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ABSTRAKT

Bakalarska prace se zaméruje na financ¢ni analyzu vybraného stavebniho podniku
a porovnani jeho financnich ukazatelll s celostatnimi prdméry v oblasti
stavebnictvi v Ceské republice. Vzhledem k ekonomickym a politickym turbulencim
poslednich let, vcetné pandemie COVID-19 a geopolitickych konfliktd, je
stavebnictvi sektorem, ktery vykazuje vyznamné financni vykyvy. Prace identifikuje
a analyzuje klicové financni ukazatele, které ovlivhuji stabilitu a vykonnost
stavebnich podnikd, a pouziva rlizné metody financni analyzy, jako jsou pomérové
ukazatele a horizontalni a vertikalni analyza, pro posouzeni finan¢niho zdravi
vybraného podniku. Vysledky jsou nasledné porovnany s prdméry sektoru, aby
bylo mozné urcit pozici podniku na trhu. Prace poskytuje pohled na schopnost
financ¢niho fizeni skupiny a prispiva k lepSimu porozuméni vyzvam, kterym sektor
Celi.

KLICOVA SLOVA

Financni analyza, pomérové ukazatele, absolutni ukazatele, vyvoj stavebnictvi,
finanéni fizeni

ABSTRACT

The bachelor thesis focuses on the financial analysis of a selected construction
company and comparison of its financial indicators with the national averages in
the construction industry in the Czech Republic. Due to the economic and political
turbulence of recent years, including the COVID-19 pandemic and geopolitical
conflicts, the construction industry is a sector that exhibits significant financial
fluctuations. This paper identifies and analyses the key financial ratios that affect
the stability and performance of construction enterprises and uses various
financial analysis methods, such as ratio ratios and horizontal and vertical analysis,
to assess the financial health of the selected enterprise. The results are then
compared with sector averages to determine the enterprise's position in the
market. The paper provides insight into the financial management capability of the
group and contributes to a better understanding of the challenges facing the
sector.

KEYWORDS

Financial analysis, ratio indicators, absolute indicators, civil engineering industry
development, financial management
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1

Uvod

Stavebnictvi je klicovym sektorem kazdé ekonomiky, ktery nejenze prispiva k
hospodarskému rlstu, ale také reflektuje ekonomické a politické zmény v zemi. V
poslednich letech proSel tento sektor Fadou vyznamnych zmeén vyvolanych
globalnimi udalostmi, jako je pandemie COVID-19 a geopolitické napéti. Tyto
udalosti mély vyrazny dopad na operace stavebnich firem, jejich financni zdravi a
schopnost prizpUsobit se rychle ménicim trznim podminkam. V dUsledku téchto
detailni a prfesné financni analyze, aby mohly celit témto vyzvam efektivné a
strategicky.

1.1 Cil bakalarské prace

1

Cilem bakalarské prace je poskytnuti komplexniho pohledu na hospodareni
Skupiny Metrostav v téZzkém makroekonomickém prostfedi v obdobi mezi lety
2016 az 2022, které je spojené s ekonomickymi a politickymi turbulencemi.
Soucasti je dikladna financni analyza vybraného stavebniho podniku a srovnani
jeho finan¢nich ukazatel(i s priiméry celého stavebniho sektoru v Ceské republice.
Prace si klade za ukol identifikovat hlavni financni ukazatele vyznamné pro
hodnoceni vykonnosti a stability stavebnich podnikd. V ramci analyzy budou
vyuzity metody finan¢ni analyzy, jako jsou pomeérové ukazatele, horizontalni a
vertikalni analyza, k posouzeni finan¢niho zdravi podniku. Vysledky budou
porovnany s celostatnimi priiméry ve stavebnictvi, aby bylo mozné posoudit, jak si
podnik stoji ve srovnani s konkurenci a trhem jako celkem.

Vysledky této prace by meély poskytnout uzitecné informace o kvalité finan¢niho
fizeni podniku a zaroven pfrispét k SirSimu porozumeéni vyzvam, kterym stavebni
sektor celi.

.2 Metodika zpracovavani bakalarské prace

Nastupem novych nastrojl, a to zejména umélé inteligence, dostupnych pro
Sirokou verejnost pfi zpracovavani textl, tvoreni graf(i, obrazkd apod., se zménil
pohled a zplsob zpracovavani téchto praci. Nastroje umélé inteligence jsou
zejména chatboti, ktefi jsou zaloZzeni na modelu strojového uceni a neuronovych
siti, kdy pfi zadani dotazu tento model je schopny generovat text ze zdroje, na
kterém byl natrénovan. (Bartak 2023) Rozhodl jsem se pro vyuzivani téchto pro nas
novych nastrojl, a to zejména generativniho modelu od OpenAl, ChatGPT ve verzi
4.0. Text obsazeny v této praci bude zpracovan nasledujicim zptsobem. V prvni
fazi jsou vybrany pozadované podklady pro Al z knih, webovych stranek apod.
Nasledné je zadan ,prompt” do chatu, kde je potfeba specifikovat pozadavek, jak
s textem pracovat a nasledné za poZadavek je nahradn vybrany text ze zdroj.
Vysledny text napsany chatem je dopracovan dalSimi otdzkami a naslednou
korekci Casti, které je potfeba popsat jinak. Vysledny text je nahran do bakalarské
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prace a jako zdroj je uvedena kniha nebo stranka, ze které se Cerpal text pro
zpracovani.

Kromé obecnych chatbotl nabizi nastroje od OpenAl také specialni se zamérenim
na konkrétni funkce jako je psani akademickych praci pfipadné zpracovani a
analyza dat.
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2 Vyvoj Ceské ekonomiky

V Uvodu prace zabyvajici se finan¢ni analyzou je potfeba zasadit tyto vysledky do
kontextu vyvoje celé ekonomiky tak, aby vysledek prace mohl dat uceleny pohled
na vyvoj podniku v kontextu dané doby. Finan¢ni analyza vychazi z Gcetnich vykaz(
z let 2016-2022. Vtomto obdobi nastalo mnoho nestandardnich jev(, které se
casto v ekonomice nevyskytuji. Poc¢inaje pandemii covid-19, nasledovano valkou
na Ukrajiné a sni spojenou inflaci, problémy v dodavatelskych retézcich
v automobilovém primyslu apod. Kazdd zvySe uvedenych udalosti se do
ekonomiky propsala svym zplsobem, jejich dopad bude popsan nize.

2.1 VyvojHDPv CR

V roce 2019 ceskd ekonomika zaznamenala rist HDP o 2,3 %, pficemz domaci
spotfeba a mirny rdst bilance zahrani¢niho obchodu byly hlavnimi motory tohoto
rdstu. Vyvoz zboZi a sluZeb rostl rychleji nez dovoz, coz vedlo ke zlep3eni prebytku
zahrani¢niho obchodu na 346,4 mld. K& Podil investic na HDP dosahl 26,2 %. V
roce 2020 ¢eska ekonomika zaznamenala rekordni propad HDP o 5,6 %, coZ bylo
nejvyrazn&jsi snizeni od vzniku samostatné Ceské republiky. Tento pokles byl
domaci spotreba a investice. Ve 4. Ctvrtleti 2020, které bylo ovlivnéno dalsi vinou
opatfeni proti covidu-19, HDP mezirocné kleslo o 4,7 %, ale zvySilo se mezi
Ctvrtletné 0 0,6 %. V roce 2021 se HDP zvysSilo 0 3,3 %, s hlavnim pfispévkem domaci
poptavky, zatimco zahrani¢ni poptavka rist spiSe brzdila. Ve 4. ¢tvrtleti 2021 HDP
mezirocné vzrostlo o 3,6 % diky domaci poptavce, pficemz EU zaznamenala
meziro¢ni rist HDP o 4,8 %. V roce 2022 HDP CR vzrostlo 0 2,4 %, s vyznamnym
prispévkem kapitalovych vydajl a zahrani¢ni poptavky, avSak domdaci spotreba
klesala. Ekonomicky vyvoj vroce 2023 ukazuje na zpomaleni. HDP 3. Ctvrtleti
mezirocneé kleslo 0 0,7 %, coz byl tfeti meziro¢ni pokles v fadé. Zahrani¢ni poptavka
stale mirné pozitivné pfispivala k rdstu HDP, ale jeji vliv ve srovnani s predchozimi
obdobimi oslabil. Hruba pfidana hodnota v roce 2021 vzrostla o 3,0 % a v roce
2022 0 2,5 %, s pozitivnim prispévkem zejména sluzeb. Vyvoz a dovoz zbozi a
sluZeb se v roce 2021 realné zvysily 0 5,0 % a 11,4 %, v roce 2022 pak oba 0 5,7 %.
Bilance zahrani¢niho obchodu se poprvé od roku 2003 propadla do minusu 8,3
mld. korun. Celkova cenova hladina se v roce 2021 zvysila 0 4,1 % a v roce 2022
dokonce o 8,4 %, coZ bylo doprovazeno ploSnym rdstem spotrebitelskych cen,
zejména v oblastech bydleni a energii, potravin a dopravy. Problémy s rlistem
cenoveé hladiny pretrvavali po dobu celého roku 2023, ale ve vyvoji cen potravin,
energii a nealkoholickych ndpojd miZeme pozorovat zpomaleni. (Anon. [b.r.])
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u CR meziroéni zména mEU27 mezirocni zména
- CR meziétvrtletni zména =EU27 mezictvrtletni zména

Obrdzek 1 Vyvoj HDP béhem let 2018-2023, zdroj: internetové strdnky CSU

Zavérem lze podotknout Ze ceska ekonomika se ve 2. Ctvrtleti roku 2023 nachazela
v technické recesi. Vyrazny rdst ekonomiky se neocekava ani v roce 2024. CNB
ocCekava rust HDP v roce 2024 o 0,6 %. V nasledujicim roce ma ekonomika rlst o
2,4 % dle progndzy CNB ze dne 8.2.2024. (Anon. [b.r.])
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Hruby domaci produkt (mzr. zmény v %)

Ekonomika v letosnim roce obnovi svuj rust, ktery bude v8ak velmi umirnény.
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Obrdzek 2 Prognéza vyvoje HDP - zima 2024, zdroj: internetové strdnky CNB
2.2 Vyvoj nezaméstnanosti a nabidky prace

Vyvoj zaméstnanosti v Ceské republice v letech 2020 aZ 2023 prokazuje adaptaci
trhu prace na ekonomické vyzvy spojené s pandemii COVID-19 a naslednym
ozivenim. Vroce 2020 zaméstnanost klesla o 1,5 %, pficemz nejvétsi pokles
zaznamenal zpracovatelsky primysl. Ve 4. Ctvrtleti se situace v tomto sektoru
zlepsSovala, zatimco v obchodu, dopravé, ubytovani a pohostinstvi pokracoval
propad zaméstnanosti. Naopak informacni a komunikacni ¢cinnosti vykazaly narlst
o 3,5 %. Mirny rlst obecné miry nezaméstnanosti byl tlumen vladnimi
stabilizacnimi programy a zvySenim poctu ekonomicky neaktivnich osob.
Nasledujici rok se trh prace zacal vracet do stavu pred pandemii s celkovym
nardstem zaméstnanosti ve 4. Ctvrtleti na 5,37 milionu osob. Pocet zaméstnancl
rostl, zatimco pocet podnikatelll pokracoval v poklesu. Mira nezaméstnanosti
dosahla maxima 3,4 % v breznu, ale postupné klesala az na 2,2 % v prosinci. V roce
2022 obecna mira nezaméstnanosti zlstala od pocatku roku stabilni a v prosinci
¢inila 1,8 % u muz a 2,5 % u Zen. (Anon. [b.r.]) Mira nezaméstnanosti doséhla
v prosinci roku 2023 2,7 % kde poklesla z fijnovych 3 %. (Anon. [b.r.]) Ekonomické
problémy spojené s pandemii covidu a valkou na Ukrajiné nevedly k vétSim tlakiim
ze strany nezaméstnanosti. Trh prace zUstal stabilni, nadale je zde velka poptavka
po pracovni sile, avsak pocet uchazecd o zaméstnani jiz prekrocil pocet volnych
pracovnich mist. (Anon. [b.r.])
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Obecna mira nezaméstnanosti, mésicni data,
leden 2015 - prosinec 2023
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Obrdzek 3 Viyvoj obecné miry nezaméstnanosti, zdroj: internetové strdnky CSU
2.3 Inflace

RUst cen v roce 2020 dosahl 4,1 %, coZ bylo maximum od roku 2001. SpotFebitelské
ceny se zvysily 0 3,2 %, s vyraznym dopadem zejména z potravin, napojl, bydleni
a energii. Konec roku prinesl zpomaleni inflace na 2,6 %, hlavné kvali mensimu
rdstu cen potravin. V nasledujicim roce cenova Uroven vzrostla o 4,1 %, pficemz
spotrebitelské ceny skocily o 3,8 % nejvice za poslednich 13 let. Pfic¢inou byl znacny
narlst cen dopravy, bydleni a energii. Ve ¢tvrtém ctvrtleti byla inflace na Grovni 6,1
%, coz podpofilo rUst cen potravin. Ceny primyslovych vyrobct se zvysily o 7,1 %,
coz bylo nejvice od roku 1995. Rok 2022 se nesl ve znameni vysoké inflace, kdy
celkovy rist cen dosahl 8,4 % a ve Ctvrtém Ctvrtleti dokonce 10,7 %. Spotrebitelské
ceny vystoupaly mezirocné o 15,1 %, pricemz rlst byl vétSinou napfic spotfebnim
koSem. Nejvétsi tlak na inflaci vyvijely ceny bydleni, energii, potravin a dopravy. Ke
konci 3. Ctvrtletiv roce 2023 cenova hladina opét vzrostla, tentokrat o 7,4 % s inflaci
zpomalujici na 8,0 %. Zpomaleni bylo zplsobeno predevsim nizsim rlistem cen
potravin a nakladl na bydleni a energie. Ceny dopravy klesaly, coZ pfispélo k
celkovému zpomaleni inflace. Pokles cen zemédélskych vyrobcl dosahl 14,7 %,
zatimco rust cen prlmyslovych vyrobcl se zmirnil na 1,3 %. (Anon. [b.r.]) Zavérem
je potfeba dodat, Ze zacatkem roku 2024 jiz inflacni problémy odeznély, lednova
meziro¢ni inflace byla 2,3 %. Dle progn6zy CNB se jiz méa inflace nachazet v cilovém
pasmu banky. (Anon. [b.r.])
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Obrdzek 4 Viyvoj vybranych oddili indexu spotfebitelskych cen, zdroj: internetové stranky CSU

Celkova inflace (%)

Celkova inflace v 1. ¢tvrtleti 2024 a na horizontu ménové politiky
leden 2024 Gnor 2024  brezen 2024 1. Ctvrtleti 2025 2. Gtvrtleti 2025
3,0% 28 % 2,9 % 1,7 % 1,9 %

Inflace se zacatkem letos$niho roku vrati na dohled 2% cile, u kterého setrva i na horizontu ménové politiky.
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Obrdzek 5 Prognéza vyvoje inflace - zima 2024, zdroj: internetové stranky CNB
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3 Vyvoj stavebnictvi CR
3.1 Slozitost turbulentniho obdobi 2020-2023

Jak jiz bylo vySe zminéno k vyvoji Ceské ekonomiky, mezi lety 2020 az 2023 nastaly
udalosti, které nejsou obvyklé. Aby vystupy financni analyzy vybraného stavebniho
podniku mohly mit vypovidajici hodnotu, je potfeba zobrazit vyvoj celého
stavebniho sektoru. V této kapitole bude uvedeno, jak udalosti poslednich let
ovlivnily stavebni sektor, jaky mély dopad na produkci a jaky byl nasledujici priibéh
stavebni vyroby.

3.1.1 COVID-19

Zacatkem roku 2020 se svétem zacal Sifit v té dobé jesté malo znamy virus sars-
cov-2. V bfeznu 2020 sahla vliadda CR k opatfenim pro zamezeni $ifeni onoho viru,
pribéhu celého roku dochazelo k lockdownidm a opétovnému povoleni restrikci.
Restrikce spojené s virem mély pfimy vliv na stavebnictvi, kdy diky omezeni prace,
stavebni produkce zacala klesat. Tento trend poklesu stavebni produkce a jeji
kolisani pokracoval az do poloviny roku 2021. Po rozvolnéni covidovych opatfeni
zacala stoupat inflace a v pfipadé problematiky uvedené v bakalarské praci i ceny
stavebnich material(l. Toto Ize pozorovat od zac¢atku roku 2021. (Anon. [b.r.])

3.1.2 Vadlka na Ukrajiné a jeji dopad na stavebni trh

Druhou pfi¢inou zdraZovani stavebnich materiald byla valka na Ukrajiné, kdy od
zacatku roku 2022 zacaly zdrazovat nejen ceny materiald, ale taky cena prace.
,Podle dat dostupnych z cenové soustavy URS vzrostl souhrnny index cen materidld za
obdobi od zacdtku roku 2021 do konce roku 2022 pfiblizné o 40 %.” (tpa.group.cz
2023)

Kromé zdraZeni témér veskerych primych vstupl do stavebni produkce se zdrazily
i nepfimé vstupy jako jsou energie. Ceny materidlll se v prlbéhu roku 2023
stabilizovaly a postupné klesaly. Cena stavebni prace nadale stoupala. (Anon. [b.r.])

Ke konci roku 2022 a v pribéhu roku 2023 m{zeme pozorovat ve stavebnictvi
uzavirani smluv s inflacnimi dolozkami, jak ze strany objednavatele, tak ze strany
zhotovitele navazané na rGizné indexy (cena primyslovych vyrobc(l, index cen
materialQ, cena spotrebitelsky cen), pfipadné jejich kombinaci.

3.2 Vyvoj ukazateld stavebniho trhu

Pro sledovani vyvoje cen a produkce stavebniho sektoru vyuzivdme nékolik indexd,
které sestavuje Cesky statisticky UFad a webové stranky spol. URS, kde pravidelné
vyrobky z oceli, dfeva a tepelné izolace. Mezi vybrané a pouZzité pro ukazani vyvoje
ve stavebnictvi patfi index cen primyslovych vyrobc(, index cen stavebnich praci
a index vyvoje cen sledovanych stavebnich materiald spole¢nosti URS.
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Obrdzek 6 Viyvoj indexu cen stavebnich praci mezi lety 2020-2023, zdroj: internetové strdnky CSU

Mezi lety 2021 aZz 2023 doslo k celkovému nérUstu indexu cen stavebnich praci o
25 %. Zacatkem roku 2021 mél index hodnotu 116,3 bodU se zakladnou v roce
2015 na hodnoté 100 bod0. Hodnota indexu po celkovém navySeni b&éhem vyse
zminovanych let dosahovala hodnoty 1450 bodl. Nejstrméjsi rlst byl
zaznamenan v roce 2022 a to z velké casti v jeho prvni poloviné. BEhem prvnich
péti mésicl roku 2022 narostla hodnota indexu o 13,7 % oproti roku predesiému.
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Obrdzek 7 Viyvoj indexu cen priimyslovych vyrobcii mezi lety 2020 - 2023, zdroj: internetové stranky CSU

Obdobny pribéh Ize pozorovat na indexu cen pramyslovych vyrobcd, kdy doslo
k celkovému néarlstu indexu o 36 % mezi lety 2021 az 2023. Zakladna tohoto
indexu je v roce 2015 ve vysi 100 bodUl. K nejrazantnéjsimu nardstu doslo opét
v prvni poloviné roku 2022. Na rozdil od predchoziho indexu, kde narust byl jiz
patrny v roce 2020, u indexu pramyslovych vyrobcl doslo aZ v roce 2021.

URS Vyvoj cen sledovanych materiala
220 %

materidly celkem ==e-- vyrobky ze dfeva ’_J’:
200 % | =mm=e vyrobky zoceli  ====- vyrobky z betonu ,.’, H ‘\

----- tepelné izolace vyrobky cihlafské | ! “~\

140 %

120 %

100 %

Obrdzek 8 Viyvoj cen vybranych stavebnich materidld, zdroj: internetové stranky URS

Pfi zkoumani, u kterych stavebnich materiald doslo k nejvyraznéjsimu nardstu
ceny je patrné, ze hlavnimi slozky zdrazovani byly vyrobky z oceli, dfeva a tepelné

Stranka 19z 68



izolace. Neméné citelny narlst nastal vsegmentu cihlarskych vyrobkl. Ke
oZivenim trhu po pandemii covid a druhy byl zplsoben ozbrojenym konfliktem
mezi napadanou Ukrajinou a Ruskem.

3.3 Vyvoj stavebni produkce

V roce 2020 stavebni produkce v CR klesla 0 7,7 % s vyrazn&jsim poklesem v
pozemnim stavitelstvi (-10,1 %) nez v inZenyrském (-1,0 %). Zaméstnanost ve
stavebnictvi klesla o 1,4 %, presto prlimérnd mzda vzrostla o 3,5 %. Pocet
stavebnich zakazek mirné vzrostl, ale pocet vydanych stavebnich povoleni mirné
klesl, stejné jako pocet zahdjenych a dokoncenych bytd. Rok 2021 pfinesl mirny
rdst stavebni produkce o 1,4 s rlstem v obou hlavnich segmentech a mirnym
poklesem zameéstnanosti. PoCet stavebnich zakazek a povoleni vzrostl stejné jako
pocet zahajenych a dokoncenych bytd. V roce 2022 se produkce zvysila o 1,9 %,
pricemz se zvysil poCet zaméstnancl a primérna mzda. Pocet stavebnich zakazek
zUstal stabilni, ale hodnota zakazek vzrostla. Pocet vydanych stavebnich povoleni
klesl, stejné jako pocet zahajenych bytl, zatimco pocet dokoncenych byt vzrostl.
V roce 2023 stavebni produkce klesla 0 2,6 %, s poklesem ve vSech segmentech a
Ctvrtletich. NejvétSi pokles nastal ve vystavbé bytovych dom(, kde produkce
poklesla o 8,8 %. PocCet stavebnich zakazek a povoleni klesl, ale hodnota zakazek
stagnovala. Pocet zahajenych byt a dokoncenych bytd mirné klesl. (Anon. [b.r.])
V poloviné roku 2024 je oCekavano oZiveni bytové produkce spojené s poklesem
sazeb u hypotecnich Uvérl pod hodnotu 5 %.
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Obrdzek 9 Viyvoj indexu stavebni produkce, zdroj: internetové stranky CSU
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4 Stavebni podnik

4.1 Stavebni podnik obecné
Podnik

Podnik Ize definovat jako ekonomickou jednotku, kterd kombinuje rizné vstupy
jako praci, kapital a materialy s cilem vyrabét zboZi nebo poskytovat sluzby pro trh
za Ucelem zisku. Podniky jsou zakladnimi stavebnimi kameny trzni ekonomiky a
mohou mit rlzné pravni a organizacni struktury, od jednotlivych podnikatel( po
velké korporace. Hlavnim cilem podniku je generovani zisku, coz dosahuje
prostrednictvim efektivniho vyuZivani svych zdrojl, inovace a adaptace na trzni
podminky.

Jako jednotlivec, fyzicka osoba, se clovék mUze stat Zivnostnikem za predpokladu
splnéni podminek dle § 6 Zivnostenského zakona:

e ,plna svépravnost (osoby mladsi 18 let potfebuji souhlas zakonného zdstupce k
provozovdni podnikatelské Cinnosti),

e trestni bezuhonnost doloZend vypisem z rejstriku trestu”.

(Zapletalova 2022)

DalSi podminky se liSi dle typu zZivnosti - volné, femesIné, vazané, koncesované.

V rédmci pravniho Fadu Ceské republiky jsou pravnické osoby pojimany jako
strukturované subjekty s vlastni pravni identitou, nezavislou na jejich zakladatelich
Ci Clenech. Tyto entity maji pravo na vlastnictvi majetku, mohou uzavirat smlouvy,
podavat Zaloby a celit Zalobam. Rizeni a zakladani pravnickych osob je v CR
upraveno Zakonem €. 89/2012 Sb., Obcansky zakonik a Zakonem €. 90/2012 Sb., o
obchodnich spolecnostech a druzstev popisujici formy podnikani od spolecnosti s
ruenim omezenym a akciovych spolecnosti, pfes druzstva, az po nadace. Tato
rlznoroda pravni usporadani umoznuji subjektdm efektivné se angaZovat v
komercnich aktivitach, spravé majetku, nebo sledovat specifické cile jako je

podpora charitativnich nebo vyzkumnych projektd. V dalsi ¢asti se pravnické osoby
déli na osobni, kapitalové a druzstva. (Kopfiva 2023)

Osobni spolecnosti
e Verejna obchodni spole¢nost (v. 0. s.)
e Komanditni spolec¢nost (k. s.)
Kapitalové spolecnosti

e Spolec¢nost s rucenim omezenym (s. r. 0.)
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e Akciova spolecnost (a. s.)
DruZstva

e Druzstvo
(Kopfiva 2023)

Nejcastéjsi formou pravnické osoby ve stavebnictvi je zejména u mensich podnik(
forma spolecnosti s ru¢enim omezenym diky jeji jednoduchosti pfi zakladani, a
hlavné malé finan¢ni narocnosti, kdy jednou z podminek zalozeni je zakladni
kapital ve vySi 1 K& Vyhodou je také omezené ruceni za zavazky spole¢nosti. U
velkych podnikd je to pak forma akciové spolecnosti kdy minimalni vyse zakladniho
kapitalu, dle Zdkona o obchodnich spolecnostech a druzstev 90/2012 Sb. § 246, je
2 000 000 K¢, nebo 80000 EUR. V koncové casti subdodavatelského Fetézce se
casto vyskytuji fyzické osoby s Zivnostenskym opravnénim. (info@aion.cz 2023;
Barttiskova 2019)

4.2 Charakteristika stavebniho podniku

Pravnické osoby pUlsobici ve stavebnim odvétvi maji nékolik specifickych
charakteristik, které odliSuji stavebnictvi od ostatnich odvétvi. Tato specifika
ovliviuji jak obecnou charakteristiku podnikani ve stavebnictvi, tak jeho financ¢ni
aspekty.

Stavebni prace jsou typicky projektového charakteru, kde kazda stavba je unikatni
a realizuje se na zakladé specifickych pozadavkl investora. Tato individualita
vyZzaduje od stavebnich spole¢nosti flexibilitu a schopnost prizpUsobit se
rlznorodym podminkadm a poZzadavkdm. Na rozdil od vyrobnich podnikd, kde je
vyroba lokalizovana na stalém misté, stavebni prace se odehravaji na docasnych
pracovistich, ktera se s kazdym projektem méni. DalSi z obtizi, se kterym se musi
stavebni podniky vyrovnavat je vysokd mira odchodd a prichodl pracovnikl a
jejich aktualni nedostatek jak ve vyrobég, tak na pozici technickohospodarskych
pracovnikd.

Tyto vySe zminéné specifika se dale promitaji do financniho fizeni stavebnich
podnikd a jejich specifik. Stavebni projekty vyZaduji znacné mnoZstvi finan¢nich
prostfedkd, nejen pro pofizeni materidlu a vybaveni, ale také pro financovani
pracovni sily. Obrat kapitdlu mdze byt pomaly, zejména vzhledem k délce trvani
projektl a také doby splatnosti faktur. V Gcetnictvi se tato problematika mize
projevit v poloZzce nedokoncena vyroba. Pfi financnim planovani musi stavebni
podnik pocitat s moznosti pozastavek, vicepraci a protahovanim schvalovacich
procesU. VSechny tyto poZadavky kladou velkou narocnost na Fizeni cashflow.
(Anon. [b.r.])

Stranka 22 z 68



5 Financni analyza

5.1 Co je to financni analyza

Financni analyza predstavuje nastroj pro hodnocenifinan¢niho zdravi a vykonnosti
podniku. Jejim cilem je poskytnout uceleny prehled o ekonomickém stavu
spolecnosti, odhalit jeji ziskovost, kapitalovou strukturu, efektivnost vyuzivani aktiv
a schopnost splacet zavazky. Diky ni lze ziskat presné informace nejen o
historickém vyvoji podniku, ale také progno6zovat budouci trendy a pfipravit se na
mozné ekonomické scénare. Financni analyza slouzi nejen internim potfebam
spolec¢nosti pro optimalizaci finan¢niho fizeni, ale také externim uZivateldm jako
jsou investofi, véfitelé nebo analytici, ktefi se snazi pochopit finan¢ni pozici
podniku a jeji potencidl do budoucna. (Knapkova et al. 2017) Financ¢ni analyzu
muZeme rozdélit na fundamentalni a technickou analyzu.

Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza se zabyva souvislosti mezi makroekonomickymi a
mikroekonomickymi procesy, hodnoceni trzni pozice, konkurence schopnosti
daného podniku a managementem. Neni zaloZena na matematickych metodach.

Technicka analyza

Technickd analyza v kontextu finanéniho hodnoceni se opird o pouziti
matematickych a statistickych metod pro kvantitativni analyzu dat, coz umoznuje
detailni posouzeni finan¢nich vysledkl podniku. Tento pfistup se zaméruje na
algoritmické zpracovani a interpretaci finan¢nich ¢isel a ukazatell, aby poskytl
objektivni pohled na ekonomicky stav a vykonnost spole¢nosti.

V praxi jsou tyto dva pristupy ¢asto propojeny. Efektivni aplikace technické analyzy
obvykle vyZaduje porozuméni fundamentalnim ekonomickym procesiim, nebot
vysledky ziskané technickou analyzou jsou pIné uchopitelné idealné v kombinaci
se znalosti zakladnich ekonomickych princip( a aktuainiho fundamentainiho stavu
ekonomiky a daného podniku. (Rackova 2021)

5.2 K cemu slouzi a pro€ pouzivat financni analyzu

Aktuadlni prehled o finan¢nim zdravi spolecnosti je nezbytny pro efektivni fizeni a
strategické rozhodovani ve spole¢nosti. Financni analyza umoZnuje manazerdm
adekvatné reagovat v fadé kritickych situaci - od optimalizace kapitalové struktury
pres rozdéleni ziskll a7 po strategie v oblasti obchodnich Uvér(. Je tézké si
predstavit efektivni vedeni spolecnosti bez hlubokého porozuméni klicovym
finan¢nim ukazatelim, jako jsou rentabilita, doba splatnosti pohledavek ¢i pridana
hodnota vytvarena zameéstnanci. Financni analyza slouZi nejen pro potreby
interniho rozhodovani, ale je také dullezita pro Sirokou $kalu externich uZivateld.
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Investori, obchodni partnefi, statni a zahranicni instituce, auditofi, konkurenti a
dalSi zainteresované strany vyuzivaji finan¢ni analyzu k ziskani pfesného obrazu o
financni situaci, vykonnosti a potencialu podniku. Zajem kazdé skupiny se liSi podle
jejich specifickych potfeb a cild. Zatimco vlastnici podniku se zaméruji na
rentabilitu investovaného kapitalu, véritelé vyhodnocuji prfedevsim likviditu a
schopnost spolecnosti splacet své dluhy a bankovni instituce na miru zadluzenosti
podniku. Prostfednictvim financni analyzy lze efektivné pristupovat k fadé
rozhodovacich uloh, od hodnoceni investi¢nich projektl, pres planovani
financovani dlouhodobého majetku, az po stanoveni optimalni kapitalové
struktury. (Knapkova et al. 2017)

Efektivita financni analyzy zavisi na schopnosti interpretovat vysledky v kontextu
specifického podnikatelského prostfedi a strategie spole¢nosti. Vybér a zaméreni
finan¢ni analyzy by mélo byt peclivé pfizplsobeno potfebam a cilim jednotlivych
zajmovych skupin, aby bylo zajisSténo, ze poskytované informace jsou relevantni a
prinosné pro jejich rozhodovaci procesy.

Je potreba si také uvédomit Ze jednotlivy uZivatelé finan¢ni analyzy maji rozdilny
pfistup k finan¢nim vykazdm. Zatimco externi uzivatelé maji pfistup pouze
k vefejné dostupné ucetni zavérce. Management a vlastnici maji pfistup
k vnitrofiremnim Gcetnim vykazam, a tak maji presné;jsi prehled o finan¢nim zdravi
podniku. (Knapkova et al. 2017)

Zdroje finanéni analyzy

Primarnim zdrojem dat pro analyzu je Ucetni zavérka, v€etné rozvahy, vykazu zisku
a ztraty, prehledu penéznich tokd, prfehledu o zménach vlastniho kapitalu a
doplnkovych pfiloh k Ucetni zavérce. Hodnotné informace nabizi i vyrocni zpravy
(Casto soucasti Ucetni zavérky). Dalsi poznatky je moZné ziskat z internich zdroj,
jako jsou reporty vrcholového managementu, zpravy od vedoucich pracovniki
nebo auditor(, stejné jako z firemnich statistik tykajicich se vyroby, poptavky,
prodeje nebo zameéstnanosti. Informace jsou dale dostupné z oficialnich
ekonomickych statistik, burzovnich prehled(, odborného tisku a nezavislych
analyz a prognoz. (Knapkova et al. 2017)

Zdrojem ucetni zavérky pro externi uZivatele je verejny rejstrik, jako je oficialni
portal ceského soudnictvi Justice.cz, ktery je pod spravou Ministerstva
spravedinosti Ceské republiky.

5.3 Metody financni analyzy

V oblasti finan¢ni analyzy se vyvinul soubor metod a postupU, které se béhem
jejich uZivani v praxi staly standardem pro hodnoceni ekonomické situace
podnikd. Tyto tradi¢ni metody jsou v praxi vyhledavané diky své pristupnosti a
jednoduché aplikaci. PfestozZe se jedna o osvédcené techniky, neustale se adaptuji
a rozvijeji, aby reflektovaly ménici se podnikatelské prostfedi a nové vyzvy. Tyto
tradi¢ni metody mizeme rozdélit na tfi hlavni kategorie. Prvni kategorii je analyza
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absolutnich ukazatel(, kde se jedna o analyzu Ucetnich vykazt bud v absolutnim
nebo procentualnim vyjadfeni jednotlivych polozek v ¢ase. Druhou kategorii jsou
pomeérové ukazatele, kde zkoumame likviditu, rentabilitu a zadluZenost.
(Knapkova et al. 2017) Treti kategorii jsou rozdilové ukazatele, tyto vSak nebudou
v pfipadové studii pouzity. Jedno z hlavnich hledisek finan¢ni analyzy kromé
samotnych Ciselnych vysledkU je jejich interpretace v Case, toto pravidlo plati u

Ve vevs

ukazatel(.
5.3.1 Analyza absolutnich ukazatell

Analyza absolutnich ukazatell poskytuje zaklad pro pochopeni finanéni pozice a
vykonnosti podniku. Ukazuje jasny trend ve vyvoji podniku. Klicova je tvorba
dostatecné dlouhych casovych fad, které minimalizuji riziko nepfesnosti a
umoznuji objektivni interpretaci vysledk(

Horizontalni

Horizontalni analyza, se zaméruje na sledovani vyvoje financnich polozek ucetnich
vykazUl v prlbéhu ¢asu. Tato metoda umoZzriuje identifikovat zmény v absolutnich
hodnotach a jejich procentni vyjadreni, poskytujici klicové informace o trendech ve
finan¢nim vyvoji podniku. PFi horizontalni analyze je dllezité zohlednit jak vnitini,
tak vnéjsi faktory ovliviujici podnik, coz vyzaduje Sirsi pohled na prostredi, v némz
spolecnost plsobi. (Rlckova 2021; Knapkova et al. 2017)

absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,_

5-1

absolutni ukazatel * 100

% zména =
ukazatel;_4

5-2
(RGckovd 2021)
Vertikalni

Vertikalni analyza je procentni rozbor, soustfedici se na vnitfni strukturu ucetnich
vykazU tim, Ze jednotlivé poloZzky vyjadfuje jako procentni podil vztaZzeny k vybrané
zakladné. U rozvahy mUZe byt zakladem celkova suma aktiv nebo pasiv, u vykazu
zisku a ztraty pak celkové vynosy nebo naklady. U obou téchto vykazd mize byt
zakladna i zvolena podkategorie. Tento pristup umoznuje [épe porozumét, jak jsou
zdroje alokovany a jaka je struktura financovani. Vertikalni analyza nabizi cenné
pohledy na to, kam podnik investuje a jakym zplsobem je financovan, coz? je
zdkladem pro dalsi, detailn&jsi analyzu finan¢niho zdravi spolecnosti. (Rlckova
2021; Knapkova et al. 2017)
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5.3.2 Analyza pomérovych ukazatell

Analyza pomérovych ukazatelll predstavuje klicovou metodu pouZivanou pfi
finan¢ni analyze a vyhodnocovani Ucetnich vykazl podniku. Tyto ukazatele
umoznuji posoudit finan¢ni zdravi, vykonnost a efektivitu hospodareni spole¢nosti
na zakladé verejné dostupnych Udaju z Ucetnich vykazl. Pomérové ukazatele jsou
vyznamné diky své schopnosti poskytovat rychly prehled o finan¢nim stavu
podniku, coz je pfinosné jak pro interni, tak pro externi analytiky. Zaroven jejich
nespornou vyhodou je jednoduchy zpUlsob vypoctu. Tyto ukazatele se vypocitavaji
jako pomér mezi rliznymi Ucetnimi polozkami, coZ mlZe zahrnovat jednotlivé
poloZzky nebo skupiny poloZek z Gcetnich vykazu. (Rlckova 2021)

Ukazatele Ize rozdélit do nékolika kategorii. NejcastéjsSi se déli na ukazatele
zadluzenosti, ukazatele likvidity, ukazatele rentability, ukazatele aktivity a
ukazatele trzni hodnoty. Nasledujici ¢ast prace se zabyva pouze prvnimi Ctyrmi
ukazateli. Ukazatele trzni hodnoty zde nebudou popsany. (Rlckova 2021)

Analyza zadluZenosti, majetkové a financni struktury

Ukazatele zadluzenosti hodnoti finan¢ni stability podniku a jeho zavislosti na cizim
kapitalu pro financovani aktiv. Tyto ukazatele poskytuji pfehled o tom, jaky podil
aktiv podniku je financovan prostfednictvim dluhu, cozZ ovliviuje jak finan¢niriziko,
tak moZnosti pro rlst podniku. ZadluZenost vyjadfuje miru, do jaké je podnik
financovan cizimi zdroji (dluhy) ve srovnani s vlastnim kapitadlem. Tato mira je
indikatorem financ¢niho rizika a stability, protoZe vyssi Urover zadluZenosti mize
znamenat vyssi financni zavazky a tim i vySsi riziko pro véfitele i akcionare.
(Rtckova 2021) Vybrany podnik bude hodnocen na zakladé téchto ukazatel(:

e Celkova zadluZzenost

) 5 cizi zdroje
celkova zadluzenost = ————
aktiva celkem

5-3
e Mira zadluzenosti
i . _ cizi zdroje
mira zadluzenosti = - —
vlastni kapital
54
o Urokové kryti
irokové krvid EBIT
urokové kryti =
Y nakladové Uroky
5-5

e Podil dlouhodobych cizich zdrojd na cizich zdrojich
dlouhodobé cizi zdroje

podil dlouhodobych cizich zdroji na cizich zdrojich = — -
cizi zdroje
5-6
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e Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

i . .. vlastni kapital + dlouh.cizi zdroje
kryti dlouh. majetku dlouh. zdroji =

dlouhodoby majetek
5-7

Analyza likvidity

Ukazatele likvidity posuzuji schopnost spole¢nosti splacet své kratkodobé zavazky
a udrzet financni stabilitu. Likvidita je klicova pro udrZeni operativni cinnosti a
zajisténi dlouhodobé udrzitelnosti spolecnosti. Nedostatecna likvidita mGze vést k
ztraté financni stability, omezeni rlstu a v krajnim pripadé k insolvenci. Naopak,
nadmérna likvidita miZe znamenat, Ze spol¢nost nevyuziva své zdroje efektivné,
coz m{ze sniZovat jeji rentabilitu. (RG¢kova 2021) Prakticka cast bakalarské prace
bude vyuZivat nasledujici ukazatele likvidity:

e Ukazatel bézné likvidity
obézna aktiva
bézna likvidita =

kratkodobé zavazky

5-8
e Ukazatel pohotové likvidity
pohotova likvidita
__kratodobé pohledavky + kratkodoby finantni majetek + penéini prosttedky
- kratodobé zavazky
5-9

e Ukazatel hotovostni likvidity
kratkodoby financéni majetek + penézni prostredky

hotovostni likvidita =
kratkodobé zavazky

5-10

e Likvidita z provozniho cashflow

o i cashflow z provozni ¢innosti
likvidita z provozniho cashflow =

kratkodobé zavazky

Analyza rentability

Ukazatele rentability, znamé také jako ukazatele vynosnosti kapitalu, poskytuji
informace o schopnosti podniku generovat zisk z investovaného kapitalu. Tato
metrika je zvlasté dllezitd pro hodnoceni efektivity, jak spolecnost vyuziva své
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zdroje ke generovani ekonomické hodnoty. Rentabilita je vyjadfena jako pomér
mezi ziskem a kapitalem, do kterého bylo investovano. Je to ukazatel, jak efektivné
podnik vyuziva svlj kapital k dosaZeni zisku. V Citateli tohoto poméru obvykle
nalezneme ukazatel vysledku hospodareni (napf. Ccisty zisk), zatimco ve
jmenovateli mize byt kapital (napfiklad celkovy kapital, vlastni kapital) nebo trzby.
(RGCkova 2021) Dale se prace zabyva témito ukazateli:

Rentabilita trzeb (ROS)

zisk
rentabilita trieb = —
trzby
5-12
e Rentabilita celkového kapitalu (ROA)
EBIT
rentabilita celkového kapitalu = -
aktiva
5-13
¢ Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
. , ., Cisty zisk
rentabilita vlastniho kapitalu = - —
vlastni kapital
5-14
¢ Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)
zisk
rentabilita investovaného kapitalu = dlouhodoby kapital
5-15

Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele poskytuji informace o rychlosti, s jakou podnik dokaZze obratit riizné
slozky svych aktiv do trZzeb. Efektivni vyuZivani aktiv mUZe vyznamné prispét k
celkové vykonnosti a ziskovosti podniku. ZlepSeni v ukazatelich aktivity casto vede
ke zlepSeni celkové vynosnosti a likvidity podniku. (RGckova 2021) Prakticka cast
prace bude hodnotit tyto ukazatele:

e Obrat aktiv

) trzby
obrat aktiv = -
aktiva
5-16
e Doba obratu zasob
) pramérny stav zasob
doba obratu zasob = — * 360
trzby
5-17
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Doba obratu pohledavek
pramérny stav pohledavek
*

doba obratu pohledavek = 7
trzby

Doba obratu zavazkt
doba obratu zasob

360

5-18

_ kratodobé zavazky z obchodnich vztahli + zdvazky ostatni

- trzby
* 360
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6

Uéetni vykazy

6.1 Ucetni vykazy obecné

Ucetni vykazy jsou kli€ovym néstrojem pro poskytovani informaci o finanénim
stavu a vykonnosti podniku. Tyto vykazy Ize kategorizovat do dvou hlavnich skupin:
vnitropodnikové Ucetni vykazy a finan¢ni Gcetni vykazy. (Rlckova 2021)

Vnitropodnikové ucetni vykazy

Vnitropodnikové Ucetni vykazy nejsou vefejné dostupné a jsou vytvareny na
zakladé internich potfeb podniku. Jednotlivé podniky si pravidla téchto ucetnich
vykaz(l stanovuji samostatné. Vtomto sméru neexistuji Zadné zdvazné postupy,
avsak tyto vykazy jsou kliCcové pro interni Fizeni, planovani a rozhodovani, nebot
poskytuji podrobnéjsi a ¢astéjsi pohled na financni operace a vykonnost podniku.
Vyuziti téchto internich informaci muZze zlepsit presnost financni analyzy a pomoci
predchazet rizikim spojenym s odchylkami od skutecnych vysledkd. (RGckova
2021; Knapkova et al. 2017)

Financni ucetni vykazy

Financni Ucetni vykazy jsou urceny prevazné pro externi uZzivatele, jako jsou
investofri, véritelé a regulacni organy. Tyto vykazy poskytuji klicové informace o
financni situaci podniku, véetné majetku, zavazkd, prijmu, vydajd a cash flow. Jsou
povazovany za zakladni zdroj informaci pro analyzu finan¢niho zdravi podniku a
jsou pravidelné zverejriovany v souladu s pravnimi pfedpisy. S pfijetim Zakona o
Ucetnictvivroce 2016 doslo k aktualizaci pravidel tykajicich se toho, jaké informace
musi byt zvefejfiovany a zpresnéni kategorizace Ucetnich jednotek. Od prvniho
ledna 2016 jsou ucetni jednotky rozdéleny do ctyf hlavnich kategorii, které se
odvijeji od velikosti jejich aktiva, celkovych cistych ro¢nich pfijm0 a primérného
poctu zaméstnancl za Ucetni obdobi. (Rackova 2021)

6.1.1 Kategorie tcetnich jednotek

Jak jiz bylo vySe zminéno, ucetni jednotky se déli do Ctyfech kategorii dle velikosti
jejich aktiv, celkovych ¢€istych ronich pfijmG a poctu zaméstnancd. Clenéni
ucetnich jednotek dle Zdkona €. 563/1991 Sb.:

e Mikro ucetni jednotka

e Mala ucetni jednotka

e Stfedni Ucletni jednotka

e Velka ucetni jednotka
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~Mikro ucetni jednotkou je ta, kterd k rozvahovému dni neprekracuje alespori 2 z
uvedenych hranicnich hodnot

a) aktiva celkem 9 000 000 K¢,

b) rocni thrn Cistého obratu 18 000 000 K¢,

¢) primérny pocet zaméstnancti v pribéhu ucetniho obdobi 10.

Malou ucetni jednotkou je ta, kterd neni mikro ucetni jednotkou a k rozvahovému dni
neprekracuje alespon 2 z uvedenych hranicnich hodnot

a) aktiva celkem 100 000 000 K¢,

b) ro¢ni thrn cistého obratu 200 000 000 K¢,

¢) primérny pocet zaméstnancti v pribéhu ucetniho obdobi 50.

Stfedni ucetni jednotkou je ta, kterd neni mikro ucetni jednotkou ani malou ucetni
jednotkou a k rozvahovému dni neprekracuje alespori 2 z uvedenych hranicnich hodnot
a) aktiva celkem 500 000 000 K¢,

b) rocni thrn ¢&istého obratu 1 000 000 000 K¢,

¢) primérny pocet zaméstnancu v pribéhu ucetniho obdobi 250.

Velkou ucetni jednotkou je ta, kterd k rozvahovému dni prekracuje alespon 2 hranicni
hodnoty uvedené pro parametry stredni ucetni jednotky.”

6.1.2 Zakladni ¢lenéni Gcetnich vykazi

Ucetni vykazy byvaji zveFejnény v Gletni zavérce. Do Gletnich vykaz( spada
rozvaha, vykaz zisku a ztraty, prehled o penéznich tocich, vykaz o zménach
vlastniho kapitalu. Tyto uUcetni vykazy jsou navzajem provazany. Dale budou
podrobngji popsany prvni tfi vySe zminéné typy.

6.2 Rozvaha

Rozvaha poskytuje momentovy snimek financniho stavu podniku k urc¢itému datu,
obvykle ke konci fiskalniho roku nebo jiného Ucetniho obdobi. Tento vykaz detailné
ukazuje, jaké majetkové hodnoty (aktiva) podnik vlastni a jak jsou tyto hodnoty
financovany, tj. jakym zpUsobem jsou rozdéleny mezi vlastni kapital a zavazky
(pasiva). (Rickova 2021) Rozvaha ndm poskytuje presny prehled o majetkové a
financni situaci podniku. Struktura je délena do dvou hlavnich kategorii: aktiva a
pasiva. Kategorie jsou dale rozepsany dle Zakona ¢. 563/1991 Sb., Vyhlasky c.
500/2002 Sb.

Aktiva
A. Pohledavky za upsany ZK
B. Dlouhodoby majetek
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I.  Dlouhodoby nehmotny majetek
[l. Dlouhodoby hmotny majetek
[ll. Dlouhodoby finan¢ni majetek
C. ObéZna aktiva
I. Zasoby
[l. Pohledavky
1. Dlouhodobé pohledavky
2. Kratkodobé pohledavky
lll. Kratkodoby finan¢ni majetek
IV. Penézni prostredky
D. Casové rozlieni aktiv

Pasiva
A. Vlastni kapital
[.  Zakladni kapital
Il. AZio a kapitalové fondy
[ll. Fondy ze zisku
IV. Vysledek hospodareni minulych let
V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi
VI. Rozhodnuti o zalohach na vyplaté podilu na zisku

B.+C. Cizi zdroje
B. Rezervy
C. Zavazky
I.  Dlouhodobé zavazky
Il. Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliseni pasiv

(Knapkova et al. 2017)
6.3 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty sumarizuje vSechny pfijmy a vydaje podniku v prabéhu
urcitého ucetniho obdobi, ¢imZ odhaluje jeho financni vysledek - bud zisk, pokud
prijmy prevysuji vydaje, nebo ztratu v opacném pripadé. Jeho ucelem je
poskytnout uceleny pohled na hospodareni podniku, ukazat, jak byly generovany
prijmy, a jak efektivné byly fizeny naklady v daném obdobi. Zakladni
charakteristikou jsou pFijmy reprezentuji vSechny penézni hodnoty, které podnik
ziskal z jeho €innosti za dané ucetni obdobi, nezavisle na tom, zda doslo k jejich
zaplaceni a vydaje predstavuji vSechny penézni castky, které byly vynaloZeny na
generovani pfijmq, a to i v pfipadé, Ze k jejich skute€nému zaplaceni nedoslo v
ramci tohoto obdobi. Vykaz zisku a ztraty mUze byt sestaven v druhovém nebo
Ucelovém clenéni kazdé s vlastnim zamérenim. (Knapkova et al. 2017)
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Druhové ¢lenéni se zamérfuje na druhy vynaloZenych nakladud a jejich ¢asovou
alokaci, nezavisle na konkrétnim vyuZiti. To zahrnuje rozdéleni nakladd na
kategorie jako materidlové naklady, odpisy, mzdové naklady. Naklady lze
presunout do polozky zmeéna zasob vlastni vyroby a tim docilit Ze naklady neovlivni
vysledek hospodareni v obdobi kdy byly vynalozeny. Pouzitim Uprav, jako jsou
aktivace nebo zmény stavu zasob se zajisti ovlivnéni vysledku hospodareni az pfi
prodeji zasob, dale tyto aktivace zajistuji shodu nakladl s vynosy. (Knapkova et al.
2017)

UCelové ¢lenéni v rdmci vykazu zisku a ztraty poskytuje detailni pohled na
rozdéleni ndkladl podle jejich konkrétniho urceni nebo funkce v podniku, jako je
vyroba, sprava, nebo odbyt. Tento pfistup k rozdéleni ndklad(l umozZzniuje presné;si
pfifazeni vydajl k aktivitdm, které primo pfrispivaji k tvorbé prijmd, a tim poskytuje
hlubsi vhled do ekonomické efektivity jednotlivych segmentl podnikani. Vyrobni
naklady se zaznamenavaji do vykazu zisku a ztraty teprve ve chvili, kdy pFijmy, ke
kterym primo prispély, jsou oficialné vykazany. Spravni naklady jsou zobrazeny ve
vykazu nezavisle na konkrétnim vykonu. (Knapkova et al. 2017)

Ve firemnim Ucetnictvi se standardné pouziva druhové clenéni vykazu zisku a
ztraty z dGivodu vyZadovani tohoto druhu Ceskou legislativou. Ucelové ¢lenéni Ize
vést dodatecné pro lepsi prehled a moznosti zabranéni vysokych nakladu.

Usporadani a oznacovani poloZek druhového ¢lenéni vykazu zisku a ztraty

| Trzby z prodeje vyrobk{ a sluzeb
Il. Trzby za prodej zboZi
A. Vykonova spotreba

B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

C. Aktivace

D. Osobni naklady

E. Uprava hodnot v provozni oblasti

[ll. Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni naklady

*Provozni vysledek hospodareni (+/-)

IV. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku - podily
G. Naklady vynalozené na prodané podily

V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢nim majetkem
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy

. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti

J.  Nakladové uroky a podobné naklady

VII. Ostatni financ¢ni vynosy

K. Ostatni finan¢ni naklady

* Financni vysledek hospodareni (+/-)

** \ysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-)
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L. Dan z pfijmu

** \lysledek hospodareni po zdanéni (+/-)

M. Prevod podilu na vysledek hospodareni spolecnikiim (+/-)
*** \lysledek hospodareni za Ucetni obdobi (+/-)

*Cisty obrat za G€etni obdobi = [+I[+l+IV+V+VI+VII

6.4 Prehled o penéznich tocich

Vykaz o penéznich tocich, znamy také jako cash flow, poskytuje komplexni pfehled
o pohybu penéznich prostredkd v podniku béhem urcitého Gcetniho obdobi. Jeho
Ucelem je detailné zachytit, jak jsou penézni prostfedky generovany (pfijmy) a
vyuzivany (vydaje), a tim umoznit hlubsi porozuméni skutecné financni situaci
podniku. Vykaz nabizi odpovédi na zasadni otazky o tom, kolik penéz bylo
vytvofeno a jak byly tyto prostfedky pouzity, zdlraznujic zaroven rozdil mezi
ziskem a skute¢nym penéznim tokem. Vykaz je strukturovan do tfi zakladnich
oblasti, které odhaluji rlizné aspekty penéznich tokd v podniku (Rdckova 2021):

e provozni ¢innosti ve vykazu o penéznich tocich odhaluje, jaké financni
prostfedky byly vytvofeny prostfednictvim kazdodenniho podnikani a
slouzi jako ukazatel schopnosti podniku generovat stabilni penézni toky.

e investicni Cinnosti poskytuje prehled o financ¢nich tocich vznikajicich z
akvizic a likvidaci investicniho majetku, coz reflektuje podnikové investice
do jeho budouciho rlstu a rozvoje.

e finan¢ni Cinnosti se soustfedi na financni toky vyplyvajici z vnéjSiho
financovani, vcetné procest pUljcek a jejich splaceni nebo distribuce
dividend, coZ naznacuje, jakym zplsobem podnik Fidi svij kapital pro
podporu expanze a jak se vyrovnava se svymi kapitalovymi potrebami.
(Rackova 2021)

PFi sestavovani vykazu o penéznich tocich neboli cash flow pouZivame dva
zpUsoby, a to pfimou metodu nebo metodu nepfimou. Ve vétsiné pripadl se
pouziva metoda nepfima, ktera vychazi z podvojného Ucetnictvi (tzn. Rozdil mezi
vynosy a naklady). Rozdil mezi vynosy a naklady se transformuje na penézni tok.
(Knapkova et al. 2017)

Struktura prehledu o penéZnich tocich

POCATECNI STAV PENEZNICH PROSTREDKU
Zisk po Uhradé urokl a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

= Cash flow ze samofinancovani
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+- zména pohledavek (+ Ubytek, - pFirdstek)

+- zména kratkodobych cennych papirt (+ Ubytek, - prirlstek)
+- zména zasob (+ Ubytek, - prirlstek)

+- zména kratkodobych zavazkd (+ prirlstek, - Ubytek)

= Cash flow z provozni ¢innosti

+- zména fixniho majetku (+ Ubytek, - prirtstek)

+- zména nakoupenych obligaci a akcii (+ Ubytek, - prirlstek)
= Cash flow z investi¢ni ¢cinnosti

+- zména dlouhodobych zavazkl (+ pFirlstek, - Ubytek)

+ prirastek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

= Cash flow z financ¢ni ¢innosti

KONECNY STAV PENEZNICH PROSTREDKU

(Knapkova et al. 2017; Rlckova 2021)
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7 Pripadova studie

7.1 Identifikace a zafazeni spol. Metrostav jako stavebniho podniku

Pocatky spol. Metrostav se datuji do roku 1971 kdy byla zaloZena jako narodni
podnik za Ucelem stavby prazského metra. Po sametové revoluci vznikl pravni
nastupce narodniho podniku Metrostav a.s., ktera byla zaloZzena 31.12.1990.
V téchto letech zacala pfeména spolecnosti na univerzaini stavebni spolecnost
podnikajici ve vSech segmentech stavebnictvi. (Anon. 2024) Dne 4. Unora 2014
vznika Skupina Metrostav dle § 79 Zakona €. 90/2012 Sb. Metrostav a.s., je fidici
subjekt v ramci Skupiny Metrostav, kde zastfeSuje celkové fizeni, urcuje a
monitoruje politiku koncernu za Gcelem splnénf strategickych cilt na dlouhodobé
bazi. Spoluprace mezi spole¢nostmi skupiny je koordinovana na mnoha urovnich,
pricemz velky duraz je kladen na marketing. Klicova je také spoluprace v ramci
realizace projektd, kterd umozriuje efektivni sdileni specialnich technologii a sluzeb
mezi ¢leny koncernu. K 31. prosinci 2022 toto obchodni uskupeni sestavalo z 80
pravnich subjekt(, jez se angaZuji ve stavebnictvi, podplrnych sluzbach a v
developmentu.

7.1.1 Charakteristika skupiny Metrostav

Jak bylo uvedeno vySe, Metrostav a.s. funguje jako hlavni fidici subjekt a materska
spolecnost v ramci Skupiny Metrostav, pficemz se na celkovém konsolidovaném
obratu skupiny podili 44,10 %. K ddleZitym dcefinym spole¢nostem patficim do
skupiny patfi Subterra a.s., Metrostav Slovakia a.s., Metrostav Infrastructure a.s.,
MI Roads a.s. a Metrostav DIZ s.r.0. Mezi vyznamné zahranicni dcefiné spolecnosti
se fadi BeMo Tunnelling GmbH, Metrostav Norge AS a Subterra Raab Kft.

Vyvoj poctu zaméstnanci ve Skupiné Metrostav

Pocet zaméstnancl ve skupiné rostl priimérné kazdy rok o 3,55 % a to mezi lety
2016 a7 2022. V letech 2016-2019 rdst poctu zaméstnancl vykazuje stagnaci, kde
se pocet zaméstnancl v absolutnich ¢islech sniZil o 6 zaméstnancl na 4994
z hodnoty 5000 vroce 2016. Mezi lety 2020-2022 nastal vyrazny rdst poctu
zaméstnancl oproti priméru, a to mezi lety 2019 a 2020 0 7,73 % a v letech 2020
a 2021 09,72 %. Tento rUst poctu zaméstnancl ukazuje na schopnost spole¢nosti
i béhem ekonomicky naro¢ného obdobi ziskavat vyznamné zakazky a vyjadfruje
ekonomickou silu spole¢nosti.
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Obrdzek 10 Pocet zaméstnancii Skupiny Metrostav ve sledovaném obdobi, zdroj: vyrocni zprdva,
zpracovdni: vlastni

7.1.2 Zahranicni plisobeni

Skupina Metrostav aktivné plsobi ve vice zemich, vcéetné Slovenska, Polska,
N&mecka, Rakouska, Madarska, Svédska, Norska, Finska, na Faerskych ostrovech,
v Turecku a ve Spojeném kralovstvi. Zvlasté v Némecku a v zemich Skandinavie,
jako jsou Svédsko a Norsko, dosahuje tradi¢né nejvyssich obrat. V roce 2022 mélo
zahranicni podnikani klicovy podil na celkovém obratu skupiny, kdyZ prispélo vice
nez 25 % k celkovému konsolidovanému obratu. VétsSina aktivit byla provedena
prostfednictvim jejich zahranicnich dcefinych spole¢nosti, predevsim prfes BeMo
Tunnelling GmbH, Metrostav Norge AS, SBT SVERIGE AB a Subterra Raab Kft.

Mezi lety 2018 az 2022 se ve Skupiné Metrostav zvysuje podil domacich trzeb
oproti trzbam ze zahranici a to 257,43 % v roce 2018 na 66,08 % v roce 2022. To
znadi rychleji rast trzeb v CR oproti zbytku trhu, kde skupina ptsobi. Na trzich ve
Slovensku, Némecku a Skandinavii Ize pozorovat snahu o zachovani stejného
podilu trzeb z danych zemi k celkovému obratu skupiny. Podil trZzeb v jednotlivych
zemich v roce 2022 je stejny jako primér ve sledovaném obdobi 2018 az 2022.
V Polsku je trend sestupny kdy v roce 2022 se trzby z polského trhu podilely na
celkovém obratu skupiny pouze z necelého 1 % oproti priméru za sledované
obdobi 2018-2022 ve vysi 2,02 %. Podil trzeb z polského trhu byl nejvyssi v roce
2018 a podil trzeb byl 6,79 %. Tento jev znadi zvySenou konkurenci na polském
trhu, kdy skupina neni schopna konkurovat nebo pripadny nezajem o polsky trh.
Data pro roky 2016 a 2017 nejsou v ucetni zavérce zverejnéné v obchodnim
rejstfiku dostupna.

Stat 2022 2021 2020 2019 2018 | pramér
Ceska republika 66,08% 60,15% 59,57% 57,43% 57,14% 60,07%
Slovensko 14,29% 12,45% 15,14% 19,15% 13,25% 14,86%
Némecko 10,46% 14,92% 12,88% 9,80% 10,74% 11,76%
Polsko 0,78% 0,15% 0,40% 1,98% 6,79% 2,02%
Skandinavie 7,26% 8,48% 5,88% 6,19% 8,73% 7.31%
Ostatni teritoria 1,13% 3,85% 6,14% 5,45% 3,35% 3,99%
Vynosy celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00%

Obrdzek 11 SloZeni trZeb skupiny dle lokace vzniku, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: viastni
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7.2 Financni analyza

Zdrojem dat pro finan¢ni analyzu Skupiny Metrostav jsou Ucetni zavérky skupiny
z let 2016-2022. Tyto ucetni zavérky jsou povinné zverejnovany dle 8 21 Zakona
563/1991 Sb. ve sbirce listin obchodniho rejstfiku pfistupného verejnosti.

7.2.1 Analyza absolutnich ukazatelQ
Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Provozni vynosy ve sledovaném obdobi dosahovaly prdmérného rlstu 10,39 %
rocné. Lepsi metrikou pro sledovani dlouhodobych trendd provoznich vynos( je
CAGR (Compound Annual Growth Rate), ktery poskytuje presnéjsi pohled na rust
v delSim casovém horizontu. CAGR dosahuje hodnot 10,23 % ve sledovaném
obdobi. Mezi lety 2016 a7z 2018 dosahoval podnik prdmérného rdstu. V roce 2019
zaznamenala rlst provozniho vynosu o 18,95 %, ktery byl spojen s rlistem stavebni
trhu pred obdobim covidu a zaroven to byl nevyrazné&jsi rlst ve sledovaném
obdobi. BEhem covidu v roce 2020 je znatelna stagnace na strané provoznich
vynosu, kterd byla spojena s opakovanym zavirdnim ekonomiky a ochranou lidi
pred pandemii.

NejvysSi propad zaznamenaly vynosy z developerské ¢innosti, které se propadly o
76,42 %. V absolutnich Cislech to je propad o priblizné 1 mld. K& Naopak v tomto
roce doslo k vyraznému zvyseni vynosl z ostatnich cinnosti, které pokryly pokles
developerskych vynostl. Nasledujici rok doslo ke zklidiiovani pandemie a skupina
zaznamenala rdst vynostd o 6,16 %. Vroce 2022 je skupina dostala opét nad
primér a zaznamenala rast 12,29 %. Ztéchto informaci o vynosech Ize
konstatovat, Ze skupina obstojné zvladla obdobi pandemie a nasledné valky na
Ukrajiné.

PFi pohledu na provozni vynosy z developerské cinnosti v celém sledovaném
horizontu lze konstatovat, Ze tento podnikatelsky segment skupiny nevykazuje
konstantni vykonnost, ale je velmi volatilni, kdy v roce 2017 zaznamenal rdst o
37,90 %, v nasledujicim roce zaznamenal pokles o 50,09 %. Dale nasledoval rlist o
67,40 % a po ném vyse zminény propad o 76,42 %. Nasledoval skokovy rdst o
467,61 %, v absolutnich Cislech to je pfiblizné 1,3 mld. K&. Tato volatilita vSak nema
velky dopad na skupinu jako celek z dvodu malého podilu vynost z developerské
cinnosti na celkovych vynosech skupiny.

- o =)} 0 ~ ©
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~ ~ ~ ~ N ~
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Provozni vynosy celkem | 12,29% | 6,16% | 0,26% | 18,95% | 12,45% | 12,21% | 10,39% | 10,23%

Vynosy 12,07% 5,93% 1,99% 17,21% | 12,51% | 12,44% | 10,36% | 10,24%
Vynosy ze stavebni
¢innosti 12,92% | 5.85% 213% | 17,80% | 14,31% | 11,39% | 10,73% | 10,60%
Vynosy z developerské
¢innosti -21,79% | 467,61% |-76,42% | 67,40% |-50,09% | 37,90% | 70,77% | 3,17%

Stranka 38 z 68



pramér
CAGR

PoloZka/rok

2022/2021
2021/2020
2020/2019
2019/2018
2018/2017
2017/2016

Vynosy z ostatnich

¢innosti 27,09% | -44,15% | 67,75% | -19,05% | 44,40% | 11,53% | 14,59% | 7,60%
Vynosy z pronajmu 0,56% 584% |-75,19% | 100,00% - - 7,80% -

Ostatni provozni vynosy | 36,19% | 38,02% |[-70,83% | 204,94% | 6,66% | -6,85% | 34,69% | 8,83%

Obrdzek 12 HorizontdIni analyza vynos( skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovdni: viastni

Na nakladové strance Ize vidét, Ze celkovy rlst provoznich nakladd ve sledovaném
obdobi vykazoval stejny trend jako rlst vynos(, a to v prdméru o 10,21 % rocné.
Podobné jako provozni vynosy tak i naklady se v letech 2017 a 2018 pohybovaly
okolo prdméru, nasledoval rist nakladd v roce 2019 o 15,79 %. BEhem covidu
vroce 2020 ale naklady pokracovaly v malém rUstu ve vysi 3,29 %, coZ mohlo
vytvaret tlak na marzi a ziskovost skupiny. Mezi lety 2021 a 2022 dochazelo ke
skokovému zvySovani cen materialu vlivem valky na Ukrajiné. Toto zdrazovani

zapficinilo rlst provoznich nakladl vroce 2022 o 14,20 %. RUst byl patrny ve
vétsiné ¢asti provoznich nakladd.

Polozka zména stavu zasob vroce 2022 vykazala rdst o 389,34 %, v absolutni
hodnoté to je ro¢ni rist o 1 mld. K¢, to mlzZe evokovat rdst nedokoncené vyroby,
ktera bude nasledné vyuctovana v dalsim obdobi.

Celkové naklady na spotfebu materialu, subdodavek a externich sluzeb vykazuji ve
sledovaném obdobi stejny prdmérny rust jako celkové provozni ndklady, a to
v priiméru 10,44 %. Nejnizsi rdst nastal v roce 2020 z divodu jiZ vySe zminéného
obdobi pandemie. Nejvyssi rlst nakladd na spotfebu materialu, subdodavek a

externich sluzeb byl v roce 2022 o0 17,08 %.

Spotfeba materialu v roce 2022 vzrostla o 13,46 % oproti roku 2021. Obdobné
tomu bylo u cen subdodavek, které rostly o 15,58 %. Naklady na externi sluzby
vykazaly ve stejném roce rlst o 39,41 %, v absolutnich ¢islech se jedna o 2,1 mld.
K¢. Pro obdobi mezi lety 2016-2020 neexistuji data dostupna z verejnych zdroju.

Osobni naklady vykazuji pomérné konstantni rist ve sledovaném obdobi 2016 aZ
2022 ato v prméru o 9,09 %. Nejvyssi mezirocni rist byl zaznamenan roce 2019
a to 0 14,47 %. Nadprlmérny rlst byl i vroce 2022 a to o 10,43 % zpUsobeny
inflacni vinou spojenou s valkou na Ukrajiné a dale zejména tlakem zaméstnanc(
zaznamenan roce 2017 a to o 4,89 %. Podkategorie mzdové naklady ma stejny
trend jako naklady osobni. Primérny rdst mzdovych nakladu ¢inil 9,49 % s nejvyssi
lety 2020 a 2021 doslo ke zméné struktury vykazu zisku a ztraty, zejména pak doslo
ke zméné v polozkach zdravotni a socialni pojisténi, socialni pojisténi a penzijni
pojisténi. Do roku 2020 se pocitaly vydaje na penzijni pojisténi a socialniho
pojisténi dohromady. Po roce 2020 byly rozdéleny na naklady spojené se socialnim
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pojisténim a na vydaje spojené s penzijnim pojisténim, mysleno jako pFispévek
zaméstnanclm na penzijni sporeni.

- =) )} 0 N ©
S S S S S S 'S >
Polozka/rok S S S S 3 S E 2
[a] N [] - by - = o
R R R S R S e
Provozni naklady
celkem 14,20% 4,18% 3,29% | 1579% | 11,21% | 12,56% | 10,21% | 10,10%
Zména stavu -
z4sob vlastni vyroby | 389,34% | -58,20% | -492,69% | -171,96% | -185,73% | -323,14% | 140,40% | 49,26%
Spotreba
materialu,
subdodavky a
externi sluzby 17,08% 3,64% 2,25% 14,51% 9,04% 16,14% | 10,44% 10,28%
Naklady na
prodané zboZi -27,36% 100% 36,32% | 100,00%
Spotfeba
materialu 13,46% 100% 56,73% | 100,00%
Subdodavky 15,58% 100% 57,79% | 100,00%
Externi sluzby 39,41% 100% 69,70% | 100,00%
Osobni naklady 10,43% 6,66%| 1023% | 1447% 7,84% 4,89% 9,09% 9,04%
Mzdy a
odmény ¢lendim
veden/ -6,24% -0,10% -4,55% -9,22% 8,76% | -3827% | -827% -9,62%
Mzdové
naklady 9,57% 8,23% 9,21% 15,65% 7,53% 6,78% 9,49% 9,46%
Zdravotni
pojisténi a Socialni
pojisténi 14,39% 44,72% 5,67% 11,78% 24,50% 2,78% | 17,31% 16,51%
Socialni
pojisténi 12,48% | 100,00% 56,24% | 100,00%
Vydaje na
penzijni pojisténi 18,14% | -95,74% 13,81% 22,00% 4,62% 2,78% | -573%| -35,04%
Ostatni
mzdové ndklady 11,78% | 69,70% | 159,05% | -6560%| -21,76% 0,05% | 25,54% 4,78%
Odpisy,
amortizace a snizenf
hodnoty aktiv 12,21% 11,58% | -13,20% 63,43% -6,76% 747% | 12,46% 10,08%
Snizeni hodnoty
financnich a
smluvnich aktiv -233,35% | 342,66% | -285,40% | 100,00% 0,00% 0,00% | -12,68% | 100,00%
Ostatni provozni
naklady -56,18% | -23,05% | -26,35% 71,37% 86,39% 6,51% 9,78% -2,77%

Obrdzek 13 HorizontdIni analyza ndkladd skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovdni: viastni

Provozni vysledek hospodareni ve sledovaném obdobi mezi lety 2016 az 2022
vykazoval pomérné velkou volatilitu. Z tohoto dlvodu ukazatel prdmérného ristu
nedava zretelny pohled na hospodareni skupiny. Ukazatel sloZzeného ro¢niho riistu
CAGR vyzuje hodnotu ristu provozniho vysledku o 17,06 % ro¢né. Tato hodnota
dava jasny pohled na management a jeho fizeni nakladd na vyrobu. Nejvyssi
meziro¢ni rst skupina zaznamenala mezi lety 2017 az 2019, kdy provozni vysledek
rostl nejdrive 0 109,17 % a v nasledujicim roce o 149,98 %. V obdobi covidu doslo
k propadu provozniho vysledku o 57,99 %, v absolutni hodnoté to bylo o 1,2 mld.
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K¢. Nasledujici rok nastal rist 0 99,33 % na hodnotu 1 729 416 000 K¢. V roce 2022
opét nastal propad o 35,03 %.

Hospodarsky vysledek pred zdanénim se pohyboval ve velmi podobném trendu
jako provozni vysledek, kdy sloZzena mira ro¢niho ristu se pohybovala na hodnoté
19,63 %. Mirné zlepSeni hospodarskému vysledku skupiny oproti provoznimu
vysledku zle pfipisovat finan¢nim vynosim za dané obdobi a také dobrému
hospodareni podnikd, ve kterych ma skupina vlastnicky podil.

Cisty zisk vykazuje podobnou ro¢ni miru riistu jako pfedeslé ukazatele a to 17,31
% rocné. KnejvyraznéjSimu ro¢nimu rdstu doslo mezi lety 2017 a 2018, kdy
skupina zaznamenala rlst Cistého zisku o 318,61 %, v absolutni hodnoté to je
priblizné 550 mil. K¢ Tento vyznamny rlst cCistého zisku Ize pripsat vétSimu
mezirocnimu rstu vynosl ze stavebni ¢innosti oproti rlstu spotfeby materiélu a
subdodavek.

= [=] o 0 ~ ©O
N N - - = - 2
, S S 2 ] 2 ] | 2 | &
PoloZka/rok S = S & ) = > -
N N N oy Iy oy = ()
o o o [=] o [=] Q.
N o~ o~ o~ ~N o~
Provozni hospodarsky
vysledek -35,03% | 99,33% | -57,99% | 149,98% | 109,17% | -9,53% | 42,65% | 17,06%
Finan¢ni vynosy 319,40% | -27,45% | 52,82% | 14,01% | 69,04% | -3532% | 6542% | 34,03%
Finan¢ni naklady 5359% | -287%| 70,19% | -1823%| -404%| 3411%| 22,12% | 17,80%

Finan¢ni vynosy - netto 165,50% | -34,76% | 106,03% | 4837% | 31,66% | 12565% | -349% | 6,36%

Podil na zisku nebo ztraté

spolecnych podnik -3,85% | -22,46% | 74,13% | 24,55% | 280,58% | -58,78% | 49,03% | 16,78%
Hospodarsky vysledeK

pred zdanénim -23,94% | 67,19% | -49,09% | 143,52% | 172,24% | -31,72% | 46,37% | 19,63%
Dan z pfijm{ 331% | 43,72% | -3561% | 257,70% 7,63% -2,48% | 45,71% | 23,74%
Cisty zisk za obdobi -35,46% | 79,59% | -54,16% | 117,41% | 318,61% | -46,09% | 63,32% | 17,31%

PFipadajici na:

Osoby s podilem na
vlastnim kapitalu

Spole¢nosti -36,84% | 85,11% | -54,56% | 119,47% | 317,80% | -46,01% | 64,16% | 17,49%
Nekontrolni podil 103,34% | 485,80% | 331,22% | -78,54% | 413,96% | -54,30% | 3,87% | 19,09%
Cisty zisk -35,46% | 79,59% | -54,16% | 117,41% | 318,61% | -46,09% | 63,32% | 17,31%

Obrdzek 14 HorizontdIni analyza hospodareni skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovadni: vlastni
Horizontalni analyza rozvahy

Aktiva Skupiny Metrostav rostla ve sledovaném obdobi v prdméru o 9,01 %
s nejvyraznéjsim rlstem v letech 2018 a 2022. Nejmensi rUst aktiv nastal v roce
2020 béhem pandemie covidu. RUst byl zapficinén z vétsi casti kratkodobymi
aktivy, kdy rostly 0 9,65 % ro¢né oproti dlouhodobym aktiviim, které rostly o 7,33
% roc¢né. Prlbéh vyvoje kratkodobych aktiv ve sledovaném obdobi byl podobny
jako vyvoj celkovych aktiv, kdy nejvyraznéjsi rlst zaznamenala v roce 2018 o0 16,53
% a v roce 2022 o 14,01 %. Dlouhodoba aktiva méla priibéh odlisny. Nejvyraznéjsi
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rdst zaznamenala v roce 2017 o 24,73 %. Po pandemii covidu v roce 2021 nastal
pokles dlouhodobych aktiv 0 6,52 %.

Pozemky, budovy a zafizeni vykazaly pramérny rlst 3,41 % rocné. Vroce 2019
nastal pokles dlouhodobého hmotného majetku o 5,09 % ktery byl zapficinény
poklesem hodnoty budov a pozemk( 0 12,84 % a také poklesem hodnoty stroju a
dopravnich prostredkd o 1,73 %. Budovy a pozemky vykazovaly pramérny rust
1,49 %, hodnota CAGR byla 0,08 %. Tento vyvoj znamena, Zze skupina neprovedla
velké akvizice budov a pozemkd ve sledovaném obdobi. Stroje a dopravni
prostfedky maji ve sledovaném obdobi rlstovou tendenci kdy sloZzend mira
ro¢niho rdstu je 4,86 %. Skupina pravidelné rozsifuje spektrum technologickych
zafizeni, a to primarné pro razbu tunell. V roce 2021 provedla nadkup lokomotivy
EffisShunter pro zefektivnéni pfepravy stavebniho materialu a pro zlepSeni tratové
mechanizace. (Anon. [b.r.])

Investice do spolecnych podnik vykazuji pomérné konstantni vykonnost ve
sledovaném obdobi 2016-2022 s rlistem o 3,93 %. Mezi lety 2016 a 2017 nastal
pokles 0 2,95 %.

Pohledavky jako finan¢ni dlouhodoby majetek vykazovaly pramérny rlst o 19,29
%. Ve sledovaném cCasovém Useku vykazovaly vétsi volatilitu. Nejvyrazné&jsi rist
nastal v roce 2017 o 85,05 %, ktery byl zapricinény rlstem zadrzného o 31,02 %,
v absolutni hodnoté to bylo o 500 mil. K¢ a snizenim mnozstvi opravnych polozek
o 70 mil. K& Po covidové pandemii v roce 2021 nastal pokles pohledavek o 49,12
% ktery byl tazen poklesem pozastavek ve vysi 51,01 %, v absolutnich pozastavky
poklesly o priblizné 900 mil. K¢.

- o o 0 N ©
S S S S S S 'S [~
Dlouhodob4 aktiva S S S S 3 S E -
N N N = = = = (8]
Y S S Q Q Q &
Pozemky, budovy
a zafizeni 13,02% 2,55% 422% | -5,09% 4,16% 1,63% 341% 3,28%
Nedokoncené
hmotné investice 9,79% | -64,86% -34,12% | 3563% | 146,02% | 76,81% 28,21% 6,99%
Budovy a
pozemky 40,45% 3,64% -10,30% | -12,84% -8,71% -3,31% 1,49% 0,08%
Stroje a
dopravni prostfedky -12,16% 8,20% 26,19% -1,73% 11,95% 0,75% 5,53% 4,86%
Inventar a
ostatni 61,73% 4,76% 3,59% -6,70% 9,78% | 42,23% 19,23% | 16,94%
Aktiva z prava
uzivani 7,37% | 30,31% -1,27% | 100,00% 0,00% 0,00% 22,74% | 100,00%
Investice do
nemovitosti -590% | 28,40% -0,87% | -71,57% 67,00% | 261,18% 46,37% | 12,74%
Nehmotna aktiva 2,41% | -12,26% -5,27% -6,94% -6,23% 1,03% -4,54% -4,67%
Goodwill 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Investice ve
spole¢nych
podnicich -
uctovano
ekvivalenci 1,32% 3,00% 7,52% 7,12% 7,59% | -2,95% 3,93% 3,86%
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- o o o0 ~N O
S S ) ) ) S 0 n:
Dlouhodob4 aktiva |  J S S S 3 S E 2
N N N - by - 3 [9)
R R R R R R =
OdloZena darova
pohledavka 14,71% | -11,16% 11,82% -3,59% 45,11% | 68,56% 16,01% | 12,23%
Pohledavky 49,37% | -49,12% 15,94% | 39,02% -24,54% | 85,05% 19,29% 9,36%
Pohledavky
ze smluv se
zakazniky - zejména
zadrzné 65,21% | -51,01% 15,47% -8,55% -21,48% | 31,02% 511% -2,12%
Uvéry
poskytnuté
odbératelim 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | -100,00% | 100,00% 0,00% 0,00%
Ostatni
dlouhodobé
obchodni
pohledavky -30,02% 3,18% -17,99% | -39,55% 94,37% | 547,03% 92,84% | 28,50%
Derivatové
finan¢ni nastroje 1796,67% | -78,53% 29,38% | 100,00% | -100,00% | 100,00% | 307,92% | 100,00%
Opravna
polozka k finan€nim -
aktiviim -13,79% | 335,85% 10,65% 97,32% -11,04% 8,21% -40,75% | 29,66%
Jiné
pohledavky
(zejména zalohy) -97,92% | 110,44% | 7247,99% | -99,60% | 2281,00% 27,61% | 1578,25% | -14,36%
Dlouhodoba aktiva
celkem 11,92% -6,52% 6,20% 0,88% 6,77% | 24,73% 7.33% 6,90%

Obrdzek 15 HorizontdIni analyza dlouhodobych aktiv skupiny, zdroj: vyroc¢ni zprdva, zpracovadni: viastni

Jak bylo vySe zminéno, rust kratkodobych aktiv byl v préiméru 9,65 % rocné. Rlst
byl zplsoben navySenim zasob, a to v priméru o 18,92 % ro¢né s nejvyraznéjsim
zvysenim vroce 2020 o 45,24 % a vroce 2022 o 36,80 %. NavySeni hodnoty
celkovych zasob bylo zapficinéno prevazné rlstem nedokoncené vyroby v roce
2020 o 104,55 %, v absolutni hodnoté o 900 mil. K& a vroce 2022 o 63,03 %,
v absolutni hodnoté o 2,2 mld. K& Tento narlst polozky spolecné s navySovanim
zmeény stavu zasob ve vykazu zisku a ztraty dava najevo, Ze v nasledujicim mizeme
oCekavat vyuctovani téchto polozek. Dale ve sledovaném obdobi probihalo
navysovani zboZi v priiméru o 32,63 % roc¢né.

Pohledavky a ostatni obézna aktiva, zejména pak pohledavky finan¢niho
charakteru vykazuji pomérné stabilni rdst ve sledovaném obdobi s primérnym
rocnim rlstem o 15,85 % s vyjimkou poklesu v roce 2019 0 17,74 %.

Penézni prostfedky a jejich ekvivalenty zaznamenaly zvy3eni v prdméru o 4,08 %
rocné. V roce 2018 nastal pokles penéznich prostredk( o 21,85 %. Nasledujici rok
nastal rlst o 43,60 %, v absolutnich hodnotach penézni prostiedky narostly o 3,2
mid. K¢ Tato udalost byla zplUsobena kombinaci ukonceni lhlty kratkych
terminovanych vkladd, vyfakturovanim nedokoncené vyroby a zaplacenim
kratkodobych pohledavek. Mezi lety 2020 a7 2022 hodnota penéznich prostredki
zUstava stala s konec¢nou hodnotou v roce 2022 ve vysi 9 743 790 000 K¢.
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Kratkodoba aktiva

2022/2021
2021/2020
2020/2019
2019/2018
2018/2017
2017/2016
m
CAGR

Zasoby 36,80% 20,60% | 45,24% 3,04% 2,53% | 529% | 1892% | 17,75%
Material 11,65% 27,66% | 23,11% 31,96% | 1551% | 37,81% | 12,01% 8,85%
Opravna poloZzka - -
material 233,80% 12,02% | -6,30% 32,87% | -27,97% | 12,07% | -35,18% | -15,37%
Nedokoncena
vyroba 63,03% 14,14% | 104,55% | -25,98% | -447%| 527%| 26,09% | 1895%
Vyrobky -21,35% | 74,34% | -9590% | 96,77% | 588,33% | 93,54% | 91,44% | -39,47%
Zbozi 22,10% 23,85% | 46,03% 10,76% | -5,08% | 98,12% | 32,63% | 28,96%
Opravna poloZka
ke zboZi -0,75% 3,96% | -1,67% -0,10% 0,17% | 60,15% | 10,29% | 14,46%
Pohledavky a ostatni
obé7nd aktiva 15,06% 2487% | -431%| -17,74%| 59,89% | 17,32% | 1585% | 13,35%

Financni akttiva 15,46% 3450% | -798%| -1837%| 4510% | 3516% | 1731% | 147%

Nefinan¢ni aktiva 10,97% | -2798% | 22,54% | -12,86% | 31,89% | 6,18% 5,12% 3,02%

Pohledavka z dané z - -

prijmu 100,00% | 100,00% | 0,00% | -100,00% | -40,84% | 27,03% | -18,97% | 100,00%

Smluvni aktiva 3790% | -13,78% | -961%| 26,91% |104,78% | 29,83% | 1939% | 11,87%
Penézni prostfedky a

penéZni ekvivalenty -2,61% -219% | -2,65% | 43,60% | -21,85% | 10,19% 4,08% 231%

Penize na bé&znych
UCtech a penézni

hotovost 6,93% 412% | -522%| 61,93% | -28,22% | 1,28% 5,43% 2,27%
Kratkodobé
depozitni sménky 11,64% 33,18% 5,38% | 100,00% 0,00% | 0,00% | 25,03% | 100,00%
Kratkodobé - -
terminové vklady 100,00% 581% | 31,42% | -53,52% |312,59% | -7,42% | 31,48% | 100,00%
Kratkodoba aktiva
celkem 14,01% 9,70% 1,17% 8,17% | 16,53% | 8,33% 9,65% 9,54%

Obrdzek 16 HorizontdIni analyza krdatkodobych aktiv skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: vlastni

Na strané pasiv, rust vlastniho kapitalu byl zapficinén rdstem nerozdéleného zisku
za predchozi obdobi v prliméru o 7,24 % s nejvétSim meziro¢nim rlstem v roce
2020 0 16,89 %, v absolutnich &islech o 1,4 mld. K. Dale byl rst vlastniho kapitalu
zapricinén rustem zisku za béZzné obdobi se sloZzenou mirou rdstu o 17,49 % roc¢né.
Celkovy roc¢ni rlist kapitalu pripadajici vlastnikdim materskych spolecnosti byl 6,83
%.

- o [)) o0 N O
vlastni kapital pFipadajici 8 S S S S S 5] o
lastniko te¥ské g N g N g g E ©
vlastnikGim mate¥ské S S S S S N 5 <
spole&nosti S S S S S S s ©
N N N N (Y] N
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Statutarni rezervni fond 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Rozdily z kurzovych prepoctt - - - -
a ostatni fondy 244,12% | 154,89% | 544,34% | 46,19% | 147,06% | 1,22% | 7,62% | 13,62%
Nerozdélené zisky 11,68% 546% | 16,89% 7,38% 0,02% | 1,98% | 7,24%| 7,09%
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vlastni kapital pFipadajici ]
vlastnikiim mate¥ské

spolecnosti

=1

2022/2021
2021/2020
2020/2019
2019/2018
2018/2017
2017/2016
m
CAGR

Zisk béZného obdobi -36,84% | 8511% | -54,56% | 119,47% | 317,80% | 46,01% | 64,16% | 17,49%

vlastni kapital pfipadajici
vlastnikiim matef¥ské
spolecnosti celkem 5,11% 9,40% 5,46% | 15,43% 5,54% | 0,03% | 6,83% | 6,73%

Obrdzek 17 HorizontdIni analyza viastniho kapitdlu spolecnosti, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: viastni

U dlouhodobych zavazkd nastal rlist mezi lety 2020 a 2022 v poloZce pujcky, kdy
celkem za toto obdobi objem dlouhodobych pujcek narostl o 141,04 %. Je zde
patrné, ze skupina pro financovani novych technologickych zafizeni a inovaci
vyuziva pljcky dlouhodobého charakteru. Ostatni zavazky v obdobi 2016 az 2022
jsou velmi konstantni, ro¢ni priimérny riist je 2,79 %. Ve stejném obdobi, kdy nastal
rdst dlouhodobych pUjcek, tak i nastal pokles rezerv vroce 2021 o 32,87 % a
v nasledujicim roce 0 49,24 %. V absolutni hodnoté to byl pokles béhem dvou let o
860 mil. KC. | pfes zachovani si rdstu trzeb a snahu o nenavysovani nakladl je zde
patrné, Ze béhem dynamického obdobi v ekonomice mezi lety 2020 az 2022
skupina vyuZzivala rezervy z let pfedeslych.

- o () 00 ~ O

N N oy oy - - 3

& ] & & & & e s

Dlouhodobé zavazky S S S S S N £ 2

N N N - - - b (@]

o o o o o o o

N o~ N o~ N N
Pljcky 53,32% | 87,72% | 16,29% | 56,47% | 30,51% | 79,66% | 3517% | 22,72%
Ostatni zavazky -3,06% | 18,90% | 10,17% | 18,99% | 2,65% 6,88% | 2,79% 2,07%
Rezervy 49,24% | 32,87% | 57,97% | 27,56% | 23,31% -3,67% | 3,84% -3,34%
OdloZeny danovy zavazek 0,65% | 14,49% | 43,22% | 26,21% | 34,09% | 100,00% | 36,44% | 100,00%
Dlouhodobé zavazky celkem 3,63% | -5,63% | 22,93% | -2,60% | 14,65% | 24,83% | 9,64% 8,99%

Obrdzek 18 HorizontdIni analyza dlouhodobych zdvazka skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovdni: viastni

K nejvyraznéjsimu rlstu na strané pasiv prispély kratkodobé zavazky, a to ve vysi
v praméru o 10,89 % rocné. Tento trend za zapfi¢inén primarné rlstem zavazk(
z obchodnich vztahu, kdy nejvyraznéjsi rdst nastal v roce 2021 o 15,53 % a v roce
2022 0 21,05 %. V absolutnich cislech to je narlst béhem dvou let o necelé 4 mid.
K¢. DalSim prvkem zpUsobujici rdst kratkodobych zavazk( byly smluvni zavazky,
zejména ze stavebni a developerské cinnosti s primérnym rdstem o 16,33 %
rocné. Vyrazny rdst zaznamenaly vroce 2022 smluvni zdvazky z developerské
¢innosti a to 0 121,19 % i pres propad vynosu z developerské ¢innosti. Od roku
2018 diky pfFijeti smérnice IFRS 15 se déli smluvni zavazky dle odvétvi, ve kterém
vznikaji na smluvni zavazky ze staveni ¢innosti, z developerské ¢innosti a ostatni
cinnosti.
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- o o © N ©
S ) S S S S T >
Kratkodobé zavazky S g S S 3 3 E 2
N N N - = = = (S}
Q& Q& Q Q Q Q =
Zavazky a ostatni pasiva 21,31% | 14,14% | -9,16% | -3,33% | 38,07%| 021%| 10,21% 9,06%
100,00 | 100,00 | 100,00 - 100,00
PFijaté zalohy 0,00% 0,00% % % % | 39,03% | -23,17% %
100,00 | 100,00
Smluvni zavazky 0,00% | 0,00% % %| 0,00%| 000%| 0,00%| 0,00%
Zavazky z obchodnich
vztahd 21,05% | 1553% | -863%| -488%| 4794%| 1,11% | 12,02% | 10,48%
Zavazky k
zaméstnanciim 35,82% 0,35% | -3,84% 5,92% 525% | 3,43% 7,82% 7,12%
Socialni zabezpecleni a
ostatni dané 20,70% | -12,29% 1,52% | 16,88% | -2,77% | 24,50% 8,09% 7,24%
100,00 100,00
Jiné zavazky 0,00% | 0,00% | 0,00% % | -68,42% | 89,61% | -13,13% %
Kratkodobé pljcky 6,80% | 1543% | 11,26% | 39,64% | -741%| -244%| 10,55% | 9,57%
Smluvni zavazky 2591% | -18,72% | 13,90% | 10,44% | -15,31% | 81,76% | 16,33% | 12,07%
Smluvni zavazky - 100,00
stavebni ¢innost 523%| -1443% | -3,86% 8,16% % | 000%]| 1585% /| -1,63%
Smluvni zavazky - 121,19 229,71 100,00
developerska ¢innost % | -34,05% % | 73,71% % | 0,00%| 81,76% | 70,01%
Smluvni zavazky - 850,27 100,00 117,12
ostatni ¢innosti -96,34% % | -52,30% | -98,93% % | 0,00% % | -79,47%
Rezervy 17,07% | 53,77% | -10,46% | 26,85% | 47,39% | 593% | 2342% | 21,34%
203,14 212,93 -
Zavazek dané z pfijmu 50,38% % | -78,62% | 97,63% % | 46,96% | 73,08% | 21,37%
Kratkodobé zavazky 18,38
celkem 21,92% 6,50% | -3,94% 3,55% | 18,94% % | 10,89% | 10,48%

Obrdzek 19 HorizontdIni analyza krdtkodobych zdvazky skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: viastni
Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Provozni vynosy jsou z 99 % tvoreny vynosy spojené se stavebni vyrobou, ostatni
vynosy tvofi pfiblizné 1 %. Tyto hodnoty se ve sledovaném casovém horizontu
neméni. Pfi pohledu na strukturu vynosuU cinnosti spojené se stavebni vyrobou
tvori vynosy ze stavebni ¢innosti v prliméru 92 % vynosu. Tento pomér je v case
staly. Developerskd cinnost tvofi vpriméru 3,02 % vynosl, kdy muZeme
konstatovat, Ze zde vynos je mirné volatilni s nevyssim podilem na vynosech v roce
2017 ve vysi 4,84 % a nejnizSim podilem vroce 2020 ve vysi 0,71 %. MnoZstvi
vynosu z developerské cinnosti nema podstatny vliv na celkové trzby. Déle jsou
zde vynosy z ostatnich ¢innosti, které zaujimaji podil v prdméru 4,54 %. Volatilita u
ostatnich vynosU je pomérné mala a celkovy dopad na vynosy neni moc velky.
Vynosy z prondjmu jsou v Ffadech desitek miliénQ, kdy jejich dopad na celkové
vynosy je nepodstatny.

Polozka/rok 2022 2021 2020 2019 2018 2017| 2016 | pramér
provozni vynosy
celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vynosy 98,91% | 9910% | 9931%| 97.62%| 99,07% | 99,02% | 9882% | 98,84%
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Polozka/rok 2022 2021 2020 2019 2018 2017| 2016 | pramér
Vynosy 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vynosy ze stavebni
cinnosti 93,46% 92,76% 92,84% 92,71% 92,25% 90,79% | 91,65% 92,47%
Vynosy z
developerské
cinnosti 2,65% 3,80% 0,71% 3,06% 2,15% 4,84% 3,94% 2,87%
Vynosy z ostatnich
cinnosti 3,81% 3,36% 6,37% 3,87% 5,61% 4,37% 4,40% 4,56%
Vynosy z
prondjmu 0,08% 0,09% 0,09% 0,35% 0,00% 0,00% 0,00% 0,10%
Ostatni provozni
vynosy 1,09% 0,90% 0,69% 2,38% 0,93% 0,98% 1,18% 1,16%

Obrdzek 20 Vertikdlni analyza vynosu skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovdni: viastni

Provozni ndklady jsou vpriméru tvoreny 79,68 % spotfebou materidlu,
subdodavek a externich sluzeb. Tyto naklady jsou ve sledovaném casovém
horizontu stejné, neni zde patrna zadna volatilita. Pfi blizSim pohledu na strukturu
nakladld materidlu a subdodavek vidime, Ze naklady na prodané zboZi tvori
v prameéru 3,32 %. Naklady na materidl tvori 25,95 %. Subdodavky tvofiv priméru
53,17 % a externi sluzby zabiraji v priméru 17,56 % nakladd. Zde je dllezité
podotknout, Ze diky absenci déleni téchto nakladl z vefejné dostupnych zdroj(
mezi lety 2016 az 2020 nejde spolehlivé urcit jasny trend a nevime, jak se tyto
naklady v celém Casovém horizontu vyvijely.

DalSi vyznamnou polozkou na nakladové strance jsou osobni naklady, které
v priiméru tvofi 15,63 % celkovych nakladl. Tyto naklady jsou v case stdle a
nevykazuji volatilitu. V podrobné&jSim rozboru osobnich nakladl je vidét, Ze
mzdové naklady jsou v €asovém horizontu konstantni a v priiméru zaujimaji 73,86
% celkovych osobnich nakladd. Dalsi podstatnou poloZzkou v osobnich nakladech
je zdravotni a socidlni pojisténi, které ma vzrUstajici tendenci a jeji podil na
osobnich nakladech se v ¢ase zvétSuje. V prliméru zaujimaji tyto naklady 9,98 %
z celkovych osobnich nakladd. V roce 2022 tyto naklady tvorily 12,68 % osobnich
nakladd. DGvodem tohoto zvySujiciho trendu je zména rozvrzeni vykazu zisku a
ztraty v osobnich nakladech. Probéhla zména déleni nékladl z poloZek socialni a
zdravotni pojisténi + penzijni pojisSténi na zdravotni a socialni pojisténi, socialni
pojisténi a penzijni pojisténi. Tato problematika byla jiz popsana v horizontalni
analyze vykazu zisku a ztraty. Celkovy pomér nakladl spojenych s odvodem
socialniho, zdravotniho a penzijniho pojisténi vici celkovym osobnim nakladdm se
ve sledovaném horizontu neméni. Tyto naklady zabiraji celkem 23,41 % osobnich
nakladd.

Odpisy a amortizace zabiraji v priméru 2 % celkovych nakladd. Ostatni provozni
naklady zabiraji stejny podil v priiméru jako odpisy a amortizace. Ostatni provozni
naklady maji sestupnou tendenci mezi lety 2019 a 2022, kdy nejvyssi ¢ast nakladl
zabiraly pravé v roce 2019 a to 3,54 %. V roce 2022 jejich pomér byl pouze 0,72 %.
V absolutnich ¢islech to je pokles z 1,4 mld. K& na 350 mil. KE. Tyto a zbylé polozky
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na nakladové strance zabiraji stejny pomér v Case nebo jejich podil je velice maly
a nemaji nikterak velky vliv na celkové naklady.

PoloZka/rok 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | pramér
provozni naklady
celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Zména stavu
zasob vlastni

vyroby 2,52% 0,59% 1,47% -0,39% 0,62% -0,80% 0,41% 2,52%
Spotfeba

materialu,

subdodavky a

externi sluzby 80,08% | 7811% | 7852%| 7932%| 8021% | 81,81%| 7928% | 80,08%
SpotFeba

materialu,

subdodavky a

externi sluzby 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Naklady na

prodané zboZzi 2,54% 4,10% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,54%
Spotreba

materialu 25,54% 26,36% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 25,54%
Subdodavky 52,83% | 5351% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 52,83%
Externi sluzby 19,09% 16,03% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 19,09%
Osobni néklady 15,80% 16,34% | 1596% | 14,96% | 1513% 15,60% 16,74% | 15,80%

Osobni ndklady 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Mzdy a odmény
¢lenim vedeni 0,57% 0,68% 0,72% 0,83% 1,05% 1,04% 1,77% 0,57%

Mzdové naklady 74,19% 7477% | 7369% | 7438% | 73,63% 73,84% 72,53% | 74,19%

Zdravotni pojisténi
a Socialni pojisténi 12,68% 12,24% 9,02% 9,41% 9,64% 8,35% 8,52% | 12,68%

Socialni pojisténi 9,91% 9,73% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 9,91%
Vydaje na penzijni

pojisténi 0,65% 061%| 1533%| 1485% | 13,93% 14,36% 14,65% 0,65%
Ostatni mzdové

naklady 1,99% 1,97% 1,24% 0,53% 1,75% 2,42% 2,53% 1,99%
Odpisy,

amortizace a
sniZzeni hodnoty

aktiv 2,05% 2,09% 1,95% 2,32% 1,65% 1,96% 2,06% 2,05%
Snizeni hodnoty

finan¢nich a

smluvnich aktiv -1,17% 1,00% -0,43% 0,24% 0,00% 0,00% 0,00% | -1,17%
Ostatni provozni

naklady 0,72% 1,87% 2,53% 3,54% 2,39% 1,43% 1,51% 0,72%

Obrdzek 21 Vertikadlni analyza ndkladd skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: viastni

Provozni vysledek hospodareni byl vztazen k zakladné celkovych provoznich
vynosU. V priméru zabiral provozni hospodarsky vysledek 2,80 % z celkovych
provoznich vynosu. Pomér provozniho hospodarského vysledku se v case ménil a
vykazoval lehkou volatilitu. Nejvy$si hodnoty dosahl v roce 2019 a to 4,95 %. RUst
provozniho zisku v roce 2019 byl zapficinén poklesem osobnich nakladd a ristem
ostatnich provoznich vynosud. Nikdy se nepropad| do zadpornych hodnot, nejnizsi
hodnotu mél vroce 2017 ve vysSi 1,27 %. Vroce 2022 se pohyboval v blizkosti
dlouhodobého priméru, kdy dosadhl hodnoty 2,25 %. Ztohoto pohledu Ize
konstatovat Ze hospodareni spolecnosti na provozni Urovni je velmi dobré.

Financni vynosy ocisténé o naklady maji dlouhodoby priimér -0,14 % avsak
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v celkovém meéfitku je to nepodstatna ztratova polozka. Podil na zisku ve
spolecnych podnicich vykazuje konstantni priibéh s primérnou hodnotou 0,49 %.

Hospodarsky vysledek pred zdanénim zaujima vprdméru 3,14 % z celkovych
vynosu. Viykazuje stejny prabéh jako provozni vysledek hospodareni zminény vyse

vV

s nejvysSim podilem v roce 2019 a nejnizSim v roce 2017.

Zisk 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | priumér
provozni vynosy celkem | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
provozni hospodarsky
vysledek 2,25% 3,89% 2,07% 4,95% 2,35% 1,27% 1,57% 2,80%
Finan¢ni vynosy 0,68% 0,18% 0,27% 0,18% 0,18% 0,12% 0,21% 0,27%
Finan¢ni naklady 0,55% 0,40% 0,44% 0,26% 0,38% 0,44% 0,37% 0,41%
Finan¢ni vynosy - netto 0,13% -0,22% -0,17% -0,08% -0,20% -0,32% -0,16% -0,14%
Podil na zisku nebo ztraté
spole¢nych podnikd 0,50% 0,59% 0,81% 0,46% 0,44% 0,13% 0,36% 0,49%
hospodafsky vysledek
pred zdanénim 2,89% 4,26% 2,71% 5.33% 2,60% 1,07% 1,77% 3,14%
Dan z prijm0 1,16% 1,27% 0,94% 1,46% 0,48% 0,51% 0,58% 0,97%
Cisty zisk za obdobi 1,72% 2,99% 1,77% 3,87% 2,12% 0,57% 1,18% 2,17%

Obrdzek 22 VertikdIni analyza ziskovosti skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovdni: viastni

Dan z prijmU a Cisty zisk maji velice podobny priibéh jako hospodarsky a provozni
vysledek. Cisty zisk dosahuje primérnych hodnot okolo 2 % z vynos( s nejvy3sim
podilem v roce 2019 ve vySi 3,87 %. V absolutnich cislech dosahl podnik v roce
2019 Cistého zisku ve vysSi 1 615 921 000 K. V roce 2022 byl isty zisk 858 509 000
K¢ Dan z pfijmu v prdméru tvorila 32,94 % z hospodarského vysledku skupiny za
sledované obdobi. Nejvyssi pomér dané k hospodarskému vysledku nastal v roce
2017 ve vysi 47,07 %. V absolutnich cislech skupina odvedla nejvyssi dan z pfijmu
v roce 2019 ve vySi 607 769 000 K¢.

Zisk 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | pramér
hospodarsky vysledek
pred zdanénim 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Dan z prijm0 40,37% | 2972% | 3457%| 2733%| 1861% | 47,07% | 32,95% | 32,94%
Cisty zisk za obdobi 59,63% | 70,28% | 6543% | 72,67%| 8139% | 5293%| 67,05% | 67,06%

Obrdzek 23 VertikdIni analyza dariové zatiZenosti skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: vlastni
Vertikalni analyza rozvahy

SloZeni aktiv spole¢nosti v poméru dlouhodobych aktiv ke kratkodobym aktiviim
je ve sledovaném obdobi v priméru 75,39 % ku 24,61 %. Lze zde vypozorovat
lehky trend zvySeni podilu kratkodobych aktiv na ukor dlouhodobych. V roce 2022
kratkodoba aktiva predstavovala 77,87 % celkovych aktiv skupiny. Naopak
dlouhodoba aktiva poklesla v roce 2022 na hodnotu 22,13 %. Pfi blizSim pohledu
do struktury dlouhodobych aktiv bylo zjiSténo, Ze jsou v priméru tvofeny z 44,63
% pozemky, budovy a zarizenimi. Toto zastoupeni v dlouhodobych aktivach je
Casové stalé, vyjimkou je pak rok 2016 kdy pozemky, budovy a zafizeni zabiraly
56,86 %. Aktiva z prava uzivani ve sledovaném casovém Useku maji zvySujici
tendenci. Vroce 2022 dosahovaly 11,98 % dlouhodobych aktiv. Investice do
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nemovitosti maji primérny podil na dlouhodobych aktivach ve vysi 8,34 %, kdy
muUZeme pozorovat vyrazny pokles z maxima v 2018. Investice do nemovitosti
v roce 2018 tvorily 17,56 % dlouhodobych aktiv. Nehmotna aktiva maji sestupnou
tendenci a v priméru tvori 4,28 %. Goodwill tvofi priblizné 0,4 % dlouhodobych
aktiv a tim padem je vtomto pripadé nepodstatny. Investice ve spolecnych
podnicich maji podil na dlouhodobych aktivech v priméru z 12,37 %. Tento pomér
je ve sledovaném casovém horizontu 2016 az 2022 staly. Vyjimkou neni ani
odloZzend danova pohledavky, kdy jeji podil na dlouhodobych aktivech tvofi
v praméru 5 %. Pohledavky se podilely v roce 2020 na dlouhodobych aktivech ve
vysi 22,12 %, kdy zaznamenaly nejvyssi podil za sledované obdobi. V nasledujicim
roce spadl podil pohledavek na dlouhodobych aktivech na 12,04 %, kdy ve
covidu kdy subjekty navazané na Skupinu Metrostav ztracely schopnost plnit své
zavazky. V roce 2022 pohledavky tvorili 16,07 % dlouhodobych aktiv.

PFfi pohledu na slozeni kategorie pozemky, budovy a zarizeni byl zjiStén podil
budov a pozemkd na hmotném majetku v prdméru ve vysi 43,34 %. Ve sledovaném
casovém horizontu tento podil vykazoval lehkou volatilitu, kdy maximum bylo
vroce 2016 ve vysSi 55,27 % a minimum nastalo vroce 2020 ve vysi 36,43 %
z hmotného majetku. Podil stroji a dopravnich prostfedkd na hmotném majetku
dosahoval v priiméru 44,77 %. Tento podil bych nejvyssi v letech 2020 a 2021.
V roce 2021 to bylo spojeno s investicemi skupiny do vySe zminénych lokomotiv.
Nedokoncené hmotné investice poklesly na 1,71 % vroce 2022 ze svého
nejvyraznéjsiho podilu v roce 2019 ve vysi 8,12 %. Polozka inventar a ostatni se
podili v priméru 7,76 % na dlouhodobém hmotném majetku. Tento podil se ve
sledovaném casovém Useku zvétSoval z hodnoty 4,98 % v roce 2016 na hodnotu
10,50 % v roce 2022.

Dlouhodobé pohledavky jsou z vétSiny tvofeny ze smluv se zadkazniky, respektive
zadrzného plynouci z téchto smluv. Tento podil je pomérné staly. Je zde viditelna
zména uctovani z roku 2018 a rok 2019, kdy podil zadrzného na dlouhodobych
pohledavkach tvoril 142,86 %. Oproti tomu stala opravna polozka k finan¢nim
aktivim ve vysi - 70,23 %. Tyto vysoké hodnoty byly nasledné upraveny po roce
2019. V roce 2022 tvofilo zadrzné 99,68 %, kdy opravky tvorili -6,81 %.

Jak jiz bylo vySe zminéno, kratkodoba aktiva se podili na celkovych aktivach skupiny
v priiméru ve vysi 75,39 %. Lze konstatovat Ze v pribéhu sledovaného ¢asového
useku mirné stoupa jejich pomér na ukor dlouhodobych aktiv. Kratkodoba aktiva
jsou vprlméru tvofena ze 14,84 % zasobami. Podil zdsob na celkovych
kratkodobych aktiv se v Case zvySuje. Z minima v roce2019, ve vySi 10,92 % dosahly
maxima v roce 2022 ve vysi 20,68 %. DalSi vyznamnou polozkou jsou pohledavky
a ostatni obé&Zna aktiva zabirajici v priiméru 38,77 % kratkodobych aktiv. Tento
pomér je ve sledovaném Useku staly s vyjimkou v roce 2018, kdy pohledavky tvoFily
47,12 % zcelkovych kratkodobych aktiv. Pohledavky zdané zprijmu maly
nevyznamny podil na kratkodobych aktivach. Smluvni aktiva tvofi v priiméru 9,32
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% kratkodobych aktiv. Podil smluvnich aktiv je v Case staly s vyjimkou v roce 2017
kdy jejich podil klesl na 5,67 %.

Nejvyznamnéjsi polozkou ve strukture zasob je nedokoncena vyroba, kdy se podili
na celkovych zasobach v priiméru ve vysi 41,52 %. Podil nedokoncené vyroby na
celkovych zasobach se v poslednich Ctyrech letech staval vyznamnéjsSim. V roce
2022 dosahl podil nedokoncené vyroby vysi 48,17 % na celkovych zasobach.
Zasoby materidlu prlimérné dosahuji podilu ve vysi 14,92 % na celkovych
zasobach. Tento pomér je staly s vyjimkou v roce 2016, kdy cinil 21,28 %. Podil
zbozi na celkovych zasobach je v case konstantni a nevykazuje vétsi volatilitu
s vyjimkou v roce 2016, kdy jejich podil byl pouze 22,42 % oproti prdméru ve vysi
41,24 %.

Pohledavky a obézna aktiva jsou z vétSiny tvoreny aktivy financniho charakteru
dosahujici v prdméru podilu ve vysi 88,56 % k nefinancnim aktiviim ve vysi 11,44
%. Podil finan¢nich aktiv se stava v prabéhu sledovaného horizontu vyznamnéjsi.
Podil nefinan¢nich aktiv naopak klesa.

Podil penéZnich prostfedkll na béZznych uctech a vhotovosti na celkovych
penéznich prostfedcich a penéznich ekvivalentech je ve sledovaném useku 2016-
2022 staly. Vyjimkou se stal pouze rok 2018, kdy pomér kratkodobych
terminovanych vkladl se bliZil k 20 % na celkovych penéznich prostfedcich a jejich
ekvivalentech.

AKTIVA 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | prumér

100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00| 100,00| 100,00| 100,00

Aktiva celkem 100,00% % % % % % % %
Dlouhodobéa aktiva 22,13% | 22,45% | 25,36% | 24,45% | 25,76% | 27,47% | 24,76% | 24,61%
100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Dlouhodobéa aktiva 100,00% % % % % % % %

Pozemky, budovy a zafizeni | 46,22% | 45,77% | 41,73% | 42,52% | 4519% | 46,33% | 56,86% | 44,63%

100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 100,00| 100,00

Pozemky, budovy a zafizeni | 100,00% % % % % % % %
Nedokon¢ené hmotné

investice 1.71% 1.76% | 513% | 812% | 568%| 241% 1.38% | 413%
Budovy a pozemky 45,76% | 36,82% | 36,43% | 42,33% | 46,09% | 52,59% | 5527% | 43,34%
Stroje a dopravni

prostiedky 42,03% | 54,08% | 51,25% | 42,33% | 40,88% | 38,03% | 3836% | 44,77%
Inventar a ostatni 10,50% | 7,34% | 718%| 723%| 735%| 697%| 498%| 7,76%
Aktiva z prava uzivani 11,98% | 1249% | 896% | 964%| 000%| 000%| 000%| 7,18%
Investice do nemovitosti 5,34% 6,35% 4,62% 495% | 17,56% | 11,23% 3,88% 8,34%
Nehmotna aktiva 3,39% 3,70% 3,94% 4,42% 4,79% 5,45% 6,73% 4,28%
Goodwill 0,39% 0,44% 0,41% 0,43% 0,44% 0,47% 0,58% 0,43%

Investice ve spolecnych
podnicich - 4¢tovano

ekvivalenci 12,47% | 13,77% | 12,50% | 12,35% | 11,63% | 11,54% | 14,83% | 12,37%

OdlozZena dariova

pohledavka 4,14% 5,44% 5,72% 5,43% 5,69% 4,18% 3,10% 5,10%

Pohledavky 16,07% | 12,04% | 22,12% | 20,26% | 14,70% | 20,80% | 14,02% | 17,66%
100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00( 100,00 100,00

Pohledavky 100,00% % % % % % % %
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AKTIVA 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | prumér
Pohledavky ze smluv se
zakazniky - zejména 142,86 | 137,29 | 193,91 | 109,59
zadrzné 99,68% | 90,12% | 93,59% | 93,97% % % % %
Uvéry poskytnuté
odbératellim 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 1,30% 0,00% 0,22%
Ostatni dlouhodobé
obchodni pohledavky 4,68% 9,98% 4,92% 6,96% | 16,00% 6,21% 1,78% 8,12%
Derivatové financnf
nastroje 234%| 0,18%| 044%| 039% | 000%| 256%| 0,00%| 099%
Opravna polozka k
finan&nim aktivdim -681% | -894% | -1,04%| -1,35% | -70,23% | -47,72% | -96,21% | -22,68%
Jiné pohledavky (zejména
zalohy) 012%| 866%| 209%| 003%| 1136%| 036%| 052%| 377%
Kratkodoba aktiva 77,87% | 77,55% | 74,64% | 7555% | 74,24% | 72,53% | 75,24% | 75,39%
100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00| 100,00| 100,00
Kratkodoba aktiva 100,00% % % % % % % %
Zasoby 20,68% | 17,24% | 1568% | 10,92% | 11,47% | 13,03% | 13,41% | 14,84%
100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Zasoby 100,00% % % % % % % %
Material 13,28% | 16,27% | 1537% | 18,13% | 14,16% | 12,57% | 21,28% | 14,96%
Opravna poloZka - material -0,05% | -0,02%| -0,03%| -0,04%| -0,06% | -0,05% | -0,06% | -0,04%
Nedokoncéena vyroba 4817% | 40,42% | 42,71% | 30,32% | 42,21% | 4531% | 4532% | 41,52%
Vyrobky 024%| 042%| 029% | 1039% 544%| 081% | 1321%| 293%
ZboZi 38,68% | 43,34% | 4220% | 41,97% | 39,05% | 42,18% | 22,42% | 41,24%
Opravna poloZka ke zboZi -032% | -043%| -054%| -0,77%| -0,80%| -0,82% | -2,16% | -0,61%
Pohledavky a ostatni
obé&zn4 aktiva 38,94% | 38,58% | 33,90% | 3584% | 47,12% | 38,28% | 31,71% | 38,77%
Pohledavky a ostatni 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00| 100,00| 100,00
obé&Zn4 aktiva 100,00% % % % % % % %
Finan&nf akttiva 91,42% | 91,11% | 84,58% | 87,96% | 88,63% | 87,64% | 84,78% | 88,56%
Nefinan¢ni aktiva 858% | 889% | 1542% | 12,04% | 11,37% | 12,36% | 1522% | 11,44%
Pohledédvka z dan€ z pfijmu 0,00%| 033%| 000%| 000%| 015%| 029%| 025%| 0,13%
Smluvni aktiva 993%| 821%| 1045% | 11,69% | 997%| 567%| 876%| 932%
PenézZni prostredky a
penézni ekvivalenty 30,45% | 35,64% | 39,97% | 41,55% | 31,29% | 42,73% | 4587% | 36,94%
PenézZni prostredky a 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00| 100,00| 100,00
penézni ekvivalenty 100,00% % % % % % % %
Penize na béznych Uctech a
penézni hotovost 95,42% | 86,91% | 88,66% | 91,06% | 80,76% | 96,02% | 95,66% | 89,81%
Kratkodobé depozitni
sménky 4,58% 3,99% 2,93% 2,71% 0,00% 0,00% 0,00% 2,37%
Kratkodobé terminové
vklady 0,00% 9,10% 8,41% 6,23% | 19,24% 3,98% 4,34% 7,83%

Obrdzek 24 VertikdIni analyza aktiv skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: vlastni

Oproti aktiviim, na opacné strané pasiva tvofi vlastni kapital v priiméru z 32,73 %.
Podil vlastniho kapitalu na pasivech je ve sledovaném obdobi velice staly. Dale se
na pasivech podili dlouhodobé zavazky v priiméru z 13,38 % a kratkodobé zavazky
v praméru z 53,67 %. U obou téchto pasiv se podil vcase nepfili§ méni. U
dlouhodobych zavazk( je vyjimkou rok 2020, kdy tvofily 14,99 % celkovych pasiv a
u kratkodobych zavazki jsou nestandardni dva roky a to 2018, kdy se jejich podil
na pasiv priblizil k 56 % a v roce 2022 tento podil tvoril 55,36 % z celkovych pasiv.
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V podrobnégjsi analyze vlastniho kapitalu bylo zjisténo, Ze je tvoren z vétSiny
nerozdélenym ziskem za minulé obdobi. Podil nerozdéleného zisku na vlastnim
kapitalu je v priméru 83,37 %. Opét zde Ize konstatovat, Ze i pfes mirnou volatilitu
tento podil je staly a ve sledovaném Casovém uUseku nevykazuje zadnou trendovou
linii. Mezi vyznamnéjsi polozky vlastniho kapitalu patfi zakladni kapital, v priiméru
dosahuje hodnot 7,23 % vlastniho kapitalu. Ve sledovaném useku nebyl zakladni
kapital navySovan, to znamena Ze jeho podil v(ici pasiviim se snizZuje. Zisk za bézné
obdobi se podili v prliméru 7,99 % na vlastnim kapitalu.

Dlouhodobé zavazky jsou prevazné tvoreny ostatnimi zavazky a pujckami. Ostatni
zavazky maji nejvétsi podil, a to v prdméru 50,32 %. Je patrna mensi volatilita a
klesajici trendové linie. V roce 2022 tvofily ostatni zavazky 42,49 % z celkovych
maji rostouci tendenci, co se ty¢e podilu na dlouhodobych zavazcich. Primérna
hodnota podilu pljcek na dlouhodobych zavazcich je 24,87 %. Vroce 2022
dosahovaly podilu 38,41 %. Tento trend m0ze znamenat vili Skupiny Metrostav
financovat rozvoj a expanzi pomoci dlouhodobych uGvérd, pripadné financovani
chodu skupiny v problematickém obdobi mezi lety 2020 az 2022. Dalsi
analyzovanou kategorii vramci dlouhodobych zavazkd jsou rezervy, kde lIze
pozorovat klesajici trend. Primér podilu rezerv na dlouhodobych zavazcich je
16,86 %. Maximalni podil mély reverzy v roce 2020, kdy dosahovaly 25,39 % podilu.
V roce 2022 tato hodnota klesla na 8,85 %. Z analyzy je patrné, Ze spolecnost ma
vétsi tendenci odkladat darové zavazky v poslednich 3 letech. Podil téchto zavazk(
byl v roce 2022 10,26 % oproti pridméru za celé sledované obdobi ve vysi 7,95 %.

Kratkodobé zavazky jsou primarné tvoreny polozkou zavazky a ostatni pasiva,
podili se celkem v prdméru 62,65 %. Jejich podil na kratkodobych zavazcich je
pomérné staly. Nejvyznamngjsi polozkou tvofici polozku zavazky a ostatni pasiva
je podkategorie smluvni zavazky. Tato podkategorie tvori v priméru pres 90 %.
Ostatni pasiva spadajici do polozky zdvazky a ostatni pasiva jako jsou zavazky vUci
zaméstnanclm a vadi statu jsou mald, a tak nemaji velky dopad na celkovy podil
kratkodobych zavazk(. Jedna zdalSich poloZek kratkodobych zavazk( jsou
kratkodobé pljcky. Tato poloZka tvoriv prdmeéru 3,69 % a tento podil je konstantni.
Konstantni podil kratkodobych pujcek signalizuje finanéni zdravi spolecnosti a
snahu o nepreklenovani narocnych obdobi kratkymi, ¢asto méné vyhodnymi
avery.

Posledni vyznamnou polozkou v kratkodobych zavazcich jsou smluvni zavazky,
které maji podil v priméru ve vysi 27,77 %. Smluvni zdvazky vykazuji lehkou
volatilitu. V roce 2017 se jejich podil pohyboval ve vysi 34,94 %. V roce 2022 tento
podil byl 24,80 %. Pfi blizSim pohledu jsou smluvni zavazky tvofeny prevazné ze
smluvnich a zavazk( ze stavebni ¢innosti a developerské ¢innosti. Ve sledovaném
obdobi Ize vidét narlst podilu zavazk( spojenych s developerskou ¢innosti na tkor
zavazk( spojené se stavebni ¢innosti. Podil zavazk( ze stavebni ¢innosti dosahoval
v roce 2022 68,62 %. Developerské zavazky tvofily 31,38 %. Ménici se pomér téchto
zavazk( signalizuje ¢im dal vyznamnéjsi podil zavazk( z developerské ¢innosti, to
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muUZe byt spojeno s tendenci investovanim skupiny do developerskych projekt(,
ze kterych budou v budoucnosti plynout vynosy.

Mezi méné vyznamné polozky podilejici se na kratkodobych pohledavkach jsou
rezervy a zavazky k dani z pfijmu. Podil zavazkl k dani z pfijmu je nevyznamny.
Podil rezerv je v priiméru ve vysi 3,69 %. Podil je konstantni a ve sledovaném
obdobi mezi lety 2016 az 2022 nevykazuje volatilitu.

Pasiva 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | prumér
100,00 | 100,00 | 100,00( 100,00 100,00 100,00| 100,00| 100,00
Vlastni kapital a zavazky % % % % % % % %
nekontrolni podil 007%| 011%| 017%| 028%| 030%| 042%| 045%| 022%
vlastni kapitdl pripadajici
vlastnikim materské
spole¢nosti 32,34% | 34,93% | 33,72% | 32,74% | 30,15% | 32,52% | 36,54% | 32,73%
vlastni kapital pripadajici
vlastnikim materské 100,00 | 100,00 ( 100,00 100,00 100,00| 100,00| 100,00| 100,00
spole¢nosti % % % % % % % %
Zakladni kapital 5,95% 6,25% 6,84% 7.21% 8,33% 8,79% 8,79% 7,23%
Statutarni rezervni fond 1,20% 1,26% 1,38% 1,45% 1,68% 1,77% 1,77% 1,46%
Rozdily z kurzovych
prepoctl a ostatni fondy -0,68% | -0,21% 042% | -0,10%| -0,21% 0,47% 047% | -0,05%
Nerozdélené zisky 87,08% | 81,96% | 85,02% | 76,70% | 82,46% | 87,01% | 8534% | 8337%
Zisk béZného obdobi 6,45% | 10,74% | 6,35% | 1473% | 7,75%| 1,96%| 363%| 7,99%
Dlouhodobé zavazky 12,23% | 13,40% | 14,99% | 12,49% | 13,63% | 13,53% | 12,18% | 13,38%
100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 100,00| 100,00 | 100,00
Dlouhodobé zavazky % % % % % % % %
PUjcky 38,41% | 2596% | 13,05% | 13,80% | 30,87% | 27,12% | 18,85% | 24,87%
Ostatni zavazky 42,49% | 4542% | 52,85% | 58,97% | 4827% | 53,92% | 62,98% | 50,32%
Rezervy 8,85% | 1806% | 2539% | 19,76% | 1509% | 14,03% | 18,18% | 16,86%
OdloZeny darovy zavazek 10,26% | 10,56% | 870% | 747%| 577%| 493%| 000%| 7,95%
Kratkodobé zavazky 55,36% | 51,56% | 51,12% | 54,49% | 55,93% | 53,54% | 50,83% | 53,67%
100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 100,00| 100,00| 100,00
Kratkodobé zavazky % % % % % % % %
Zavazky a ostatni pasiva 63,59% | 63,91% | 59,63% | 63,05% | 67,55% | 58,19% | 68,74% | 62,65%
100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00| 100,00| 100,00
Zavazky a ostatni pasiva % % % % % % % %
Prijaté zalohy 0,00%| 000%| 000%| 005%| 000%| 355%| 583%| 060%
Smluvni zavazky 0,00%| 000%| 000%| 101%| 000%| 000%| 000%| 017%
Zavazky z obchodnich
vztahd 9501% | 9521% | 94,07% | 93,53% | 9505% | 8871% | 87,92% | 93,60%
Zavazky k zaméstnanctim 2,05% | 1.83%| 208%| 197%| 180%| 236%| 228%| 202%
Socialni zabezpeceni a
ostatni dané 2,94% 2,96% 3,85% 3,44% 2,85% 4,04% 3,25% 3,35%
Jiné zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,31% 1,35% 0,71% 0,28%
Kratkodobé pUjcky 392% | 448% | 413%| 357%| 264%| 340%| 412%| 3,69%
Smluvni zavazky 24,80% | 24,01% | 31,46% | 26,54% | 24,88% | 34,94% | 22,76% | 27,77%
100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 100,00| 100,00| 100,00| 100,00
Smluvni zavazky % % % % % % % %
Smluvni zavazky - stavebni
¢innost 68,62% | 82,10% | 77,98% | 92,39% | 9433%| 0,00% | 0,00% | 69,24%
Smluvni zavazky -
developerska ¢innost 31,38% | 17,86% | 22,01% 7,61% 4,83% 0,00% 0,00% | 13,95%
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Pasiva 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | prumér
Smluvni zavazky - ostatni

cinnosti 0,00% 0,04% 0,00% 0,01% 0,84% 0,00% 0,00% 0,15%
Rezervy 5,92% 6,17% 4,27% 4,58% 3,74% 3,02% 3,37% 4,62%
Zavazek dané z prijmu 1,77% 1,43% 0,50% 2,26% 1,18% 0,45% 1,01% 1,27%

Obrdzek 25 VertikdIni analyza pasiv skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovdni: viastni
7.2.2 Analyza pomérovych ukazatell

Analyza pomérovych ukazatell je FeSena ve stejném sledovaném obdobi jako
analyza absolutnich ukazateld tj.: 2016 az 2022.

ZadluZenost

Celkova zadluZenost neboli pomér celkovych zavazk( vici celkovym aktiviim
Skupiny Metrostav se ve sledovaném obdobi pohybovala v priméru 66,47 %.
Zadluzenost skupiny vykazuje je sledovaném obdobi stabilitu a pohybuje se okolo
vySe zminéného priméru. Nejvyssi celkovou zadluZenost skupiny zaznamenala
2016 ve vysi 63,01 %. Tento rast zadluZenosti mezi lety 2016 az 2018 byl zapficinén
ristem zavazkl, a to zejména rlstem zavazkl zobchodnich vztahl a
dlouhodobych Gvérl. Doporucend hodnota tohoto ukazatele se udava v rozmezi
30 % az 60 %. (Knapkova et al. 2017) Je vSak potfeba brat v potaz odvétvi ve kterém
se podnik nachazi. Porovnani se stavebnim odvétvim bude popsano nize.

Dalsi z fady ukazatell zadluZenosti je mira zadluZenosti neboli podil celkovych
zavazk( na vlastnim kapitalu. Mira zadluZenosti dosahovala za sledované obdobi
priimérnou hodnotu 1,99. Mira zadluZenosti je v Case stala, podobné jako celkova
2016 ve vysi 1,70. Zde opét hlavni pfic¢inou rdstu bylo zvySeni zavazkd z obchodnich
vztahl. Mira zadluZenosti se mizZe zdat vysoka, avsak je potfeba brat v potaz
kapitalovou narocnost ve stavebnim sektoru a velikost skupiny.

Urokové kryti je v priiméru ve vy3i 20,12. V analyzovaném obdobi tento ukazatel
vykazuje zvySenou volatilitu s maximem v roce 2019 ve vysi 42,97. Divodem takto
vysoké hodnoty Urokového kryti byl narlist hodnoty EBIT, zejména pak vyraznym
rdstem provoznich vynosu pfi zachovani nakladd. V roce 2022 tento ukazatel nabyl
zapficinénou poklesem provozniho vysledku hospodareni. Obecné Ize tvrdit, Ze
tento ukazatel by mél nabyvat hodnot vysSich, nez je 5, coz se spole¢nosti podafilo
v kazdém sledovaném roce. (Knapkova et al. 2017)

Podil dlouhodobych cizich zdroji na celkovych cizich zdrojich bez rozliSeni délky
zavazku v prameéru tvofi 16,44 %. Podil je ve sledovaném obdobi 2016 a7 2022
velice konstantni a neménny. Nizky podil dlouhodobych zdroji a vysoky podil
kratkodobych zdrojl znaci vyssi rizikovost co se tyce splaceni zavazkd. V kombinaci

Stranka 55 z 68



o s

s vySSi mirou zadluZenosti Ize konstatovat, Zze podnik muUZze byt nachylna na
vypadky prijm0 a s tim spojené pInéni kratkodobych zavazk(.

Naopak tuto problematiku vyvraci ukazatel kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji. V prdméru tento ukazatel nabyl hodnot ve vysi 1,82.
Hodnota vyssinez 1 znadi vyuzivani dlouhodobého majetku ke kryti obéznych aktiv
coz znamena zameéreni podniku na financni stabilitu. Tato strategie je
konzervativni, avSsak pomérné draha. (Knapkova et al. 2017) Maxima tento ukazatel
dosahl vroce 2021 a to ve vysi 2,05 coZ bylo zapfi¢inéno meziro¢nim narlstem
vlastniho kapitalu. Minima dosahoval vroce 2017 ve vysSi 1,62, kdy hodnota
vlastniho kapitalu stagnovala.

Zavérem lze konstatovat, Ze obecna zadluZenosti skupiny se mize zdat vyssi, avsak
pfi blizSim pohledu a analyzy ostatnich ukazateld zadluZenosti, zohlednéni
kapitalové narocnosti ve stavebnim sektoru a velikosti daného podniku, Zze podnik
je zpohledu zadluZenosti stabilni a nevykazuje Zzadné znamky zvétSovani
dluhovych povinnosti. PFi zasazeni do kontextu obdobi, pro které byla financ¢ni
analyza skupiny zpracovana, zejména obdobi covidu a zdraZovani materiald |ze Fici
Ze toto obdobi obstojné zvladla.

Ukazatele zadluZenosti 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | pramér
celkova zadluZenost 67,59% | 64,96% | 66,11% | 66,98% | 69,56% | 67,07% | 63,01% | 66,47%
mira zadluZenosti 2,09 1,85 1,95 2,03 2,28 2,04 1,70 1,99
Urokové kryti 9,66 23,31 16,51 42,97 17,20 14,11 17,10 20,12
Podil dlouhodobych cizich
zdrojl na cizich zdrojich 16,49% | 16,90% | 16,92% | 14,96% | 16,63% | 17,34% | 15,82% | 16,44%
Kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji 1,97 2,05 1,78 1,76 1,63 1,62 1,90 1,82

Obrdzek 26 Ukazatele zadluZenosti skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: viastni
Likvidita

Ukazatelé likvidity davaji jasny obraz o schopnosti skupiny plnit jeji kratkodobé
zavazky. Bézna likvidita ve sledovaném obdobi dosahovala v priméru hodnoty
1,48. Hodnota bézné likvidity je v Case pomérné stala, vyjimku tvori rok 2018, kdy
dosahoval minima 1,38 coZ bylo zapficinéno rlstem kratkodobych zavazku
z obchodnich vztahU. V roce 2022 tento ukazatel dosahoval hodnoty 1,50. Obecné
se doporucuje udrzovat hodnotu bézné likvidity v rozmezi 1,5 -2,5. (Knapkova et
al. 2017). Z pohledu prvniho ukazatele likvidity je patrné, Ze se skupina pohybuje
na hranici doporucené hodnoty. Je potfeba brat v potaz opét stavebni odvétvi, a
to hlavné kvlli charakteru vyroby, kdy stavebni produkce je pomérné zdlouhava a

zaroven kapitalové narocna.

Dalsi nasleduje ukazatel pohotové likvidity, ktery dosahuje pridmérné hodnoty
1,13, coZ je opét blize ke spodni hranici doporucené hodnoty v rozmezi 1-1,5.
Nejnize se spodni hranici pfiblizil vroce 2022, kdy dosahoval hodnoty 1,04
z ddvodu kratkodobych zavazk(, zejména pak zdvazkl z obchodnich vztahd a
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smluvnich zavazkd. Oproti tomu hodnota penéznich prostfedkl a jejich
ekvivalentl v meziro¢nim srovnani stagnovala.

Predposledni ukazatel likvidity je ukazatel hotovostni likvidity. Tento ukazatel nabyl
ve sledovaném obdobi pridmérné hodnoty ve vysi 0,57. Nevyssi hodnoty dosahl
poklesu penéZnich prostfedkld na Uctech a hotovosti. V odborné literature se
doporucuje hodnotu tohoto ukazatele udrzovat v rozmezi 0,2 - 0,5. VysSi hodnota
muUZe svédcit o neefektivnim vyuzivani financnich prostredkd. (Knapkova et al.
2017) V kombinaci s pfechozimi ukazateli Ize fict, Ze je tato hodnota dobra a
nepoukazuje na neefektivni vyuzivani financnich prostredka.

Samotné vySe zminéné ukazatele likvidity nam hodnoti vzdy stav ke konci roku.
Pomahaji v planovani budoucich tok( penéz. DUleZitou soucasti analyzy je i
analyza cashflow skupiny. Je potfeba si davat pozor na schopnost generovani
novych penéznich prostfedkl, to je zdkladnim predpokladem pro dodrzeni
zavazk( skupiny v budoucnu. PFi pohledu do samotného cash flow zjistime, Ze
cash flow z provozni ¢innosti bylo v letech 2018 a 2016 v zapornych hodnotach.
Vroce 2018 se jednalo pouze o malou ¢astku. V roce 2016 tato castka jiz nebyla

zanedbatelna. Zde se hodnota Cistého penézniho toku z provozni ¢innosti dostala
do vyrazného zaporu diky zvyseni zavazku a jejich plateb.

Zavérem k analyze likvidity Ize konstatovat, Ze skupina je stabilni, co se tyce
budoucich pInéni zavazkd, je likvidni. Toto tvrzeni podporuje vyse zminéna analyza
ukazatell likvidity a také fakt, Ze skupina ma dostate¢né mnoZstvi hotovosti nebo
jejich ekvivalenty na pokryti zavazk(. Dale generuje dalsi penézni toky, které jsou
viditeIné z cash flow.

Ukazatele likvidity 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | pramér

Ukazatel bézné likvidity 150 |160 [153 |145 [138 |140 [153 |148

Ukazatel pohotové likvidity 104 [119 [113 [112 [108 [113 [119 [113

Ukazatel hotovostni likvidity 0.46 057 061 0,60 0.43 0.60 0.70 057

Likvidita z provozniho cashflow 0,03 0,05 0,05 0,24 0,01 0,07 0,08 0,05

Obrdzek 27 Ukazatele likvidity skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: vlastni
Rentabilita

Rentabilita trzeb ve sledovaném obdobi dosahovala prdméru 2,03 %. Zakladem
pro vypocet byl vybran pomér cistého zisku k obratu. Maximalni drovné dosahla
ziskova marze v roce 2019 a to ve vysi 3,87 %. Jak jiz bylo vySe zminéno, v roce 2019
se skupiné podafilo dosdhnout nadprdmérnych vysledkl ve vétsiné oblastech,
zejména pak vynosU ze stavebni ¢innosti. Diky tomuto dosahla spolecnost ¢istého
urovné dosahla vroce 2017 ve vysi 0,57 % vlivem rychlejsiho rlstu spotreby
materidlll a subdodavek oproti vynosim ze stejné cinnosti. Dale dochazelo
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k narUstu finan¢nich nakladd. Vroce 2022 dosahla marze 1,72 %. Je patrné, Ze
marze nema zadny dlouhodoby trend a je pomérné volatilni. V kontextu
sledovaného obdobi nelze jednoznacné zjistit, zda méla pandemie covidu a valka
na Ukrajiné dopad na ziskovou marzi.

Rentabilita celkového kapitdlu neboli pomér hodnoty EBIT k aktivim skupiny
vychazi v prdméru na 3,15 %. Tento ukazatel ma velice podobny pribéh jako
ukazatel ziskové marze. Maxima dosahl ve stejném roce jako vySe zminovany
ukazovatel, a to v roce 2019 a ve vysi 6,17 %. Minima také dosahl ve stejném roce
jako ziskova marze, a to ve vysi 1,43 %. Priciny téchto hodnot jsou stejné jako u
ukazatele rentability trzeb kdy financni vynosy, potazmo naklady jsou ve

sledovaném casovém horizontu pomeérné stalé.

Rentabilita vlastniho kapitalu ma stejny pribéh jako dva vysi zminéné ukazatele.
Dosahoval v prliméru hodnoty 7,32 %. Maxima bylo opét dosaZeno v roce 2019 ve
vySi 14,62 %.

Ukazatel ROI neboli rentabilita investovaného kapitalu za sledované obdobi dosahl

priméru 5,53 %. Nejvy3si hodnoty dosahoval ukazatel ROI v roce 2019. Nejnizsi,
obdobné jako predes|é ukazatele dosahl v roce 2017.

NejduleZitéjsSim vysledkem u ukazatell rentability je jejich porovnani s danym
sektorem, ve které se skupiny nachazi, tj.: stavebnictvi. Zde Ize obecné tvrdit, Ze ve
stavebnictvi se pracuje s malou ziskovou marzi.

Ukazatele Rentability 2022| 2021| 2020 2019| 2018| 2017| 2016 | pramér

Rentabilita trzeb (ROS) 1,72% | 2,99% | 1,77% | 3.87%| 2,12% | 0,57% | 1,18% | 2,03%

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 2,73% | 4,78% | 2,53% | 6,17%| 2,62%| 1,43%| 1,77%| 3,15%

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 6,45% | 10,49% | 6,37% | 14,62% | 7,75% | 1,95% | 3,62% | 7,32%
Rentabilita investovaného kapitalu
(ROI) 4,80% | 7,99% | 4,79%|1121%| 562% | 1,44% | 2,85% | 5,53%

Obrdzek 28 Ukazatele rentability skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovdni: viastni
Aktivita

Obrat aktiv Skupina Metrostav ve sledovaném obdobi v priméru dosahla ve vysi
1,18. Obecné plati, ze ¢im vétsi hodnota tim lépe. Nejmensi pfipustna hodnota je
rdstu aktiv zapri¢cinénym investice spole¢nosti do nemovitosti. Zde je potfeba brat
v potaz charakter vyroby ve stavebnictvi, kdy doba vystavby zakazky m{ze trvat i
nékolik let. | kdyz vétSinou probiha pribézna fakturace, tak stale cas mezi témito
udalostmi je dlouhy. Tato hodnota mize znamenat také nedmérnou vybavenost
podniku a jeho neefektivni vyuZiti. (Knapkova et al. 2017)

Doba obratu zasob se v poslednich ctyfech letech znacné zvySila z hodnoty v roce
2019 ve wvysi 23,83 na hodnotu 47,77 vroce 2022.Tento rast byl zpUlsoben
vyraznym nar(stem zasob. Mezi lety 2019 az 2022 dochazelo k nardstu zasob
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v celkové vysi 0 139 %, v absolutnich cislech o 3,8 mld. K¢ Priimérné viak za celé
sledované obdobi byla tato hodnota 33,59.

Dalsi zFad ukazatel( aktivity je doba obratu pohledavek, kterd v prliméru
dosahovala hodnoty 86,88. Ukazatel je v Case pomérné staly, vyjimkou je pouze
rok 2019, kdy se jeho hodnota zvysila na 113,04 vlivem narlstu pohledavek kdy
mezi lety 2018 a 2019 doslo k vyraznéjSimu nardstu o 43 %. Skupina ma vétsinu
pohledavek kratkodobych, jenzZe v ucetni zavérce nejsou blize casové
specifikovany. Ztohoto dlvodu bude ukazatel pouze srovnadn se stavebnim
odvétvim nize.

Poslednim ukazatelem aktivity je doba obratu zavazk(. Tento ukazatel pro spravny
chod spolecnosti a zachovani si likvidity by mél byt vétSi nez ukazatel obratu
pohledavek. Ve sledovaném Useku dosahoval prdméru 103,23, cozZ znaci Ze byl
vy$Si neZ primér obratu pohledavek. Vroce 2018 kdy dosahl nejvyssi hodnoty
nastalo vyrazné navyseni zavazkU, avSak nedoslo, k jiz tak vyraznému narlstu na
strané zasob. Nejnizsi hodnoty dosahl v roce 2020 z dévodu stagnace provoznich
vynosU a poklesu zavazk( o 1 mld. K& Ve vSech letech tento ukazatel nabyval
vysSich hodnot nez doba obratu pohledavek. Dosahnutim této podminky ukazuje

na spravné nastavenou likviditu spolecnosti.

Ukazatele aktivity 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 | pramér

Obrat aktiv 121 123|122 |125 |111 |13 143|148

Doba obratu zasob 4777 13921 [3452 |2383 |2751 |30,17 |3215 |33,59

Doba obratu pohledavek 89,93 |8776 |7461 |7817 |113,04 |8860 |76,04 |8688

Doba obrat zavazk{

104,42 96,66 |89,89 9921 122,08 199,43 | 111,33 [ 103,29

Obrdzek 29 Ukazatele aktivity skupiny, zdroj: vyrocni zprdva, zpracovani: vlastni

7.2.3 Porovnani se stavebnim odvétvim

Data vyvoje stavebniho odvétvi pro porovnani s vyvojem analyzované stavebni
spole¢nosti byly poskytnuty Ceskym statistickym UFadem dle t¥idniku CZ-NACE,
konkrétné se jedna o oddil 41 az 43 zastupuijici stavebnictvi.

Na zakladé vyse provedené analyzy bylo zjisténo Ze spolecnost jakoZto vyznamny
hra¢ na poli stavebnictvi v CR stabilni rdst vynost, ktery dosahuje v priméru pres
10 % rocné. PFi porovnani s vyvojem rlstu vynosu ve stavebnictvi obecné bylo
zjisténo ze primérny rlst vynost se vtomto sektoru ekonomiky pohyboval na
hranici 7 %, presnéji 7,28 %. Analyza stavebniho sektoru byla provedena pro
obdobi 2016 az 2021, pro rok 2022 jeSté nejsou potfebna data znama.

V celkovém souctu mezi lety 2016 az 2021 nastal rdst vynost Skupiny Metrostav o
témer 60 % se zakladnou vroce 2016. Ve stejném obdobi rostly vynosy ve
stavebnim sektoru o necelych 42 %.
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Porovnani vyvoje meziro¢nich zmén vynosu
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e \/yN0Sy Metrostav Vynosy stavebnitcvi

Obrdzek 30 Porovndni vyvoje mezirocnich zmén vynost mezi skupinou a odvétvim, zdroj: vyrocni zprdava a
CSU, zpracovani: viastni

Z vySe zminéného lze konstatovat Ze vynosy skupiny rostly nadstandardné oproti
stavebnimu sektoru. Je potfeba k této skutecnosti jesté pripocist velikost skupiny
kdy nenilehké udrZet nadprimérny rist pfi takové velikosti obratu. Skupina v roce
2021 se podilela 4 % na celkovych vynosech ve stavebnim segmentu. Tento

vewvs

nadprameérny rlst Ize také pfricist vyhodé zahranic¢niho plsobeni.

PFi pohledu na vyvoj aktiv skupiny s porovnanim stavebniho trhu lze Fict, Ze mél
podobny priabéh jako vynosy skupiny. Zde je vSak patrné, Ze rozdil mezi trhem a
skupinou jiz neni tak velky. Ve sledovaném Useku dosahl celkovy rist aktiv skupiny
hodnoty 47 % zatimco aktiva stavebniho trhu dosahla hodnoty necelych 42 %. Obé
tato vyjadreni rlstu jsou vztaZena k zakladé v roce 2016.

Porovnani vyvoje meziro¢nich zmén aktiv
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== Aktiva metrostav Aktiva stavebnitcvi

Obrdzek 31 Porovndni vyvoje mezirocnich zmén aktiv, zdroj: vyroéni zprdva a CSU, zpracovdni: viastni
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Nyni je potfeba se podivat na porovnani pomérovych ukazateld, a to zejména
ukazatell rentability a aktivity.

VSechny ukazatele rentability Skupiny Metrostav jsou ve sledovaném useku
znacné podpridmérné. Dosahuji Casto tfetinovych hodnot oproti primérim
stavebniho trhu mezi lety 2016 az 2021. To m{ze byt zplsobeno zejména, jakym
zpUsobem skupina funguje. Pri dodavani zakazek jsou ¢asto vyuzivany subdodavky
a timto se skupiny stavi do roly spiSe projekto-manazerské spole¢nosti nez cisté
stavebné-realizacni spolecnosti, avSak si stale zachovava kapitalovou narocnost.
Rentabilita trzeb ve stavebnictvi dosahovala v priiméru hodnoty necelych 8 %
jenZe rentabilita sledované spolecnosti byla v prdméru pouze 2 %. Obdobné
vypadaji i ostatni ukazatele, kdy rentabilita celkového kapitalu ve stavebnictvi byla
9,12 % avsSak skupina dosahuje pouze hodnoty 3,22 %. Rentabilita vlastniho
kapitalu dosahovala v prliméru hodnoty 20,81 % zatimco spole¢nost méla pouze
7,47 %.

PoloZka/rok 2021 | 2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | primér

Rentabilita trzeb Metrostav 2,99% 1,77% 3,87% 2,12% 0,57% 1,18% 2,08%
Rentabilita celkového kapitalu

Metrostav 4,78% 2,53% 6,17% 2,62% 1,43% 1,77% 3,22%
Rentabilita vlastniho kapitalu

Metrostav 10,49% 6,37%| 14,62% 7,75% 1,95% 3,62% 7,47%
Rentabilita trzeb stavebnictvi 7,88% 8,46% 8,35% 7,69% 8,20% 7,19% 7,96%
Rentabilita celkového kapitalu

stavebnictvi 8,73% 9,67%| 10,02% 9,22% 9,11% 7,97% 9,12%
Rentabilita vlastniho kapitalu

stavebnictvi 20,36%| 21,34%| 22,34%| 21,17%| 21,34%| 18,30%| 20,81%

Obrdzek 32 Porovndni ukazateli rentability, zdroj: vyrocni zpréva a CSU, zpracovdni: viastni

Ukazatele aktivity jiz ukazuji pfiznivéjsi hodnoty. Primérné hodnoty jak u obratu
aktiv, tak u doby obratu zasob jsou v priméru stejné mezi Skupinou Metrostav a
stavebnim trhem. Vyjimku tvofi jiz vySe zminhovana doba obratu zasob, kdy
v poslednich letech znatelné roste. Tento rust je také patrny i v celém stavebnim
sektoru.

PoloZka/rok 2021 2020 2019 2018 2017 2016 prumér
Obrat aktiv Metrostav 1,23 1,22 1,25 1,11 1,13 1,13 1,18
Doba obratu zadsob Metrostav 39,21 34,52 23,83 27,51 30,17 32,15 31,23
Obrat aktiv stavebni trh 1,19 1,23 1,27 1,28 1,20 1,18 1,22
Doba obratu zasob stavebni
trh 35,00 33,00 32,00 31,00 33,00 32,00 32,67

Obrdzek 33 Porovndni ukazateli aktivity, zdroj: vyroéni zprdva a CSU, zpracovdni: viastni
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8 Zaver

V této bakalarské praci byla provedena finan¢ni analyza vybraného stavebniho
podniku a bylo provedeno srovnani jeho vysledkd s celorepublikovymi priméry ve
stavebnictvi. Cilem prace bylo poskytnout hlubsi pohled na finan¢ni zdravi a
vykonnost podniku v kontextu nestabilniho obdobi mezi lety 2016 aZ 2022, které
bylo poznamenano jak pandemii COVID-19, tak valkou na Ukrajiné a jejich
dopadem na ekonomiku a stavebni sektor.

V teoretické Casti této bakalarské prace byly vymezeny zakladni pojmy a principy,
které se tykaji finan¢ni analyzy a jejiho vyznamu ve stavebnictvi. Byla poskytnuta
komplexni reSersSe literatury souvisejici s metodami financni analyzy, s dlrazem
na jejich aplikaci ve stavebnim sektoru. Zvlastni pozornost byla vénovana popisu
Ucetnich vykazd, jejichZ spravné pochopeni je klicové pro realizaci financni analyzy.

Dale byly rozpracovany specifické ekonomické aspekty stavebniho odvétvi, véetné
jeho citlivosti na makroekonomické proménné a vnéjsi ekonomické Soky, jako jsou
vySe zminéné geopolitické konflikty nebo pandemie COVID-19.

Béhem prdbéhu prace byl shromazdén a analyzovan relevantni soubor udajl,
vCetné Ucetnich vykazU, a bylo provedeno jejich hodnoceni pomoci metod finan¢ni
analyzy. Byly vyuzity jak fundamentalni pFistupy k analyze, diky ¢emuz bylo
umoznéno komplexni zhodnoceni ekonomické situace podniku. Analyza jak
absolutnich, tak pomérovych ukazatell odhalila klicové aspekty finan¢ni stability,
rentability, likvidity a zadluZenosti podniku.

Z vysledkl prace bylo zjisténo, Ze i pres ekonomické turbulence bylo udrzeno
relativné stabilni finan¢ni zdravi podniku, avSak byly identifikovany urcité vyzvy v
oblasti likvidity a zadluZenosti, coz je v souladu s trendem v celém stavebnim
odvétvi. Porovnanim s prdmérnymi hodnotami v odvétvi bylo zjisténo, Ze podnik
ma nadprimérny rlst vynosu ale naopak rentabilitu trzeb, celkového i vlastniho
kapitalu ve vSech ohledech niZzsi.

Prace tedy poskytla cenné poznatky, které mohou byt vyuzity jako podklad pro
strategické rozhodovani vedeni podniku a zaroven pfinesla novy pohled na
problematiku finan¢niho hodnoceni podnikd ve stavebnictvi v narocném
ekonomickém obdobi. Bylo by zajimavé pozorovat vyvoj v dalSich dvou az tfech
letech kdy se dopad problematického obdobi mlzZe projevit
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10 Seznam pouzitych zkratek a symbolu

a.s.  Akciova spolecnost

¢. Cislo

CNB Ceska narodni banka

CR  Ceska republika

EBIT earnings before interest and taxes
HDP hruby domaci produkt

K¢ Koruna Ceska

k.s.  Komanditni spolecnost

Kft.  Madarské znaleni spolecnosti s ru¢enim omezenym
mil.  Milion

mld. miliarda

Napr. Napriklad

Sb.  Sbirky
s.r.o. Spolecnost s ru¢enim omezenym
tj. to je

tzn. Toznamena
v.0.s. Verejna obchodni spolecnost
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12 Prilohy

PFiloha ¢.1 - Finan¢ni analyza skupiny Metrostav
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