (zavazky z obchodniho styku, dohadné ucty
pasivni, zalohy pfijaté, podpora ze skupiny - pujcka matefské spolecnosti).
V nasledujicim roce 2008 se situace mirné zlepsila, rozpracovana vyroba i pohledavky
se Caste€né snizily a ¢ast kratkodobych zavazkl byla splacena z bankovnich zdroj
(Cerpani uvéru). V obou téchto letech 2007 a 2008 vSak spoleCnost vykazala zaporné
penézni toky z provozni cinnosti. Kladné penézni toky z provozni cinnosti byly
generovany od roku 2009. Vyznamnéjsi narust rozpracované vyroby v letech 2012-2013
jiz zaporné toky v provozni oblasti nezpusobil, pouze v roce 2012 oslabil.

V investicni oblasti je patrné snizeni investiCni aktivity v letech 2009-2014,
soucasné poklesl pfijmy z prodeje stalych aktiv. Polozka zapujcky a uvéry spfiznénym
osobam predstavuje narust pohledavek z titulu cash poolingu a ve své podstaté se jedna
o disponibilni penézni prostfedky. Tato poloZka zkresluje penézni toky z investiCni

¢innosti. Realné cash flow je v této oblasti od roku 2009 méné vyznamné.

Tabulka 17 — Upraveny cista penézni tok z investi€ni ¢innosti v letech 2005-2015

v tisicich korunach 2005 ‘ 2006 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Vydaje spojené s nabytim

B-L | statychiaktiv

-192198 | -112805 -55640 | -233953 -4196 -9892 -6 223 -10 789 -4 043 -7098

2015

-26 028

PFijmy z prodeje stalych

B.2.
ELY

41 689 26 335 59478 29 558 3945 37 432 4165 3909 13039 8721

5870

Zapujéky a uvéry

B.3. v v . .
spfiznénym osobam

Cisty penézni tok z
investicni ¢innosti

B.¥**

-150 509 -86 470 3838 | -204395 -251 27 540 -2058 -6 880 8996 1623

-20 158

Penézni toky z financni oblasti byly v roce 2006 a 2008 posileny ¢erpanim pujcek
(bankovni zdroje a zdroje od matefské spolecnosti), které souvisely s financovanim
developerské Cinnosti spole¢nosti. Od roku 2009 pravidelné splatky avéru tyto toky

zatéZovaly.
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Dale pravidelné probihala vyplata podild na zisku, ktera se v obdobi krize
vyznamné snizila. Penézni toky z financni oblasti od roku 2009 jsou pravidelné zaporné.
Cista zmé&na penéznich prostiedkd a pené&znich ekvivalentd je vyjma rokd 2009,
2012 a 2014 kladna, do realné vyse je tfeba zohlednit nartst pohledavek z titulu cash
poolingu. Zaporné financni toky byly kryty dostate€nym objemem volnych penéznich

prostfedku, jejichz vyse je po celé sledované obdobi dostatecna.

Tabulka 18 — Prehled o financ¢nich tocich v letech 2005-2015

v tisicich korunach 2005 2006 2007 ‘ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Pocateéni stav peneznlch
prostiedki a penéznich
_ekvivalenta |

346 265 203 544 285983 352057 584 784 297 430 413 849 581765 207 808 435411 306 836

Cisty provozni penéini tok
pifed zménami pracovniho
_kapitdlu

92 832 162 538 113 657 115453 306 003 201501 194 634 87 334 28 647 144 270 194 295

Cisty provozni penézni tok
pred zdanénim a
mimoradnymi polozkami

77 862 234503 -32271 30052 77 305 174 263 254 657 60 462 421329 281954 339916

ginnosti 43242 203 426 -83 933 -54 031 21316 136 942 200813 17 304 398314 227651 317 821

Cisty penézni tok z investiéni

&Gnnosti -150509 | -306470 181338 | -171905 | -124709 -15 084 92899 | -232887 | -118229 | -271921 -79 440

Cisty penézni tok z finanéni

&Gnnosti -35454 185483 -34 282 458663 | -183 961 -5439 | -125796 | -158374 -52 542 -84 305 -244 749

Cista zména penéinich
prostfedkt a penéznich
ekvivalenti

-142 721 82439 63123 232727 | -287354 116 419 167916 | -373957 227543 | -128575 -6 368

Koneény stav penéznich
prostfedkt a penéznich
ekvivalentt

Cisty pené&Zni tok z provozni ‘
203 544 285983 349 106 584 784 297 430 413 849 581 765 207 808 435351 306 836 300 468

Pocatecni stav pe
prostiedki a penéz 346 265 203 544 285983 352057 584784 297 430 413 849 581765 207 808 435411 306 836
ekvivalentt
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3 CESKY STAVEBNI TRH VL ETECH 2005-2015

3.1 UDAJE SLEDOVANE CESKYM STATISTICKYM URADEM

Cesky statisticky ufad (CSU) je ustfedni organ statni spravy Ceské republiky.
Jeho plsobnost je vymezena zakonem ¢. 89/1995 Sb.1". Koordinuje sbér a zpracovani
statistickych Udaju, jejichz vysledky poskytuje statnim organim, organim uzemni
samospravy, vefejnosti a pfipadné do zahrani¢i. Jednim ze sledovanych obor(,
ke kterému uvefejiuje Casové fady a statistiky, je i stavebnictvi.

Pro potfeby diplomové prace bylo Cerpano z asovych fad:
Stavebni prace "S" celkem; Bytova vystavba v Ceské republice - byty zahajené; Bytova
vystavba v CR - byty dokon&ené; Vyvoj po&tu vydanych stavebnich povoleni, orientaéni

hodnoty staveb; Stavebni zakazky (podniky s 50 a vice zaméstnanci).

3.1.1 OBJEM STAVEBNi VYROBY

Statistiky vyvoje objemu stavebni vyroby vede CSU v evidenci pod nazvem
Stavebni prace ,S".

Vyvoj Ceského stavebniho trhu mezi roky 2005 az 2007 zaznamenal narUst
objemu stavebni vyroby mezirocné o 9-10%. Rok 2008 byl celosvétové poznamenam
nastupem globalni ekonomicke krize, ktera zasahla i sektor stavebnictvi. ZpocCatku se
projevila jen mirnym zpomalenim rustu objemu stavebni vyroby, kdy v roce 2008
hodnoty mezirocné stouply pouze o 6%. Nadchazejici roky byly jiz ve znameni
meziro¢niho propadu o 5-6%, v roce 2012 o 8%. Objemy stavebni vyroby roku 2013
se dostaly pod hranici 400 mid. KE. V porovnani s rokem 2008, ktery byl vrcholem
ve sledovaném obdobi, zaznamenaly pokles 0 28%. ZlepSeni situace na trhu pfinesl rok
2014 a 2015, kdy stavebni trh vykazal narGst o 7-8%. V roce 2015 stavebni vyroba
dosahla objemu 446 mid. K&, vaci roku 2008 se jednalo o 17% pokles.

Objemy stavebni vyroby realizované ¢eskymi dodavateli v zahrani¢i dosahuiji

rocné maximalné 3%, a proto jim v dalSim textu neni pfikladan vyznam.

17 zakon ¢. 89/1995 Sb.17, o statni statistické sluzbé
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Tabulka 19 — Objem stavebni vyroby v letech 2005-2015

Objem stavebni vyroby

CR
zahrani¢i | celkem
mezirocni
(mld. K¢) mid. Ké e (mld. K¢&)
VYVOj
(o] 6 425 431
2006 10 463 9% 473
2007 14 507 10% 521
2008 12 536 6% 548
2009 13 508 -5% 521
2010 11 478 -6% 489
2011 12 452 -5% 464
2012 10 414 -8% 424
2013 10 388 -6% 397
2014 11 417 8% 428
2015 13 446 7% 459

Graf 23 — Objem stavebni vyroby v letech 2005-2015
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PFi porovnani jednotlivych segmentl stavebnictvi mély nejkonstantnéjsi vyvoj
objemy stavebni vyroby v oblasti vodohospodarskych staveb nasledované
nebytovymi, nevyrobnimi budovami (napf. budovy |éCebné, Skolské, ...). V téchto

pfipadech Ize usuzovat, Ze se jedna o stabilni sektory, jejichz investice jsou poloZzkou
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rozpoétu CR a nejsou tedy tolik zavislé na vyvoji trhu. Do celkového objemu pfispély
vodohospodarské stavby ve sledovaném obdobi 4,5 — 8 mld. KE ro¢né a nebytove,
nevyrobni budovy 54 — 66 mld. K& roCné.

Segment bytovych budov kopiruje celkovy vyvoj trhu. Nejvy$Sich hodnot
dosahoval v roce 2007 (80,6 mid. K&) a v roce 2008 (80,2 mld. K&), v nasledujicich
letech v reakci na krizi klesal. Pokles se zastavil az v roce 2013 (43,7 mid. K¢). Rok
2014 a 2015 pfinesl oziveni a narlst objemu stavebni vyroby v tomto segmentu.

Segment nebytovych vyrobnich budov (napf. budovy pro zemédélstvi, primysl,
obchod) ma zpocatku podobny vyvoj jako budovy bytové, s tim rozdilem, Ze propad
objemU stavebni vyroby v tomto segmentu se zastavil uz v roce 2010 (54,3 mid. K¢).
S rokem 2011 objemy lehce vzrostly a do konce sledovaného obdobi se jiz drzely
na konstantnich hodnotach okolo 60 mld. K&. Vzhledem k tomu, ze v téchto hodnotach
je zahrnuta jak nova vystavba, tak i rekonstrukce a modernizace, Ize usuzovat, Ze do
jisté miry jde o stabilni sektor s nezbytnymi investicemi.

Nejvétsi podil v objemu stavebnich vykonu (30-40%) ve sledovaném obdobi mélo
inzenyrské stavitelstvi, které se celou dobu pohybuje nad hranici 119 mld. K& ro¢né.
Svého vrcholu navzdory krizi dosahuje az v roce 2010 (176 mid. K&). Prudky pokles
v nasledujicich letech byl zplsoben rozhodnutim ministra dopravy Vita Barty
0 zastaveni velkého mnozstvi realizovanych i pfipravovanych staveb. Pokles trval az do
roku 2013 (119 mld. K&) a zlepSeni situace zaznamenal tento segment v letech 2014
a 2015 (152 mid. K&).

Graf 24 - Objem stavebni vyroby v letech 2005-2015 dle jednotlivych segmentt
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3.1.2 BYTOVA VYSTAVBA V CR

Pocet zahajenych byti'® dosahoval nejvyssich hodnot v obdobi 2006 az 2008
(pfes 43,5 tis.). V dalSich letech se tyto pocty prudce snizovaly, a to az na minimum
22,1 tisic v roce 2013%°. Tento pokles mezi roky 2007 az 2013 byl o0 49,5%. V letech
2014-2015 zaznamenala bytova vystavba mirné zlepSeni.

U vyvoje hodnot dokonCenych bytd je vidét obdobny trend jako u kfivky
zahajenych bytd. V roce 2007 jich bylo dokonéeno nejvice (41,6 tis. K&), v nasledujicich
letech se jejich poCet s malymi vykyvy snizoval. Pokles byl vdak mnohem mirngjsi

a minimalni hodnoty klesly oproti maximalnim asi o tfetinu.

Graf 25 - Bytova vystavba v Ceské republice v letech 2005-2015
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Ze statistickych udaju vyplyva, ze z celkového poctu zahajenych bytd, podil
zahajenych bytd v rodinnych domech (RD) pfedstavuje 50-70%, v bytovych domech
(BD) 20-40% a v ostatnich (penziony, domovy pro seniory, nebytové budovy a prostory)
okolo 10%.

V segmentu bytove vystavby u RD a BD je vykazovan obdobny vyvoj. Nejvyssiho
poctu zahajenych bytl bylo dosazeno v obdobi 2007-2008 (23 tis. v RD; 15 tis. v BD),

v v

'8 Do zahajenych bytl patfi novostavby i rekonstrukce.
19 Podle CSU se jedna o nejnizsi droveri od roku 1998.
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2012 (4 tis., propad o 74% vuci roku 2007), v nasledujicim roce vykazala meziro¢ni rlst
0 21% (4,8 tis.), v roce 2014 o 37% (6,7 tis.) a v roce 2015 o 3% (6,8 tis.). Nejnizsiho
poctu zahajenych byt v RD bylo dosazeno az v roce 2014 (12,4 tis.; propad o0 46% vUci
roku 2008), v roce 2015 vystavba zaznamenala meziro¢ni rlst o 10% (13,7 tis.).

Vyznamnéjsi pokles u BD byl z divodu krize na realitnim trhu.

Graf 26 — Poéet zahajenych byt v CR v letech 2005-2015
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Vyvoj po¢tu dokon&enych bytl je oproti zahajenym bytim ¢asové posunut
z dGivodu délky vystavby. Dle udaji CSU pro rok 2014 se bytové domy stavély pfiblizné
2,5 roku a rodinné jesté o rok déle. Tyto primérné hodnoty se ve sledovaném obdobi
vyrazné nemeéni. Mirnéjsi prabéh kfivky Ize vysvétlit dokon€ovanim vystavby v SirSim

¢asovém horizontu.

Graf 27 - Poéet dokonéenych byt v CR v letech 2005-2015
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3.1.3 STAVEBNIi POVOLENI

Vyvoj poctu vydanych stavebnich povoleni ve sledovaném obdobi mél klesajici
tendenci. Meziro¢né se jednalo o snizeni o 5-13%, vyjimkou byl rok 2008, 2011 a 2015,
kdy byl zaznamenan meziroc¢ni rast o 1-4%. Pfi porovnani nejvyssi hodnoty z roku 2005
(142 941 ks) a nejnizsi hodnoty z roku 2014 (79 357 ks) se jedna o0 45% pokles. Stavebni

povoleni na novostavby tvofilo roéné 52-58% pripadu.

U orientacnich hodnot stavebnich povoleni je vyvoj rozdilny. Tyto hodnoty rostly
vlivem zvySovani pramérné hodnoty stavebnich povoleni az do roku 2009. Vyznamny
vliv na rist v poslednim zminéném roce mélo zvySeni pocCtu povoleni na vystavbu
fotovoltaickych elektraren. Pfestoze v roce 2010 primérna hodnota stavebnich povoleni
meziro€né vzrostla o 4%, orientacni hodnota z divodu sniZujiciho poc¢tu vydanych
stavebnich povoleni celkové o 2% klesla. Pokles pokraCoval az do roku 2014.
OrientaCni hodnota stavebnich povoleni se sniZila téméf na uroveri roku 2002. Obrat

nastal az v roce 2015, kdy zaCaly sledované ukazatele stoupat.

Graf 28 — Vyvoj po¢ctu a orientaénich hodnot vydanych stavebnich povoleni v letech 2005-2015
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Graf 29 - Vyvoj orientaéni a primérné hodnoty stavebnich povoleni v letech 2005-2015
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3.1.4 NOVE STAVEBNi ZAKAZKY

Vlivem zvySujici se primérné hodnoty jedné zakazky v letech 2005 az 2008
ze 4,14 mil. K& na 7,94 mil. K (0 92%), pocet stavebnich zakazek stfednich a velkych
podniku klesl z poctu 47 tis. na 31,4 tis. (0 33%). Celkova hodnota zakazek v tomto
obdobi kolisala mezi 200-250 mid. K& ro¢né.

Vyvoj v nasledujicich letech byl poznamenan krizi. Primérna hodnota zakazky
do roku 2011 zaznamenala prudky pokles a stavebni podniky pro udrzeni obratu
reagovaly snahou o maximalizaci poCtu zakazek. Celkova hodnota zakazek v tomto
obdobi klesla pod hranici 200 mid. K¢.

V letech 2012 a 2013 prumérna cena zakazek klesla na své minimum. V tomto
obdobi se témér nevyskytuji velké projekty nad 1 mid. K€ a v sektoru verejnych zakazek
jsou problémem nepfiméfené nizké ceny. Soucasné doslo i k poklesu poctu zakazek.
Lze usuzovat, Ze hlavnim divodem poklesu poctu zakazek v roce 2012 byla novela
zakona o zadavani vefejnych zakazek (55/2012 Sb.), a v roce 2013 projektova
a investorska nepfipravenost. Vyvoj poslednich dvou let naznacuje zlepSeni situace

na trhu.
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Graf 30 - Poéty novych stavebnich zakazek v CR podniki s 50 a vice zaméstnanci
v letech 2005-2015
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Graf 31 - Hodnoty novych stavebnich zakazek v CR podnik( s 50 a vice zaméstnanci
v letech 2005-2015
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3.2 VYVOJ STAVEBNIHO TRHU

V letech 2005 az 2007 stavebni trh vykazoval rast. Hlavnimi investicemi byly
statni zakazky v oblasti dopravni infrastruktury a developerské projekty (bytova
vystavba a vystavba obchodnich a logisticky center). V roce 2007 se na trhu zacal
projevovat nedostatek stavebnich kapacit a nékterych stavebnich material, coZz mélo
za dusledek skokovy narust cen. Zavér roku 2008 byl poznamenan globalni
ekonomickou krizi a rast trhu se zpomalil.

V nasledujicim roce 2009 jiz objemy stavebnich praci a pocty vypisovanych
soutézi vykazuji pokles. Ke snizeni objemu doSlo pfedevsim v oblasti developerskych
projektu. Pouze segment dopravniho a inzenyrského stavitelstvi si zachoval svou
uroven z predeSlych let. Zadavatelé omezili pripravy budoucich projekti, coz
negativné ovlivnilo nadchazejici roky.

V roce 2010 doslo k poklesu ve vSech segmentech stavebnictvi. Konkurenéni
boj zpusobeny prebytkem kapacit na trhu se vyostfil, velké firmy se vzhledem k poklesu
poctu velkych zakazek (hodnota nad 500 mil. K&) zacaly soustfedit i na menSi projekty
(50-300 mil. KE), a tim zacalo dochazet ke konkurenénimu boji mezi velkymi, stfrednimi
a malymi podniky. Situace vytvarela silny tlak na pokles vysoutéZenych cen.
Pretrvavajici nizka poptavka vedla firmy k redukci vlastnich kapacit.

Na vyznamném poklesu objemu stavebni vyroby v letech 2011-2013 se podilelo
rozhodnuti ministra dopravy Vita Barty o zastaveni velkého mnozstvi realizovanych
i pfipravovanych staveb, které se projevilo prudkym poklesem objemu stavebnich
vykonu v segmentu inzenyrského stavitelstvi.

Trh v roce 2012 byl silné ovlivnén novelou zakona o zadavani vefejnych
zakazek (55/2012 Sb.), ktera si kladla za cil posilit transparentnost zadavani vefejnych
zakazek a zefektivnit vybérova fizeni. V praxi, ale vedla ke znaénému narustu poctu
odvolani k Ufadu pro ochranu hospodaiské soutéze (UOHS), to nasledné prodluzovalo
Ihaty zadavani verejnych zakazek. V tomto roce bylo podano 1 279 odvolani oproti 604
z roku 2011. Celkova hodnota vefejnych zakazek se snizila o 46% oproti roku 2008
(dle URS Praha).

V roce 2013 v oblasti vefejnych zakazek zacaly ve vétSiné pfipadl nabidkové
ceny klesat az na nepfimérené nizkou hodnotu. DalSim vyznamnym problémem byla

projektova a investorska nepfripravenost novych projekta.
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Rok 2014 byl kone¢né pro stavebnictvi zlomovy, velky podil na tom mél
predevsim narust stavebni vyroby v sektoru inZenyrskych staveb. Nejvyraznéjsi narust
zaznamenaly zakazky s hodnotou mezi 50-100 mil. K&. U velkych projektd s hodnotou
nad 1 mld. KC stale pretrvaval problém nizké pfipravenosti. Bylo zadano pouze 7 takto
velkych projektt oproti 12 z roku 2013. Vyrazny vliv na objem stavebnich praci mély
Operacni programy EU, které spolufinancovaly vyznamnou ¢ast zakazek.

V roce 2015 byla potvrzena vzestupna tendence. Stavebni trh byl podpofen
nizSimi uroky u hypoték, které podporovaly obyvatelstvo k investicim do nemovitosti.

Zaroven i v tomto roce pokraCovala snaha o ¢erpani prostfedku z fondu EU.
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4  POROVNANI PODNIKU S KONKURENCI

Dle seznamu nejvétSich stavebnich firem na ¢eském trhu z let 2013-2015 (zdroj
roCenka TOP 2014, 2015 a 2016, které vysly jako pfiloha Casopisu Stavitel) se
spolecnost HOCHTIEF CZ umistila na 7.-8. misté (8. misto v roce 2013 a 2014, 7. misto

v roce 2015) a tim patfila do TOP 10. Razeni firem se odviji od roénich &istych trzeb.

Tabulka 20 — Nejvétsi stavebni firmy podle €istych trzeb v letech 2013 - 2015

2013 2014 2015
1 Metrostav a.s. Metrostav a.s. Metrostav a.s.
2 STRABAG a.s. Skanska a.s. EUROVIA CS, a.s.
3 Skanska a.s. EUROVIA CS, a.s. OHL ZS, a.s.
4 EUROVIA CS, a.s. STRABAG a.s. Skanska a.s.
5 OHLZS, a.s. OHLZS, a.s. STRABAG a.s.
6 IMOS Brno, a.s. Porr a.s. STRABAG Rail a.s.
7 PSG-International a.s. IMOS Brno, a.s. HOCHTIEF CZ a.s.
8 HOCHTIEF CZ a.s. HOCHTIEF CZ a.s. IMOS Brno, a.s.
9 Subterra a.s. PSJ, a.s. Subterra a.s.
10 PSJ, a.s. COLAS CZ, a.s. SWIETELSKY stavebni s.r.o.

Mezi TOP 5 nejvétSich stavebnich firem na ¢eském trhu v uvedenych letech patfi
spole&nosti Metrostav a.s., STRABAG a.s., Skanska a.s., EUROVIA CS a.s. a OHL ZS,
a.s. Tyto spolec€nosti se v pozici TOP 5 drzi dlouhodobé. Ve sledovaném obdobi 2005-
2015 svymi vykony o objemu 8-23 mld. K¢ pokryvaly 15,3-18,6% Ceského stavebniho
trhu. Tento podil se celkové snizil z 17,5% v roce 2005 na 15,3% v roce 2015.

S vykony nad 19 mld. K¢ je lidrem trhu spoleénost Metrostav a.s., ktera svym
obratem po celé sledované obdobi 2005-2015 pokryvala 4,2-5,6% celkového trhu.

NejvyznamnéjSiho podilu na trhu dosahla v roce 2013 (5,6%).
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Tabulka 21 — Vykony TOP 5 stavebnich firem za 10 let

yrnITdONKYé 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Metrostav a.s. 20,89 | 22,11 | 21,78 | 22,67 | 22,24 | 21,14| 21,67 | 20,83| 21,60 | 19,31| 19,21
EUROVIA CS, a.s. 15,26 | 15,85| 15,09| 15,54| 17,53| 18,74 | 15,90| 10,31 9,89 | 11,58| 12,79
OHL ZS, a.s. 7,41 8,82| 10,23 | 12,08| 12,61| 10,27 8,99 8,85 8,28 | 10,47 | 12,49
SKANSKA a.s. 10,87 | 14,14| 15,65| 17,89| 25,59 | 19,88 | 14,62 | 12,48 9,96 | 12,50 | 12,27
STRABAG a.s. 19,94 | 22,08 19,62| 18,03| 16,73| 15,63 | 14,93| 12,85| 12,57 | 11,07 | 11,65
CELKEM 74,37 83,00| 82,37 | 86,21 94,7| 85,66 | 76,11| 65,32 62,3 | 64,93| 68,41

Na 6.-10. pozici TOP 10 se v letech 2013-2015 umistilo celkem 8 rlznych
stavebnich firem s vykony 4-6 mld. KE. Po celé sledované obdobi 2005-2015 tuto vysi
obratd drzely pouze ffi z nich, a to IMOS Brno, a.s., HOCHTIEF CZ a Subterra a.s.

Tabulka 22 — Vykony stavebnich firem s obratem 4-6 mid. K€ dle roku 2015, za 10 let

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
STRABAG Rail a.s. 1,02| 2,00| 346| 402| 414| 356| 323| 225| 2,51| 321| 6,39
HOCHTIEF CZ a.s. 454| 557| 829| 7.84| 613| 502| 505 412| 481 510| 562
IMOS Brno, a.s. 516| 7,23| 6,68 6,94| 570| 415| 540| 599| 567| 562| 533
Subterra a.s. 408| 360| 412| 445| 412| 459| 436| 405| 427| 425| 591
:‘:\_’ETELSKY stavebni 247| 414| 367| 435| 476| 419| 415| 365| 3,95| 465| 571
COLAS CZ, as. 2,00| 345| 3,25| 313| 302| 251| 244| 257| 2,72| 412| 446
Porr a.s. 154| 153| 1,79| 2,69| 124| 1,04| 030| 305| 2,69| 567| 4,20
PSJ, as. 211| 2,61| 3,21| 344| 298| 3,77| 639| 644 399| 550| 4,06

TOP 10 spolecnosti roku 2015 svymi vykony na urovni 97,4 mld. K& pokryvaly
21,8% Ceského stavebniho trhu. Ve sledovaném obdobi 2005-2015 jejich podil

v jednotlivych letech mirné kolisal, celkové se vyrazné nezménil (21,6% v roce 2005;

21,8% v roce 2015).

4.1 ZAKLADNIi UDAJE STAVEBNICH FIREM TOP 10 DLE ROKU 2015

Metrostav a.s. (Praha), IC 00014915, koncern Metrostav (CR)

EUROVIA CS, a.s. (Praha), IC 45274924, koncern VINCI (Francie)

OHL ZS, a.s. (Brno), IC 46342796, skupina OHL (Spanélsko)

Skanska a.s. (Praha), IC 26271303, koncern Skanska (Svédsko)
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STRABAG a.s. (Praha), IC 60838744, koncern STRABAG (Rakousko)
STRABAG Rail a.s. (Usti nad Labem-Stfekov), IC 25429949,
koncern STRABAG (Rakousko)
IMOS Brno, a.s. (Brno), IC 25322257, skupina IMOS (CR)
Subterra a.s. (Praha), IC 45309612, skupina Metrostav (CR)
SWIETELSWIETELSKY stavebni s.r.o. (Ceské Budgjovice), IC 48035599,
koncern SWIETELSKY (Rakousko)

Zakladni sledované udaje téchto spole¢nosti jsou uvedeny v pfiloze €.5.9.

4.2 VYVOJ VYKONU

Graf 32 — Vykony TOP 10 firem v obdobi 2005-2015
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Vykony TOP 10 nejvétSich stavebnich firem na ¢eském trhu z roku 2015 vykazuji
rozdilny vyvoj.

Vykony spole¢nosti Metrostav a.s. byly ve sledovaném obdobi 2005-2015
relativné stabilni, mirny pokles nastal az v letech 2014 a 2015. Spole¢nost si navzdory
krizi az do roku 2013 drzela vykony na urovni 21-22 mld. K¢. V roce 2014 vykony
vykazaly YoY pokles o 10,6% na uroven 19,3 mid. K&. V roce 2015 dosahly vykony

srovnatelné vySe s predeslym rokem. Dle vyvoje konsolidovanych provoznich vynosu
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skupiny Metrostav, které vzrostly z 27,6 mld. KE v 2013 na 30,5 mld. KE v roce 2014
(YoY narust 0 10%) a na 31,6 mid. K& v roce 2015 (YoY narust 0 4%), byl narlst vykona
realizovan na jinych subjektech skupiny (napf. vykony spole¢nosti Subterra a.s. vzrostly
ze 4,3 mid. K& v roce 2014 na 5,9 mld. K¢ v roce 2015). Rok 2014 vedeni koncernu
povazZuje za uspésny. Z vyroCnich zprav Metrostavu a.s. vyplyva, Ze pokles stavebni
vyroby v CR spoleénost fesila vyznamnym nardstem obratu v zahraniéi, ktery v roce
2014 ai v roce 2015 prevysil podil 20% na celkovych trzbach.

Vykony spole€nosti EUROVIA CS, a.s. do roku 2010 vykazovaly rostouci
tendenci, nosnymi zakazkami spolecnosti byly silni¢ni stavby na ¢eském a slovenském
trhu. Vyvoj vykonl spole¢nosti EUROVIA CS, a.s. v roce 2010 byl casteCné
poznamenan vnitrostatni fuzi se spole€nosti ODS-Dopravni stavby Ostrava, a.s.,
EUROVIA SOK, s.r.o. a EUROVIA Brno, s.r.o. ke dni 1. 1. 2010, avSak rust vykonu
v tomto roce byl pfedevSim taZen vystavbou rychlostni silnice R1 na Slovensku.
Nasledujici roky byly ovlivnény nepfiznivym vyvojem na trhu a vykony vykazaly propad
az na 9,9 mld. K& v roce 2013 (pokles 47% proti roku 2010). OZiveni je patrné az v roce
2014 a 2015.

Vykony spole¢nosti OHL ZS, a.s. do roku 2009 dosahly vyse 12,6 mid. Ké&.
V letech 2010-2013 vykazaly propad az na uroven 8,3 mld. KE. OZiveni je patrné od
roku 2014.

Skanska a.s. ve sledovaném obdobi vykazala skokovy narust vykonU v roce 2009
z 17,9 mld. K& na 25,6 mld. K& (YoY narust o 43%). Tento narust vSak byl pfedevSim
zpusoben projektem vnitrostatni fuze se spoleCnostmi Skanska CS a.s.,
Skanska CZ a.s., Skanska Reality a.s. a Skanska Servis a.s. v ramci restrukturalizace
skupiny (projekt Jedna Skanska). V nasledujicim roce 2010 spole¢nost zaznamenala
propad vykonl na 19,9 mid. K& (YoY pokles 0 22%), ktery pokracoval az do roku 2013,
kdy obrat klesl az na 10 mld. K& (propad o 61% vuci roku 2009). Tento vyvoj byl
disledkem propadu stavebniho trhu, a to zejména =zastavenim realizace
infrastrukturnich staveb. V poslednich dvou letech spole¢nost vykazala oziveni
v souladu s vyvojem na trhu.

Pokles vykonU spole¢nosti STRABAG a.s. v roce 2007 nastal z divodu vyc&lenéni
slovenské Casti podniku, ktera zacCala hospodafit samostatné. Nasledné jiz byla
spolecnost ovlivnéna nedostatkem zakazek a od roku 2007 do roku 2014 vykazuje
postupny pokles trzeb az na hranici 11,07 mild. K& (pokles o 50% vuci roku 2006).
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ZlepSeni vykonl spole€nost zaznamenala az v roce 2015 na 11,65 mld. K¢ (YoY narust
0 5%).

Po zohlednéni vlivu nestandardnich operaci napf. fuze je z vyvoje vykonu
spole¢nosti TOP 5 s obratem nad 10 mld. K¢ patrné, Ze spole€nosti na utlum a oziveni
trhu reagovaly se zpozdénim jednoho az dvou let. Dadvodem je jejich zaméfeni na
realizace objemové vyznamnéjSich projektl, které v dobé pfichodu krize jiz byly
rozpracovany a teprve v nasledujicich letech dokonCeny. Na poklesu se také podilelo
rozhodnuti ministra dopravy Vita Barty o zastaveni velkého mnozstvi realizovanych
I pfipravovanych staveb. Naopak projektova a investorska nepfipravenost nasledné
zpusobila pomalejsi oziveni obratu.

Vyvoj vykonU ostatnich sledovanych spole€nosti s obratem 4-6 mid. K&, v€etné
spole¢nosti HOCHTIEF CZ, rychleji reagoval na vyvoj na trhu. Zpomaleni a pfipadné
pokles vykonu byl jiz v roce 2009 a zlepSeni pfinesl uz rok 2013. Jednou z vyjimek byl
narist vykonu spoleCnosti Subterra, a.s. v roce 2010, ktery byl taZzen realizaci
vyznamnéjSiho objemu zakazek pro HI. m. Praha a StfedoCesky kraj (projekt
modernizace TU Votice — BeneSov v objemu 1,1 mld. K&). Neobvykly vyvoj vykont
vykazuje spole¢nost IMOS Brno, a.s., jejiz vykony rostou v letech 2011-2012 a naopak
v letech 2013-2015 zaznamenavaji pad. Dlvod se nepodafilo z vefejnych zdroju
dohledat.
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4.3 VYVOJ PRIDANE HODNOTY A VYSLEDKU HOSPODARENI

Graf 33 — Pridana hodnota TOP 10 firem v obdobi 2005-2015
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Graf 34 - Pfidana hodnota z vykonti TOP 10 firem v obdobi 2005-2015

25

20

15

% z vykonl

10

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

e |\ etrostav a.s. EUROVIACS, a.s. e OHL 7S, a.5.
e SKANSKA a.s. STRABAG a.s. STRABAG Rail a.s.
e HOCHTIEF CZ a.s. IMOS Brno, a.s. e Subterra a.s.

e S\\V|ETELSKY stavebni s.r.o.

Vyvoj pfidané hodnoty u ¢asti spole¢nosti TOP 5 vykazuje vyznamné vykyvy, ke
kterym nelze pfihlizet, nebot se jedna pfedevsim o dopad fuzi (2007 Strabag a.s., 2009
Skanska, a.s., u spole¢nosti EUROVIA CS a.s. jde pouze o mensi dopad fuze v roce
2010). Po zohlednéni této skutecnosti, vétSina spole€nosti nejvyznamnéjSiho nardstu

pridané hodnoty a rentability PH z vykonu zaznamenala az v roce 2010.
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U menSich spoleCnosti s obratem 4-6 mld. KE byla majoritné nejvyznamné;jsi
pfidana hodnota generovana jiz v roce 2009. Vyjimkou byla spole¢nost Subttera a.s.
S vyznamnou zakazkou v roce 2010.

U obou skupin se z pohledu vykonu jednalo o roky, které negativné ovlivnila
krize, a vykony vykazovaly pokles. V prvé fazi viak tento pokles vykonl s sebou nesl
zlepSenou rentabilitu na urovni PH z vykond v dusledku zvySeného vyuziti vlastnich
kapacit (snizeni objemu subdodavek).

Pokles PH a rentability PH z vykond od roku 2012, ktery vykazovala vétSina
ze sledovanych spolecnosti, byl zpasoben pokracujicim poklesem vykon( a klesajici
cenou zakazek na trhu. Tento vyvoj byl disledkem novely zakona o vefejnych
zakazkach (55/2012 Sb.). Spole¢nosti v tomto obdobi pfijimaly uUsporna opatreni.
ZlepSeni pfinesl rok 2015 s vyznamnéjSim naristem obratu.

Provozni VH a VH ucetniho obdobi neni vhodné porovnavat z duavodu
vyznammného objemu poloZek nesouvisejicich pfimo s hlavni Cinnosti. Jedna se
o tvorbu rezerv a opravnych polozek, odpisy a postoupeni pohledavek, operace

S cennymi papiry a kurzoveé zisky a ztraty.

4.4 ZAMESTNANCI

Graf 35 - Vyvoj poétu zaméstnanci TOP 10 firem v obdobi 2005-2015
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V letech 2005 az 2008 byly pocty zaméstnancu mirné stoupajici. S nastupem
krize, v jejimz dusledku vykony vykazaly klesajici tendenci, spoleCnosti v letech
2009-2014 pristupovaly k redukci pfebyteCnych kapacit a zacCaly propoustét. V roce
2014 (14 758 o0s.) se u sledovanych spolec€nosti jiz celkovy poet zaméstnancl snizil
0 4.638 o0s. oproti roku 2009 (19 396 o0s.). Mirné zvySeni pocCtu zaméstnancl
zaznamenal az rok 2015 na 14.879 os.

U skokového navyseni poctu zaméstnancl u spole¢nosti STRABAG a.s. (2007),
SKANSKA a.s. (2009) a EUROVIA CS, a.s. (2010) se jedna pfedevsim o dopad fuzi.

Graf 36 — Vyvoj Mési¢éniho nominalniho vydélku; TOP 10 firem v obdobi 2005-2015
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V Casové fadé primérné mzdy vykazuji rostouci tendenci. Od roku 2009
spoleCnosti zavadély usporna opatfeni se snahou snizit provozni naklady, vcetné
nakladd osobnich. Primérna vySe mzdy v roce, ve kterém spolecnost pfistoupila
k vyznamnéjSimu snizeni poCtu zaméstnancu, mohla byt pfechodné zvySena vyplatou
odstupného. Pfipadny pokles primérnych mezd, vzhledem k omezenym moznostem
snizit vysi zakladni mzdy, mohl souviset se snizenim pohyblivé sloZky mzdy nebo se
snizenim poc¢tu zaméstnancu, jejichz platy byly nadprimérné (reorganizace
managementu).

Zmény prumérnych mezd u spole¢nosti STRABAG a.s. (2007), SKANSKA a.s.
(2009), EUROVIA CS a.s. (2010) byl zpGsoben vlivem fuze.
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U firmy STRABAG Rail a.s. doSlo k prudkému navysSeni sledované hodnoty v roce
2009. Vzhledem k nasledujicimu vyvoji lze predpokladat, Zze Slo o jednorazové
mimoradné odmeény.

U spole€nosti IMOS Brno, a.s. vyrazné navyseni mési¢ni nominalni mzdy v letech
2009 az 2012 bylo zpUsobeno narustem mzdovych nakladu fidicich pracovniku a ¢lent

fidicich organa.
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ZAVER

Tato diplomova prace se zaméfila na hodnoceni vykonnosti a finanéniho vyvoje
spolecnosti HOCHTIEF CZ a. s. v kontextu s vyvojem trhu v letech 2005-2015, s cilem
identifikovat kliCové momenty vyvoje na trhu, specifikovat hlavni faktory ovlivhujici tento
vyvoj a analyzovat jejich dopad na vykonnost a celkovy finan¢ni profil spole¢nosti.

Spole¢nost HOCHTIEF CZ a. s. patii mezi TOP10 €eskych stavebnich firem a po
celé sledované obdobi dosahuje roc¢niho obratu 4-6 mild. K& Svym zaméfenim
je spoleCnost vyznamné zavisla na verejnych stavebnich zakazkach.

Stavebni trh v letech 2005-2007 vykazoval rostouci objemy stavebni vyroby.
Z vnéjSiho pohledu se to zdalo jako idealni prostfedi pro podnikani. Na trhu existoval
dostatecny objem stavebnich zakazek, ¢imz se konkurencni tlak zmirnil a zakazky
dosahovaly vysSich pramérnych cen. Vykony sledované spole¢nosti v tomto obdobi
prudce vzrostly. Z finanéni analyzy v8ak vyplynulo, Ze dosaZena ziskovost zakazek
v roce 2007 byla na nejnizSi urovni za celé sledované obdobi, nebot nedostatek
stavebnich kapacit a nékterych stavebnich materiald na trhu mél za dusledek skokovy
narust cen a tedy prodrazeni subdodavek. Soucasné byly penézni toky spolecnosti
zatizeny vyznamnym narustem nedokoncené vyroby. Narlst potfeby pracovniho
kapitalu vedl ke zvySeni objemu cizich zdroju a jejich podilu na celkovych pasivech.
ZadluZenost vzrostla na 84%, ¢imz dosahla nejvysSi urovné za celé sledované obdobi,
likvidita klesla na rover 1,12. Cast zdrojii byla v nasledujicim roce 2008 nahrazena
bankovnimi uvéry, které zatizily spole€nost z pohledu nakladovych uroku.

V letech 2008 az 2013 globalni ekonomiku poznamenala krize a stavebnictvi
patfilo k jednomu z nejvice zasaZzenych odvétvi. Objemy stavebni vyroby zaznamenaly
znacny propad. Banky na ekonomickou krizi reagovaly konzervativnim pfistupem
k financovani soukromych investorl a stat zacal zavadét usporna opatfeni. V disledku
krize vykazala spole¢nost v letech 2008-2012 klesaijici vykony, avSak v krizovych letech
2009-2010 i pres pokles vykonu, rentabilita pfidané hodnoty z vykonl zaznamenala
ZlepSeni. Duvodem byl pokles podilu subdodavek v didsledku vyznamnéjsSiho vyuziti
vlastnich kapacit. V letech 2009 a 2010 spole¢nost dosahla nejvyssi pfidané hodnoty
za celé sledované obdobi. Pozitivni dopad na bilanci a penézni toky mélo dokonceni
rozpracovanych zakazek a objem cizich zdroji se jiz v roce 2009 vyznamné snizil.

Zadluzenost v roce 2010 klesla na 77%. Finanéni analyza sledované spolecnosti
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potvrdila pfimy vliv vyvoje trhu na vykony, avSak rentabilita vykon( na urovni pfidané
hodnoty a celkovy finan&ni profil spole€nosti se v dobé rastu trhu zhorSily. V prvnich
letech krize naopak vyvoj zaznamenal zlepSeni.

V kone¢ném dusledku méla vyznamnéjSi negativni dopad na hospodareni
spoleCnosti novela zakona o vefejnych zakazkach (55/2012 Sb.) v roce 2012, od které
se oCekavalo zlepSeni transparentnosti soutézi. Tato novela vedla k navySeni poctu
odvolani k Ufadu pro ochranu hospodafské soutéZe, ktera zpusobila znaény propad
poCtu zadanych zakazek.

Dale se na vyznamném poklesu objemu stavebni vyroby v letech 2011-2013
podilelo rozhodnuti ministra dopravy Vita Barty o zastaveni velkého mnozstvi
nedokoncenych i pfipravovanych staveb, které se projevilo prudkym poklesem objemu
stavebnich vykonl v segmentu inZenyrského stavitelstvi.

Nizky objem stavebni vyroby v roce 2013, ktery klesl na nejnizsi uroven za celé
sledovaném obdobi, vedl k vyostfeni konkuren¢niho boje a tedy znacnému tlaku
na nabidkové ceny. Ve vefejném sektoru to v kombinaci se zakonem o vefejnych
zakazkach (134/2016 Sb, dfive 137/2006 Sb.), ktery klade dliraz na hodnoceni soutézi
podle ekonomické vyhodnosti (v praxi tedy pfevazné hodnoceni pouze dle ceny), mélo
za nasledek pokles ceny zakazek aZz na uroven nepfiméfené nizké ceny. Sledovana
spolecCnost v tomto roce vlivem nizkych cen zakazek na trhu zaznamenala pokles
rentability pfidané hodnoty z vykonU a pfidana hodnota dosahla nejnizs§i urovné za celé
krizové obdobi a tato situace negativné ovlivnila provozni penézni toky.

Analyza vyvoje trhu a financni situace spoleCnosti potvrdila vyznamny vliv
politického prostiedi a rozhodnuti statu. Usporna opatfeni statu v obdobi krize vedla
nejen k preruseni probihajicich investic, ale i k zastaveni pfipravy novych projektd. Tato
projektova a investorska nepfipravenost byla divodem pomalého oziveni trhu v letech
2014-2015.

Data ziskana z porovnani vyvoje vykonnosti TOP10 ceskych stavebnich
spoleCnosti na trhu mezi roky 2005-2015 potvrdila obdobny dopad krize na vyvoj
vykonnosti vétSiny sledovanych firem. Rozdil byl zaznamenan jen v rychlosti reakce.
Vyvoj vykonu a pfidané hodnoty spole¢nosti s obratem 4-6 mld. K& (v€etné spole€nosti
HOCHTIEF CZ a. s.) rychleji reagoval na udalosti na trhu. Zpomaleni a pokles vykonu
byl u téchto spoleCnosti zaznamenan v roce 2009 a zlepSeni jim pfinesl jiz rok 2013. U
spole¢nosti s ro¢nim obratem nad 8 mlid. K& (TOP5) je patrné, Ze na utlum a oZiveni
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trhu reagovaly se zpozdénim jednoho az dvou let. Dldvodem je jejich zaméfeni
na realizaci objemové vyznamnéjSich projektl, které v dobé pfichodu krize jiz byly
rozpracovany a teprve v nasledujicich letech dokonCeny. Projektova a investorska
nepfipravenost nasledné zpusobila pomalejsi oZiveni jejich obratu.

Ve sledovaném obdobi v roce 2005-2015 se podil TOP10 na trhu vyrazné
nezménil (21,6% v roce 2005; 21,8% v roce 2015) pouze se snizil podil TOPS (z 17,5%
v roce 2005 na 15,3% v roce 2015) ve prospéch ostatnich spole¢nosti z TOP10.

V ramci sledovaného obdobi pouze spole¢nost Metrostav a.s. s objemy vykon
nad 19 mld. K¢ potvrdila nejsilnéjSi rezistenci na vykyvy trhu a po celou dobu potvrzovala

stabilni pozici lidra trhu.
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5  PRILOHY

5.1 ROZVAHA SPOLECNOSTI HOCHTIEF CZ A.S.

Tabulka 23 — Rozvaha HOCHTIEF CZ v letech 2005-2015

v tisicich korunach

AKTIVA CELKEM (netto)

B

o DLOUHODOBY MAJETEK 515 368 455 148 468 366 610 222 553 997 369 900 314613 250110 211093 192 501 194 913

B.l. ‘ Dlouhodoby nehmotny majetek 5394 3031 3103 183 226 184 468 108 918 107 496 96 373 80 529 71063 63174

3 ‘ Software 5394 2751 2 607 2634 2970 3448 2387 1332 504 835 3174
J Ocenitelna prava 275 219 163 107 51 22
6 ‘ Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 91 74 58 41 25 8

7 ‘ Nedokonéeny dlouh. nehmotny majetek 280 221 180373 181 244 105 289 105 000 95 000 80 000 70 009 60 000
3 ‘ Pos'kytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny 189

majetek

B.II. ‘ Dlouhodoby hmotny majetek 320 878 351321 326 535 311 440 248 966 201 768 161 590 134 060 111 727 104 164 109 047

1 ‘ Pozemky 25689 16 302 8740 11179 8890 8883 8733 8582 8582 8582 8582

2 ‘ Stavby 113 032 112 086 100 662 106 587 100 452 94 965 87738 82116 78178 72 664 67584

3 ‘ Samostatné hmotné movité véci a soubory HMV 164 059 195 994 200413 185 920 133748 88622 55558 39768 21347 18 834 27 486

6 ‘ Jiny dlouh. hmot. maj. 45 45 45 100 3995 4579 4087 3594 3255 3070 2885

7 ‘ Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 17 823 25982 15 386 6 095 331 3169 5474 365 1014 2442

8 ‘ Poskytnuté zdlohy na DHM 230 912 1289 1559 1550 1550 68

m Dlouhodoby finanéni majetek 189 096 100 796 138 728 115 556 120563 59 214 45527 19 677 18 837 17 274 22 692

1 ‘ Podily - ovladana osoba 187 096 98 796 136 728 113 556 118 563 57214 43527 17 677 16 737 15174 20592

‘ Sﬁ\iilr\;v Ucetnich jednotkach pod podstatnym 100 100 100

‘ Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000
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C.1.

C.Iv.
1
2

D.I.
d

2

BEZNA AKTIVA
asoby
Material
Nedokoncéend vyroba a polotovary
Vyrobky
Zbozi
Poskytnuté zalohy na zasoby
Dlouhodobé pohledavky
Pohleddvky z obch. styku
Pohleddvky - ovladajici a fidici osoba
Jiné pohledéavky
OdloZend dariova pohledavka
Kratkodobé pohledavky
Pohledévky z obchodniho styku
Pohledavky - ovlddana nebo ovladajici osoba
Pohledavky za spolecniky
Stat - dariové pohledavky
Kratkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné ucty aktivni
Jiné pohledéavky
Kratkodoby financni majetek
Penize
Uéty v bankach
Casové rozliseni
Naklady pristich obdobi

PFijmy pristich obdobi

1812256 2852559 5607 984 5054 529 3568 032 3 885739 4037 052 3295588 3612147 | 3555628 3122686
426 495 488 945 1933723 1419325 384 021 341 382 300 420 773 197 874316 548 877 288 634
9612 20068 53903 71315 57 580 32097 26 852 39262 33756 28172 29136
415 268 468 254 1860925 1262 645 224 975 227 158 195 822 594 231 694 437 373749 135981
1588 600 13799 3905 8285 8228 2511 4307 12 495 6453 1488
27 23 5096 67 136 71681 73 899 75 235 135 397 133 628 140 503 122 029
14324 21500
76 233 156 459 171 242 310 253 423 935 510 542 457 596 352 349 330315 320 142 233 200
53 006 109 327 141194 284 140 384 483 442 308 393 884 193 028 241041 230271 138 105
28 400
88 300
23227 18732 30 048 26113 39452 68 234 63712 71021 89274 89871 95 095
1105870 1920968 3150962 2740 167 2462 646 2619 966 2697 271 1962 234 1972165| 2379773 2300 384
952 002 1537318 2790 087 2512 504 2022248 2296723 2453771 1582 367 1365924 | 1531171 1265 799
191 600 42 500 10010 134 468 177 092 78 486 304 494 431718 698 188 757 470
3 70 24078 51 800 62 341 3070 3040 18918 20558 22 057 32286
52 028 42 606 29796 10028 63137 42 565 9339 35253 14 967 84 950
56 769 34870 68 985 55237 54150 5538 5320 24 041 21628 16 264 10501
44293 1806 62979 8010 29990 43 755 20221 18071 1060 8563 88130
775 112 698 132 537 92578 96 312 93 788 93 868 5004 96 024 88 563 61248
203 658 286 187 352 057 584 784 297 430 413 849 581 765 207 808 435 351 306 836 300 468
1362 1537 1438 1115 1290 1063 1033 4106 1232 761 1512
202 296 284 650 350619 583 669 296 140 412 786 580732 203702 434119 306 075 298 956
7430 59 838 14 021 28 021 20 845 26 530 29 240 48 132 30 292 56 186 29 205
2467 8181 3955 22 337 15841 21068 26 150 27 790 10971 28 287 26 027
4963 51657 10 066 5684 5004 5462 3090 20342 19321 27 899 3178
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v tisicich korunach
PASIVA CELKEM
Vlastni kapital
Zakladni kapital
Zakladni kapital
Kapitalové fondy

Ostatni kapitdlové fondy

Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zdvazk

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond

2 Statutarni a ostatni fondy

A.IV. Vysledek hospodareni minulych let

1 Nerozdéleny zisk minulych let

A.V.

B.

B.I.

Vysledek hospodareni béZzného ticetniho obdobi (+ - )
Cizi zdroje
Rezervy

Ostatni rezervy
Dlouhodobé zavazky

Zéavazky z obchodnich vztah(

Zavazky - ovladajici a fidici osoba

Zavazky ke spoleénikiim, k ucastnikim sdruzeni
Kratkodobé zavazky

Zéavazky z obchodnich vztah(

Zavazky - ovladajici a fidici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spoleénikiim, k ucastnikim sdruzeni

Zavazky k zaméstnanclim

Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho
pojisténi

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
766 586 876 598 966 911 1016 686 960 280 965 459 986 786 1000 466 1004100 1048265 1066 549
350 736 350 736 350 736 350 736 350 736 350 736 350 736 350 736 350 736 350 736 350 736
350 736 350736 350736 350 736 350736 350736 350736 350736 350736 350736 350736

585 19 052 35049 2026 585 585 585 585 585 585 585
585 585 585 585 585 585 585 585 585 585 585
18 467 34 464 1441
70500 78 156 87 253 90 608 93 105 91640 90 356 88 928 86 831 85367 83 821
64 091 69 489 75791 75792 75792 75792 75792 75792 75792 75792 75792
6 409 8667 11 462 14 816 17313 15848 14 564 13 136 11039 9575 8029
236 826 302 592 385213 455791 513 374 516 227 517 302 535 302 544 731 547718 581 870
236 826 302 592 385213 455791 513374 516 227 517 302 535302 544731 547718 581870
107 939 126 062 108 660 117 525 2480 6271 27 807 24915 21217 63 859 49 537
1547 134 2432844 5109 705 4663574 3161103 3311480 3390 456 2589484 2845683 | 2735435 2262913
93 186 80 803 61994 93 285 110973 129102 132579 91373 71380 82 852 161138
93 186 80 803 61994 93 285 110973 129 102 132579 91373 71380 82 852 161138
76 122 319 689 197 413 281 804 304317 309 069 360451 289 499 280 801 301122 279 932
76122 89 035 197 413 275 876 292947 290 299 336 667 272271 273 190 288 936 270938
220000

10 654 5928 11370 18770 23784 17 228 7611 12 186 8994
1377 712 2032148 4847 347 3 689 657 2 164 297 2316 701 2479 376 1893903 2233057 | 2178428 1820156
598 908 875 455 1704 084 1253641 1175469 1029 814 1206 822 904 220 1218501 | 1264609 1093670

22 846 22 846 220000 117 107 8039 28973 48 019 4413 23232 42 150

120577 132 064

48 807 157 094 433984 407 513 384176 280 625 439 799 52 008 38 682 102 654 49516
28790 34396 34928 41565 54518 38291 31285 20475 19676 35942 48 436
15588 17 840 19 906 20491 22842 19 561 16 071 13790 18 086 18 863 22194
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Stat - danové zévazky a dotace
Kratkodobé prijaté zalohy

Dohadné ucty pasivni

Bankovni tvéry a vypomoci

Kratkodobé bankovni Gvéry
Casové rozliseni

Vydaje pistich obdobi

Vynosy pfistich obdobi

5518 13709 23074 46 677 9644 75 251 4862 38 850 14 245 11120 20731
323477 360 665 1012 198 667 223 34251 3812 8550 16374 59 360
333 740 549 593 1398873 1124320 459123 834 025 716 054 734 165 760 568 678 590 518 187

38 550 300 11120 16 235 6349 7914 5405 8003 8126 8062
114 204 2951 598 828 581516 556 608 418 050 314709 260 445 173033 1687
114 204 2951 598 828 581516 556 608 418 050 314709 260 445 173 033 1687

21334 58 103 13755 12512 21491 5230 3663 3 880 3749 20 615 17 342
3936 42473 10 894 9963 5417 2594 2047 2575 1520 2 040 515
17 398 15630 2861 2549 16 074 2636 1616 1305 2229 18 575 16 827
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5.2 VYKAZ ZISKU A ZTRAT HOCHTIEF CZ A.S.

Tabulka 24 — Vykaz zisku a ztrat HOCHTIEF CZ v letech 2005-2015

v tisicich korunach

I ‘ Trzby za prodej zboZi

A. ‘ Naklady vynaloZené na prodané zbozi

+ Obchodni marze

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vy
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti
Aktivace

Vykonova spotieba

Spotieba materidlu a energie
Sluzby

idana hodnota

Osobni naklady

Mzdové naklady

Odmeény ¢lenlim organt spolecnosti a druzstva
Naklady na socialni zabezpedeni a zdravotni
pojisténi

Socialni naklady

Dané a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materidlu

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
8254 2 866 13674 9397 1912 1464 10 500 67113 7730
6851 2 546 6418 5908 38 10 283 61043 7715
1403 320 7 256 3489 1874 1464 217 6070 15
4539612 5570731 8292494 7 839350 6128 236 5015048 | 5053514 4120836 | 4808661 5098 639 5623939
4701 468 5507 131 6812 653 8477951 7 154 264 5039546 | 5085203 3716381 | 4694675 5383786 5850 038
-172 107 46 557 1461332 -662 750 -1031914 -30 193 -37053 400 206 108 583 -286 034 -229 294
10 251 17 043 18 509 24149 5886 5695 5364 4249 5403 887 3195
3783651 4645737 7 290 845 6 863 349 4989758 3965300| 4076523 3295992 | 4015326 4179915 4595 825
3325789 4200777 6 648 568 6231629 4391 150 3387363 | 3537055 2845624 | 3648184 3774017 3941988
457 862 444 960 642 277 631720 598 608 577937 539468 450 368 367 142 405 898 653 837
755 961 924 994 1003 052 976 321 1145734 1053 237 978 865 826 308 793 552 924 794 1028 129
608 519 694 307 775 882 869 659 856 823 805 814 667 078 691318 661 483 709 678 752702
442 420 511194 560413 627 282 620 365 599 231 480170 500033 476 847 512 526 541951
2936 8252 9541 16 972 17 192 13283 8437 10 241 7521 9580 15925
153 980 165 267 195 742 212741 202 928 177 938 165 152 168 256 163 214 172 841 179 825
9183 9594 10 186 12 664 16 338 15 362 13319 12788 13901 14731 15001
6976 8101 8723 9101 12 280 9603 10 260 7 834 7 067 10 780 7 590
54189 67 552 64 282 66 481 65 107 55816 45 164 39196 25769 15182 14016
71215 56 738 114 528 73 235 41943 24330 43 103 40123 35285 11019 8176
41689 26335 59 358 29558 3945 7082 4165 3909 13039 8721 5870
29526 30403 55170 43 677 37998 17 248 38938 36214 22 246 2298 2 306
44 207 41208 71437 49 506 36373 18 050 38396 34815 22929 2713 3725
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F.1. ‘ rzn”;t;ttli‘:’va cena prodaného dlouhodobého 17319 12 490 20798 10537 342 1845 1429 256 1383 10 1516
ﬂ Prodany materiél 26888 28718 50 639 38969 36031 16 205 36 967 34559 21546 2703 2209
JMastawrezmvacWrmloieM/
G. | provozni oblasti a komplexnich nakladii pfitich -84 639 -62 447 4098 -28 438 113874 24501 80459 27405 |  -22901 44094 103 745
obdobi

2 ‘ Ostatni provozni vnosy 32131 28560 75218 62121 88275 229554 29 140 43481 76 798 28491 27818

H. ‘ Ostatni provozni néklady 73 995 86 696 154 533 111965 132 969 317215| 125270 62078 | 137484 58753 60 768

A Provozni vysledek hospodafeni 156 060 174 875 113 843 33403 58526 76122 84481 102 076 73 804 123 104 121577
VI. ‘ Trzby z prodeje cennych papirt a podill 120 30350 200
g Prodané cenné papiry a podily 2900 61349 200

M é?aén”;nl,s?k;’l:;teize“’ 3 opravnych polozek ve -40 827 71263 -5007 -30 190 13688 25850 940 1498 -1905

X. ‘ Vynosové troky 4837 5137 5538 7233 2406 4551 4937 3614 2212 1144 680

N. ‘ Nakladové troky 2240 7937 16110 30966 26798 21983 14556 13328 7483 7327 2428

XI. ‘ Ostatni finanéni vynosy 1477 22441 72297 304026 12213 9057 6582 757 1780 1580 5103

0. ‘ Ostatni finanéni naklady 9885 31281 69 291 220322 32414 48 604 19158 26 068 29 463 29597 38259

* ‘ Finanéni vysledek hospodafeni 5811 -11 640 30481 131234 -39586 57788 |  -35883 60875 | -33894 -35 698 -32999

) ‘ Daft z pi{jmi za b&#nou Einnost 42310 37173 35 664 47112 16 460 12 063 20791 16 286 18 693 23547 39041

. ‘ - splatna 32767 38510 50 285 34 401 29438 40 845 16 268 23596 36 946 23289 44264

‘ - odlozend 9543 -1337 -14621 12711 -12978 -28782 4523 7310| -18253 258 5223

‘ Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 107 939 126 062 108 660 117 525 2480 6271 27 807 24 915 21217 63 859 49 537

*rk ‘ Vysledek hospodateni za ticetni obdobi (+/-) 107 939 126 062 108 660 117525 2480 6271 27 807 24915 21217 63 859 49537

m Vysledek hospodateni pred zdan&nim 150 249 163 235 144324 164 637 18 940 18334 48598 41201 39910 87 406 88578
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5.3 PREHLED O PENEZNICH TOCICH HOCHTIEF CZ

Tabulka 25 — Prehled o penéznich tocich (cash flow) HOCHTJIEF CZ v letech 2005-2015

v tisicich korunach

Pocatecni stav penéinich prostfedkd a
ekvivalentd

Vysledek hospodareni za bé
zdanénim

Odpisy stalych aktiv
Zména stavu opravnych polozek a rezerv

Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv

Nakladové a vynosové uroky ‘

Opravy o ostatni nepenézni operace ‘

Cisty provozni penéini tok pred zménami pracovniho
kapitalu

Zména stavu pracovniho kapitdlu

Zména stavu pohleddvek a ¢asového rozliseni aktiv
Zména stavu zdvazkl a ¢asového rozliseni pasiv
Zména stavu zdsob

Cisty provozni penézni tok pred zdanénim a mimoradnymi
polozkami

Vyplacené uroky

Prijaté droky

Zaplacena dan z pfijmU za béZnou Cinnost
Cisty penéini tok z provozni innosti

Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv

PFijmy z prodeje stélych aktiv

2005 ‘ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
346 265 203 544 285983 352 057 584 784 297 430 413 849 581 765 207 808 435411 306 836
150 249 163 235 144 324 164 637 18 940 18 334 48 598 41201 39910 87 406 88578
-57 417 -697 -30 667 -49 184 287 063 183 167 146 036 46 133 -11 263 56 864 105717
54189 67 552 64 282 66 481 65 107 55816 45 164 39 196 25769 15182 14 016
-84 639 -62 444 -36729 -99 701 108 867 -7 183 94 147 513 -30 161 44294 101 807
-24 370 -13 845 -35780 -19021 -3 603 25762 -2736 -3 653 -11 656 -8711 -4 354
-2 597 2800 10572 23733 24392 17 432 9619 9714 5271 6183 1748
5240 -33012 -20 676 92 300 91 340 -158 363 -486 -84 -7 500
92 832 162 538 113 657 115453 306 003 201501 194 634 87334 28 647 144 270 194 295
-14 970 71 965 -145 928 -85 401 -228 698 -27 238 60 023 -26 872 392 682 137 684 145 620
185 967 -581041| -1307422 354 883 121500 -183 969 -187 975 1062 702 206 519 -155 378 236 605
-397 687 710314 2659832 | -1010361 | -1383959 111983 207 865 -613 816 305 755 -29774 -339671
196 750 -57308 | -1498338 570077 1033761 44748 40133 -475 758 -119 592 322 836 248 686
77 862 234 503 -32271 30052 77 305 174 263 254 657 60 462 421 329 281 954 339916
-2240 -7937 -16 110 -30 966 -26 798 -21983 -14 556 -13 328 -7 483 -7 327 -2428
4837 5137 5538 7233 2 406 4551 4937 3614 2212 1144 680
-37 217 -28 277 -41 090 -60 350 -31597 -19 889 -44 225 -33 444 -17 744 -48 120 -20 347
43 242 203 426 -83 933 -54 031 21316 136 942 200813 17 304 398314 227 651 317 821
-192 198 -112 805 -55 640 -233 953 -4196 -9.892 -6 223 -10 789 -4 043 -7 098 -26 028
41689 26 335 59 478 29 558 3945 37432 4165 3909 13039 8721 5870
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B.3. Zépujcky a Uvéry sptiznénym osobam -220 000 177 500 32490 -124 458 -42 624 94 957 -226 007 -127 225 -273 544 -59 282

B.***  (Cisty penéini tok z investiéni €&innosti -150 509 -306 470 181338 -171 905 -124 709 -15 084 92 899 -232 887 -118 229 -271921 -79 440

C.1. Zména stavu zavazku z financovani 220000 492984 -126 381 -3974 -119 512 -146 946 -35445 -67 841 -213 203

C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu -35454 -34 517 -34 282 -34 321 -57 580 -1465 -6 284 -11 428 -17 097 -16 464 -31546

G235, Pfimé platby na vrub fondd -3078 -2 141 -1906 -1945 -653 -1465 -1284 -1428 -2 097 -1464 -1546

C.2.6. Vyplacené podily na zisku -32376 -32376 -32376 -32376 -56 927 -5 000 -10 000 -15 000 -15 000 -30 000

c.***  Cisty penéini tok z finanéni &innosti -35454 185483 -34 282 458 663 -183 961 -5439 -125 796 -158 374 -52 542 -84 305 -244 749

ES Cista zména penéinich prostredki a penéznich ekvivalentd -142 721 82439 63123 232727 -287 354 116 419 167 916 -373 957 227543 -128 575 -6 368

R. Koneény stav penéznich prostiedkt a penéznich ekvivalentt 203 544 285 983 349 106 584 784 297 430 413 849 581 765 207 808 435 351 306 836 300 468

5.4 DOPLNUJICi INFORMACE

Tabulka 26 — Dopliujici informace o HOCHTIEF CZ potrebné k vypoctim

DOPLNUJICi INFORMACE 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 2009 ‘ 2010

Pocet akcii v ks 269 797

Nominalni hodnota akcie v Ké 1300

Pfepoéteny poéet pracovnik 1544 ‘ 1536 ‘ 1609 1663 ‘ 1583 ‘ 1369 ‘ 1183 1105 ‘ 1075 1088 1091
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5.5 HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY
Tabulka 27 — Horizontalni analyza rozvahy HOCHTIEF CZ v letech 2006-2015

relativni zména ‘ absolutni zména
006 2007 2008 ‘ 2009 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 2013 2014 2015 ‘ 2006 2007 2008 2009 2010 11 12 2013 2014 2015

AKTIVA CELKEM ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
B. DLOUHODOBY MAJETEK -11,7% 2,9% 30,3% 9,2% | -332% | -149%| -205% | -15,6% -8,8% 1,3% -60 220 13218 141 856 56225 |  -184097 55 287 -64 503 -39017 -18 592 2412
B.. | Dlouhodoby nehmotny majetek -43,8% 2.4% | 5804,8% 07% | -41,0% 1,3% | -103% | -164% | -11,8%| -11,1% 2363 72 180 123 1242 75 550 1422 11123 .15 844 -9 466 -7 889
Software -49,0% 5,2% 1,0% 12,8% 16,1% | -30,8% | -442% | -62,2% 657% | 280,1% 2643 144 27 336 478 1061 -1055 828 331 2339
Oceniteln prava 204% | -256% | 344% | -52,3% | -100,0% -100,0% 0 275 56 56 56 56 51 0 22 22
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 187% | -21.6% | 293% | -39,0% | -68,0% | -100,0% 0 0 0 91 17 16 17 16 17 8
Nedokongeny dlouh. nehmotny majetek -21,1% | 81516,7% 05% | -41,9% -0,3% 9,5% | -158% | -125% | -14,3% 280 59 180 152 871 75 955 -289 -10 000 -15 000 -9 991 -10 009
Pmoasjgzluté zalohy na dlouhodoby nehmotny -100,0% 0 0 0 0 0 0 0 0 189 189
Dlouhodoby hmotny majetek 9,5% 7,1% 46% | -201% | -190% | -19,9% | -17.0% | -16,7% -6,8% 47% 30 443 24786 -15 095 62 474 47 198 40 178 27530 22333 7563 4883
Pozemky 36,5% | -46,4% 27.9% |  -20,5% -0,1% 1,7% 1,7% 0,0% 0,0% 0,0% -9387 7562 2439 2289 7 -150 151 0 0 0
Stavby -0,8% | -10.2% 5,9% -5,8% -5,5% 7,6% -6,4% -4,8% 7,1% -7,0% -946 11 424 5925 -6 135 -5 487 7227 -5 622 -3938 5514 -5 080
SHa'\T\;) SO O SN R 27 19,5% 2,3% 72% |  281% | -337% | -37.3% | -284% | -46,3% | -11,8% 45,9% 31935 4419 -14 493 52172 -45 126 -33 064 -15 790 -18 421 2513 8652
Jiny dlouh. hmot. maj. 0,0% 00% | 1222% | 3895,0% 146% | -10,7% | -12,1% -9,4% -5,7% -6,0% 0 0 55 3895 584 -492 -493 -339 -185 -185
Nedokonéeny dlouh. hmotny majetek 458% | -40.8% | -60,4% | -94,6% | 857,4% 72,7% | -100,0% 177,8% |  140,8% 8 159 -10 596 -9 291 5764 2838 2305 5474 365 649 1428
Poskytnuté zalohy na DHM 296,5% |  41,3% 20,9% -0,6% 0,0% | -100,0% 682 377 270 -9 0 -1550 0 0 0 68
Dlouhodoby finanéni majetek -46,7% 37.6% |  -16,7% 43% | -509% | -231%| -56,8% -4,3% -8,3% 31,4% -88 300 37932 23172 5007 -61 349 -13 687 -25 850 -840 -1563 5418
Podily - ovladana osoba -47,2% 38,4% | -16,9% 44% | 517%| 239%| -59,4% 5,3% -9,3% 35,7% -88 300 37932 23172 5007 -61 349 13687 -25 850 -940 1563 5418
Eg:g:’a‘;nt;éritu?: ej:]dm’tkéCh e 0,0% 0,0% 0 0 0 0 0 0 0 100 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
OBEZNA AKTIVA 57,4% 96,6% 9,9% | -29,4% 8,9% 39% | -184% 9,6% 1,6% | -122%| 1040303| 2755425| 553455 | -1486 497 317 707 151313 |  -741464 316 559 56519 |  -432942
Zasoby 14,6% | 2955% | -26,6% | 72.9% | -11,1% | -12,0% | 157.4% 131% |  -37.2% |  -47.4% 62450 | 1444778 | -514398| -1035304 -42 639 -40 962 472 777 101119 | 325439 |  -260243
Material 108,8% |  168,6% 323% | -193% | -443% | -163% | 462% | -14,0% | -165% 3,4% 10 456 33835 17 412 13735 -25 483 -5 245 12 410 -5 506 5584 964
Nedokonéena vyroba a polotovary 12,8% | 297,4% | 321% | -822% 1,0% | -138% | 203,5% 16,9% | -46,2% | -63,6% 52986 | 1392671 598280 | -1037670 2183 31336 398 409 100206 | 320688 |  -237768
Vyrobky 62,29 | 2199.8% | 71,7% | 112,2% 0,7% |  -69,5% 715% | 190,1% | -48.4% | -76,9% -088 13 199 9894 4380 57 5717 1796 8188 -6 042 4965
Zbosi -14,8% | 22056,5% | 1217,4% 6,8% 3,1% 1,8% 80,0% -1,3% 51% | -13,1% -4 5073 62 040 4545 2218 1336 60 162 -1769 6875 -18 474
Poskytnuté zalohy na zasoby 50,1% -100,0% 0 0 14 324 7176 -21 500 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 105,2% 9,4% 81,2% 36,6% 204% | -10,4% | -23,0% -6,3% 3% | -27,2% 80 226 14 783 139 011 113 682 86 607 52946 |  -105 247 22034 10173 -86 942
Pohledavky z obch. styku 106,3% 29,1% |  101,2% 35,3% 150% | -10,9% | -51,0% 24,9% 45% | -40,0% 56 321 31 867 142 946 100 343 57 825 48424 | 200856 48013 10770 -92 166
Pohledévky - ovladajici a fidici osoba -100,0% 28 400 -28 400 0 0 0 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky -100,0% 0 0 0 0 0 0 88 300 -88 300 0 0
Odlozens dariova pohledavka -19,4% 60,4% |  -13,1% 51,1% 73,0% -6,6% 11,5% 25,7% 0,7% 5,8% -4 495 11 316 3935 13339 28782 4522 7309 18 253 597 5224
Kratkodobé pohledavky 73,7% 64,0% | -130% | -10,1% 6,4% 30% | -27.3% 0,5% 20,7% -3,3% 815098 | 1229994 | -410795| 277521 157 320 77305 | 735037 9931 407 608 79 389
Pohledavky z obchodniho styku 61,5% 81,5% 9,9% | -19.5% 13,6% 68% | -355%| -13,7% 121% | -17,3% 585316 | 1252760 | 277583 |  -490 256 274 475 157048 | 871404 |  -216443 165247 | 265372
;C;T:déka - ORI I OY R Al 778% | -76.4% | 12433% 31,7% | 557% | 288,0% 41,8% 61,7% 8,5% 191600 |  -149 100 -32 490 124 458 42624 -98 606 226 008 127 224 266 470 59 282
Pohledavky za spoleéniky 2233,3% | 34297,1% | 115,1% 203% | -95,1% 1,0% | 522.3% 8,7% 7.3% 46,4% 67 24 008 27722 10 541 59 271 -30 15 878 1640 1499 10 229
Stat - dafiové pohledavky 18,1% | -30,1% | -66,3% | 529,6% | -100,0% 781% | 2775% | 57.5% |  467,6% -9422 12810 -19 768 53109 63137 42 565 -33 226 25914 -20 286 69 983
Kratkodobé poskytnuté zalohy -38,6% 97,8% |  -19,9% 2,0% | -89,8% 39% | 3519% | -10,0% | -248% | -354% 21899 34 115 13748 1087 48 612 218 18 721 2413 5364 5763
Dohadné Gty aktivni 959% | 3387.2% | -87.3% | 274,4% 459% | 538%| -10,6% | -94.1% | 707.8% | 929,2% 42 487 61173 54 969 21980 13 765 23534 2150 17 011 7503 79 567
Jiné pohledavky 14441,7% 17.6% | -30,1% 4,0% -2,6% 01% | -947% | 1818,9% 7.8% | -30,8% 111 923 19 839 -39 959 3734 2524 80 -88 864 91 020 -7 461 -27 315
CIV. | Kratkodoby finanéni majetek 40,5% 23,0% 66,1% |  -49,1% 391% |  40,6% | -64,3% | 1095% | -29,5% -2,1% 82 529 65 870 232727 | 287354 116 419 167916 |  -373957 227543 | -128515 -6 368
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Penize 12,8% -6,4% -22,5% 15,7% -17,6% -2,8% 297,5% -70,0% -38,2% 98,7% 175 -99 -323 175 -227 -30 3073 -2 874 -471 751

Uty v bankéch 40,7% 23,2% 66,5% -49,3% 39,4% 40,7% -64,9% 113,1% -29,5% -2,3% 82 354 65 969 233 050 -287 529 116 646 167 946 -377 030 230 417 -128 044 -7 119

Casové rozliseni 705,4% -76,6% 99,9% -25,6% 27,3% 10,2% 64,6% -37,1% 85,5% -48,0% 52 408 -45 817 14 000 -7 176 5685 2710 18 892 -17 840 25894 -26 981

Néklady pristich obdobi 231,6% -51,7% 464,8% -29,1% 33,0% 24,1% 6,3% -60,5% 157,8% -8,0% 5714 -4 226 18 382 -6 496 5227 5082 1640 -16 819 17 316 -2 260

Pfijmy pfistich obdobi 940,8% -80,5% -43,5% -12,0% 9,2% -43,4% 558,3% -5,0% 44,4% -88,6% 46 694 -41 591 -4 382 -680 458 -2 372 17 252 -1021 8578 -24 721

relativni zména ‘ absolutni zména

2006 2007 2008 ‘ 2009 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 2013 2014 2015 ‘ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM ‘ ‘ ‘ ‘
A

Vlastni kapital 1435% | 10,30% |  515% | -555% | 054% |  2.21% 139% | 036% |  440% 1,74% 110 012 90 313 49 775 -56 406 5179 21327 13 680 3634 44 165 18 284
p
Zékladni kapitél 000% | 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000% 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
p
Zakladni kapitdl 0,00% | 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000% 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
P
Kapitélové fond 3156,75% | 83,96% | -94,22% | -71,13% | 000% | 000%| 000%| 000%| 000%|  0,00% 18 467 15 997 33023 1441 0 0 0 0 0 0
p y
Ostatni kapitalové fondy 0,00% | 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000% 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
W
zécveanzi‘éac' rozdily z preceneni majetku a 86,62% | -95,82% | -100,00% 18 467 15 997 33023 1441 0 0 0 0 0 0
TP OSNINIITON IR IS PPNRORI TIPSO 108606 | 11.64% | 3.85% | 2,76% | -1,57% | -1,40% | -158% | -236% | -169% | -1,81% 7 656 9097 3355 2497 -1465 -1284 -1428 2097 -1464 -1546
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 842% | 907%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000%| 000% 5398 6302 1 0 0 0 0 0 0 0
Statutérni a ostatni fondy 3523% | 32,25% | 29,26% | 16,85% | -8.46% | -810% | -9,80% | -1596% | -13,26% | -16,15% 2258 2795 3354 2497 -1465 -1284 -1428 2097 -1464 -1546
Vysledek hospodafeni minulych let 27,77% |  27,30% | 1832% | 12,63% | 056% | 021% |  3.48% 1,76% |  0,55% 6,24% 65 766 82 621 70578 57 583 2853 1075 18 000 9429 2987 34 152
Nerozdéleny zisk minulych let 2777% | 27,30% | 1832% | 12,63% | 056% | 021%|  3.48% 176% |  0,55% 6,24% 65 766 82 621 70 578 57 583 2853 1075 18 000 9429 2987 34 152
Vysledek hospodafeni b&zného ucetniho obdobi (+ - ) 16,79% | -13,80% | 816% | -97,89% | 152,86% | 343.42% | -10,40% | -14,84% | 200,08% | -22,43% 18123 17 402 8865| -115045 3791 21 536 -2.892 -3698 42 642 14322
Cizi zdroje 57,25% | 110,03% | -8.73% | -32.22% |  476% | 2.38% | -23.62% 0.89% | -3.87% | -17,27% 885710 | 2676861 | -446131| -1502471 150 377 78976 |  -800972 256199 |  -110248|  -472522
Rezerv 13,29% | -2328% | 5047% | 18,96% | 1634% | 269% | -31,08% | -21,88% | 16,07% | 94,49% 12383 -18 809 31201 17 688 18129 3477 -41 206 -19 993 11 472 78 286
y
Ostatni rezerv 13,29% | -2328% | 5047% | 18,96% | 16,34% 269% | -31,08% | -21,88% | 16,07% | 94,49% 12383 -18 809 31201 17 688 18129 3477 -41 206 -19 993 11 472 78 286
y
Dlouhodobé zévazk 319,97% | -38,25% | 42,75% |  7.99% 156% | 16,62% | -19,68% | -3,00% |  7,24% | -7,04% 243567 |  -122276 84 391 22513 4752 51 382 -70 952 -8 698 20321 -21 190
y
Zavazky z obchodnich vztahi 16,96% | 121,73% | 39,75% 6,19% | -0,00% | 1597% | -19,13% | 034% | 576% | -6,23% 12913 108 378 78 463 17 071 2648 46 368 -64 396 919 15 746 -17 998
y
Zévazky - ovladajici a fidici osoba -100,00% 220000 |  -220000 0 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky ke spoleénikim, k ucastnikd
sg\r/jize::i @ spolecnikum, k ucastnikum -100,00% 91,80% | 6508% | 26,71% | -27,56% | -5582% | 60,11% | -26,19% 10 654 -10 654 5928 5442 7 400 5014 -6 556 9617 4575 3192
Kratkodobé zévazky 47,50% | 13853% | -23,.88% | -41,34% 7.08% | 7.02% | -2361% | 17,91% | -2,45% | -16,45% 654436 | 2815199 | -1157690 | -1525360 152 404 162675 |  -585473 339 154 54620  -358 272
Zévazky z obchodnich vztaht 46,18% | 94,65% | -26,43% | -6,24% | -12,39% | 17,19% | -2507% | 34,76% 3,78% | -13,52% 276 547 828629 |  -450443 78172 |  -145655 177008 |  -302602 314 281 46108 | -170939
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0,00% | 862,97% | -46,77% | -93,14% | 260,41% | 65,74% | -90,81% | 426,44% | 81,43% | -100,00% 0 197154 | -102893| -109 068 20934 19 046 -43 606 18 819 18 918 -42 150
Zévazky - podstatny vliv 9,53% | -100,00% 0 0 0 0 0 0 120 577 11487 |  -132 064 0
fg‘r’j;:zike AL Y TR LA 221,87% | 176,26% | -6,10% | -5,73% | -26,95% | 56,72% | -88,17% | -25,62% | 165,38% | -51,76% 108 287 276 890 .26 471 23337 |  -103551 159174 | -387791 -13326 63 972 -53138
Zévazky k zaméstnanctim 19,47% 155% | 19,00% | 31,16% | -20,76% | -18,30% | -34,55% | -3,90% | 82.67% | 34,76% 5 606 532 6637 12 953 .16 227 7,006 -10 810 -799 16 266 12 494
fj‘r’:\f'gznzlﬁjiiigg‘:l g pe sl 14,45% |  11,58% 204% | 11,47% | -14,36% | -17,84% | -14,19% | 31,15% 430% | 17,66% 2252 2066 585 2351 -3281 -3.490 -2 281 4296 777 3331
Stat - dafiové zévazky a dotace 14844% | 68,31% | 102,29% | -79,34% | 680,20% | -93,54% | 699,05% | -63,33% | -21,94% | 86,43% 8191 9365 23 603 .37 033 65 607 -70 389 33988 -24 605 3125 9611
Kratkodobé pfijaté zéloh 11,50% | 180,65% | -34,08% | -94,87% | -88,87% | 124,29% | -100,00% 262,53% 37 188 651533 | -344975| -632972 -30 439 4738 -8 550 0 16 374 42 986
pFij y
Dohadné Géty pasivni 64,68% | 15453% | -19,63% | -59,16% | 81,66% | -1414% | 2,53% |  3,60% | -10,78% | -23,64% 215 853 849280 | -274553|  -665197 374002 | -117971 18111 26 403 81978 |  -160403
Jiné zavazky 1347,37% | -45.45% | 3606,67% | 46,00% | -60,89% | 24.65% | -31,70% | 48,07% 154% |  -0,79% 512 -250 10 820 5115 -0886 1565 -2 509 2598 123 -64
B.V.  Bankovni tvéry a vjpomoci 78,95% | 1346,57% 20192'3;2 2,89% |  -428% | -24,80% | -24.72% | -17,24% | -33,56% | -99,03% 90 2747 595 877 17312 224008 | -138558 |  -103341 -54 264 87412 | -171346
Kratkodobé bankovni Gvéry 78,95% | 1346,57% | 2019238 | o800 | -4.28% | -24,89% | -24,72% | -17,24% | -33,56% | -99,03% 90 2747 595 877 17 312 24908 | -138558 |  -103341 -54 264 87412 |  -171346
[ I SEIRetehE SanKOVIEVER %
C.1.  Casové rozligeni 172,35% | -76,33% | -9,04% | 71,76% | -7566% | -29.96% | 592% | -3,38% | 449.88% | -15,88% 36 769 -44 348 1243 8979 -16 261 -1 567 217 131 16 866 3273
Vydaje piistich obdobi 979,00% | -7435% | -8,55% | -45.63% | -52,11% | -21,00% | 2579% | -40,97% | 34,21% | -74,75% 38 537 31579 -931 -4546 2823 -547 528 -1055 520 1525
je p
Vynosy pfistich obdobi -10,16% | -81,70% | -10,91% | 530,60% | -83,60% | -38,69% | -19,25% | 70,80% | 73333% | -9,41% -1768 12 769 312 13525 -13 438 -1020 311 924 16 346 1748
yp
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5.6 VERTIKALNi ANALYZA ROZVAHY

Tabulka 28 — Vertikalni analyza rozvahy HOCHTIEF CZ v letech 2005-2015

podil na bilancni sumé

2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008 2009 ‘ 2010 2011 2012 2013 2014 ‘ 2015

AKTIVA CELKEM ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

B. DLOUHODOBY’ MAJETEK 22v07% 13’37% 6,96% 5,82%

5,48% 5,06%

8,64% 7,18%

13,52% 7,69% | 10,72%
B.l.  Dlouhodoby nehmotny majetek 0,23% 0,09% 0,05% 3,22% 4,45% 2,54% 2,45% 2,68% 2,09% 1,87% 1,89%

Software 0,23% 0,08% 0,04% 0,05% 0,07% 0,08% 0,05% 0,04% 0,01% 0,02% 0,09%
Ocenitelnd prava 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Nedokonceny dlouh. nehmotny majetek 0,00% 0,01% 0,00% 3,17% 4,37% 2,46% 2,40% 2,64% 2,08% 1,84% 1,79%
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Dlouhodoby hmotny majetek 13,74% |  10,43% 5,36% 5,47% 6,01% 4,71% 3,69% 3,73% 2,90% 2,74% 3,26%

Pozemky 1,10% 0,48% 0,14% 0,20% 0,21% 0,21% 0,20% 0,24% 0,22% 0,23% 0,26%

Stavby 4,84% 3,33% 1,65% 1,87% 2,42% 2,22% 2,00% 2,28% 2,03% 1,91% 2,02%
Samostatné hmotné movité véci a soubory HMV 7,03% 5,82% 3,29% 3,27% 3,23% 2,07% 1,27% 1,11% 0,55% 0,50% 0,82%

Jiny dlouh. hmot. maj. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,10% 0,11% 0,09% 0,10% 0,08% 0,08% 0,09%
Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 0,76% 0,77% 0,25% 0,11% 0,01% 0,07% 0,12% 0,00% 0,01% 0,03% 0,07%
Poskytnuté zalohy na DHM 0,01% 0,03% 0,02% 0,03% 0,04% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

B.lIl.  Dlouhodoby finanéni majetek 8,10% 2,99% 2,28% 2,03% 2,91% 1,38% 1,04% 0,55% 0,49% 0,45% 0,68%
1. Podily - ovladana osoba 8,01% 2,93% 2,24% 1,99% 2,86% 1,34% 0,99% 0,49% 0,43% 0,40% 0,62%
Podily v tietnich jednotkach pod podstatnym viivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0,09% 0,06% 0,03% 0,04% 0,05% 0,05% 0,05% 0,06% 0,05% 0,05% 0,06%
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C.  OBEZNAAKTIVA ‘ 77,61% | 84,71%| 92,08% | 88,79% | 86,12% | 90,74% | 92,15% | 91,70% | 93,74% | 93,46% | 93,30%
.l Za'lsobvi‘ 18,26% | 14,52% | 31,75% | 24,93% 9,27% 7,97% 6,86% | 2151% | 22,69% | 14,43% 8,62%
1. Materidl ‘ 0,41% 0,60% 0,89% 1,25% 1,39% 0,75% 0,61% 1,09% 0,88% 0,74% 0,87%

2. Nedokoncend vyroba a polotovary ‘ 17,78% | 13,90% | 30,56% | 22,18% 5,43% 5,30% 447%| 16,53% | 18,02% 9,82% 4,06%

3. Vyrobky ‘ 0,07% 0,02% 0,23% 0,07% 0,20% 0,19% 0,06% 0,12% 0,32% 0,17% 0,04%

5 b 0,00% 0,00% 0,08% 1,18% 1,73% 1,73% 1,72% 3.771% 3,471% 3,69% 3,65%

6.  Poskytnuté zalohy na zasoby ‘ 0,00% 0,00% 0,00% 0,25% 0,52% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
c.i. % 3,26% 4,65% 2,81% 545% | 10,23%| 11,92%| 10,45% 9,80% 8,57% 8,42% 6,97%
L % 2,27% 3,25% 2,32% 4,99% 9,28% | 10,33% 8,99% 5,37% 6,26% 6,05% 4,13%

2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba ‘ 0,00% 0,84% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

6. b 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,46% 0,00% 0,00% 0,00%

7. OdloZend dafiova pohledavka ‘ 0,99% 0,56% 0,49% 0,46% 0,95% 1,59% 1,45% 1,98% 2,32% 2,36% 2,84%
cn. % 47,36% | 57,04%| 51,74% | 4813% | 5944%| 61,18%| 61,57% | 54,60% | 51,18% | 62,55% | 68,73%
1. Pohledavky z obchodniho styku 40,77% | 45,65% | 45,81% | 44,13% | 48,81% | 53,63% | 56,01% | 44,03%| 3545%| 40,25% | 37,82%

2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba ‘ 0,00% 5,69% 0,70% 0,18% 3,25% 4,14% 1,79% 8,47% | 11,20% | 18,35% | 22,63%

4. W‘ 0,00% 0,00% 0,40% 0,91% 1,50% 0,07% 0,07% 0,53% 0,53% 0,58% 0,96%
Stét - dariove pohledavky ‘ 2,23% 1,27% 0,49% 0,18% 1,52% 0,00% 0,97% 0,26% 0,91% 0,39% 2,54%
Kratkodobé poskytnuté zalohy ‘ 2,43% 1,04% 1,13% 0,97% 1,31% 0,13% 0,12% 0,67% 0,56% 0,43% 0,31%
Dohadné ucty aktivni ‘ 1,90% 0,05% 1,03% 0,14% 0,72% 1,02% 0,46% 0,50% 0,03% 0,23% 2,63%

Jiné pohledavky ‘ 0,03% 3,35% 2,18% 1,63% 2,32% 2,19% 2,14% 0,14% 2,49% 2,33% 1,83%

C.IV.  Kratkodoby financni majetek ‘ 8,72% 8,50% 5,78% |  10,27% 7,18% 9,66% | 13,28% 5,78% | 11,30% 8,07% 8,98%
1. Penize ‘ 0,06% 0,05% 0,02% 0,02% 0,03% 0,02% 0,02% 0,11% 0,03% 0,02% 0,05%
Ugty v bankach ‘ 8,66% 8,45% 5,76% |  10,25% 7,15% 9,64% | 13,26% 567% | 11,27% 8,05% 8,93%

D.l.  Casové rozliseni ‘ 0,32% 1,78% 0,23% 0,49% 0,50% 0,62% 0,67% 1,34% 0,79% 1,48% 0,87%
Néklady pfiétich obdobi ‘ 0,11% 0,24% 0,06% 0,39% 0,38% 0,49% 0,60% 0,77% 0,28% 0,74% 0,78%

PFijmy pFistich obdobi ‘ 0,21% 1,53% 0,17% 0,10% 0,12% 0,13% 0,07% 0,57% 0,50% 0,73% 0,09%

83




podil na bilan¢ni sumé

2005 \ 2006 \ 2007 \ 2008 2009 \ 2010 2011 2012 2013 2014 \ 2015

PASIVA CELKEM ‘ ‘ ‘
Vlastni kapital 32,83% | 26,03%| 1588%| 17,86% | 23,18%| 2255% | 22,52%| 27.84%| 26,06%| 27,55% | 31,87%
Zakladni kapital 15,02% |  10,42% 5,76% 6,16% 8,47% 8,19% 8,01% 9,76% 9,10% 9,22% | 10,48%
Zakladni kapital 15,02% | 10,42% 5,76% 6,16% 8,47% 8,19% 8,01% 9,76% 9,10% 9,22% |  10,48%
Kapitalové fondy 0,03% 0,57% 0,58% 0,04% 0,01% 0,01% 0,01% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
- Ostatni kapitalové fondy 0,03% 0,02% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 0,00% 0,55% 0,57% 0,03% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 3,02% 2,32% 1,43% 1,59% 2,25% 2,14% 2,06% 2,47% 2,25% 2,24% 2,50%
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 2,74% 2,06% 1,24% 1,33% 1,83% 1,77% 1,73% 2,11% 1,97% 1,99% 2,26%
- Statutdrnia ostatni fondy 0,27% 0,26% 0,19% 0,26% 0,42% 0,37% 0,33% 0,37% 0,29% 0,25% 0,24%
Vysledek hospodafeni minulych let 10,14% 8,99% 6,32% 8,01% | 1239%| 1206%| 11,81%| 1490% | 14,14%| 1440%| 17,39%
Nerozdéleny zisk minulych let 10,14% 8,99% 6,32% 8,01% | 1239% | 1206%| 11,81%| 14,90% | 14,14%| 14,40% | 17,39%
Vysledek hospodafeni bézného tcetniho obdobi (+-) 4,62% 3,74% 1,78% 2,06% 0,06% 0,15% 0,63% 0,69% 0,55% 1,68% 1,48%
Cizi zdroje 66,26% | 72,24% | 83,90% | 81,92%| 7630%| 77,33%| 77,39%| 72,05%| 73.85%| 71,90%| 67,61%
Rezervy 3,99% 2,40% 1,02% 1,64% 2,68% 3,01% 3,03% 2,54% 1,85% 2,18% 4,81%
Ostatni rezervy 3,99% 2,40% 1,02% 1,64% 2,68% 3,01% 3,03% 2,54% 1,85% 2,18% 4,81%
Dlouhodobé zavazky 3,26% 9,49% 3,24% 4,95% 7,35% 7,22% 8,23% 8,06% 7,29% 7,92% 8,36%
Zavazky z obchodnich vztaht 3,26% 2,64% 3,24% 4,85% 7,07% 6,78% 7,68% 7,58% 7,09% 7,59% 8,10%
Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0,00% 6,53% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Zavazky ke spolecnikiim, k Ucastnikiim sdruzeni 0,00% 0,32% 0,00% 0,10% 0,27% 0,44% 0,54% 0,48% 0,20% 0,32% 0,27%
Kratkodobé zévazky 59,00% | 60,35% | 7959% | 64,81%| 5224%| 5410%| 56,60%| 5270% | 57,95%| 57,26% | 54,38%
Zavazky z obchodnich vztaht 25,65% | 26,000 | 27,98%| 22,02%| 2837%| 2405%| 27555%| 2516% | 31,62%| 33,24%| 32,68%
Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0,98% 0,68% 3,61% 2,06% 0,19% 0,68% 1,10% 0,12% 0,60% 1,11% 0,00%
Zavazky - podstatny viiv 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 3,36% 3,43% 0,00% 0,00%
Zavazky ke spolecnikiim, k Ucastnikiim sdruzeni 2,09% 4,66% 7,13% 7,16% 9,27% 6,55% | 10,04% 1,45% 1,00% 2,70% 1,48%
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Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi

Stat - danové zavazky a dotace
Kratkodobé prijaté zalohy
Dohadné ucty pasivni
Jiné zédvazky

B.IV. Bankovni tUvéry a vypomoci

2. Kratkodobé bankovni Gvéry

C.l.  Casové rozliseni

Vydaje pristich obdobi

Vynosy pristich obdobi

1,23% 1,02% 0,57% 0,73% 1,32% 0,89% 0,71% 0,57% 0,51% 0,94% 1,45%
0,67% 0,53% 0,33% 0,36% 0,55% 0,46% 0,37% 0,38% 0,47% 0,50% 0,66%
0,24% 0,41% 0,38% 0,82% 0,23% 1,76% 0,11% 1,08% 0,37% 0,29% 0,62%
13,85% 10,71% 16,62% 11,72% 0,83% 0,09% 0,20% 0,00% 0,00% 0,43% 1,77%
14,29% 16,32% 22,97% 19,75% 11,08% 19,48% 16,34% 20,43% 19,74% 17,84% 15,48%
0,00% 0,02% 0,00% 0,20% 0,39% 0,15% 0,18% 0,15% 0,21% 0,21% 0,24%
0,00% 0,01% 0,05% 10,52% 14,04% 13,00% 9,54% 8,76% 6,76% 4,55% 0,05%
0,00% 0,01% 0,05% 10,52% 14,04% 13,00% 9,54% 8,76% 6,76% 4,55% 0,05%
0,91% 1,73% 0,23% 0,22% 0,52% 0,12% 0,08% 0,11% 0,10% 0,54% 0,52%
0,17% 1,26% 0,18% 0,18% 0,13% 0,06% 0,05% 0,07% 0,04% 0,05% 0,02%
0,75% 0,46% 0,05% 0,04% 0,39% 0,06% 0,04% 0,04% 0,06% 0,49% 0,50%
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5.7 HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRAT
Tabulka 29 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat HOCHTIEF CZ v letech 2006-2015

relativni zména absolutni zména (v tisicich korunach)
2006 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zboZi -65,3% 377,1% -31,3% -79,7% -23,4% 617,2% 539,2% -88,5% 0 8 254 -5 388 10 808 -4 277 -7 485 -448 9036 56 613 -59 383
Néklady vynaloZzené na prodané zbozi -62,8% 152,1% -7,9% -99,4% |  -100,0% 493,6% -87,4% 0 6 851 -4 305 3872 -510 -5 870 -38 10 283 50760 | -53328
Obchodni marze -77,2% | 2167,5% -51,9% -46,3% -21,9% -85,2% | 2697,2% -99,8% 0 1403 -1 083 6936 -3 767 -1615 -410 -1247 5853 -6 055
Vykony 22,7% 48,9% -5,5% -21,8% -18,2% 0,8% -18,5% 16,7% 6,0% 10,3% | 1031119 | 2721763 | -453 144 1 ﬁ}l 1 Eg 38466 | -932678 | 687825| 289978 | 525300
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 17,1% 23,7% 24,4% -15,6% -29,6% 0,9% -26,9% 26,3% 14,7% 8,7% | 805663 | 1305522 | 1665298 1 gg? 2 %g 45 657 1 ggg 978294 | 689111 | 466 252
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -127,1% | 3038,8% | -145,4% 55,7% -97,1% 22,7% | -1180,1% 72,9% | -363,4% -19,8% | 218664 | 1414775 2 ég‘z‘ -369 164 | 1001 721 6860 | 437259 | -291623 | -394617 56 740
Aktivace 66,3% 8,6% 30,5% -75,6% -3,2% -5,8% -20,8% 27,2% -83,6% 260,2% 6792 1466 5640 | -18263 -191 -331 -1115 1154 -4 516 2308
Vykonové spotteba 228% |  56.9% 59% | -27.3% |  -205% 28% |  -191% 21,8% 41% 100% | 862086 | 2645108 | -427496 | 903\  LO2%\ 111293| 780531 | 719334 | 164580 | 415910
Spotteba materialu a energie 263% |  583% 63% | -295% | -22,9% 44% | -195% 28,2% 3.4% a5%| 874988 | 2447701 | 416039 | 1401 10031 149602 | -691431| 802560 | 125833 | 167971
Sluzby -2,8% 44,3% -1,6% -5,2% -3,5% -6,7% -16,5% -18,5% 10,6% 61,1% | -12902 | 197317 | -10557| -33112| -20671| -38469| -89100| -83226 38756 | 247 939
Pfidana hodnota 22,4% 8,4% 2,7% 17,4% -8,1% 7,1% -15,6% -4,0% 16,5% 11,2% | 169 033 78058 | -26731| 169413 | -92497 | -74372| -152557 | -32756| 131242 | 103335
Osobni naklady 14,1% 11,7% 12,1% -1,5% -6,0% -17,2% 3,6% -4,3% 7,3% 6,1% 85 788 81575 93 777 -12 836 -51 009 | -138736 24 240 -29 835 48 195 43 024
Mzdové naklady 15,5% 9,6% 11,9% -1,1% -3,4% -19,9% 4,1% -4,6% 7,5% 5,7% 68 774 49 219 66 869 -6 917 -21134 | -119 061 19 863 -23 186 35679 29 425
Odmeény ¢lendim organt spolecnosti a druzstva 181,1% 15,6% 77,9% 1,3% -22,7% -36,5% 21,4% -26,6% 27,4% 66,2% 5316 1289 7431 220 -3 909 -4 846 1804 2720 2059 6345
Naklady na socialni zabezpegeni a zdravotni pojiéténi 7,3% 18,4% 8,7% -4,6% -12,3% -7,2% 1,9% -3,0% 5,9% 4,0% 11 287 30 475 16 999 9813 | -24990 | -12786 3104 -5 042 9 627 6984
Socidlni ndklady 4,5% 6,2% 24,3% 29,0% -6,0% -13,3% -4,0% 8,7% 6,0% 1,8% 411 592 2478 3674 -976 2043 -531 1113 830 270
Dané a poplatky 16,1% 7,7% 4,3% 34,9% -21,8% 6,8% -23,6% -9,8% 52,5% -29,6% 1125 622 378 3179 -2 677 657 -2 426 -767 3713 -3 190
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 24,7% -4,8% 3,4% -2,1% -14,3% -19,1% -13,2% -34,3% -41,1% -7,7% 13 363 -3 270 2199 -1 374 -9291 -10 652 -5 968 -13 427 -10 587 -1 166
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu -20,3% 101,9% -36,1% -42,7% -42,0% 77,2% -6,9% -12,1% -68,8% -25,8% -14 477 57 790 -41 293 -31 292 -17 613 18 773 -2 980 -4 838 -24 266 -2 843
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -36,8% 125,4% -50,2% -86,7% 79,5% -41,2% -6,1% 233,6% -33,1% -32,7% -15 354 33023 -29 800 -25 613 3137 2917 -256 9130 -4 318 -2 851
Trzby z prodeje materialu 3,0% 81,5% -20,8% -13,0% -54,6% 125,8% -7,0% -38,6% -89,7% 0,3% 877 24767 | -11493 5679 | -20750 21 690 2724 | -13968 | -19948 8
?:ttz:gcl’:é SO U UL S Pl B S e -6,8% 73,4% -30,7% -26,5% -50,4% 112,7% -9,3% -34,1% -88,2% 37,3% -2.999 30229 | -21931| -13133| -18323 20 346 -3581 | -11886 | -20216 1012
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku -27,9% 66,5% -49,3% -96,8% 439,5% -22,5% -82,1% 440,2% -99,3% | 15060,0% -4 829 8308 -10 261 -10 195 1503 -416 -1173 1127 -1373 1506
Prodany materidl 6,8% 76,3% -23,0% -7,5% -55,0% 128,1% -6,5% -37,7% -87,5% -18,3% 1830 21921 | -11670 2938 | -19826 20 762 2408 | -13013| -18843 -494
;n;s;apf;ix?cge;;:\l’azgz;?;'t?g; ZE;’LO;EI( gelezectiebiy -26,2% | -106,6% | -793,9% | -500,4% -78,5% 228,4% | -134,1% -16,4% |  -292,5% 135,3% 22192 66545 | -32536| 142312 -89373 55958 | -107 864 4504 66 995 59 651
Ostatni provozni vynosy -11,1% 163,4% -17,4% 42,1% 160,0% -87,3% 49,2% 76,6% -62,9% -2,4% -3571 46658 | -13 097 26154 | 141279 | -200 414 14 341 33317 | -48307 -673
Ostatni provozni naklady 17,2% 78,2% -27,5% 18,8% 138,6% -60,5% -50,4% 121,5% -57,3% 3,4% 12 701 67837 | -42568 21004 | 184246 | -191945| -63192 75406 | -78731 2015
Provozni vysledek hospodareni 12,1% -34,9% -70,7% 75,2% 30,1% 11,0% 20,8% -27,7% 66,8% -1,2% 18815 | -61032 | -80440 25 123 17 596 8 359 17595 | -28272 49 300 -1527
Trzby z prodeje cennych papirG a podilt -100,0% -100,0% -100,0% 0 120 -120 0 30350 | -30350 0 200 -200 0
Prodané cenné papiry a podily -100,0% -100,0% -100,0% 0 2900 -2 900 0 61349 | -61349 0 200 -200 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 74,5% -93,0% 503,0% | -145,3% 88,9% -96,4% 59,4% | -227,2% 0 -40 827 -30 436 66 256 -25 183 43 878 12 162 -24 910 558 -3 403
Vynosové uroky 6,2% 7,8% 30,6% -66,7% 89,2% 8,5% -26,8% -38,8% -48,3% -40,6% 300 401 1695 -4 827 2145 386 -1323 -1 402 -1 068 -464
Nakladové uroky 254,3% 103,0% 92,2% -13,5% -18,0% -33,8% -8,4% -43,9% -2,1% -66,9% 5697 8173 14 856 -4 168 -4 815 -7 427 -1 228 -5 845 -156 -4 899
Ostatni financni vynosy 1419,4% 222,2% 320,5% -96,0% -25,8% -27,3% -88,5% 135,1% -11,2% 223,0% 20 964 49856 | 231729 | -291813 -3 156 -2 475 -5 825 1023 -200 3523
Ostatni finan¢ni naklady 216,4% 121,5% 218,0% -85,3% 49,9% -60,6% 36,1% 13,0% 0,5% 29,3% 21 396 38010 | 151031 | -187908 16190 | -29 446 6910 3395 134 8 662
Financni vysledek hospodareni 100,3% | -361,9% 330,5% | -130,2% 46,0% -37,9% 69,6% -44,3% 5,3% -7,6% -5 829 42121 | 100753 | -170820 | -18 202 21905 | -24992 26 981 -1 804 2699
Dan z pfijm0 za béznou ¢innost -12,1% -4,1% 32,1% -65,1% -26,7% 72,4% -21,7% 14,8% 26,0% 65,8% -5 137 -1 509 11 448 -30 652 -4 397 8728 -4 505 2 407 4854 15 494
- splatna 17,5% 30,6% -31,6% -14,4% 38,7% -60,2% 45,0% 56,6% -37,0% 90,1% 5743 11775 | -15884 -4 963 11407 | -24577 7328 13350 | -13657 20 975
- odlozend -114,0% 993,6% | -186,9% | -202,1% 121,8% | -1157% | -261,6% 149,7% | -101,4% | -2124,4% | -10880 | -13284 27332 | -25689| -15804 33305| -11833| -10943 18 511 -5 481
Vysledek hospodareni za béZnou €innost 16,8% -13,8% 8,2% -97,9% 152,9% 343,4% -10,4% -14,8% 201,0% -22,4% 18123 | -17 402 8865 | -115045 3791 21536 -2 892 -3 698 42 642 -14 322
Vysledek hospodafreni za ucetni obdobi (+/-) 16,8% -13,8% 8,2% -97,9% 152,9% 343,4% -10,4% -14,8% 201,0% -22,4% 18123 | -17 402 8865 | -115045 3791 21536 -2 892 -3 698 42642 | -14322
Vysledek hospodareni pred zdanénim 8,6% -11,6% 14,1% -88,5% -3,2% 165,1% -15,2% -3,1% 119,0% 1,3% 12986 | -18911 20313 | -145 697 -606 30 264 -7 397 -1 291 47 496 1172
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5.8 VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Tabulka 30 — Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat HOCHTIEF CZ v letech 2005-2015

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

I. ‘ Trzby za prodej zboZzi 0,00% 0,00% 0,12% 0,03% 0,19% 0,19% 0,04% 0,04% 0,22% 1,23% 0,13%

A. ‘ Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 0,00% 0,00% 0,10% 0,03% 0,09% 0,12% 0,00% 0,00% 0,22% 1,12% 0,13%
+ ‘ Obchodni marze 0,00% 0,00% 0,02% 0,00% 0,10% 0,07% 0,04% 0,04% 0,00% 0,11% 0,00%
Il ‘ Vykony 96,56% | 101,15% | 121,57% | 92,44% | 85,50% | 99,33% | 99,34% | 110,84% | 102,20% | 93,54% | 96,01%

I.1. ‘ Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 100,00% | 100,00% 99,88% 99,97% 99,81% 99,81% 99,96% 99,96% 99,78% | 98,77% | 99,87%

11.2. ‘ Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -3,66% 0,85% 21,42% -7,81% | -14,40% -0,60% -0,73% 10,76% 2,31% -5,25% -3,91%

11.3. ‘ Aktivace 0,22% 0,31% 0,27% 0,28% 0,08% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11% 0,02% 0,05%
B. ‘ Vykonova spotreba 80,48% 84,36% | 106,89% 80,93% 69,61% 78,54% 80,13% 88,65% 85,34% 76,68% 78,46%
B.1. ‘ Spotfeba materidlu a energie 70,74% 76,28% 97,47% 73,48% 61,26% 67,09% 69,53% 76,54% 77,54% 69,24% 67,30%

B.2. ‘ Sluzby 9,74% 8,08% 9,42% 7,45% 8,35% 11,45% 10,60% 12,11% 7,80% 7,45% 11,16%
‘ Pfidana hodnota 16,08% 16,80% 14,71% 11,51% 15,98% 20,86% 19,24% 22,23% 16,87% 16,97% 17,55%
‘ Osobni naklady 12,94% 12,61% 11,38% 10,25% 11,95% 15,96% 13,11% 18,59% 14,06% 13,02% 12,85%

‘ Mzdové naklady 9,41% 9,28% 8,22% 7,40% 8,65% 11,87% 9,44% 13,45% 10,13% 9,40% 9,25%

5 ‘ Odmeény ¢lenlim orgdnt spolecnosti a druzstva 0,06% 0,15% 0,14% 0,20% 0,24% 0,26% 0,17% 0,28% 0,16% 0,18% 0,27%

‘ Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 3,28% 3,00% 2,87% 2,51% 2,83% 3,52% 3,25% 4,53% 3,47% 3,17% 3,07%

: ‘ Socialni ndklady 0,20% 0,17% 0,15% 0,15% 0,23% 0,30% 0,26% 0,34% 0,30% 0,27% 0,26%

‘ Dané a poplatky 0,15% 0,15% 0,13% 0,11% 0,17% 0,19% 0,20% 0,21% 0,15% 0,20% 0,13%
E. ‘ Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1,15% 1,23% 0,94% 0,78% 0,91% 1,11% 0,89% 1,05% 0,55% 0,28% 0,24%
Il ‘ Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1,51% 1,03% 1,68% 0,86% 0,59% 0,48% 0,85% 1,08% 0,75% 0,20% 0,14%

I.1. ‘ Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,89% 0,48% 0,87% 0,35% 0,06% 0,14% 0,08% 0,11% 0,28% 0,16% 0,10%

11.2. ‘ Trzby z prodeje materialu 0,63% 0,55% 0,81% 0,52% 0,53% 0,34% 0,77% 0,97% 0,47% 0,04% 0,04%
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Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
materidlu
F.1. ‘ Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku

F.2. ‘ Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a
komplexnich nakladu pristich obdobf

V. ‘ Ostatni provozni vynosy

H. ‘ Ostatni provozni naklady
*7‘ Provozni vysledek hospodareni

VI. ‘ Trzby z prodeje cennych papirl a podill
J. ‘ Prodané cenné papiry a podily

M. ‘ Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve financni oblasti
X. ‘ Vynosové uroky
T‘ Nakladové uroky

XI. ‘ Ostatni finan¢ni vynosy

0. ‘ Ostatni financ¢ni naklady

< ‘ Financni vysledek hospodareni

Q. ‘ Dan z prijmu za béznou ¢innost

Q1. ‘ - splatna

Q2. - odloZend

ok ‘ Vysledek hospodareni za béZnou cinnost

ok ‘ Vysledek hospodafeni za uéetni obdobi (+/-)

**** | Vysledek hospodareni pfed zdanénim

0,94% 0,75% 1,05% 0,58% 0,51% 0,36% 0,75% 0,94% 0,49% 0,05% 0,06%
0,37% 0,23% 0,30% 0,12% 0,00% 0,04% 0,03% 0,01% 0,03% 0,00% 0,03%
0,57% 0,52% 0,74% 0,46% 0,50% 0,32% 0,73% 0,93% 0,46% 0,05% 0,04%
-1,80% -1,13% 0,06% -0,34% 1,59% 0,49% 1,58% -0,74% -0,49% 0,81% 1,77%
0,68% 0,52% 1,10% 0,73% 1,23% 4,55% 0,57% 1,17% 1,63% 0,52% 0,47%
1,57% 1,57% 2,27% 1,32% 1,86% 6,28% 2,46% 1,67% 2,92% 1,08% 1,04%
3,32% 3,18% 1,67% 0,39% 0,82% 1,51% 1,66% 2,75% 1,57% 2,26% 2,08%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,60% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,04% 0,00% 0,00% 1,22% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% -0,60% -0,84% -0,07% -0,60% 0,27% 0,70% 0,02% 0,03% -0,03%
0,10% 0,09% 0,08% 0,09% 0,03% 0,09% 0,10% 0,10% 0,05% 0,02% 0,01%
0,05% 0,14% 0,24% 0,37% 0,37% 0,44% 0,29% 0,36% 0,16% 0,13% 0,04%
0,03% 0,41% 1,06% 3,58% 0,17% 0,18% 0,13% 0,02% 0,04% 0,03% 0,09%
0,21% 0,57% 1,02% 2,60% 0,45% 0,96% 0,38% 0,70% 0,63% 0,54% 0,65%
-0,12% -0,21% 0,45% 1,55% -0,55% -1,14% -0,71% -1,64% -0,72% -0,65% -0,56%
0,90% 0,67% 0,52% 0,56% 0,23% 0,24% 0,41% 0,44% 0,40% 0,43% 0,67%
0,70% 0,70% 0,74% 0,41% 0,41% 0,81% 0,32% 0,63% 0,79% 0,43% 0,76%
0,20% -0,02% -0,21% 0,15% -0,18% -0,57% 0,09% -0,20% -0,39% 0,00% -0,09%
2,30% 2,29% 1,59% 1,39% 0,03% 0,12% 0,55% 0,67% 0,45% 1,17% 0,85%
2,30% 2,29% 1,59% 1,39% 0,03% 0,12% 0,55% 0,67% 0,45% 1,17% 0,85%
3,20% 2,96% 2,12% 1,94% 0,26% 0,36% 0,96% 1,11% 0,85% 1,60% 1,51%
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5.9 ZAKLADNI UKAZATELE TOP 10 STAVEBNICH FIREM

Tabulka 31 — Zakladni ukazatele TOP 10 stavebnich firem

[ v tis. K¢ (*pocet osob; **K) 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
vykony 20 893 704 22112 876 21780 243 22 667 232 22 240937 21135621 21674 888 20 826 075 21595901 19 314 347 19 206 773
“ trzby 20786 110 21723 646 21980 435 22777 798 22 169 089 21 238 855 21 491 000 20 656 063 20 545 227 20 263 044 18 736 969
: pfidand hodnota 3153152 3446134 3464 593 3423141 3617 853 3949018 3921534 3683643 3869 634 2597 343 2 896 627
g ptidana hodnota z vykonu 15,09% 15,58% 15,91% 15,10% 16,27% 18,68% 18,09% 17,69% 17,92% 13,45% 15,08%
o
1;‘-, primérny prepocteny stav persondlu* 3329 3515 3633 3548 3199 3071 3106 3217 3151 2989 2934
Pl \V&sieni nominalni vydélek** 32 828 36 034 38214 40973 39 547 40 955 43 937 46 523 43 381 44 234 50127
osobni naklady celkem 1887170 2104 077 2302 332 2362 363 2093 194 2141156 2271797 2310297 2199134 2 090 802 2 364 295
B vykony 15263 201 15 847 475 15 088 659 15542 443 17 533 987 18 736 824 15 896 750 10313 741 9891 775 11583 502 12 787 735
g trzby 15349 418 15675 879 15112 141 15511953 17 604 060 18 693 237 15900 700 10 294 999 9674 517 11515 344 13 139 041
8‘ ptidana hodnota 2483 535 2520214 2563414 2413770 2603118 3133316 2531696 1445501 1212 266 881 956 1669 028
@l pridand hodnota z vykont 16,27% 15,90% 16,99% 15,53% 14,85% 16,72% 15,93% 14,02% 12,26% 7,61% 13,05%
>
8 prumérny pfepocteny stav persondlu* 2423 2278 2079 2088 2073 2 655 2 326 1847 1667 1607 1610
a Mési¢éni nominalni vydélek** 30425 33927 35249 37 502 39777 37319 43 165 38 879 39 598 41128 45 660
osobni naklady celkem 1210466 1267 867 1227954 1294674 1335678 1650489 1636 038 1208 858 1104 010 1106 304 1226 188
vykony 7 406 001 8816 774 10 225 652 12 083 703 12 612 167 10269 121 8 994 664 8 845 874 8277 095 10 469 661 12 485 672
trzby 7 302 707 8 708 406 9615173 11710 823 12 086 511 10 021 525 8783998 8700 794 8 009 089 10 049 557 12 256 214
pfidand hodnota 1351884 1312079 2148 231 2 355959 2 155335 2132270 2 084 256 1771373 1468 751 1225418 1227597
ptidana hodnota z vykonu 18,25% 14,88% 21,01% 19,50% 17,09% 20,76% 23,17% 20,02% 17,74% 11,70% 9,83%

primérny prepocteny stav personalu* 1963 1867 1794 1787 1951 1880 1632 1441 1450 1391 1555
Mési¢ni nominalni vydélek** 26 364 28 254 31438 33334 35765 38423 42 650 43 738 38751 39 556 41139
osobni naklady celkem 853 206 876 387 937 940 977 762 1130390 1169 295 1128796 1006 958 902 813 919 507 1068 617
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| v tis. K€ (*pocet osob; **K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
vykony 10 874 635 14 142 653 15 649 236 17 888 174 25592 208 19 875 243 14 619 081 12 476 030 9957 608 12 501 735 12 274 878
a trzby 10753 436 13 996 090 15 600 982 17 725 935 27 060 507 19 835 813 14 892 405 12 618 940 10 661 137 12 277 055 11 754 207
© pridana hodnota 2211479 2 880986 3487919 3571890 5947 119 4642 035 3278 996 2745371 1789 186 2651184 2948 791
g pfidand hodnota z vykont 20,34% 20,37% 22,29% 19,97% 23,24% 23,36% 22,43% 22,01% 17,97% 21,21% 24,02%
2
§ primérny pfepocteny stav personalu* 2 300 2967 2 862 2818 4846 3907 3635 3491 3225 3048 2903
Sl \Viésicni nominalni vydélek** 30272 33403 35520 37516 43 205 43253 34276 39 834 40733 39 625 42 331
osobni naklady celkem 1146 696 1635153 1662 582 1713258 3366 097 2 699 907 2 020565 2233275 2118911 1961 119 1990 282
Vykony 19 935 742 22 083 550 19 620 551 18 034 037 16 730 633 15 629 905 14 933 664 12 845 677 12 571 705 11 070 866 11 652 670
B trzby 18 522 441 22 363 169 19521712 17 942 192 17 876 260 16 743 364 15070970 12 769 293 12 536 939 11225 252 11 688 146
wv
Al pridanad hodnota 2481677 2743943 1719922 981 358 1340 262 1536113 1541 645 1463 488 1055 086 1282483 2 004 648
g ptidana hodnota z vykonu 12,45% 12,43% 8,77% 5,44% 8,01% 9,83% 10,32% 11,39% 8,39% 11,58% 17,20%
<
,E primérny pfepocteny stav persondlu* 2104 2126 2 540 2 455 2 465 2416 2224 2161 2016 1908 1977
e Mési¢ni nominalni vydélek** 38 048 39131 29 837 34 838 35478 33932 29183 34 342 36 148 36 333 38 080
osobni naklady celkem 1271968 1350338 1231388 1352 006 1374065 1324550 1100532 1190522 1175 859 1125725 1198 360
vykony 1018 095 1997 978 3463918 4019 684 4143716 3556 832 3231766 2 245983 2507 362 3213348 6390 152
trzby 1036 666 1987 348 3453773 4005 763 4080420 3 605 446 3247558 2221501 2534923 3196 464 6 407 984
pridana hodnota 188 999 351580 567 040 712 232 664 895 636 414 517 435 311097 425574 357 630 930 241

%
©
‘©
-3
Q
<
-]
<
o
[
(%]

ptidana hodnota z vykonu

primérny prepocteny stav personalu*

18,56%

194

17,60%

237

16,37%

275

17,72%

350

16,05%

400

17,89%

402

16,01%

363

13,85%

343

16,97%

284

11,13%

337

14,56%

394

Mésicni nominalni vydélek** 27927 28 656 37421 45135 57 854 46 026 36713 36913 37969 37758 42 586
osobni naklady celkem 87 847 109 992 165 942 250 347 352 658 269 335 222767 210573 177 736 208 146 271346
vykony 4539612 5570731 8292494 7 839 350 6128 236 5015048 5053514 4120836 4808 661 5098 639 5623939
trzby 4701468 5507131 6812 653 8477951 7 154 264 5039 546 5085 203 3716381 4694 675 5383786 5850 038
pfidand hodnota 755961 924 994 1003 052 976 321 1145734 1053237 978 865 826 308 793 552 924794 1028129
pridana hodnota z vykont 16,65% 16,60% 12,10% 12,45% 18,70% 21,00% 19,37% 20,05% 16,50% 18,14% 18,28%

primérny prepocteny stav persondlu* 1544 1536 1609 1663 1583 1369 1183 1105 1075 1088 1091
Mésicni nominalni vydélek** 23 878 27734 29 025 31433 32658 36 476 33824 37710 36 965 39 256 41 396
osobni naklady celkem 608 519 694 307 775 882 869 659 856 823 805 814 667 078 691 318 661 483 709 678 752702
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| v tis. KC (*pocet osob; **K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
vykony 5156 458 7233946 6675328 6937 591 5 699 205 4149 236 5404 331 5989 377 5672096 5617 091 5329 442
triby 5369 919 7282621 6 762 307 6 638 364 5759 338 4215500 5437543 5884 471 5629 891 5654110 5385 838
pfidana hodnota 532919 681 307 892 527 992 634 1287 727 989 461 772341 842 738 561941 552927 698184
pfidana hodnota z vykon( 10,33% 9,42% 13,37% 14,31% 22,59% 23,85% 14,29% 14,07% 9,91% 9,84% 13,10%

IMOS Brno, a.s.

primérny pfepocteny stav personalu* 905 854 809 783 764 702 668 655 656 677 658
Mésiéni nominalni vydélek** 23728 27 543 31970 41701 56 189 52598 48 820 52 280 42 947 41 286 42 529

I osobni naklady celkem 345 526 380520 420 366 500 673 624 674 552 054 491 666 510 264 440 363 448 632 438 609
vykony 4076478 3603921 4116943 4 449 987 4115740 4 594 545 4358 211 4049 204 4272653 4251379 5909 853

B triby 4083 874 3655818 4124 205 4416 752 3990 690 4601211 4319 827 3970410 4164174 3947 872 5050 808

g pfidand hodnota 916 881 742 160 571 046 744 509 734273 967 161 804 683 540597 598 602 597 756 872707

g ptidana hodnota z vykonu 22,49% 20,59% 13,87% 16,73% 17,84% 21,05% 18,46% 13,35% 14,01% 14,06% 14,77%

£ -

3 primérny pfepocteny stav persondlu* 918 938 935 936 1002 977 871 842 778 681 675
Mési¢ni nominalni vydélek** 27 768 28 445 31174 33536 33649 37 459 41573 39 665 40118 40176 51 255
osobni naklady celkem 434 048 454 910 495 056 531032 567 638 606 893 597017 553 167 522 444 466 858 593 143

— vykony 2471225 4139532 3667 148 4348 564 4760 488 4186 377 4147 269 3649 790 3948 790 4653770 5709376
é trzby 2445623 4010032 3773783 4284 092 4723 256 4117 083 4179 448 3624 564 3947 900 4 688 585 5693 790
5 pridana hodnota 443 526 673171 711701 894 833 1074 609 730 089 699 371 677 835 628 466 788 987 1176 695
E pfidana hodnota z vykonu 17,95% 16,26% 19,41% 20,58% 22,57% 17,44% 16,86% 18,57% 15,92% 16,95% 20,61%
D primerny prepocteny stav 837 939 1123 1124 1113 1072 999 945 953 1032 1082
w personalu*
% Mési¢ni nominalni vydélek** 23039 26 450 29 055 32122 34 682 36 900 36 634 36 656 33 606 33510 50 634
osobni naklady celkem 315 466 406 410 535750 582 319 610 484 626 388 585 163 554716 528 260 581335 657 427
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