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1. Nalez

1.1. Podklady pro zpracovani

1.1.1. Podklady ocenované spolec¢nosti verejné dostupné

Vyro&ni zpravy a u€etni zavérky oceriované spolecnosti a dcefinych spole€nosti zvefejnéné ve

Sbirce listin, popf. jinak vefejné dostupné:

e STATUS stavebni a.s. — zvefejnéné vyrocni zpravy, ucetni zavérky, pfilohy ucetnich
zavérek za obdobi 2002 — 2018,

e Pozvanka na valnou hromadu konanou dne 22. 12. 2020, jejiz soucasti je uCetni zavérka
za rok 2019, vyro¢ni zprava, zprava auditora a zpravy dozor¢i rady a predstavenstva,

¢ Rezidence Ole$na s.r.o. — zvefejnéné ucetni zavérky a pfilohy uéetnich zavérek za obdobi
2008 — 2018

Informace na webovych strankach ocerfiované spole¢nosti:
e http://status.cz/cs/

1.1.2. Podklady poskytnuté zadavatelem

Podklady poskytnuté zadavatelem tykajici se spole¢nosti:
e STATUS stavebni a.s.
o stanovy spole€nosti ze dne 21. 12. 2016
zakladni popis spolecnosti
finanéni vykazy — rozvaha a vykaz zisku a ztraty k 30. 9. 2020
hlavni knihy analytické evidence za roky 2017 — 2019 a obdobi 1. 7. 2020 — 30. 9. 2020
polozkova sestava dlouhodobého majetku a pfehled majetkovych uctd
vypisy z katastru nemovitosti — katastralni uzemi Rozmberk nad Vltavou, Jihlava,
Kunratice, Klete¢na u Humpolce, Leskovice
o Casova struktura obchodnich pohledavek a zavazk( k 31. 12. 2019 a 30. 9. 2020
o podrozvahové polozky — komentar
o prehled soudnich sport
e Rezidence Olesna s.r.o.
o zakladatelska listina spole¢nosti ze dne 30. 10. 2008
o zdakladni popis spole€nosti

O O O O O

1.1.3. Posudky ocenujici neprovozni majetek

e Znalecky posudek &. 6308 ke stanoveni obvyklych cen nemovitosti ve vlastnictvi
spolecnosti STATUS stavebni a.s.ke dni 30. 9. 2020, vypracovany znalcem Ing. Martinem
Vetchym, IC 124 31 991.

1.1.4. Literatura

e BUUS, Tomas. Aplikace modernich metod oceriovani v pfipadé nekétovanych spoleénosti:
[pracovni sesit]. V Praze: Oeconomica, 2007. ISBN 978-80-245-1200-6.

e BUUS, Tomas. Denominace bezrizikového aktiva pfi ocefiovani. Oceriovani. Oeconomica,
2010, 3(4), 3-17. ISSN 1803-0785.

e KISLINGEROVA, Eva. Finanéni analyza: krok za krokem. Praha: C.H. Beck, 2005. C.H.
Beck pro praxi. ISBN 80-7179-321-3.
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e KOPECEK Stanislav. Urovné hodnoty — Ocefovaci diskonty a prémie; PwC listopad 2011
(Pfednaska v ramci specializaéniho studia Ocenovani podniku pfi Institutu ocefiovani
majetku pfi Vysoké Skole ekonomické v Praze).

e KRABEC, Tomas. Oceriovani podniku a standardy hodnoty. Praha: Grada, 2009. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-247-2865-0.

e MARIK, Milo§. Metody oceriovani podniku: proces ocenéni - zakladni metody a postupy. 2.,
upr. a rozs. vyd. Praha: Ekopress, 2007. ISBN 978-80-86929-32-3.

e MARIK, Milo$. Metody oceriovani podniku: proces ocenéni, zakladni metody a postupy.
Ctvrté upravené a rozsifené vydani. Praha: Ekopress, 2018. ISBN 978-80-87865-38-5.

e MARIK, Milos. Metody oceriovéni podniku pro pokrodilé: hlubsi pohled na vybrané
problémy. Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-80-4.

e MARIK, Milo§ a Pavla MARIKOVA. Slabsi mista v ocenéni ¢eskych podnikti — 2. &ast.
Odhadce a oceriovani majetku. Ceska komora odhadcti majetku, 2011, 17(3-4), 26-36.
ISSN 1213-8223.

e MARIK, Milo$ a Pavla MARIKOVA. Hodnotové baze pro ocefiovani podniku — stale otevieny
problém. Odhadce a oceriovani majetku. Ceska komora odhadci majetku, 2011, 17(3-4),
37-56. ISSN 1213-8223.

e MARIK, Milo§ a Pavla MARIKOVA. Pfirazky k diskontni mife — teoretické a praktické
problémy modelu rizika zemé&. Odhadce a oceriovéni majetku. Ceska komora odhadct
majetku, 2014, 20(1-2), 5-18. ISSN 1213-8223.

e PODSKUBKA, Toma$. Analyza diskontni miry ve znaleckych posudcich. Oceriovéni.
Oeconomica, 2012, 5(4), 38-60. ISSN 1803-0785.

e PRODELAL Franti$ek: Diskont za minoritu a prémie za kontrolu v ramci ocefiovani podniku.
Soudni inZzenyrstvi. Ustav soudniho inZzenyrstvi Vysokého ugeni technického v Brné; 2005,
4. ISSN 1211 — 443X. Dostupné na: http://www.sinz.cz/archiv/docs/si-2005-04-224-226.pdf

e RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3., roz$. vyd. Praha:
Grada, 2010. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

e VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. Praha: Grada, 2011.
Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-3647-1.

e Informace CNB k ocefiovani Ggastnickych cennych papird pro uéely povinnych nabidek
pfevzeti, vefejnych navrh smlouvy a vytésnéni (OCE), verze 1.1., zafi 2014

e Znalecké posudky pro Ucely povinnych nabidek pfevzeti a vefejnych navrht smluv o koupi
ucastnickych cennych papirt (ZNAL), verze 2.0., srpen 2004

¢ Metodika k vefejnym drazbam cennych papirt (VD), verze 1.3., tnor 2005

e INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COUNCIL. Mezinarodni ocerovaci
standardy 2017. Prvni vydani. Praha. Ekopress, 2018. ISBN 978-80-87865-44-6.
e DUFF & PHELPS: 2016 Valuation Handbook — Guide to Cost of Capital

1.1.5. Tuzemské verejné instituce a databaze

e Vefejny rejstiik a Sbirka listin (https://or.justice.cz/):
o Udaje o ocefované spolecnosti a dcefinych spole€nostech
e Administrativni registr ekonomickych subjektd (http://wwwinfo.mfcr.cz/):
o Vypis z Registru ekonomickych subjektd CSU v ARES
o Registr zivnostenského podnikani
o DPH - Udaje o registrovaném subjektu
e Ministerstvo financi Ceské republiky (http://www.mfcr.cz/):
o 49. Kolokvium — prizkum prognéz makroekonomického vyvoje Ceské republiky (2020
—2023) ze dne 12. 5. 2020
o Makroekonomicka predikce — zafi 2020, ze dne 15. 9. 2020
o Rizeni statniho dluhu — statni dluhopisy v ob&hu podle doby splatnosti, stav
k 30. 9. 2020
e Ministerstvo primyslu a obchodu (https://www.mpo.cz/)
o Stavebnictvi Ceské republiky 2019
o Cesky statisticky ufad (https://www.czso.cz/):
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o Hlavni makroekonomické ukazatele (sekce Vydavame — Casové fady) — HDP, mira
nezaméstnanosti, mira inflace, ceny primyslovych vyrobcU atd.
o Stfedni stav obyvatelstva (sekce Vydavame — Casové fady — Obyvatelstvo — asové
fady — Obyvatelstvo — ro¢ni asové fady)
o Primérna hruba mésiéni mzda (sekce Vydavame — Casové fady — Mzdy, néklady prace
— Casové fady)
o Ceska narodni banka (http://www.cnb.cz/)
o Databaze ¢asovych fad ARAD (sekce Statistika — ARAD — systém ¢asovych fad) —
vynosy dluhopisového koSe statnich dluhopist
o PRIBOR (sekce Finanéni trhy — Penézni trh — PRIBOR — Fixing urokovych sazeb na
mezibankovnim trhu depozit) — mési¢ni a ro¢ni priméry
o Inflaéni o€ekavani finanéniho trhu zafi 2020 a starsi
o Ufad primyslového viastnictvi (http://upv.cz/)
o Ochranné znamky (sekce Prumyslova prava — Ochranné znamky — Online databaze)
o Patenty a uzitné vzory (sekce Primyslova prava — Vynalezy/Patenty — Online databaze)
e MagnusWeb Bisnode (https://magnusweb.bisnode.cz/)
o Ugetni zavérky ocefiované spolednosti a dcefinych spoleénosti

1.1.6. Ostatni databaze

e Bloomberg Terminal:
o indexy spotiebitelskych cen Ceské republiky a Eurozény (CZCPYOQY Index,
ECCPEMUY Index)
o dlouhodoba inflaéni ofekavani v Eurozéné (FWISEUS5 Index)
o vynosy ¢eskych statnich dluhopist do splatnosti (CTCZK3M Govt az GTCZK40Y Govt)
o vybér peer group pro ocenéni trznim srovnanim, nezadluzeny koeficient beta
identifikované peer group
o popf. dalsi.
e Damodaran Online (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodatr/):
o rizikova prémie trhu
o riziko selhani zemé
o podily volatility akciového a dluhopisového trhu pro Ceskou republiku
o rizikové pfirazky nakladu ciziho kapitalu v zavislosti na odhadnutém ratingu

1.1.7. Jiné zdroje

e PRO-DOMA SE (https://www.pro-doma.cz/)
o Vyro¢ni zprava za rok 2019

1.1.8. Legislativa

e Z&kon €. 89/2012 Sb. ob&ansky zakonik

Zakon €. 90/2012 Sb. o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchodnich
korporacich)

Zakon €. 151/1997 Sb. o oceriovani majetku

Zakon €. 586/1992 Sb. o danich z pfijmU

Zakon ¢&. 26/2000 Sb. o vefejnych drazbach

Zakon €. 36/1967 Sb. o znalcich a tlumocnicich
Zakon ¢&. 254/2019 Sb. o znalcich, znaleckych kancelafich a znaleckych ustavech
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1.2. Zadani a struktura posudku

1.2.1. Uéel ocenéni (znalecky ukol)

Ugelem ocenéni je provedeni nezavislého odhadu hodnoty podniku (obchodniho zavodu)
spole¢nosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC
466 79 120; hodnoty ¢asti podniku pfipadajici spoleéné na 2 kusy kmenovych akcii na jméno
v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 000 CZK, 7 kusl kmenovych akcii na jméno
v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000 CZK a 722 kust kmenovych akcii na jméno
v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 1000 CZK; dale hodnoty ¢&asti podniku
pfipadajicich na 2 kusy kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
200 000 CZK nebo 7 kusu kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité
hodnoté 10 000 CZK nebo 722 kusG kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 1 000 CZK; resp. hodnoty &asti podniku pfipadajicich na jednu kmenovou
akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 000 CZK nebo 10 000 CZK
nebo 1000 CZK, které jsou soucasti pfedchoziho mensinového podilu, pro potfeby
nedobrovolné vefejné drazby.

Znalecky posudek je pouzitelny pouze pro vymezeny ucel.

1.2.2. Predmeét ocenéni

Hlavnim pfedmétem ocenéni je:

e Cast podniku! odpovidajici mensinovému podilu na zakladnim kapitalu spole¢nosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120,
pfipadajicimu na 2 kusy kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité
hodnoté 200 000 CzK, 7 kusl kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 10 000 CZK a 722 kusu kmenovych akcii na jméno v zaknihované
podobé ve jmenovité hodnoté 1 000 CZK.

DoplAkovymi vysledky jsou ocenéni:

e  gasti podniku spoleénosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC
396 01, IC 466 79 120 pfipadajicich na:
o 2 kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 000 CZK,

nebo

o 7 kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 10 000 CZK,
nebo

o 722 kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 CZK,
nebo

o jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté
200 000 CZK, nebo

o jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé& o jmenovité hodnoté
10 000 CZK, nebo

o jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé& o jmenovité hodnoté
1 000 CZK,

e které jsou soucasti mensinového podilu na zakladnim kapitalu uvedeného v pfedchozim
bodé.

Podminkou odhadu hodnoty vySe definovaného hlavniho pfedmétu ocenéni je odhad hodnoty:
e podniku spolecnosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC
396 01, IC 466 79 120, pfipadajiciho na 100 % kmenovych akcii

1 Podnikem je v souladu s tuzemskou literaturou myslen nové zavedeny pojem obchodniho zavodu dle zakona &.
89/2012 Sb. ob&anského zakoniku, jimz byl nahrazen pojem podniku dle zakona €. 513/1991 Sb. obchodniho zékoniku.
Jak uvadéji MARIK, MARIKOVA 2014, pojem podnik je v ramci ocefiovani podniku (znalecka specializace, navaznost
na pojmy v zahrani¢ni literatufe a praxi, ocenovacich standardech) natolik zakotven, Ze pro praktické ucely je vhodné
se drzet stavajici ocenovaci terminologie.
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o najméno v zaknihované podobé& ve jmenovité hodnoté 200 000 CZK v celkovém poctu

180 kusl,

o najmeéno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000 CZK v celkovém poctu
48 kusu a

o na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 1 000 CZK v celkovém poctu
3908 kusU.

1.2.3. Rozhodné datum ocenéni

Ocenéni je provedeno k rozhodnému datu 30. 9. 2020, k némuz byly k terminu zpracovani

STATUS stavebni a.s.

1.2.4. Zadavatel

Zadavatelem ocenéni je spolecnost STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998,
PSC 396 01, IC 466 79 120 (dale také zadavatel).

1.2.5. Zpracovatel

Ocenéni vyhotovil Ing. Karel Potmésil, znalec zapsany v seznamu Krajského soudu v Ostraveé;
bydli$tém Druzstevni 437, Rapotin, PSC 788 13; dorudovaci adresa CYRRUS CORPORATE
FINANCE, a.s., Na Florenci 2116/15 (Florentinum recepce A), PSC 110 00; tel.:
+420 221 592 382, e-mail potmesil@cyrruscf.cz (dale také zpracovatel nebo znalec).

1.2.6. Kategorie hodnoty

Podle § 13, odst. 1, zakona €. 26/2000 Sb. o vefejnych drazbach draZebnik zajisti odhad ceny
pfedmétu drazby v misté a ¢ase obvyklé. Materidl oznaCeny Metodika k vefejnym draZzbam
cennych papiri Komise pro cenné papiry za cenu v misté a ¢ase obvyklou povazovala cenu
trzni. Odkazem na metodiku ZNAL bylo uvazovano, ze hledana je pro ucely vefejnych drazeb
trzni hodnota akcii, jez jsou pfedmeétem drazby, tedy ne hodnota akcii ur€ena jako alikvotni podil
na trzni hodnoté Cistého obchodniho majetku ocefiovaného podilu

Ocenéni musi dle Metodiky k vefejnym drazbam cennych papird Komise pro cenné papiry
respektovat v8echny podstatné charakteristiky drazenych akcii, mezi néz patfi napf. i mozny
minoritni charakter drazeného akciového podilu.

Pro hlavni pfedmét ocenéni, tedy akcie, jeZ jsou pfedmétem drazby, je tak hledana trzni
hodnota. Dle oficialniho pfekladu IVS 2017 je trzni hodnotou: odhadovana éastka, za kterou by
mély byt aktivum nebo zavazek sménény k datu ocenéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym
prodavajicim v transakci uskute¢néné v souladu s principem trzniho odstupu, po nalezitém
marketingu, kdy kazda ze stran jednala informované, uvazlivé a nikoli v tisni.

Koncept trzni hodnoty pfedpoklada cenu sjednanou na volném a konkurenénim trhu, kde
ucastnici jednaji svobodné. Trzni hodnota aktiva rovnéz odrazi jeho nejvysSi a nejlepsi vyuziti.
Tim je dle IVS 2017 mysleno: takové vyuziti, z hlediska ucastnika, které by u aktiva prineslo
nejvyssi hodnotu. Musi byt fyzicky mozné, finanéné proveditelné, pravné pripustné a veést
k nejvy$si hodnoté. NejvysSi a nejlepsi vyuziti aktiva mGze byt jeho sou¢asny nebo stavajici
zpusob vyuziti, mGze se ale od sou¢asného zplsobu vyuziti liSit, a dokonce i spocivat v fizené
likvidaci.

Nutnou podminkou odhadu hodnoty hlavniho pfedmétu ocenéni, tedy akcii, jez jsou pfedmétem
drazby, je nutné pfedchozi ocenéni podniku na urovni netto, tzn. €istého obchodniho majetku.
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Cisty obchodni majetek pravnické osoby byl v minulosti definovan dle § 6, odst. 3, zakona &.
513/1991, obchodni zakonik jako obchodni majetek po odecteni veSkerych zavazka.
Obchodnim majetkem pravnické osoby byl myslen veskery jeho majetek.

Cisty obchodni majetek maze byt vypodten na zakladé souétu jednotlivych polozek majetku
snizeného o souhrn zavazkl nebo cestou ocenéni podniku jako celku, pfedevsim vynosovymi
metodami. Je mozno jej zjiStovat na Urovni riznych kategorii hodnoty podniku (trzni, investi¢ni,
objektivizovana, rozhodéi) (MARIK 2007).

V ramci volby kategorie hodnoty pro ocenéni podniku jsou zohlednény nasledujici skute¢nosti
(podrobnéji viz popis spole€nosti a jeji historie, strategicka analyza aj., resp. tytéz kapitoly
v ramci dil¢iho ocenéni dcefiné spole€nosti):

e spole€nost je ovladana hlavnim akcionafem, jehoz podil pfesahuje kvalifikovanou vétsinu
urCenou stanovami, a ktery prostfednictvim valné hromady coby nejvy3siho organu
spole¢nosti definuje jeji zaméreni,

e zména vlastnictvi minoritniho podilu na vySe uvedené nema vliv, ocenéni podniku je
provedeno za predpokladu trvani v nezménéném konceptu, neni-li k datu ocenéni znama
néjaka vyznamnéjsi nadchazejici zména,

o Vv pfipadé spoleénosti ocenitelné vynosovym zplsobem je finanéni vyhled sestaven
v podstaté z pohledu majoritniho akcionafe a pokracovani dosavadni ¢innosti bez
vyrazngjSich zmén,

o dcefina spole¢nost je ocenitelna jen majetkovym zplsobem.

Za predpokladu ocenéni pokraCovani v nezménéném konceptu nemusi byt zajisténo splnéni
podminky nejvy$siho a nejlep§iho vyuziti. Hledani trzni hodnoty podniku (pokud takova
u podobného aktiva vlibec existuje) tak neni redlné. Jako vhodna kategorie se jevi
objektivizovana hodnota. Ta umoziuje ocenéni podniku pravé pfi nezménéném konceptu,
nicméné se zohlednénim realistickych ocekavani v ramci trznich pfilezitosti a rizik (na bazi
nezavislého finanéniho vyhledu znalce, a tedy pfi splnéni podminky nezavislosti), pouze
nepravych synergii, se standardni kalkulaci diskontni miry (odvozeni od alternativnich investic,
pro pfedpokladaného primérného zajemce).

To plati pfedevsim pro spolec¢nost STATUS stavebni a.s. ocenitelnou vynosovym zpusobem.
S ohledem na vySe uvedené, je hledanou kategorii hodnoty podniku po né hodnota
objektivizovana, dle nasledujici definice: Objektivizovana hodnota predstavuje typizovanou a
Jinymi subjekty pfezkoumatelnou vynosovou hodnotu, ktera je stanovena z pohledu tuzemské
osoby — viastnika (nebo skupiny viastniki), neomezené podléhajici danim, pficemz tato
hodnota je stanovena za pfedpokladu, Ze podnik bude pokradovat v nezménéném konceptu, pfi
vyuziti realistickych o¢ekavani v ramci trznich moznosti, rizik a dal§ich vlivii pdsobicich na
hodnotu podniku.

Jako v zasadé objektivizované ocenéni se pro spolecnosti ocefiované majetkovym pfistupem,
zde neaktivni dcefina spole¢nost, nabizi metoda substanéni, jako snadno reprodukovatelné,
metodicky pomérné jednoduché ocenéni. Tato metoda se uplatiuje mimo jiné pro ocenéni
podilt na kapitalovych spole¢nostech.

1.2.7. Shrnuti vysledkd

Vysledek ocenéni je v zavéru textové Casti, tedy zavérecném vyroku, uveden nasledovné:

Objektivizovana hodnota podniku spole¢nosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec,
Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, pfipadajiciho na 100 % kmenovych akcii na jméno
v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 000 CZK v celkovém poctu 180 kust, 100 %
kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000 CZK v
celkovém poctu 48 kust a 100 % kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 1000 CZK v celkovém poc¢tu 3 908 kusu, byla zpracovatelem ke dni
30. 9. 2020 odhadnuta metodou DCF entity na ¢astku

97 520 tisic CZK
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(devadesat sedm miliont pét set dvacet tisic korun ¢eskych).

Trzni hodnota ¢asti podniku spoleCnosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec,
Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, tvofené mensinovym podilem na z&kladnim kapitalu
pfipadajicim na 2 kusy kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
200 000 CZK, 7 kust kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
10 000 CZK a 722 kus kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
1 000 CZK, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro uc¢el nedobrovolné drazby odhadnuta na
Céastku

2 303 tisic CZK
(dva miliony tfi sta tfi tisic korun ¢eskych).

Trzni hodnota €asti podniku pfipadajici na dvé kmenové akcie spole¢nosti STATUS stavebni
a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, zné&jici na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 000 CZK, jez je soucasti vySe definovaného
mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel
nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

772 668 CZK
(sedm set sedmdesat dva tisic Sest set Sedesat osm korun éeskych).

Trzni hodnota ¢asti podniku pfipadajici na sedm kmenovych akcii spoleCnosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, zngjicich na
jméno v zaknihované podobé& o jmenovité hodnoté 10 000 CZK, jez je soucéasti vyse
definovaného mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni
30. 9. 2020 pro ucel nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

135 217 CzK
(sto tFicet pét tisic dvé sté sedmnact korun €eskych).

Trzni hodnota €asti podniku pfipadajici na sedm set dvacet dva kmenovych akcii spole¢nosti
STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120,
znéjicich na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 CZK, jez je soucasti vySe
definovaného mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni
30. 9. 2020 pro uc€el nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

1394 666 CZK
(jeden milion tfi sta devadesat Etyfi tisic Sest set Sedesat Sest korun éeskych).

Trzni hodnota €asti podniku pfipadajici na jednu kmenovou akcii spole€nosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, zn&jici na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 000 CZK, jez je soucasti vySe definovaného
mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel
nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

386 334 CzZK
(tfi sta osmdesat Sest tisic tii sta tricet €tyfi korun éeskych).

Trzni hodnota éasti podniku pfipadajici na jednu kmenovou akcii spoleénosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, zné&jici na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 10 000 CZK, jez je soucasti vySe definovaného
mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel
nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku
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19 317 CzZK
(devatenact tisic tii sta sedmnact korun €eskych).

Trzni hodnota ¢éasti podniku pfipadajici na jednu kmenovou akcii spole¢nosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, zn&jici na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 CZK, jez je soucasti vySe definovaného
mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel
nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

1932 CzK
(jeden tisic devét set tficet dva korun €eskych).

1.2.8. Datum vyhotoveni posudku

Znalecky posudek byl vyhotoven ke dni 13. 1. 2021.

1.2.9. Prohlaseni zpracovatele

Zpracovatel prohlasuje, Ze je jakozZto znalec nezavisly na pfedmétu ocenéni a nema zadny
pomér k zadavateli, popf. ocefované spolecnosti (viz § 11, odst. 1, zakona &. 36/1967 Sb.,
0 znalcich a tlumoénicich, resp. § 18 zakona ¢&. 254/2019 Sb., o znalcich, znaleckych
kancelarich a znaleckych ustavech).

PFi zpracovani tohoto posudku vychazel znalec z informaci uvedenych v kapitole Podklady pro
zpracovani. Informace poskytnuté zadavatelem, popf. ocenovanou spole¢nosti, jde-li o odlisné
subjekty, jsou povazovany za pravdivé a vérohodné. Totéz plati pro informace z vefejnych
zdroju, jimiz jsou pfedevSim vefejné instituce a jimi zpracovavané a zvefejiiované databaze a
informace, popf. zivnostenska spoleCenstva a dalSi vefejné dostupné zdroje.

Analyzy, nazory a zavéry uvedené v tomto posudku jsou platné pouze za podminek a
predpokladd uvedenych v tomto posudku a jsou osobnimi, nezaujatymi analyzami, nazory a
zavéry znalce.

Znalecky posudek je platny pouze pro uvedeny ucel ocenéni k uréenému rozhodnému datu
ocenéni. Nelze jej pouzit za jinym ucelem. Posudek nereflektuje zmény trznich podminek, ke
kterym doslo po rozhodném datu ocenéni.

Obsah tohoto posudku je davérny, slouzici pouze pro vnitini potfeby zadavatele. Posudek ani
zadna jeho ¢ast nesmi byt Sifena tfetim stranam bez pfedchoziho souhlasu a schvaleni

zpracovatelem, s vyjimkou zadosti ze strany pfisluSnych statnich organt. Tim neni dotéeno
pravo a povinnost zachazet s posudkem v souladu s u¢elem jeho zpracovani.

1.3. Spole€nost, identifikace a zakladni udaje

1.3.1. Identifikaéni a kontaktni udaje

Firma STATUS stavebni a.s.

IC 466 79 120

Pravni forma akciova spolec¢nost

Spisova znacka B 487 vedena u Krajského soudu v Ceskych Bud&jovicich
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Datum zapisu
Sidlo
Kontaktni adresa

Web

E-mail

Telefon

Fax

Datova schranka
Bankovni spojeni

Zakladni kapital
Akcie

1. kvétna 1992

Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01
Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01
Pelhfimov, Skry$ovska 628, PSC 393 01
Pacov, na Blatech 825, PSC 395 01
http://status.cz/cs/

info@status.cz

+420 565 532 305

+420 565 536 216

i9zsmma

620668319/0800; 7000026608/7940;
213950130/0300; 1202261/0100

40 388 000 CZK

180 kusU kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve

jmenovité hodnoté 200 000 CZK,

48 kusu kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 10 000 CZK a

3908 kust kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 1 000 CZK.

1.3.2. Stanovy spole¢nosti — vybrané body

Dle znéni stanov spole¢nosti ze dne 21. 12. 2016:

Clanek VI. 2. — ... S akciemi spole&nosti nejsou spojena zadna zvlastni prava.

Clanek XVII. 8. — Na zadost akcionar(, ktefi maji akcie, jejichZ jmenovita hodnota presahuje
alespon 5 % zakladniho kapitalu spoleénosti, je pfedstavenstvo povinno zaradit na pofad
jednani valné hromady i jimi ur€enou zalezitost ... (kvalifikovani akcionari)

Clanek XX. 2. — Valna hromada je schopna se usna$et, pokud pfitomni akcionafi maiji akcie,
jejichz jmenovita hodnota pfesahuje 30 % zakladniho kapitalu spolecnosti.

Clanek XX. 4. — Poget hlast spojenych s akciemi o rznych jmenovitych hodnotach:

o s kazdou akcii o jmenovité hodnoté 200 000 CZK je spojeno 200 hlas(,

o s kazdou akcii o jmenovité hodnoté 10 000 CZK je spojeno 10 hlasu a

o s kazdou akcii 0 jmenovité hodnoté 1 000 CZK je spojen 1 hlas.

Clanek XX. 5. — Valna hromada rozhoduje vét$inou hlast pfitomnych akcionaf(, pokud neni
pozadovana kvalifikovana vétsina.

Clanek XX. 6. — Kvalifikovanou vétSinou se rozumi, e pro pfijeti rozhodnuti musi byt
odevzdany nejméné dvé tfetiny nebo tfi Ctvrtiny platnych hlas( pfitomnych akcionaru, pokud
dale neni ur€eno jinak.

Clanek XXXI. 6. — ... spoleénost neni povinna vytvaret nebo doplfiovat rezervni fond. Miize
tak Cinit dobrovolné ...

1.3.3. Predmét podnikani

1.3.3.1. Pfedmeét podnikani a ¢innosti dle Obchodniho rejstriku

Pfedmét podnikani:

zednictvi

projektova Cinnost ve vystavbé

silniéni motorova doprava nakladni

izolatérstvi

provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivhostenského zakona
montaz, opravy, revize a zkou$ky plynovych zafizeni a pInéni nadob plyny
vodoinstalatérstvi, topenarstvi

pokryvacCstvi, tesarstvi
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truhlafstvi, podlaharstvi

zamednictvi, nastrojarstvi

klempifstvi a oprava karoserii

montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni

vykon zemé&meéfickych &innosti

silniéni motorova doprava — nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami

0 nejvétsi povolené hmotnosti pfesahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k pfepravé zvifat nebo
véci, - nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvétsi povolené
hmotnosti nepfesahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k pfepravé zvifat nebo véci

1.3.3.2. Klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE

4120:

27110:
431:
43210:
43220:
43290:
43330:
43910:
4399:
461;
46900:
4778:
4941
711:
71122:

Vystavba bytovych a nebytovych budov

Vyroba elektrickych motort, generator( a transformator

Demolice a pfiprava stavenisté

Elektrické instalace

Instalace vody, odpadu, plynu, topeni a klimatizace

Ostatni stavebni instalace

Obkladani stén a pokladani podlahovych krytin

Pokryvaéské prace

Ostatni specializované stavebni innosti j. n.

Zprostifedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni
Nespecializovany velkoobchod

Ostatni maloobchod s novym zbozim ve specializovanych prodejnach
Silniéni nakladni doprava

Architektonické a inZenyrskeé Cinnosti a souvisejici technické poradenstvi
Zemémefické a kartografické ¢innosti

1.3.3.3. Zivnostenska opravnéni

Pfedmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Predmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Pfedmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Predmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Predmét podnikani
Druh zivnosti

Vznik opravnéni
Doba platnosti

Zamecnictvi, nastrojarstvi
ohlasSovaci femeslna
28.9.1992

na dobu neurditou

Zednictvi
ohlasovaci fremeslna
28.9.1992

na dobu neurcitou

Klempifstvi a oprava karoserii
ohlasSovaci femeslna
28.9.1992

na dobu neurditou

Projektova ¢innost ve vystavbé
ohlaSovaci vazana

28.9.1992

na dobu neurcitou

Montaz, opravy, revize a zkousky plynovych zafizeni a plnéni nadob
plyny

ohlaSovaci femeslna

28.9. 1992

na dobu neurdcitou
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Pfedmét podnikani

Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Pfedmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Pfedmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Pfedmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Pfedmét podnikani
Druh zZivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Pfedmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti
Pfedmét podnikani

Obory &innosti

Druh zZivnosti
Vznik opravnéni

Silni€ni motorova doprava — nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvétdi povolené hmotnosti pfesahujici 3,5 tuny, jsou-li
uréeny k pfeprave zvifat nebo véci, - nakladni provozovana vozidly nebo
jizdnimi soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti nepfesahujici 3,5
tuny, jsou-li uréeny k pfepravé zvirat nebo véci

koncesovana

7.10. 1992

na dobu neurc¢itou

Provadeéni staveb, jejich zmén a odstrafiovani
ohlaSovaci vazana

28.9.1992

na dobu neurdcitou

Izolatérstvi
ohlasovaci remeslna
28.9. 1992

na dobu neurditou

Vodoinstalatérstvi, topenarstvi
ohlasovaci remeslna

28.9. 1992

na dobu neurditou

Montaz, opravy, revize a zkou$ky elektrickych zafizeni
ohlasovaci fremeslna

28.9.1992

na dobu neurditou

Vykon zeméméfFickych &innosti
ohlasSovaci vazana

7.4.2004

na dobu neurcitou

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 zivnostenského
zakona

Poskytovani sluzeb pro zemédélstvi, zahradnictvi, rybnikarstvi, lesnictvi
a myslivost

Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobku

Nakladani s odpady (vyjma nebezpeénych)

Pfipravné a dokon&ovaci stavebni prace, specializované stavebni
¢innosti

Zprostifedkovani obchodu a sluzeb

Velkoobchod a maloobchod

Udrzba motorovych vozidel a jejich pFislusenstvi

Ubytovaci sluzby

Realitni ¢innost, sprava a udrzba nemovitosti

Pronajem a puljcovani véci movitych

Poradenska a konzultaéni &innost, zpracovani odbornych studii a
posudk

Vyzkum a vyvoj
spole¢enskych véd
Reklamni €innost, marketing, medialni zastoupeni

Provozovani télovychovnych a sportovnich zafizeni a organizovani
sportovni ¢innosti

Poskytovani technickych sluzeb

Vyroba, obchod a sluzby jinde nezafazené

ohlaSovaci volna

12.10. 1992

v oblasti pfirodnich a technickych véd nebo
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Doba platnosti na dobu neurcitou
Pfedmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Pokryvadlstvi, tesafstvi
ohlasovaci fremeslna
28.9. 1992

na dobu neurditou

Pfedmét podnikani
Druh Zivnosti
Vznik opravnéni
Doba platnosti

Truhlafstvi, podlahafstvi
ohlasovaci remeslna
28.9. 1992

na dobu neurditou

1.3.4. Udaje z registru platcti DPH

DIC CZ46679120 Pravnicka osoba
Typ registrace platce

Datum registrace 1.1.1993

Nespolehlivy platce NE

1.3.5. Vlastnicka struktura

Vyvoj vlastnické struktury v uplynulych letech ukazuje nasleduijici tabulka.

| [ 27.062014 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 |
STATUS Holding a.s. 92,00% 92,00% 77,00% 77,00% 78,00%
Josef Semrad 39,78%

Ing. Jaroslav Hruska 39,48%

Zdenék Krejef 4,09% 4,09% 4,09%

Frantigek Kubd 7,65% 8,39% 10,62%

Ostatni akcionafi 9,00% 8,00% 8,00% 10,53% 8,30% 22,00%

Zdroj: pfilohy acetnich zavérek STATUS stavebni a.s. a STATUS Holding a.s., zapisy z valnych hromad

Nejvétsim akcionafem je spoleénost STATUS Holding a.s., na kterou prevedli své podily
dosavadni hlavni akcionafi v pribéhu roku 2014. Podil hlavniho akcionafe presahuje
v poslednich letech 75 %, kdyz v priibéhu roku 2016 poklesl v z vice nez 90 %. Dle notarského
zapisu NZ 738/2015 na valné hromadé konané dne 22. 12. 2015 disponoval podilem ve vySi
cca 4,1 % pan Ing. Zdenék Krejci a podilem ve vySi cca 8,4 % pan FrantiSek Kubl. Ten dle
seznamu akcionafl uvedenému v pfiloze ucetni zavérky spolec¢nosti STATUS Holding a.s.
v roce 2017 svUj podil dale navysil. Panové Josef Semrad a Ing. Jaroslav Hruska spole¢né
ovladaji spolecnost STATUS Holding, a.s. (podil ve vysi 48 % kazdy).

1.3.6. Propojené osoby

Spole¢nost STATUS stavebni a.s. ma majetkovou ucast 50 % ve spolecnosti Rezidence OleSna
s.r.o. Sama je soucasti skupiny STATUS a jejim hlavnim akcionafem je spoleénost STATUS
Holding, a.s., jez vznikla odstépenim &asti jméni pravé z ocefiované spole¢nosti. Odstépenou
Céasti byly mimo jiné podily v dalSich spole&nostech skupiny STATUS.

2 Neni-li uvedeno jinak.

3 Vzhledem ke skutednosti, Ze Ugetni obdobi spoleénosti predstavuje obdobi 1.7. — 30.6. nasleduijiciho roku, jde
v pfipadé roku 2014 o datum 30. 6. 2015 atd. Zavérky jsou takto oznaceny ve Sbirce listin. K datu zpracovani nebyla
k dispozici pfiloha ucetni zavérky za ucetni rok 2019, tzn. struktura akcionaru k 30. 6. 2020.
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Spriznéné osoby a predmét ocenéni na trovni podniku

Josef Semrad (JS) [T 1;27_%_

JH23%

100%

Ing. Jaroslav Hruska (JH) [*~ 1524%_

JS48% | Ostatni 6%
JHA48% |

0,
STATUS holding a.s. IH22,5%

1€ 28132 629

Stavebniny STATUS s.r.o. 5% KOMITECH spol. s r.o.
STAVOS uni s.r.o. D.1.Q. Green Group, a.s.
100% 34%

STATUS stavebni a.s.
78%

Ostatni 22%

100%

100%

Zdroj: priloha ucetni zavérky za rok 2018, Obchodni rejstrik

1.3.7. Koncern

Pres existenci vétSinového akcionare a pfes skute¢nost, Ze vykazuje dlouhodobou finanéni
investici, ocenovana spolec¢nost neni soucasti koncernu ve smyslu zakona ¢&. 90/2012 Sb. o
obchodnich korporacich4. Udaj o koncernu neni zvefejnén na internetovych strankach
ocenované spoleénosti°.

Matefska spoleCnost STATUS Holding, a.s. uvadi ve zpravé o vztazich za rok 2019, ze
vzajemné vztahy mezi ovladajici osobou a ovladanymi osobami (mezi které patfi i STATUS
stavebni a.s.), popf. ovladanymi osobami mezi sebou, jsou vztahy sjednavané za obvyklych
obchodnich a finan¢nich podminek. Ovladajici osoba ovlada ovladané osoby prostfednictvim
rozhodnuti nejvyssich organut ovladanych osob, nikoliv vS§ak udélovanim pokynl k obchodnimu
vedeni, pfi kterém maiji ovladané osoby zcela autonomni postaveni a miru rozhodovani.

4 Viz § 79, odst. 1: Jedna nebo vice osob podrobenych jednotnému fizeni (dale jen "fizena osoba") jinou osobou nebo
osobami (dale jen "Fidici osoba") tvofi s Fidici osobou koncern.

5 Viz § 79, odst. 3 zakona &. 90/2013 Sb.: Existenci koncernu jeho &lenové bez zbyteéného odkladu uvefejni na svych
internetovych strankéach ...
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1.3.8. Ridici struktura

1.3.8.1. Statutarni organ

Jménem spolecnosti jedna viéi tfetim osobam, pfed soudy a pfed jinymi organy ve vSech
zalezitostech tykajicich se spole€nosti pfedstavenstvo, a to tak, ze jednaji spole¢né dva ¢lenové
pfedstavenstva. Podepisovani za spole¢nost se déje tak, Zze k vytisténému ¢€i nadepsanému
jménu spolecnosti pfipoji svUj podpis spoleéné dva ¢lenové predstavenstva.

Pfedseda predstavenstva FrantiSek Kub

Narozen 26.1.1972

Bytem Rohoznéa 95, PSC 588 44

Den vzniku funkce 20.12. 2019

Den vzniku ¢lenstvi 20.12. 2019

Mistopfedseda pfedstavenstva Ing. Karel Hajek

Narozen 1.4.1970

Bytem Nova Cerekev, Stanovice 3, PSC 393 01
Den vzniku funkce 20.12. 2019

Den vzniku ¢lenstvi 20.12. 2019

Clen predstavenstva Jifi Kos

Narozen 8.4.1963

Bytem Kosetice, U Hrbitova 182, PSC 394 22
Den vzniku ¢lenstvi 17.12. 2018

1.3.8.2. Dozorci rada

Pfedseda dozoréi rady Ing. Jaroslav Hruka

Narozen 20. 6. 1959

Bytem Bratfice 67, PSC 395 01

Den vzniku funkce 20.12. 2019

Den vzniku ¢lenstvi 20.12. 2019

Clen dozorgi rady Anna Semradova

Narozen 12.5.1964

Bytem Pelhfimov, Razova 83, PSC 393 01
Den vzniku ¢lenstvi 20.12. 2019

Clen dozoréi rady Josef Tuma

Narozen 16. 11. 1980

Bytem Batelov, Luéni 634/15, PSC 558 51
Den vzniku ¢lenstvi 20.12. 2019

1.3.9. Historie spoleénosti

Spole¢nost dle svého webu vznikla v roce 1992 privatizaci podniku OSP v Pelhfimové. V roce
1995 se stala majoritni dcefinou spole€nosti akciové spole¢nosti METROSTAYV a.s., pro kterou
az do roku 2000 provadéla velkou €ast svych zakazek. V roce 2000 byl majoritni podil akcii
z vlastnictvi spoleénosti METROSTAYV a.s. prodan nékolika soukromym osobam.

V roce 2004 se firma spojila s JAS Pelhfimov spol. s r.0. a zaCala budovat vlastni profil a pozici
na stavebnim trhu Ceské republiky. To odpovida zapisu v Obchodnim rejsttiku, dle kterého
spoleCnost prevzala jméni uvedeného subjektu a stala se univerzalnim pravnim nastupcem bez
likvidace zruSené a zaniklé obchodni spole¢nosti JAS Pelhfimov spol. s r.o.
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Vroce 2010 byla naopak rozdélena na zakladé rozhodnuti valné hromady v souladu
s projektem rozdéleni odstépenim se zaloZzenim nové obchodni spoleénosti STATUS Holding,
a.s. Na tuto nové zaloZzenou spole€nost pfesSel nemovity majetek, tvofeny pfedevSim objekty
k bydleni, popF. jinymi stavbami v G¢etni zlstatkové hodnoté k 31. 12. 2009 ve vysi cca 21,7
miliond CZK, ocenény znalcem na 58,5 miliond CZK a obchodni podily ve spoleénostech,
v nichz méla rozdélovana spole€nost majetkovou uc€ast. Tyto podily byly ke stejnému datu
ucetné ocenény na 33,9 miliond CZK, znalcem pak na 36,5 milioni CZK. K pfechodu byly
uréeny také nékteré zavazky a fada dalSich méné vyznamnych polozek. Nové zalozena
spole€nost pfevzala rovnéz provoz truhlarske dilny.

Zakladni kapital nové zalozené odstépované spolecnosti byl rozdélen ve stejném poméru,
v jakém byly vlastné&ny akcie rozdélované spole€nosti. Absolutni vySe zakladniho kapitalu obou
subjektd po rozdéleni byla rovnéz stejna.

1.3.10. Soudni spory

Existenci aktivnich soudnich spor(l ocefovana spole¢nost zminuje v pfilohach uéetnich zavérek
v ramci piehledu opravnych polozek k pohledavkam. K 30. 6. 2019 byly zalovany pohledavky
star$i péti let za spoleénosti EXBYDO s.r.o., se sidlem Pelhfimov, Sadova 1106, PSC 393 01,
IC 624 79 971, ato v &astce 1 475 tisic CZK. Dale spoleénost evidovala pohledavky za subjekty
v konkurzu v celkové vysi 7 245 tisic CZK, z toho nejvétsi ve vysi 6 899 tisic CZK za spolecnosti
Nupharo Park a.s., se sidlem Brno — Zabrdovice, Pfikop 843/4, PSC 602 00, IC 290 31 621.
Podle Obchodniho rejstfiku k datu zpracovani této kapitoly byla spole¢nost v insolvenénim
fizeni na navrh véfitele, v konkurzu a upadku.

Pasivni spory nejsou z pfilohy k ucetni zavérce explicitné patrné, zminén je nicméné
neuhrazeny zavazek se splatnosti nad 360 dnl ve vySi 2 202 tisic CZK vl¢i spole€nosti
Zakladani Group s.r.o., se sidlem Praha 8 — Karlin, Thamova 181/20, PSC 186 00, IC
618 58 013. Tento ma souviset s vySe popsanou pohledavkou za spole¢nosti Nupharo Park a.s.
(ocefiovana spole¢nost a Zakladani Group s.r.o. se spole¢né uc€astnily projektu spolecnosti
v konkurzu). Dale jsou zminovany dalSi menSi zavazky (fadové nizSi stovky tisic CZK) po
splatnosti souvisejici s nekvalitnimi pracemi a materialy u realizovanych stavebnich zakazek.

Dle komentafe zadavatele poskytnutého pro ucCely tohoto ocenéni evidovala spole¢nost

STATUS stavebni a.s. k datu ocenéni dva soudni spory:

e pasivni, v némz je zalobcem Mésto Jindfich(iv Hradec a

e aktivni, vnémz je Zalovanou spolednost Dfevostavby Stika s.r.o., se sidlem Kaplice,
K Zametku 945, PSC 382 41, IC 030 33 422.

Oba uvedené spory znély na zaplaceni totozné €astky cca 2,75 miliont CZK a tykaly se jednoho
stavebniho projektu — realizace dila Rozhledna Ryddv kopec, Débolin, Jindfichlv Hradec.
Jednalo se patrné o ¢astku reklamace vici spole¢nosti, resp. jejimu subdodavateli.

1.3.11. Cinnost spoleénosti

Spole¢nost se dle svého webu zabyva provadénim a zajistovanim generalni dodavky veskerych
stavebnich praci spolu se vSemi pfibuznymi obory nutnymi pro kompletni vystavbu,
rekonstrukce, opravy a projekéni prace rodinnych domf, bytovych domu a obéanskych staveb,
primyslovych staveb, historickych a pamatkové chranénych objektl, specialnich staveb ¢i
zemédeélskych staveb. Dle dodaného zakladniho popisu se zabyva komplexni stavebni vyrobou
jak v pozici dodavatelské, tak subdodavatelské.

Mimo stavebnich praci jsou spole€nosti provadény a zajiStovany dle jejiho webu samostatné i

pridruZzené stavebni prace jako:

e projektova Cinnost ve vystavbé (kompletni projektovd dokumentace, rozpolty a dalSi
dokumentace potfebna pro vydani tzemniho rozhodnuti a stavebniho povoleni),
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vykon zemémeéficskych &innosti,

provadéni staveb a jejich odstranovani,

zednictvi,

malifstvi, natéracstvi,

izolatérstvi,

vodoinstalatérsvi, topenarstvi,

montaz, opravy, revize a zkousky plynovych zafizeni,
truhlafstvi, podlaharstvi,

pokryvaclstvi, tesafstvi,

zamecdnictvi, nastrojafstvi,

klempifstvi,

montéaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni,
silniéni motorova doprava.

Spole¢nost v ramci pfiloh ucéetnich zavérek prezentuje zjednodusenou strukturu vynost. Dle
této v poslednich 10 letech tvofily cca 95 % vynosu stavebni prace, zbyly podil pfipada na
ostatni vynosy.

Struktura vynosu spoleénosti (v tisicich CZK)®

500 000

400 000 | Ostatni
300 000
200000
100 000 lSta}vebm
prace
0
— ('] (23] =t [Us]
— — — — —
o o o o o
('] ('] ('] ('] (']

2015 [N

2010
2017
2018

Zdroj: prilohy ucetnich zavérek

Spole¢nost na svém webu rovnéz prezentuje dva rozvojove projekty:
e Projekt zpracovani odpadnich surovin — PET na kyselinu tereftalovou — v ramci projektu byl
vroce 2014 dokon&en vyvoj technologie ve spolupraci s VU organickych syntéz

v Pardubicich a v roce 2015 byl zahgjen poloprovoz s kapacitou 500 kg/mésic. Technologie

je pfizpUsobena na vyrobu kyseliny tereftalové o Cistoté cca 95 % s pfimési ethylenglykolu

a chloridu draselného nebo dusi¢nanu draselného. Smés je vhodna pro pfimé vyuziti

v generatorech hasiciho aerosolu a dymovych smésich.

e Projekt materidlového vyuZiti odpadnich surovin — projekt se zabyva moznym vyuZitim
kyseliny tereftalové v primyslovém méfitku. Moznymi cestami jsou:

o Kompozitni stavebni prvky na bazi kyseliny tereftalové — jedna se o mozné vnitini i
vnéjsi pouziti ve stavebnictvi.

o Generatory hasiciho aerosolu na bazi kyseliny tereftalové — testovany byly generatory
v nékolika provedenich, prezentovana je pfiprava jejich uvedeni na trh. Generatory jsou
vhodné pro haseni v uzavienych prostorach tam, kde neni vhodné haseni vodou a
pénou (rozvodny, telefonni ustfedny, serverovny atd.). Iniciace je ruéni nebo elektricka
S napojenim na ustfednu elektrické pozarni signalizace.

o Dymova sloz na bazi kyseliny tereftalové — dym s nizkou toxicitou pfi vdechnuti,
zanedbatelnym vlivem na Zzivotni prostfedi a dobrou kryci schopnosti ve viditelném IR
spektru je vhodny na paintball, airsoft, filmové ucely & armadu. K certifikaci je
pfipraveno vice velikosti.

6 Obdobi oznagené 6/2011 predstavuje prodlouzené Géetni obdobi navazujici na roztépeni spole¢nosti k 31.12. 2009,
jedna se tedy o 18 kalendarnich mésicu.
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U obou rozvojovych projektd spole¢nost prezentuje moznost pozadat o dotaci na nakup
technologie s vysSi kapacitou vyroby v programech OPPIK a OPZP.

1.3.12. Organizaéni struktura

Dle pfilohy ucetni zavérky je spole¢nost organiza¢né ¢lenéna na tfi divize, a to divizi Humpolec,
Pelhfimov a Pacov. To odpovida prehledu kontaktnich adres uvedenému na zacatku této
kapitoly. V provozovné Pelhfimov spoleCnost zajiStuje pomocné stavebni vyroby jako
truhlafstvi, vodoinstalatérstvi, topenarstvi, zamecnictvi, pokryvalstvi a dopravu. V provozovné
Pacov kromé stavebni vyroby provozuje zamecnické, klempifské, truhlaiské prace a dopravu.

Podle webu spole¢nosti se v Pacové zabyva rovnéz zpracovanim projektl do programu Zelena
usporam. V kazdé divizi jsou dale provozovany stavebniny se Sirokym sortimentem stavebnich
materiall, nafadi a nastrojl (prostfednictvim sesterské spolecnosti Stavebniny STATUS s.r.o.).
Spole¢nost také disponuje plné vybavenymi truhlafskymi a zamecnickymi dilnami vcéetné
stfediska mechanizace, dopravy a zazemi pro jednotliva stfediska hlavni stavebni vyroby a
pomocné stavebni vyroby.

Spole¢nost nema dle pfilohy ucetni zavérky k 30. 6. 2019 organizacni slozku v zahranici.

Spolecnost vlastni 50% podil na zakladnim kapitalu spolecnosti Rezidence Olesna s.r.o., se
sidlem Ostrava — Moravska Ostrava, Stodolni 1785/31, PSC 702 00, IC 285 66 238.

Majetkové podily

| | 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 |
Rezidence Ole3na s.r.o. 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%

STAVOS HB, s.r.o.
(v likvidaci 8/2011 - 6/2014)

100% 100% 100%

Zdroj: prilohy ucetnich zavérek

1.3.13. Primyslova prava

Dle online databazi primyslovych prav dostupnych na webu Ufadu pramyslového vlastnictvi
spolec€nost neregistruje zadna nasledujici primyslova prava, tedy nema registrovany zadné
patenty &i vynalezy, uzitné vzory, popf. primyslové vzory a zemépisna oznaceni a oznaceni
pavodu, ani ochranné znamky.

Podle prilohy ucetni zavérky k 30.6.2019 se spole€nost nevénuje zadnému vlastnimu

vyzkumu a ani nepfedpoklada, ze by v budoucnu néjakeé finanéni prostfedky do oblasti vyzkumu
a vyvoje investovala.
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1.3.14. Zakladni finanéni vysledky

Zakladni polozky aktiv (v tisicich CZK

I 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 |30.09.2020
Dlouhodoby nehmotny majetek 169 111 53 0 0 0 0 63 95, 39 33
Dlouhodoby hmotny majetek 2356 3644 5482 6746 9005 6 646 4267 7242 7 545 11471 11793
Dlouhodoby finan¢ni majetek 100! 100! 100! 100 100! 100! 100! 100! 100! 100! 100!
Zasoby 41882 47010] 40442| 33789 51440| 54788 56160 62344 58186| 62239 50503
Dlouhodobé pohledavky 0 0 2 600 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 78475 79086| 112457| 119364| 121965 106401 98744| 98237 106719| 79040 109180
Kratkodoby finanéni majetel 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PenéZni prostfedky 5720 7399 3048 6296 15053 6232 3566 4859 12747| 12481 5689
Casové rozliseni 701 737 516| 432 386 233 1 231| 127 96 60 60
Aktiva celkem 129403 138087 164 698| 166727| 197949| 174400| 164 068| 172972| 185488 165430, 177358

Zdroj: vyrocni zpravy, ucetni zavérky

Zakladni polozky pasiv (v tisicich CZK)

[ 2010 [ 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 [30.09.2020

Vlastni kapital 66918 68411 70464| 82691 86176 82261 82458 77683 83273| 91300 92 612
Rezervy 0 0| 0 0 0 0 0| 0 0 0 0
Dlouhodobé zévazky 7616 2705 9 365 3228 4833 2845 1032 2995 2818, 4985 7 005
Kratkodobé zavazky 51383| 66282 78947| 77588| 99344| 80200] 67039 81144 93735 61812 70704
Casové rozligeni 3486 689 5922 3220 7 596 9094 13539 11145 5662 7334 7037,
Pasiva celkem 129403| 138087| 164698| 166727 197949 174400 164068| 172972| 185488 165430| 177358

Zdroj: vyroc¢ni zpravy, ucetni zavérky

Vysledky hospodareni spolecnosti (v tisicich CZK

I 2010 2011 I 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 |30.09.2020
Triby 292471 311798 308756| 385991| 406765 293582 302187| 320398| 350934 326572 96 313|
Pfidand hodnota 37803| 40703| 54505 79314 45612| 42237| 50181 48795 65443| 69003 28374
Provoznivysledek hospodareni 2651 2 500 488 15 899 6881 -6 400! 2275 -3612 7318 11 880 1473
Finanéni vysledek hospodateni -634 -876 1976 -433 -1568 2458 -903 -791 -1360| -1147 -163
Zisk pfed zdanénim 2017 1624 2464 15466 5313 -3942 1372 -4403 5958 10732 1310]
Cisty zisk 1707 1494 2053 12227 3485 -3915 1408  -4366 5585 8028 1310

Zdroj: vyrocni zpravy, Gcetni zavérky

Hlavni ukazatele penéznich toku (v tisicich CZK)

I

[ 2010 [ 2011 | 2012 | 2013 | 2014 [ 2015 [ 2016 | 2017 | 2018 | 2019 [30.09.2020

PenéZni prostfedky - potatecni stav 0 5720 7399 3 048| 6296 15 053] 6233 3567 4859 12747 12 481
Provozni cash-flow 0| -12477| -12572 14118 16 567 -4 087 2272 12561 -3845 8562 -7760
Investicni cash-flow 0 -2158 -3528 -4 104 -5920 4518 5569| -16520 589 6464 -1418
Financni cash-flow 0 16 314 11749 -6 766 -1890 -9251| -10507 5251 11144 -15293 2 386,
Cash-flow celkovy 0| 1679 -4 351 3248 8757 -8820 -2 666 1292 7 888 -266 -6792
PenéZni prostiedky - kone¢ny stav 0 7399 3048 6296 15053 6233 3567 4859 12747 12 481| 5689

Zdroj: vyrocni zpravy, tucetni zavérky

1.4. Strategicka analyza

Strategicka analyza je rozdélena v zasadé do tfi hlavnich ¢asti:

pfehledu ekonomickych veli€in a jejich odhadu vypracovanému nezavislymi institucemi pro
dalSi obdobi,

identifikace a popisu relevantniho trhu ocenované spolecnosti,

hodnoceni relevantniho trhu (vnéjSiho potencidlu) a hodnoceni konkurenéni pozice
(vnitiniho potencialu) ocefiované spoleénosti s ohledem na pfimé i nepfimé faktory jeji
konkurenéni sily.
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Vystupem strategické analyzy je celkové hodnoceni perspektivnosti podniku vzhledem
k atraktivité relevantniho trhu a konkurenéni sile, pfijeti & zamitnuti pfedpokladu trvalého
pokracovani €innosti a eventualné v zavislosti na (ne)pfijeti tohoto pfedpokladu a volbé metody
ocenéni odhad trzeb véetné predpokladu (tempa rustu) ohledné jejich dlouhodobého
(nekoneéného) vyvoje.

VySe uvedeny popis spolecnosti, konkrétné jeji historie a rozsahu aktivit, ukazuje, ze
z geografického hlediska je trhem spole¢nosti uzemi Ceské republiky, pfedevs§im ¢ast kraje
Vysoc&ina vymezena okresem Pelhfimov, kde se nachazeji provozni stfediska spole€nosti.

Jednotlivé kapitoly strategické analyzy (makroekonomicka analyza, vymezeni relevantniho trhu)
se tak vénuji vyhradné ¢eskym podminkam.

1.4.1. Vyvoj ekonomiky Ceské republiky

Nasledujici tabulka shrnuje nékteré zakladni ukazatele makroekonomického vyvoje Ceské
republiky — hruby domaci produkt, ceny, poéet obyvatel, popf. mzdy v poslednich dvou
desetiletich pfed datem ocenéni.

V zadnem pfipadé se nejedna o komplexni prehled makroekonomickych dat, ktery je mozné
nalézt napf. na webu Ceského statistického Uufadu, popf. v pravidelné vydavanych
makroekonomickych predikcich MF CR.

Z pohledu na Casové fady je patrné, ze béhem prvni poloviny uplynulého desetileti Ceska
ekonomika spiSe stagnovala, ¢imz navazala na obdobi po roce 2008, béhem kterého byla
postizena globalni ekonomickou krizi. Ta se projevila v zasadé dvéma obdobimi poklesu
ekonomické aktivity méfené ukazatelem HDP (2009 a 2012 — 2013). Z druhé recese se ¢eska
ekonomika vzpamatovala az v roce 2014. V roce 2015 tuzemsky HDP doséhnul nejrychlejSiho
tempa rlstu v obdobi navazujicim na hospodarskou krizi, kdyZ po o€isténi o cenové vlivy a
sezonnosti rostl redlné o cca 4,5 %, byt z ¢asti diky jednordazovym vlivim. Tomuto tempu se
priblizil rovnéz rok 2017, béhem néhoz kvalitu rlistu oproti roku 2015 zvySovala absence
jednorazovych efektd.

Popsany zakladni trend se projevoval i na dalSich realnych veliinach, napf. na vyvoji mezd ve
stalych cenach, které po roce 2008 vykazovaly rovnéz pomérné dlouhou stagnaci.
K vyznamnéjSimu rastu dosSlo opét az v zavéru obdobi, kdy diky napinajicim se podminkam na
trhu prace zacaly realné mzdy opét viditelnéji narlstat. V roce 2017 se jiz Ceska ekonomika
potykala se zjevné napjatym trhem prace — nestandardné nizkou nezaméstnanosti spojenou
s viditelné zrychlujicim rdstem mezd. V roce 2018 a 2019 se tento problém dale prohloubil.

Nominalnim hodnotam k rlistu pomahala po celé obdobi alesporfi mirna inflace, byt se po roce
2008 pohybovala vesmés pod inflagnim cilem Ceské narodni banky (od ledna 2010 stanoveny
jako bodovy na 2 %, pfed timto datem rovnéz bodovy cil 3 % v obdobi leden 2006 az prosinec
2009, viz web CNB). Velmi nizkou inflaci byla Ceska ekonomika postizena z pohledu CNB
zvlasté v letech 2014 a 2016, naopak od roku 2017 byl po del$i dobé& inflaéni cil CNB
prekonavan.

Pozvolny narist vykazoval poget obyvatel Ceské republiky, byt i ten se kolem roku 2010 zastavil

a k vyraznéjSimu nar(stu doSlo opét az od roku 2014. P¥i klesajicim po&tu umrti i narozeni a
postupném starnuti populace je rust poctu obyvatel primarné ovlivnén imigraci.

Strana 23



Zakladni makroekonomické statistiky CR

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
HDP miliardy CZK, b. c. 2379,4| 2568,3| 26816 28104 3062,4 32649 3512,8) 3840,1] 4024,1| 39304
HDP %, r/r, redlné 4,3 2,9 1,7 3,6 4,9 6,5 6,9 5,6 2,7 -4,8
Obecna mira nezaméstnanosti %, primeér 8,8 8,1 7,3 7,8 8,3 7,9 7,1 5,3 4,4 6,7
Nominalni mzda CZK 13219 14378 15524 16 430 17 466 18344 19 546 20957 22592 23344
Prdmérna hruba nomindlni mzda %, r/r n.a. 8,8 8,0 5,8 6,3 5,0 6,6 7,2 7,8 3,3
Primérné realné mzdy %, r/r n.a. 3,9 6,1 5,7 3,4 3,0 4,0 4,3 1,4 2,3
Mira inflace %, r/r, pramér 3,9 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,3 1,0
Ceny pramyslovych vyrobcl %, r/r, pramér 4,9 2,8 -0,6 -0,4/ 5,5 3,1 1,5 4,1 4,5 -3,1
Statnidluh % HDP 12,2 13,4 14,8 17,5 19,4 21,2 22,8 23,2 24,8 30,0
Stfedni stav obyvatelstva 10272503 10224192| 10200774| 10201651| 10206923| 10234092| 10266646| 10322689| 10429692| 10491492

2010 2011 | 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

HDP miliardy CZK, b.c.| 3962,5| 4 033,8| 4059,9] 40981 4313,8 45958 47680 50473 53236 56526
HDP %, r/r, redlné 2,3 1,8 -0,8 -0,5 2,7 53 2,5 4,4 2,8 2,6
Obecna mira nezaméstnanosti %, pramér 7,3 6,7 7,0] 7,0 6,1 5,0 4,0 2,9 2,2 2,0
Nominalni mzda CZK 23864 24455 25067| 25035| 25768 26591 27764| 29638 32051| 341110
Prdmérna hrubd nominalni mzda %, r/r 2,2 2,5 2,5 -0,1 2,9 3,2 4,4 6,8 8,1 6,4
Primérné realné mzdy %, r/r 0,7 0,6! -0,8 -1,5 2,5 2,9 3,7 4,2 53 4,2
Mira inflace %, r/r, pramér 1,5 1,9 3,3 1,4 0,4 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8
Ceny pramyslovych vyrobct %, r/r, pramér 1,2 5,6 2,1 0,8 -0,8 -3,2 -3,3 1,8 2,0 2,6
Statni dluh % HDP 33,9 37,2 41,1 41,1 38,6, 36,4 33,8 32,2 30,5 29,0
Stfedni stav obyvatelstva 10517247| 10496672 10509286| 10510719| 10524783| 10542942| 10565284 10589526| 10626430| 10669324

Zdroj: Cesky statisticky tfad

Ekonomicka krize ovlivnila zadluzeni Ceské republiky, které se vyrazné zvysilo mezi lety 2008
—2012. V zavéru sledovaného obdobi se diky realizovanym fiskalnim opatfenim a naslednému
oziveni ekonomiky rist statniho dluhu ve vztahu k HDP zastavil a doSlo dokonce k viditelnému
poklesu uvedeného ukazatele. V absolutni hodnoté se po vrcholu krize v roce 2012 vyse dluhu
do roku 2019 pfili§ nezménila a pohybovala se v rozpéti 1,6 — 1,7 bilionu CZK.

Uvedené roc¢ni Casové fady koncici rokem 2019 nezachycuji dramaticky obrat ekonomického
vyvoje a jeho vyhledu, ke kterému doslo béhem &asti roku 2020 predchazejici datum ocenéni.
Tzn., neni zde zachycen nastup infekéniho onemocnéni COVID-19 (coronavirus disease 2019)
zpusobeného koronavirem SARS-CoV-2, které vyvolalo svétovou pandemii. V Evropé, resp.
Ceské republice, se zadala nakaza a na ni vazana ekonomickéa opatfeni (nafizena karanténa,
preruseni vyroby, zdkazy cestovani apod.) projevovat cca na pocatku bfezna 2020, b&éhem
letnich mésict doslo k doGasnému zlepSeni situace, nicméné od konce letnich prazdnin a
béhem zafi se objevovaly znamky opétovného zhorSeni (zrychlujici rist poCtu nakazenych i
zemfelych).

Pfed datem ocenéni byly zvefejnény nize uvedené odhady makroekonomického vyvoje, které
dopad pandemie na Ceskou ekonomiku jiz do zna¢né miry zachycuji, byt s ohledem na
dynamiku vyvoje v uvedeném obdobi s podstatnou mirou nejistoty.

1.4.2. Odhad makroekonomického vyvoje CR

1.4.2.1. Vyvoj ekonomiky z pohledu MF CR

Ministerstvo financi Ceské republiky ve své posledni makroekonomické predikci zvefejnéné
pred datem ocenéni, tedy v poloviné zafi 2020, komentovalo posledni vyvoj vnéjsich podminek
nasledovné:

e pandemie koronaviru, pfijata protiepidemicka opatfeni a jejich doprovodné efekty zpUsobily
hluboky synchronizovany propad svétové ekonomiky, jehoz rozsah byl v obdobi po 2.
svétové valce bezprecedentni,

e hospodéiska politika vSech zasazenych zemi reagovala razantnim uvoln&nim a pfijetim
masivnich fiskalnich a monetarnich stimuld, coz by mélo pomoci tomu, aby méla pandemie
co nejmensi dopad na dlouhodoby rist,
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e oziveni ekonomické aktivity ve vétSiné zemi nebude patrné dostatecné silné na to, aby
v prabéhu roku 2021 vykompenzovalo hospodarsky propad z prvni poloviny roku 2020,
e nejistoty, kterymi byla pfedpovéd zatizena, byly obrovské:
o Vv prvni fadé dal§i vyvoj pandemie s rizikem pfipadného dalSiho omezeni ekonomické
aktivity,
o mira pruznosti trhu prace pfi absorbovani disledkd nevyhnutelnych cyklickych
i strukturalnich zmén pfi atlumu ¢i naopak expanzi nékterych odvétvi,
o zmény v globalnich produkénich Fetézcich s dopadem na produktivitu prace.

V pfipadé samotné Ceské ekonomiky byl komentar nasleduijici:

e vyvoj readlného HDP byl v Ceské republice ve druhém kvartale 2020 charakterizovan
nejhlubdim propadem v historii samostatného statu, realny HDP ocistény o sezénni a
kalendarni vlivy mezictvrtletné klesl 0 8,7 % a mezirocné o 11 %, v Eurozéné byl mezironi
propad dokonce 14,7 %,

e na strané uziti byl nejvyraznéjsim faktorem propadu zahraniéni obchod s pfispévkem -5,1
p.b.,

o vyvoz zbozi a sluzeb se snizil 0 23,1 %, kdyZ se zde projevilo pferuSeni dodavatelskych
vztahd, nizka poptavka hlavnich obchodnich partner(i a propad exportni vykonnosti,

o dovoz klesl o 18,4 %, limitovan byl domaci poptavkou i poptavkou exportérli po
vstupech,

e vramci domaciho uziti bylo nejvyznamnéjsi snizeni spotfeby domacnosti o 7,3 % z titulu
poklesu realnych mezd i zfejmé dalSich slozek disponibilniho dlchodu, tak vlivem
nemoznosti realizovat béhem restriktivnich opatfeni vydaje na nékteré druhy zbozi a sluzeb,

e spotfeba sektoru vladnich instituci byla jedinou rostouci slozkou domaciho uziti s narlistem
02,1 %,

e pfekvapivé nizky byl pokles investic do fixniho kapitélu, jen 4,6 %, kdyz pfi poklesu do
ostatnich budov a staveb mimo bydleni 0 6,7 % investice do bydleni v podstaté stagnovaly;
investice do stroji véetné motorovych vozidel ovsem hluboko propadly.

Makroekonomicka predikce Ceské republiky (zafi 2020)

i o 2015 | 2016 | 2017 [ 2018 2019 2020 2021 2020 2021
Hlavni makroekonomické indikatory — — — - —

Aktudlni predikce | Minuld predikce
Nominalni hruby doméci produkt mid. K¢ | 46250 | 4797,0 | 5111,0 | 5409,0 | 5749,0 | 5561,0 | 5860,0 | 5530,0 | 5781,0
Nominalni hruby domdaci produkt rastv %, b.c. 6,4 3,7 6,5 5,8 6,3 -3,3 5,4 -2,2 4,5
Hruby domaci produkt rastv %, s.c. 5,4 2,5 5,2 3,2 2,3 -6,6 3,9 -5,6 3,1
Spotieba doméacnosti ristv %, s.c. 3,9 3,8 4,0 3,5 3,1 -5,0 2,2 -1,5 0,8
Spotreba vlady rastv %, s.c. 1,8 2,5 1,8 3,8 2,3 3,8 2,9 2,6 2,0
Tvorba hrubého fixniho kapitdlu ristv %, s.c. 9,7 -3,0 4,9 10,0 2,2 -7,5 3,0 -13,6 3,2
Pfispévek zahrani¢niho obchodu k riistu HDP p.b., s.c. -0,2 1,4 1,2 -1,2 0,0 -1,7 0,9 -1,2 0,7
Ptispévek zmény zasob k riistu HDP p.b., s.c. 0,9 -0,3 0,5 -0,5 -0,2 -1,3 0,6 -0,8 0,8
Deflator HDP riistv % 1,0 1,1 1,3 2,6 3,9 3,6 1,4 3,7 1,4
Primérna mira inflace % 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8 3,2 1,9 3,2 1,6
Zaméstnanost (VSPS) rlstv % 1,4 1,9 1,6 1,4 0,2 -1,2 -0,7 -1,2 0,2
Mira nezaméstnanosti (VSPS) primérv % 5,1 4,0 2,9 2,2 2,0 2,6 3,4 3,3 3,5
Objem mezd a platd rastv %, b.c. 5,0 5,7 9,2 9,6 6,6 -1,9 0,8 2,6 0,8
Saldo b&#ného utu % HDP 0,4 1,8 1,5 0,4 -0,3 0,3 0,4 0,2 0,3
Saldo sektoru vladnich instituci % HDP -0,6 0,7 1,5 0,9 0,3 -6,4 X -4,1 X

Predpoklady 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2020 2021

Aktualni predikce | Minula predikce
Ménovy kurz CZK/EUR 27,3 27,0 26,3 25,6 25,7 26,3 25,8 26,5 26,2
Dlouhodobé trokové sazby % p.a. 0,6 0,4 1,0 2,0 1,5 1,1 0,9 1,5 1,5
Ropa Brent USD/barel 52 44 54 71 64 42 48 38 40
HDP eurozdény rastv %, s.c. 1,9 1,8 2,8 1,8 1,3 -9,0 5,4 -5,7 2,9

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky

Makroekonomicka predikce byla postavena na pfedpokladu, Ze dale nebudou v souvislosti
s epidemiologickou situaci pfijimana vyznamna restriktivni opatfeni. Ekonomicka aktivita by
méla dale oZivovat a Sok do agregatni poptavky i nabidky byl tedy uvazovéan jako do€asny a
jednorazovy.

Vyhled MF CR pro roky 2020 a 2021 tedy predpokladal:
e propad ekonomického vykonu v roce 2020 o 6,6 % (tzn. nejvice v historii samostatné CR),
kdyz by k hlubokému poklesu mélo dojit ve vSech oblastech uziti s vyjimkou spotfeby
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sektoru vladnich instituci, od poloviny roku by ale méla ekonomickd aktivita ozivovat a
v roce 2021 by hospodarsky riist mohl dosahnout 3,9 %,

e v listopadu 2019 se poprvé od roku 2012 meziro¢ni rlst spotfebitelskych cen dostal nad
horni hranici toleranéniho pasma 2% inflaéniho cile CNB (tzn. nad 3 %), pfedevsim vlivem
proinflaénich vlivli kladné produkéni mezery a zvySovani jednotkovych nakladud prace spolu
s administrativnimi opatfenimi a rastem cen potravin; ke snizeni inflace pod tuto hranici
nedoslo s vyjimkou kvétna ani v prostiedi propadu spotiebitelské poptavky z pfi€in zfejmé
lezicich na nabidkové strané ekonomiky a vlivem rychlého rastu cen potravin,

e pro rok 2020 byl vyhled inflace z uvedenych divodd na 3,2 %, pro rok 2021 byla
poklesu jednotkovych nakladl prace, popf. zaporné mezery vystupu, pouze ve vysi 1,9 %,

e zaméstnanost od druhého kvartalu 2019 klesala, v roce 2020 a 2021 by se mél tento pokles
vlivem oCekavaného ekonomické propadu a s nim spojenému sniZzeni poptavky po praci
prohloubit; MF CR rovnéz o&ekavalo riist miry nezaméstnanosti, a to na 2,6 % v roce 2020
a 3,4 % o rok pozdéji, pficemz vétSimu dopadu recese na zaméstnanost méla zabranit
pfijata fiskalni opatfeni, spole€né s vysokym pocétem volnych pracovnich mist a
zaméstnanych cizincu,

e hospodareni sektoru vladnich instituci mélo byt v roce 2020 velkou mérou ovlivnéno
pandemii koronaviru; hluboky propad ekonomické aktivity pfinesl rovnéz pokles nebo ztratu
dynamiky danovych pfijmG pfi zvySenych vydajich vynalozenych na boj proti Sifeni
epidemie a zmirnéni jejich dopadl, coz vedlo k odhadu deficitu hospodafeni sektoru
vladnich instituci v roce 2020 ve vysi 6,4 %, strukturalni saldo bylo o€ekavano ve vysi 2,7 %
a rlist vefejného dluhu na 39,4 % HDP.

Rizika predikce povazovalo MF CR za vyrazné vychylena smérem dold.

Nejvyznamnéj$im rizikem byl dal$i pribéh pandemie koronaviru, které minula predikce
prakticky neuvazovala, bylo Sifeni koronaviru SARS-CoV-2, kdyz se k datu zpracovani predikce
v nékterych statech véetng& Ceské republiky opét rychle zvy$oval podet nové potvrzenych
pfipadll nakazy. Razantné rostl vyznam systému, tzv. chytré karantény. P¥i zpracovani predikce
bylo pfedpokladano, Ze se Sifeni koronaviru podafi limitovat bez plodnych opatfeni dopadajicich
na ekonomickou aktivitu, diky ¢emu by mélo pokracovat ozivovani ekonomického ristu.

K 31. 1. 2020 umoznila upravena dohoda o vystoupeni Spojeného kralovstvi z Evropské unie
fadny a fizeny odchod tohoto jiz byvalého €lena. Zadalo nicméné pfechodné obdobi, kondici
31. 12. 2020. Bé&hem tohoto obdobi je nutné dojednat budouci vztahy napf. v oblasti
mezinarodniho obchodu. Makroekonomicka predikce byla zalozena na pFedpokladu, ze
dohodnuté vztahy budou maximalné zachovavat volny pohyb zbozi, sluzeb a osob. Rizika tzv.
tvrdého brexitu, tzn. scénafe bez rozumné dohody, povazovala predikce za vyrazna, napfr.
z Casového hlediska, kdyz uzavfeni jednani vzhledem k ratifikacnim procesim bylo nutné
podstatné dfive pfed koncem roku.

Dal$im rizikem bylo napéti v obchodnich vztazich mezi USA a Cinou, resp. Evropskou unii.
Pandemie koronaviru uvedenou otazku upozadila, ale opétovnou eskalaci nebylo mozné
vylougit.

Samotna Ceska ekonomika vykazovala vroce 2019 v nékterych oblastech zfetelné znaky
prehfati, zvlasté na trhu prace a nemovitosti. Modelovana recese v roce 2020 by méla mit na
trh prace tlumeny dopad, z titulu vysokého poctu volnych pracovnich mist a zaméstnanych
cizincll, popf. vlivem opatfeni hospodariské politiky. Ve stfednédobém horizontu bude klicove,
aby dochazelo k rlstu produktivity prace.

Cyklicky vyvoj ekonomiky a nizké urokové sazby vedly spolecné ke zvySeni dynamiky
hypote¢nich uvérd. Spolu s faktory limitujicimi nabidku residencnich nemovitosti (zvlasté
v Praze) doslo k vyraznému navySeni nabidkovych cen bytd a jejich urcitému nadhodnoceni.
Kombinace dluhového financovani rezidenénich nemovitosti a rist jejich cen pfedstavovala
makroekonomické riziko, které se mohlo zacit pfi ofekavaném propadu ekonomiky
materializovat. K datu zpracovani predikce bylo pfipraveno pulro¢ni moratorium na splaceni
hypoték, spotfebitelskych a podnikatelskych uvért. Pfipadné zhorSeni kvality uvérovych portfolii
bank po skonéeni tohoto moratoria by nemélo ohrozit finanéni stabilitu.
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S ohledem na vyznam automobilového sektoru pro ¢eskou ekonomiku stfedné az dlouhodobé
riziko pfedstavovaly zasadni strukturalni zmény, k nimz mélo v tomto odvétvi patrné dojit vliivem
postupného zpfisfiovani emisnich norem. Pfechod na alternativni druhy pohonu si vyzada
enormni investice do vyvoje technologii, stroji a zafizeni ¢i infrastruktury. O¢ekavan byl rovnéz
dopad na zaméstnanost, dodavatelsko-odbératelské vztahy &i ceny energii. Kratkodobym
rizikem byla silna procyklicnost odvétvi, exportni orientace a zavislost na dodavatelskych
fetézcich. Jiz v roce 2019 se podet automobilt vyrobenych v CR mistné snizil vlivem nizsi
poptavky ze zemi mimo EU.

1.4.2.2. Makroekonomicky vyhled — kolokvium MF CR

K stanovenému datu ocenéni, tedy 30. 9. 2020, byly znamy odhady vyvoje ekonomiky Ceské
republiky pochazejici od relevantnich vefejnych i komer¢nich instituci zvefejnéné v ramci 49.
Kolokvia — $etfeni prognéz makroekonomického vyvoje Ceské republiky (2020 — 2023). Toto
bylo vydano Ministerstvem financi Ceské republiky dne 12. 5. 2020, pfiéemz se prizkumu
aktivné zucastnilo 13 domacich instituci. K prizkumu byly dale pfifazeny odhady dvou
zahrani¢nich subjektd (Mezinarodniho ménového fondu a Evropské komise). Seznam
Ucastniku kolokvia je uveden v pfiloze tohoto materialu.

S ohledem na komplikovanou ekonomickou situaci v prvni poloviné roku 2020 (pandemie
respiracniho onemocnéni COVID-19 zpusobeného koronavirem SARS-CoV-2) se ucastnilo 49.
Kolokvia méné respondentll nez obvykle a zbyli rovnéz poskytli méné udaji. U Fady
respondentt progndzy nepokryvaly obdobi indikativniho vyhledu, tedy roky 2022 — 2023. Celé
obdobi vyhledu, alespori u nékterych ukazatelll, pokryvaly pfedpovédi pouze 7 instituci.

Odhad makroekonomickych veliéin v ramci 49. Kolokvia Ministerstva financi CR I.

. 2020 2021
Predpoklady - — = - — =
min. |prﬁmer| max. |MFCR min. |prﬁmer| max. | MFCR
HDP zemi EA19 realny rast v %| -13,0 -8,2 -5,7 -5,7 2,9 6,2 | 11,0 2,9
Cena ropy Brent UsD/barel 31 38 41 38 38 43 55 40
3M PRIBOR pramérv % 0,7 0,9 1,0 0,8 0,2 0,6 1,1 0,3
Vynos do splatnosti 10letych statnich dluhopist prdmérv % 1,1 1,4 1,8 1,5 0,5 1,4 2,2 1,5
Ménovy kurz CZK/EUR 26,3 | 26,7 | 27,0 | 26,5 | 25,0 | 26,2 | 27,5 | 26,2
Ménovy kur USD/EUR 1,08 | 3,10 | 1,13 | 1,10 | 1,09 | 1,12 | 1,21 | 1,09
PR 2020 2021
Hlavni indikatory - = - =
min. |prﬁmér| max. |MFCR min. |prﬁmér| max. | MFCR

Hruby domaci produkt realny rastv%| -11,0 | -7,6 | -56 | -5,6 3,1 5,8 9,7 3,1
Pfispévek zmény zdsob p. b. -1,1 -0,5 0,0 | -0,8 0,0 0,4 0,9 0,8
Prispévek zahrani¢niho obchodu p. b. -54 | -22 | -09 | -1,2 0,3 1,4 4,3 0,7
Spotfeba domacnosti readlny rastv %| -15,3 | -4,8 | -1,3 | -1,5 0,8 41 | 12,5 0,8
Spotreba vlady realnyrastv%| 2,0 4,7 | 12,3 26 | -54 1,8 4,8 2,0
Tvorba hrubého fixniho kapitdlu |redlny ristv%|-20,0 |[-14,0 [ -9,8 |-13,6 3,0 6,3 9,6 3,2
Deflator HDP rastv % 1,4 3,1 4,1 3,7 1,0 1,8 2,9 1,4
Pramérna mira inflace v% 2,1 2,7 3,4 3,2 0,2 1,6 2,5 1,6
Zaméstnanost (VSPS) rastv % -32 | -19 | 06 | -1,2 | -11 0,0 1,5 0,2
Mira nezaméstnanosti (V5PS) v% 3,0 4,1 7,5 3,3 3,1 4,1 6,0 3,5
ObJem mezd a pIatl'] nominalni ristv % -0,1 1,6 3,2 2,6 0,8 3,2 4,8 0,8
Saldo bézného uctu v % HDP -2,6 | -1,2 0,5 02| -1,6 | -0,2 1,0 0,3

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky

Hlavni tendence oekavané respondenty prizkumu a pfifazenymi institucemi pro roky 2020 az
2021 Ministerstvo financi shrnovalo v nasledujicich bodech:
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ekonomika byla citelné zasazena pandemii koronaviru a opatfenimi pfijatymi k omezeni
Sifeni nakazy, v roce 2020 pocitali respondenti priizkumu s propadem HDP o 7,6 %, v roce
2021 nasledovanym rustem o 5,8 %,

s vyjimkou spotieby sektoru vladnich instituci mély v roce 2020 klesnout vSechny slozky
domaci poptavky, negativni pfispévek byl oCekavan i u salda zahrani¢niho obchodu, v roce
2021 méla k oziveni pfispét domaci i zahrani¢ni poptavka,

mira inflace méla dosahnout v roce 2020 hodnoty 2,7 %, v roce 2021 méla Cinit 1,6 %;
vyrazné protiinflaénim jevem byly v roce 2020 ceny ropy a déale oslabeni domaci poptavky
v prostfedi zaporné mezery vystupu, naopak mélo plsobit zvySeni jednotkovych nakladd
prace a oslabeni koruny,

trh prace mél byt pandemii vyznamné ovlivnén, oCekavan byl vroce 2020 rdst miry
nezaméstnanosti ze 2,0 % na 4,1 % s naslednym setrvanim na této drovni v roce 2021;
v pfipadé zaméstnanosti byl o¢ekavan pokles 0 1,9 % s naslednou stagnaci,

vyraznéjSimu rustu nezaméstnanosti méla napomahat viadni opatfeni a rekordni pocet
volnych pracovnich mist v obdobi pfed vypuknutim pandemii, stejné jako vysoky pocet
zaméstnanych cizincl, které mohly podniky propoustét pfednostné,

uvolnéni tlaku na trhu prace se mélo projevit snizenim tempa ristu mezd a platd ze 7,1 %
v roce 2019 na 1,6 % v roce 2020, s naslednym opétovnym zrychlenim na 3,2 % v roce
2021,

pro rok 2020 respondenti odhadovali mirny schodek bézného uctu platebni bilance ve vysi
1,2 % HDP, v roce 2021 mél schodek dosahnout nepatrnych 0,2 % HDP.

Odhad makroekonomickych veliéin v ramci 49. Kolokvia Ministerstva financi CR Il

. 2022 2023
Predpoklady - ~ = - — =~
min. |prt|mer| max. |MFCR min. |prﬁmer| max. | MFCR
HDP zemi EA19 realnyristv%| 1,1 | 1,6 | 22| 21| 11| 14| 1,7 | 13
Cena ropy Brent UsD/barel 41 52 64 43 42 50 59 46
3M PRIBOR primérv % 0,3 0,8 1,4 0,7 0,7 1,4 2,4 0,7
Vynos do splatnosti 10letych statnich dluhopist prfj meérv % 0,9 1,6 2,8 1,5 1,5 2,0 3,2 1,5
Ménovy kurz CZK/EUR 244 | 25,1 | 25,7 | 255 | 24,0 | 24,6 | 25,2 | 24,8
Ménovy kur USD/EUR 1,08 | 1,16 | 1,27 | 1,09 | 1,06 | 1,18 | 1,32 | 1,09
Hlavni indikatory - 2022 = - 2023 ~
min. |prﬁmér| max. |MFCR min. |prﬁmér| max. | MFCR

Hruby domaci produkt redlnyrastv%| 1,7 2,5 3,0 1,9 0,7 2,3 3,1 1,8
Prispévek zmény zdsob p. b. -0,4 | -0,2 0,0 00| -04 | -01 0,0 0,0
Prispévek zahrani¢niho obchodu p. b. 0,2 0,3 0,6 02| -04 0,0 05 | -04
Spotfeba domacnosti redlnyrastv%| 1,6 2,8 4,7 1,6 1,8 2,6 4,2 2,0
Spotreba vlady readlny rastv%| -5,1 0,7 2,6 2,0 1,2 1,7 2,1 2,1
Tvorba hrubého fixniho kapitdlu |redinyristv%| 2,4 3,8 5,2 2,4 0,7 2,8 4,3 3,6
Deflator HDP rastv % 0,9 1,6 2,0 1,9 1,3 2,0 2,7 2,0
Priimérna mira inflace v % 1,7 2,0 2,2 2,0 1,2 1,9 2,3 2,0
Zaméstnanost (VSPS) rastv % -0,2 0,4 1,0 0,2 0,1 0,5 1,0 0,1
Mira nezaméstnanosti (VSPS) v % 2,6 3,2 3,8 3,5 2,5 3,0 3,5 3,5
Objem mezd a platll nominalni riist v % 2,9 4,7 8,0 2,9 3,5 5,7 7,1 3,5
Saldo béZzného uctu v % HDP -1,0 | -0,1 1,0 04 | -1,1 0,0 1,0 0,0

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky

Pro cely horizont vyhledu (obdobi 2020 — 2023) pak zucastnéné instituce dle komentari ke
grafum ocekavaly zjednodusené:

rekordné hluboky propad ekonomické aktivity v Eurozéné v roce 2020, se stabilizaci rastu
kolem 1,5 % v zavéru obdobi,

ceny ropy Brent v priméru pod 40 USD za barel v roce 2020 s naslednym mirnym rastem,
ovSem spiSe stale pod 50 USD za barel, tzn. vyznamné nize, nez v pfedchozich predikcich,
propad kratkodobych sazeb (3M PRIBOR) s rGstem az v roce 2020, ovSem opét na
hodnotach podstatné nizSich, nez v minulych vyhledech,
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¢ vynos do splatnosti dlouhodobych dluhopist (statni s dobou do splatnosti 10 let) az do roku
2021 pod 1,5 %, nasledné mirné rostouci,

¢ viditelné oslabeni kurzu CZK vi¢i EUR v roce 2020 po stabilizaci v dalSim roce nasledné
obnoveni trendu posilovani CZK, ovSem pozvolnéjSiho nez v pfedchozich prognézach,

e pozvolné posilovani EUR vuci USD, ovSem po mirném oslabeni v roce 2020, vyhled byl
rovnéz zatizen velkym rozptylem v zavéru obdobi,

e propad ekonomiky v roce 2020, nasledovany silnym ozivenim o rok pozdéji a stabilizaci pod
2,5 % v letech 2022 — 2023,

e zaporny pfispévek zmény zasob modelovanému ruastu HDP ve vSech letech prognézy
s vyjimkou roku 2021,

e pfispévek zahrani¢niho obchodu k rlstu HDP odrazejici vyvoj zahrani¢ni poptavky a
investic, tzn. zaporny v roce 2020 kolem 2 % s nasledujicim ozivenim v roce 2021 a
zanedbatelny v dalSich letech,

e vykyv spotfeby domacnosti na -4 % v roce 2020 (nejsilnéjSi pokles v historii samostatné
CR), +4 % o rok pozdsji a nasledné mirn& zpomalujici rast,

e zvySenou spotfebu vladniho sektoru vlivem boje proti koronaviru, tzn. vysoky rist spotfeby
hlavné v roce 2020 a nasledné zpomaleni k hodnotach predikovanym v minulosti (vyhled
ov8em ovlivnény velkym rozptylem oCekavanych hodnot),

¢ hluboky propad investi¢ni aktivity v roce 2020 s jejim naslednym ozivenim v dalSich letech,

e zpomaleni deflatoru HDP pod 2 % v roce 2021 a podobné hodnoty v letech nasledujicich,

e stfednédoby vyhled inflace pobliz inflaéniho cile CNB, ovéem v prvnich dvou letech vyhledu
jeji vykyvy (vyhled navic ovlivnény vyznamnym rozptylem oCekavani na po¢atku obdobi),

e pokles zaméstnanosti v roce 2020, stagnaci o rok pozdéji a nasledny mirny rist (kolem 0,5
% rocné),

e miru nezaméstnanosti v letech 2020 — 2021 mirné nad 4 %, v nasledujicich dvou letech
pokles ke 3 0,

e vyznamné zpomaleni dynamiky mezd a platl a jeji nasledné obnovovani vazané na vyse
popsané ozivovani trhu prace,

e mirny schodek bézného uctu platebni bilance zvlasté v roce 2020, v dalSich letech jeho
shiZeni na zanedbatelnou uroven.

1.4.3. Dlouhodobé ocekavana inflace

Parametr dlouhodobé oCekavané inflace je jednim z vyznamnych veli€in vstupujicich do model
vynosového oéekavani (naklady kapitalu, tempa rdstu generatord hodnoty). S ohledem na délku
finan¢nich pland pro vynosové ocenéni je obecné nevhodny kratkodoby vyhled, obvykle
zpracovavany rlznymi institucemi na nejbliz8i 1 — 2 roky.

Vyhledy spotiebitelské inflace platné k datu ocenéni

2020 2021 2022 2023
Predikce MF CR za¥i 2020 3,20% 1,90% n.a. n.a.
49. Kolovium MF CR - priimér 2,70% 1,60% 2,00% 1,90%

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky

Kratkodobé vyhledy inflace platné k datu ocenéni jsou popsany v pfedchozich kapitolach,
shrnuti t&chto predikci uvadi nasledujici tabulka.

Inflagni o8ekavani na podstatné &ast&jsi bazi (kolokvium MF CR 2x ro&né&, makroekonomicka
predikce MF CR 4x roéné&) prezentuje rovnéz CNB, ktera kazdy mésic vydava material Inflaéni
ocekavani financéniho trhu. V tomto jsou shromazdovany predikce tuzemskych, a nékolika
zahraniénich analytikd, je tak obdobou kolokvii MF CR s moznosti rychlej$i reakce na ménici
se podminky.

K datu ocenéni 30. 9. 2020 byla zvefejnéna predikce zaloZzena na oekavanich 14 domacich a
3 zahrani¢nich analytikd. V tfiletém horizontu byla inflace, stejné jako v nedavné minulosti,
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ogekavana cca na urovni inflaéniho cile CNB, tedy v praiméru kolem 2 %. Proti pfedchozim
letdm dosSlo v mésicich po vypuknuti epidemické situace (tzn. od dubnového vydani) k rozsifeni
rozptylu, pfedevsim zdola, byt k samotnému datu ocenéni se variabilita odhadu opét snizovala
(rozptyl predikci k 30. 9. 2020 ¢&inil 1,6 — 2,5 %). Rust nejistoty, znazornény rozsifovanim pasma
odhadd, byl patrny i u predikce dalSich makroekonomickych veli¢in, coZ relevantnost jakéhokoli
kratkodobého vyhledu v prabéhu roku 2020 snizovalo. Stfednédoby vyhled nicméné sahal
pravdépodobné jiz za horizont pfimého dopadu epidemie, tzn. do obdobi normalizace
ekonomickeého vyvoje.

Vyhled inflace v triletém horizontu
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Zdroj: CNB

Ocekavani inflace v ramci popsaného 49. Kolokvia pro obdobi 20719 — 2022 popf.
Makroekonomické predikce MFCR ze zé&fi 2020, tzn. v horizontu 2 — 3 let oscilovani okolo
inflaéniho cile CNB ve vysi 2 %, resp. kratkodob& v horni poloving pasma tolerance, se tak k
datu ocenéni jevil v kontextu aktualnéjSi predikce jako vcelku odpovidajici. Nicméné nejde
0 dostate¢né dlouhodobou predpovéd, kterou obecné vyzaduje ocenéni podniku (nejde-li
0 ocenéni majetkové, napf. simulaci likvidace, pro které mize byt dostate¢ny jen nékolikalety
vyhled).

Ocekavana inflace v Eurozéné — EU Inflation Swap Forward 5Y5Y (v %)
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Zdroj: Bloomberg Terminal, funkce FWISEUS55 Index

Sledovanou predpovédi dlouhodobé inflace v Eurozéné je zvlasté v poslednich letech tzv.
inflacni swap, pfedevsSim pétilety (EUR Inflation Swap Forward 5Y5Y). V ramci agenturniho
systému Bloomberg Terminal jde o funkci FWISEU55 Index. Inflaéni swap v podstaté vyjadiuje
oCekavany priimér inflace za urcité obdobi (zde 5 let) zaCinajici urcitou dobu od soucasnosti
(zde za 5 let). K datu ocenéni 30. 9. 2020 tak 3lo o ofekavani inflace v Eurozéné v obdobi
1. 10. 2025 - 30. 9. 2030.

K tomuto datu dosahovalo inflaéni olekavani v Eurozéné méiené uvedenym swapem velmi
nizkych hodnot, pobliZ historickych minim. Ukazatel je poCitan od dubna 2004, pfi¢emz se po
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vétsinu historického obdobi pohyboval nad urovni inflagniho cile ECB ve vysi 2 %. Od roku 2014
jej ovdem jiz nikdy nedosahl. K 30. 9. 2020 ¢inila hodnota oCekavané inflace pouze 1,11 %,
pramér pfedchozich 12 mésicl byl prakticky stejnych 1,13 %.

Vyvoj spotiebitelské inflace v Eurozéné a CR od vstupu do EU (v %)
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Zdroj: Bloomberg Terminal, funkce CZCPYQY Index a ECCPEMUY Index

Ocekavani evropské inflace je dlouhodobé v nemalé mife relevantni i pro Ceskou republiku. Od
vstupu Ceské republiky do Evropské unie (1. 5. 2004) je lokalni spotfebitelska inflace pozitivné
korelovana s inflaci v Eurozéné. Tato korelace je v Case pomérné stabilni, i vySe inflace se
dlouhodobé pfrilis neliSila, v kratSich obdobich nicméné mize dochazet k urcitému rozptylu mezi
hodnotami inflace tuzemské a evropské, jako tomu bylo v dobé finanéni krize v roce 2008 a
nové i v poslednich cca 2 letech. Dle korelaénich koeficientl tedy existuje zavislost obou inflaci,
pfiCemz vzhledem k zavislosti oteviené ¢eské ekonomiky na partnerech v EU Ize pfedpokladat,
Ze dlouhodoby vyvoj inflace v Eurozéné bude do znaéné miry platny i pro Cesky trh.

V dobé nedavné datu ocenéni v Eurozéné opét narustaly obavy z deflace, coz je patrné jak na
grafu porovnavajici historické hodnoty, u nichz je v roce 2019 patrné zvysSeni rozdilu mezi
&eskou inflaci pohybuijici se nad urovni inflagniho cile CNB a evropskou inflaci, klesajici k datu
ocenéni na hodnoty pod 0 %, tak na grafu dlouhodobé ocekavané inflace dosahujici v roce
2019 svych historickych minim.

K datu ocenéni vykazovala Eurozdna druhy mésic deflaci, coZ navy3ovalo tlak na Evropskou
centralni banku k provedeni opatfeni smérem k monetarni expanzi (rust o¢ekavani na navyseni
programu odkupu dluhopis(, snizeni urokd hloubé&ji do zaporu). Pandemie nového koronaviru
rovnéz vedla vSechny staty k uvolnéni fiskalni politiky, silné dluhovym rozpoctiim, na evropské
urovni v roce 2020 dokonce k emisi prvnich spole¢nych dluhopis(l. Tyto faktory by do budoucna
mohly vyvoj evropskeé inflace otocit.

Korelace spotrebitelské inflace Eurozény a CR k 30. 9. 2020

Od vstupu do EU 0,723
Poslednich 10 let 0,580
Poslednich 5let 0,472

Zdroj: Bloomberg Terminal, vlastni propocet

K datu ocenéni bylo mozné o€ekavat, ze budouci inflace v delSim horizontu nebude dosahovat
k datu ocenéni oCekavanych hodnot, ani takovych, na které ukazuji kratkodobé predikce na
nejblizsi 2 — 3 roky. Samostatnd ména umoziiuje CNB vlastni mé&novou politiku, ktera by mohla
zabranit poklestim az k Urovni v Eurozoné, jeji aktualni vyvoj nicméné naznacuje dalsi pokles.
Dlouhodob& odekavanou inflaci Ceské republice tak Ize pro Glely této prace dle nazoru
zpracovatele modelovat k datu ocenéni 30. 9. 2020 na urovni cca 1,50 — 1,75 % (v rdmci néj
spiSe na dolni hranici), tedy v pasmu pod drovnémi, na které ukazuji stfednédobé
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makroekonomické predikce CR, nicméné nad drovni danou dlouhodobym vyhledem danym
vyvojem inflaéniho swapu Eurozény.

1.4.4. Relevantni trh spole¢nosti

Relevantni trh spolecnosti odpovida s ohledem na vynosu trhu stavebnictvi. Z hlediska
geografického je relevantnim trhem Ceska republika, uzeji ¢ast kraje Vysocina, predevsim okres
Pelhfimov.

DalSi popis relevantniho trhu se s ohledem na toto vymezeni bude tedy tykat stavebnictvi
v Ceské republice. To je sledovano jednak Ceskym statistickym ufadem, ktery prezentuje
mnozstvi €asovych Fad tykajicich se uvedeného oboru, tak Ministerstvem primyslu a obchodu,
které od roku 2015 kazdoro&né vydava material s ndzvem Stavebnictvi Ceské republiky 20XX,
ve kterém popisuje vyvoj tohoto oboru z fady hledisek a datim CSU pfidava dodateény
komentar.

1.4.4.1. Velikost trzeb, postaveni v ekonomice

Ministerstvo primyslu a obchodu ve svych ro¢enkach vénovanych stavebnictvi fadu ukazatelu
prezentuje v ¢lenéni dle velikosti podnik( vyjadiené poétem zaméstnancl. Nejmensi kategorii
jsou podniky o 0 — 9 zaméstnancich, které de facto €asto tvofi zivnostnici, nejvétsi spole¢nosti
naopak spadaji do kategorie od 250 zaméstnancu vyse.

Trzby ve stavebnictvi — podniky dle po¢tu zaméstnancii (v milionech CZK)
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Zdroj: MPO — Stavebnictvi v Ceské republice 20XX

Ze zobrazeného grafu vyplyva, Ze stavebnictvi patfi mezi vyznamna ekonomicka odvétvi. Jeho
celkové trzby vroce 2008 pfed dopadem ekonomické krize Cinily cca 903 miliard CZK.
V nasledujicim obdobi nicméné doslo k nékolikaletému vyraznému poklesu, ktery vrcholil v roce
2013 pfi trzbach oboru ve vysi cca 672 miliardy CZK. Teprve v zavéru obdobi doslo
k vyraznéjSimu oziveni, nicméné ani rlst pfes 16 % v roce 2018 nevedl k dosazeni trzeb
z pocatku sledovaného obdobi. V roce 2018 vykazal obor trzby ve vySi cca 884 miliard CZK. Za
poslednich deset let vykazalo stavebnictvi rust jen ¢tyfikrat (2014 — 2015 a 2017 — 2018),
pficemz v roce 2015 mu napomohlo docerpani dotaci z Evropské unie. Efekt byl v tomto roce
jednorazovy, coz se projevilo hned v roce nasledujicim poslednim zatimnim poklesem.

Na trzbach oboru se nejvice podileji ty nejmensi subjekty. Podniky s 0 — 9 zaméstnanci v roce
2018 dosahly trzeb 337 miliard CZK, v pfedchozim obdobi se pohybovaly na urovnich cca 220
— 280 miliard CZK. Samo MPO popisuje vysoky podil malych subjektl jako typicky rys odvétvi.
Druhy nejvétsi podil na trhu maji podniky naopak nejvétsich, s vice nez 250 zaméstnanci,

7 Kde XX znaéi pfisludny rok, v némsz byl material vydan. Pfed datem ocenéni byla posledni ro¢enka za rok 2018
zverejnéna v listopadu 2019, tzn. udaje za rok 2019 z tohoto materialu k dispozici nebyly.
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nasledované subjekty s 50 — 249 zaméstnanci, mezi které Ize zafadit i skupinu STATUS (145 —
195 miliard CZK ro¢né).

Pozici odvétvi v ekonomice MPO prezentuje na ukazatelich produkce a hrubé pfidané hodnoty.
Produkce je ukazatelem mirné odliSnym od trzeb, byt rozdily mezi obéma hodnotami nejsou
zasadni (fadoveé se liSi v jednotlivych letech o 1 — 4 %). Podil stavebnictvi na eské ekonomice
pred ekonomickou krizi €inil zhruba 9,5 %. Nasledovalo dlouhé obdobi poklesu tohoto podilu,
které ukazuje, o kolik delSi dobu se ekonomické zpomaleni spole€né s dalSimi negativnimi vlivy
projevovalo na daném oboru ve srovnani s ekonomickym vykonem celé Ceské republiky.
Pomineme-li jednorazovy rist v roce 2015, doslo k obratu v zasadé az po deseti letech, tedy
v roce 2018, kdy nejenze rostly vyrazné trzby a produkce stavebnictvi, ale kone¢né se zvysil i
jejich podil na tuzemské ekonomice. Ten je nicméneé o cca 2,5 p.b. niz8i nez pred deseti lety. |
presto patfi stavebnictvi mezi kliCova odvétvi ekonomiky.

Produkce stavebnictvi (v milionech CZK) a jeji podil na ekonomice
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Zdroj: MPO — Stavebnictvi v Ceské republice 20XX

Hrubou pfidanou hodnotou je hodnota nové vytvofena nad ramec vstupnich nakladd. Jeji vyvoj
v zasadé odpovida vyvoji trzeb. V letech 2010 — 2013 dochazelo k poklesu hrubé pfidané
hodnoty v absolutnim vyjadfeni, v nasledujicich péti letech naopak kjejimu rlstu.
Dlouhodobéj$i dopad ekonomické krize na obor ve srovnani s celou ekonomikou se nicméné
projevil dlouhodobym poklesem podilu hrubé pfidané hodnoty oboru na celé ekonomice,
podobné jako tomu bylo o produkce stavebnictvi. | v tomto pfipadé doSlo s vyjimkou mirného
rdstu v roce 2015 daného jednorazovym efektem Cerpani dotaci z evropskych fondu k obratu
az v roce 2018, kdy ovdem hruba pfidana hodnota stavebnictvi rostla nejvice ze viech odvétvi
primyslu, obchodu a vybranych sluzeb.

Hruba pridana hodnota stavebnictvi (v milionech CZK) a jeji podil na ekonomice
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Zdroj: MPO — Stavebnictvi v Ceské republice 20XX

Porovnani podilt produkce a hrubé pfidané hodnoty na ¢eské ekonomice (tzn. skute¢nost, Ze
podil hrubé pfidané hodnoty je od roku 2013 asi o0 1,5 p.b. nizSi nez podil produkce) ukazuje,
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Ze hruba ziskovost odvétvi je nizsi, nez €ini primér ekonomiky. Na druhou stranu odvétvi zfejmeé
proSlo v obdobi po finanéni krizi procesem racionalizace, kdyz podil hrubé pfidané hodnoty
neklesal zdaleka tolik jako podil trzeb (rozdil obou hodnot v letech 2008 — 2009 &inil témé&F 3

p.b.).

1.4.4.2. Vyvoj trhu — cenova a fyzicka slozka

VySe popsany vyvoj oboru, tedy pokles trzeb a pfidané hodnoty (i napf. dale citovany pokles
zameéstnanosti) v prvni poloviné sledovaného historického obdobi, s naslednym ristem od roku
2014, Ize pro lepsi orientaci rozdélit na vyvoj cenovy a fyzicky. Méfitkem fyzickym muize byt
vyvoj stavebni produkce ve stalych cenach. Na grafu je patrné, Ze u této doslo v letech 2009 —
2013 k hlubokému poklesu. UZ v roce 2008 se rlst prakticky zastavil, v nasledujicich letech
dochazelo k poklesiim az o zhruba 7,5 % ro¢né. Az od roku 2014 roste stavebni produkce ve
stalych cenach opét tempy, ktera byla pozorovana pfed vypuknutim finanéni krize v roce 2008.
Za obdobi celého minulého ekonomického cyklu dosahovalo primérné tempo stavebni
produkce ve stalych cenach hodnoty cca 1,25 %, nicméné jak ukazuje graf, od tohoto tempa se
v obdobi ekonomické recese a expanze ro€ni hodnoty vyrazné vzdaluji. Obor stavebnictvi Ize
povazovat za pomérné citlivy na ekonomicky cyklus.

Vyvoj stavebni produkce ve stalych cenach

10%

5% —\ o~ /

o\ [~
N~/
N

-10%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zdroj: MPO — Stavebnictvi v Ceské republice 20XX

V samotném roce 2018 se stavebnictvi dafilo nejvice za sledované historické obdobi. Rostlo jak
inZenyrské stavitelstvi, tak pozemni stavitelstvi. Po deseti letech se do kladnych hodnot dostal
i index davéry ve stavebnictvi. Pozemnimu stavitelstvi v roce 2018 napomohla mimo jiné tepla
zima, diky které bylo mozné provadét stavebni prace i po cely leden. Inzenyrské stavitelstvi
nadto tézilo z rostouciho financovani z vefejnych zdroju.

Pro dal$i vyvoj pozitivné se dle Ceského statistického Ufadu vyvijela v roce 2018 a 2019 rovnéz
hodnota stavebnich zakazek. Jeji stav ke konci roku 2019 dosahl urovné 171 miliard CZK a byl
tak nejvySsi od roku 2009. Dafilo se predevSim inzenyrskému stavitelstvi, které v letech 2018 a
2019 ziskalo nové zakazky za 127 a 140 miliard CZK. Vyvoj v pozemni stavitelstvi byl zvIasté
v roce 2019 méné dynamicky, v obou poslednich letech pozemni stavitelstvi dosahlo na nové
zakazky za vice nez 109 miliard CZK (objem neodpovida stavu ke konci roku). Za cely rok 2019
tak podnikatelé ve stavebnictvi ziskali zakazky za bezmala 250 miliard CZK. Poc¢et novych
zakazek ziskany v letech 2016 — 2019 kazdoro¢né pfevySoval 60 tisic a byl tak vyrazné vySsi i
ve srovnani s obdobim 2005 — 2009, kdy byly nicméné realizovany zakazky v priméru vétsi.

Strana 34



Hodnota novych zakazek v tuzemsku (v milionech CZK) a meziro€ni index
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Zdroj: Cesky statisticky tifad

Vyvoj cen ve stavebnictvi sleduj Cesky statisticky ufad ve formé& indexd cen stavebnich dél,
popf. naklad( atd. Dle komentare CSU v mésiéniku Statistika & My 6/2019 doslo v pfedchozich
péti letech k pozvolnému zvysSeni cen stavebnich dél, pfi€emz rlstovy cenovy vyvoj vykazovaly
také vstupni nakladové i materialové indexy. Cenové indexy se pocitaji z realizacnich, tedy
smluvnich cen za konstrukce a prace provadéné na stavbach. Jde o ceny sjednané mezi
dodavatelem a odbératelem za jednotku stavebni prace provedené vlastnimi zaméstnanci
spolegnosti, pracujicimi maijiteli, osobami pracujicimi na dohody a spolupracujicimi OSVC.
Ceny jsou zjistované vyb&rovym Setfenim za prace provedené na tzemi Ceské republiky.

[ [ 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2018

Stavebnidila n.a. 99,3 98,9 100,5 101,2 101,1 101,7 103,2
Budovy 99,6 99,4 99,0 100,5 101,1 101,1 101,8 103,3
Budovy bytové 99,6 99,4, 98,9 100,4 101,1 101,1 101,8 103,5
Budovy nebytové 99,6 99,4 99,0 100,6 101,1 101,2 101,8 103,3
InZenyrska dila 99,3 99,3 98,8 100,4 101,4 101,1 101,5 103,1
Dopravnidila 99,2 99,2 98,8 100,5 101,4 101,2 101,3 102,9
Vedeni trubni, telekomunikaéni a elektricka 99,8 99,5 99,0 100,4 101,2 100,9 101,8 103,3
OstatniinZenyrska dila 98,9 99,3 98,5 100,3 101,6 101,4 102,0 104,3

Zdroj: Cesky statisticky tifad

Dle komentafe CSU v mésiéniku Statistika & My 6/2019 v obdobi 2016 — 1Q 2019 piedchazel
index nakladd na praci ve stavebni vyrobé index cen stavebnich dél. Tento rozdil se v ¢ase
zvySoval. Index naklad(l stavebni vyroby, popf. index cen materialovych vstup( stavebni vyroby
byly o néco nizSi nez index cen stavebnich dél, nicméné rychly rdst mzdovych nakladi
nekompenzovaly.

1.4.4.3. Konkurenéni struktura odvétvi

Jak naznacuje jiz graf velikosti trzeb oboru, je tento Ministerstvem primyslu a obchodu sledovan
v ¢lenéni na podniky dle velikosti méfené poltem zameéstnancu. Nejvétsi podil na trzbach oboru
maji pfitom podniky nejmenSi, nasledované naopak témi nejvétSimi. Z nasledujici tabulky
vyplyva, ze obor je charakteristicky vysokym po¢tem malych podnikud, €asto zivnostnikd. Jejich
pocet se v €ase pohybuje mezi 160 — 175 tisici.

Naopak podniku s vice nez 250 zaméstnanci je minimum. V obdobi vypuknuti finanéni krize jich
bylo 75, v nasledujicich letech se vlivem trvalych problému oboru pocet snizil az na 50. Oziveni
zvlasté v roce 2018 vedlo opét k mirnému rustu. Obdobna je situace ve skupiné podnik(i mezi
50 — 249 zaméstnanci, do které Ize zaradit skupinu STATUS. Téchto podnikli je zhruba
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desetkrat vice nez nejvétsich firem, i zde doslo v letech 2008 — 2018 k poklesu ze zhruba 750
na pfiblizné 500.

Pocet podnikil ve stavebnictvi dle po¢tu zaméstnancu

| zaméstnanc | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 [ 2017 | 2018

250 a vice 75 70 70 64 63 53 54 55 50 52 57
50 az 249 756 716 677 636 614 579 546 524 500 492 494
20az 49 1907 1895 1860 1734 1730 1601 1521 1513 1490 1496 1483
10a7 19 3369 3384 3166 2982 2873 2748 2674 2690 2649 2627 2685
0azg 159083 165145 168099 170969 170519 165513 166011 167697 171140( 172723 174313
Celkem 165190 171210( 173872| 176385 175799 170494| 170806 172479 175829| 177390| 179032

Zdroj: MPO — Stavebnictvi v Ceské republice 20XX

Konkurence v oboru je tak velmi vysoka, navic podil skupiny spole€nosti s vice nez 250
pracovniky na trzbach v oboru v minulosti klesal, jak je patrné z grafu trzeb vySe. Zatimco v roce
2008 mély tyto podniky pfi trzbach 232 miliard CZK podil na trhu 25,75 %, v roce 2018 $lo
s trzbami 164 miliard CZK jen 0 18,5 %. Sestup podilu pfitom pokraCoval i v letech 2014 — 2018,
bé&hem nichz jiz cely obor rostl. Intenzita konkurence ma v €ase spiSe tendenci posilovat.

Podil na trhu je relevantné méfitelny jen u nejvétSich subjektld. To je dano jednak roztfisténosti
oboru, za druhé volatilitou vysledku, diky které mize trzni podil v jednotlivych letech silné kolisat
v zavislosti na dokoncovani vyznamnéjSich projektl. Tabulka prezentuje trzby za prodej
vlastnich vyrobkl a sluzeb deseti nejvétSich spolecnosti v daném roce. Nejvyznamnéjsi
tuzemskou stavebni spoleCnosti je Metrostav, a.s. s trzbami kolem 20 miliard CZK. | ty
s ohledem na velikost stavebnictvi pfedstavuji v priméru pouze cca 2,5 % trhu. U nasledujicich
spole€nosti trzni podil rychle klesa a u desaté nejvétsi v daném roce &ini pouze 0,25 — 0,75 %
trhu, pfestoze jde stale o spoleénosti s trzbami v fadu nizSich miliard CZK.

Nejvétsi subjekty — trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb (v milionech CZK)

| 2014 2015 206 | 2017 | 2018 |

Metrostav, a.s. 20263 18737 17 560 19564 21500
Eurovia CS, a.s. 11515 13139 9022 11193
Strabag, a.s. 11225 11 688 10162 10441
Skanska, a.s. 12276 11866 10372 8634
E.ON Ceska republika, s.r.o. 7989 7441 7970
Subterra, a.s. 3948 5907 5907
AZD Praha, s.r.0. 4728 5809
CTP Invest, s.r.o. 2987 3841 5564
Swietelsky stavebni, s.r.o. 5694 4955 5424
Hochtief CZ a.s. 5850 5094 5142 5142
Imos Brno, a.s. 5386 4 669

Colas CZ, a.s. 4256

VCES, a.s. 2942

M - Silnice, a.s. 2240 2536

Gemo, a.s. 1971

Strabag Rail, a.s. 6408 4690 2901

OHLZS, a.s. 11517 12 486 5353

Porr, a.s. 5684 4005

Zdroj: MPO — Stavebnictvi v Ceské republice 20XX

V pfipadé skupiny STATUS, jejiz hlavni provozni jednotkou je spoleCnost STATUS stavebni
a.s. s trzbami v fadu 300 — 400 milion( CZK Ize konstatovat Ze:
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e trzni podil se pohybuje na urovni pouhych setin procenta trhu, a to pfesto, Ze skupina spada
do druhé nejvyssi kategorie podnik( dle po¢tu zaméstnanct,
e navysoce konkurenénim trhu plsobi fada o fad vétSich subjektu.

1.4.4.4. Zaméstnanost

Obor stavebnictvi je vyznamnym zaméstnavatelem. PocCet pracujicich se pohybuje trvale mezi
350 — 400 tisici pracujicimi. Z toho zhruba 40 % pFedstavuji tzv. pracujici majitelé (fddové 150
— 160 tisic osob). To ukazuje na vysoky pocet Zzivnostnikl v kategorii podnikd 0 — 9
zaméstnancu (tzn. realné je to spise 0).

Zameéstnanost ve stavebnictvi
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0
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Zdroj: MPO — Stavebnictvi v Ceské republice 20XX

Vyvoj celkového poctu pracovnikl v minulych deseti letech odrazel vyvoj celého oboru.
Z plvodni hodnoty cca 415 tisic zaméstnanych v letech 2008 — 2009 jejich pocet klesl na
necelych 362 tisic v letech 2014 — 2015 (tzn. v obdobi, kdy se jiz zacal projevovat obrat ve vyvoji
trzeb). Nasledné doslo k mirnému rdstu o zhruba 10 tisic pracovnik(. Ten byl tazen pfedevsim
navys$enim poctu pracujicich majiteld, pocet lidi v zaméstnaneckém poméru se mezi lety 2014
— 2018 prakticky nezménil.

Primérna mzda ve stavebnictvi v kategoriich podnikii dle pocétu zaméstnancu
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Zdroj: MPO — Stavebnictvi v Ceské republice 20XX

Velikost podnikll je vyznamnym faktorem ovliviiujicim mzdy v oboru. Nejvy$Si mzdy dosahuji
zaméstnanci v nejvétsSich spole€nostech, spadajicich do kategorie nad 250 pracovniki,
v dalSich velikostnich kategoriich prGimérmé mzdy postupné klesaji. V kategorii 50 — 249
pracovnikl jsou setrvale o cca 10 tisic CZK mési¢né nizni, kategorie 0 — 9 pracovnikd, tedy
v drtivé vétsiné zivnostnici, ma priimérnou mzdu oproti nejvét§im spole¢nostem méné nez
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polovi¢ni. | pfes vyrazny odstup kategorie 50 — 249 zaméstnancu, do které Ize zafadit i skupinu
STATUS, ma tato mzdy v ramci oboru nadprimérné (coz je dano vysokym poctem nejmensSich
subjektll, které zajistuji podstatnou ¢ast zaméstnanosti v oboru).

1.4.5. Aktualni a oéekavany vyvoj dle CEEC Research s.r.o.

Aktualné k datu ocenéni se relevantnimu trhu spole¢nosti vénovala Kvartalni analyza ¢eského
stavebnictvi za tfeti Ctvrtleti roku 2020, kterou vypracovala spole¢nost CEEC Research s.r.o.
Analyza je zaloZzena na Setfeni mezi spoleénostmi plsobicimi v oboru provedeném formou 102
uskute€¢nénych interview s pfednimi pfedstaviteli vybranych stavebnich spoleénosti (Cervenec
a srpen 2020). DalSi udaje jsou Cerpany z Véstniku verejnych zakazek z poloviny ¢ervna 2020.

S ohledem na dobu vzniku analyza jiz podchycuje prvni dopady pandemie nového koronaviru
na trh. Rovnéz se vénuje nové regulaci trhu, konkrétné zpfisnéni pravidel pro vystavbu budov
s témé&r nulovou spotifebou energie.

Dotazované spolecnosti v priméru béhem tfetiho kvartalu roku 2020 o¢ekavaly, Ze by v tomto
roce mélo stavebnictvi klesnout o 3 %. V roce 2021 by mél nasledovat dalSi pokles o 1,5 %.
Pokles v roce 2020 olekavaly témeéF % spolecnosti, pro rok 2021 Slo o bezmala 60 %.
Pesimisti¢téjsi pfitom byly velké spole¢nosti. Ze segmentd trhu by mélo vétsi pokles
zaznamenat pozemni stavitelstvi, a to cca -3,9 % v roce 2020 a -2,5 % o rok pozdéji oproti -1,8
%, resp. -0,2 % v inZzenyrském stavitelstvi. Limitem trhu by mohl byt kromé pandemické situace
samotné rovnéz trvajici nedostatek kvalifikovaného personalu.

Pokud jde o vyvoj trhu méfeny trzbami, oekavaly dotazované spolecnosti v roce 2020 pokles
svych trzeb o0 0,2 %, pficemz inzenyrskym spole¢nostem jesté mély trzby rust o 0,5 %, ovSem
v pozemnim stavitelstvi byl o¢ekavan pokles o 0,9 %. Pokles mél jit na vrub mensim stavebnim
spolec¢nostem (-1,7 %), velké by mély byt schopny nadale dosahovat mirného rustu (0,6 %).
Pro rok 2021 ocekavaly spole€nosti rust trhu o 1 %, kdyz malé firmy Cekaly rdst na drovni
pfedchoziho poklesu (1,7 %), velké naopak €ekaly sniZzeni jeho dynamiky (0,2 %).

Vyhled byl zalozen mimo jiné na objemu nasmlouvanych zakazek, ktery byl ve tfetim Ctvrtleti
roku 2020 u vice nez 40 % spolecnosti nizsi nez o rok dfive, u 40 % stejny a jen u necelych 20
% vyS8Si ve srovnani s pfedchozim rokem. Zakazky mély spole¢nosti nasmlouvany na 10
mésicl. Na trhu dle nékterych komentarl doSlo ke zvySeni nejistoty na strané dodavatell
i zadavatelu, klesl poc¢et vypisovanych souzeni a zostfila se konkurence.

Krize se prozatim nedotkla zaméstnanosti, k propousténi doslo jen u 5 % spole€nosti, jednalo
se o pracovniky predevs§im z fad niz§iho managementu a pracovnikd manualnich. Nékteré
spolec¢nosti snizily pocet externich zaméstnancl. Propousténi se u téchto subjektt tykalo 8 %
pracovnikll. Zaméstnance propoustély spiSe mensi subjekty (podil 5 % firem sniZujicich stavy
byl nicméné na velikosti nezavisly), u kterych Slo o 13 % pracovnikd, u velkych firem doSlo ke
snizeni 0 5 %.

Nova povinnost stavét novostavby jako budovy s téméf nulovou spotfebou energie
nepredstavovala pro podstatnou ¢ast trhu vyrazné potize, ¢ast trhu ji dokonce vnimala jako
dllezitou a prospésnou, i kdyz panovala shoda na tom, Ze vystavbu prodrazi.

1.4.6. Hodnoceni vnéjsiho potencialu

VySe uvedené kapitoly v zakladu popisuiji relevantni trh spole€¢nosti STATUS Holding, a.s., resp.
skupiny STATUS, tedy jeho geografické vymezeni, hlavni konkurenty aj. dil¢i charakteristiky.

V ramci analyzy atraktivity trhu byvaji za faktory doporucené k posouzeni oznacovany napf.:
1. velikost trhu,

2. rUst trhu,

3. intenzita konkurence,
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primeérna rentabilita,
bariéry vstupu,
moznosti substituce,
citlivost na konjunkturu,
struktura zakaznikd,
vlivy prostiedi.

Tyto faktory Ize v zasadé ztotoznit s body popsanymi v pfedchozich kapitolach.

1.

Velikost trhu — relevantnim trhem spole&nosti v geografickém vymezeni je teoreticky Ceska
republika. S ohledem na poboc¢kovou sit’ jde spiSe o kraj Vysocina €i jeho ¢ast vymezenou
okresem Pelhfimov, u uc€elovych spole€nosti, jejichz naplni je realizace konkrétniho
bytového ¢i jiného projektu, je trhem lokalita vystavby. Z hlediska produktu je relevantnim
trhem stavebnictvi. To patfi mezi nejvétSi obory ekonomiky vibec, jeho trzby se pohybuji
na urovni vySsich stovek miliard CZK a podil na celé ekonomice na urovni vySSich jednotek
procent. Obor je rovnéz vyznamnym pfimym zameéstnavatelem, pracuji v ném fadoveé
stovky tisic osob. Velikost trhu je tak vyznamna, pro konkrétni u€elovou spole¢nost, popf.
spole¢nost specializujici se na konkrétni segment stavebnictvi mize byt nicméné vymezeni
odligné.

Rust trhu — vyvoj stavebnictvi je vyznamnym indikatorem stavu celé ekonomiky. Jiz z titulu
jeho podilu na ekonomice statu je rast pomérné tuzce provazan s vyvojem HDP. V minulych
letech bylo patrné, Ze v obdobi dvou ekonomickych poklesu (mezi lety 2008 a 2013)
stavebnictvi dlouhodobé a vyznamné klesalo, naopak v obdobi nasledujici expanze silné
rostlo. V priiméru je rust trhu ve fyzickém vyjadreni (stavebni produkce ve stalych cenach)
relativné maly, s ohledem na citlivost na ekonomicky cyklus navic doprovazeny vyraznou
volatilitou. Rovnéz ceny se nevyvijeji nijak dynamicky, s ohledem na nasledujici bod, a to
intenzitu konkurence.

Intenzita konkurence — konkurence voboru je velmi vysoka. Stavebnictvi je
charakterizovano vysokym mnozstvim aktivnich subjektd, pfedev§im na urovni téch
nejmensich spole€nosti. Ani nejvétsi trzni hra¢ nicméné nedosahuje podilu vy3Siho nez 2,5
% trhu, pficemz u dalSich aktivnich spole€nosti trzni podily velmi rychle klesaji.
V konkrétnich segmentech, pro které je potfeba urlitd odbornost, specialni vybaveni a
znalosti apod. muze byt intenzita nizSi, nicméné celkové Ize povazovat trh za vysoce
konkurenéni.

Pramérna rentabilita — prumeérna rentabilita oboru je ve srovnani s celou ekonomikou spise
niz8i. To je dano jednak vysokou intenzitou konkurence, v poslednich letech také rychleji
rostoucimi mzdovymi naklady ve srovnani s trzbami. NizSi ziskovost vyplyva napf. ze
srovnani podilu stavebnictvi na ekonomice dle trzeb a hrubé pfidané hodnoty. Podil na
hrubé pfidané hodnoté je v poslednich letech pfiblizné o 1,5 p.b. nizsi, nez podil na trzbach.
Rentabilita aktiv za cely obor je prezentovana v rdmci finanéni analyzy. Dlouhodobé;si
pramér se pohybuje mirné nad 9 %.

Bariéry vstupu — bariéry Ize povaZovat za obecné spiSe nizké, o Eemz svéddi i vysoky pocet
v oboru podnikajicich subjektl. To plati zvlasté pro segment trhu obsazovany nejmensimi
podniky, v podstaté Zivnostniky. S rostouci velikosti spole€nosti Ize pfedpokladat vyssi
investi¢ni naro€nost (specialni technika), zaroveh u vétSich stavebnich zakazek rostou
naroky na certifikaci, reference, minimaini objemy minulych zakazek atd., v tomto smyslu
se s rlstem firem bariéry zvysuji. V diléich segmentech zaméfenych na specialni ¢innosti
mohou byt vysoké, pro trh jako celek nicméné plati spiSe opak.

Moznosti substituce — obor definovany jako stavebnictvi zahrnuje Sirokou Skalu ¢innosti,
sluzeb a produktl, popf. technickych feSeni, které si navzajem konkuruji. U konkrétnich
zakazek mulze byt substituce eliminovana pozadovanym technickym FeSenim, spinénim
konkrétnich norem apod., celkové Ize nicméné moznosti substituce povazovat za spiSe
vysSSi.

Citlivost na konjunkturu — citlivost stavebnictvi na ekonomicky cyklus je vysoka. Realné HDP
Ceské republiky klesalo v roce 2009 a letech 2012 — 2013. Mezi t&mito lety pfitom stavebni
vyroba ve stalych cenach prochazela setrvalym a hlubokym poklesem (vyrazné hlubSim nez
byl pokles HDP). Naopak nasledny rust stavebni vyroby tempo HDP predeSel. V obou
pripadech (kontrakce i expanze) méla lokalni minimum/maximum stavebni vyroba pozdéji
nez ekonomicky cyklus.
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8. Struktura zakaznikd — obsluhovano je obecné velké mnozstvi zakaznik(. Rekrutuji se jak
ze soukromého sektoru, tak vefejného, ktery je rozhodujicim odbératelem pFedevsim
v pozemnim stavitelstvi. Zakazniky stavitelstvi je nicméné& v podstaté vétSina ostatnich
ekonomickych subjektu.

9. Vlivy prostiedi — pozemni stavitelstvi je vyrazné zavislé na rozpocétovych moznostech a
prioritach vefejného sektoru. Vystavba obecné podléha vyrazné regulaci a legislativnim
narokdm, které jsou zvlasté v poslednich letech v Ceské republice v nékterych oblastech
(bytova vystavba) silné kritizovany — délka a komplikovanost Uzemnich a stavebnich fizeni,
nepfipravenost nékterych Gzemnich pland (hlavni mésto Praha) atd. Rada vyznamnéjsich
staveb je teréem kritiky a odporu verejnosti (liniové i jiné stavby). Na bytovou vystavbu od
posledniho &tvrtleti roku 2018 poéina doléhat zvyseny dohled CNB (limity hypoteénich
avérl a jejich nizsi dostupnost pro rizikoveéjsi dluzniky). Pozitivné v minulosti plsobil pFiliv
dotaci z evropskych fondu, které pomahaly vystavbé infrastruktury. Pro rozpoctové obdobi
2021 — 2027 bylo nicméné navrzeno snizeni objemu prostfedkl do této oblasti. Tzn., vlivi
prostfedi je velké mnozstvi, coz odrazi vyznam a rozsah stavebnictvi v ekonomice, kde
kazda vétsi realizovana stavba potencialné koliduje se zajmy jinych subjektd. V Ceské
republice jsou vlivy v priméru spiSe horsi (mezinarodné slaba pozice v délce stavebniho
fizeni, ve srovnani s jinymi stfedoevropskymi zemémi jako je Polsko ¢i Madarsko pomalejsi
vystavba infrastruktury, jako jsou dalnice apod.).

Celkové je trh hodnocen jako primérné atraktivni. Za hlavni faktory s nejvétSimi vahami jsou
oznaCeny primérna rentabilita, velikost trhu a mira konkurence. Jednoznaéné pozitivnim
kritériem je velikost trhu, ktery patfi mezi nejvétsi v ekonomice. Za pozitivni Ize oznacit také
strukturu zakaznikl, kterymi je v podstaté vétSina ekonomicky aktivnich subjektd. Ostatni
kritéria plsobi spiSe zaporné, ne zcela idedlni rentabilita, vysoka konkurenénost trhu dana i
malymi bariérami vstupu, &i spiSe negativni vlivy tuzemského prostfedi. To vede k uvedenému
hodnoceni trhu jako stfedné atraktivniho s tim, Ze v rdmci této kategorie je hodnoceni vychyleno
spise smérem dolu.

Bodové hodnoceni atraktivity trhu

Bodové hodnoceni kritéria atraktivity -
. - — P — Vaha
Kritérium Vaha Negativni Pramérné Pozitivni Body
0 1 2 3 4 5 6
Rust trhu 2 2 4
Velikost trhu 3 6 18
Intenzita konkurence 3 1 3
Prdmérna rentabilita 3 2 6
Bariéry vstupu 2 1 2
Moznosti substituce 1 3 3
Citlivost na konjunkturu 2 2 4
Struktura zékaznikd 2 5 10
Vlivy prostfedi 2 2 4
Celkem 20 54
Maximalni pocet bodl 120
Dosazeny pocet bodl 54 stfedné atraktivni trh
Atraktivita trhu 45%

Zdroj: MARIK 2007, viastni hodnoceni

1.4.7. Hodnoceni vnitfniho potencialu

Zakladni literatura (MARIK 2007) doporuéuje hodnotit pfimé a neptimé faktory konkurenéni sily.
Za pfimé faktory jsou oznacovany ty viditeIné navenek spolecnosti, v podstaté marketingovy
mix. Nepfimymi faktory jsou pak pfedevsim:

¢ finanéni situace,

fizeni podniku,

personal,

inovachni sila,

dlouhodoby majetek a investi¢ni politika.
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1.4.7.1. Finanéni situace

Finanéni situace je nize hodnocena pfedevsim v rdmci finan¢ni analyzy, jejimz vystupem je
popis spolec¢nosti STATUS stavebni a.s. coby stabilni spole€nosti, vykazujici pomérné vysokou
likviditu, stabilni zadluzenost, vysoké hodnoty ukazatel kryti dlouhodobého majetku, ovSem
s limitovanou ziskovosti.

Hodnoceni finanéni analyzy je neutralni (v kontextu strategické analyzy, celkova rentabilita
oboru je spiSe slabsi). Finan¢ni analyza potvrzuje pfedpoklad going concern.

1.4.7.2. Rizeni spoleénosti

V oblasti fizeni spole€nosti byvaji hodnoceny faktory jako tvorba vizi, strategii, prognéz,
schopnost hodnoceni rizik, vyvazeni technickych a ekonomickych hledisek atd.

Skupina dle vyjadfeni plany tvofi pribézné dle situace na trhu a portfolia zakdzek daného
Casového obdobi, zakladnim kritériem je dosazeni objemu zakazek poslednich let.
Dlouhodobéjsi plany nejsou zpracovavany. To odpovida zaméfeni spoleCnosti a nutnosti
soutézit kazdou vyznamnéjsi zakazku. Vize jsou realizovany ve formé projektll provadénych
prostfednictvim dcefinych spoleénosti.

Dle vystupu finanéni analyzy spole¢nost dokaze na pfipadné negativni vyvoj reagovat.

Management je dle Obchodniho rejstfiku zkuSeny, pfedseda pfedstavenstva v organu pusobi
jiz od roku 2005, dalSi ¢len pfedstavenstva témér 10 let. Pfedsedou dozor€i rady je jeden ze
dvou hlavnich akcionar( matefské spole¢nosti STATUS Holding, a.s., ktery v organech figuruje
jiz 20 let. Pfedstavenstvo i dozor€i rada se schazeji pravidelng, napf. dle zprav za rok 2019 to
bylo v obou pfipadech v poslednim roce Sestkrat.

Rizeni je tak pro G&ely ocenéni hodnoceno pozitivné.

1.4.7.3. Personalni otazky

Pocet zaméstnancu spolecnosti dle pfiloh k ucetnim zavérkam v minulosti reagoval na vyvoj
trzeb, pfi jejich ristu do roku 2014 se zvySoval, nasledné klesal, nakladovost mezd se
spole€nosti dafi udrzovat na stabilni Urovni, produktivita prace v poslednich letech rostla.

Personalni otazky Ize dle nazoru zpracovatele hodnotit pozitivné. S ohledem na

makroekonomicky vyvoj zde Ize oCekavat, Ze v nejblizSich letech polevi nedavno akcelerujici
nakladové tlaky.

1.4.7.4. Inovace

Dle pfilohy konsolidované uc&etni zavérky za rok 2018 (posledni zvefejnéné pfed datem
ocenéni) se nepfedpoklada, Zze by spoleCnost STATUS stavebni a.s. vynakladala finanéni
prostfedky do vyzkumu a vyvoje stejné jako ostatni spole€nosti ze skupiny STATUS. S ohledem
na jejich zaméfeni, tedy stavebni €innost, popf. prodej zbozi, neni oblast vyzkumu a vyvoje
prioritou. V minulosti byly pfesto dva rozvojové projekty realizovany.

Uvedeny parametr neni v daném pfipadé hodnocen jako stézejni.

1.4.7.5. Investice

Strana 41



Investiéni vydaje jsou dle propoltu vykazu o penéznich tocich znalcem i vykazu
prezentovaného spole¢nosti pravidelné, pohybuji se roéné v fadu jednotek miliond CZK.
V poslednim roce to bylo dle zpravy pfedstavenstva pfes 8,2 miliont CZK, nejvice za sledované
obdobi. Pofizen byl nakladni automobil MAN TGE, provedeno technické zhodnoceni a
renovace nakladniho vozu, zakoupen vytah GEDA, bednéni, pfivés za nakladni auto, dvé
dodavky, jako kazdy rok nékolik osobnich vozu atd. Investice maji podobu pravidelné obnovy
provozné potfebného majetku, z tohoto divodu nema spole¢nost potfebu je dlouhodobéji
planovat. Cast dlouhodobého majetku (nemovitosti) byla v minulosti ze spoleénosti odétépena,
coz vyznam tohoto faktoru snizuje.

Celkové hodnoceni investini aktivity je spiSe pozitivni, diky pravidelnosti investic a jejich
zamérfeni na provozné potiebny majetek.

1.4.7.6. Pfimé faktory konkurené€ni sily

Jako pfimé faktory konkurenéni sily jsou v ramci literatury ocefiovani majetku prezentovany:
ceny,

kvalita a technicka uroven produkce,

dostupnost a distribuce,

Sife sortimentu,

pusobivost reklamy, marketing,

celkovy image spolecnosti.

Ceny spole¢nosti patrné odpovidaji trzni situaci. S ohledem na zaméreni |ze pfedpokladat, ze
vétSinu stavebnich zakazek spoleCnost soutézi, pficemz cena byva hlavnim kritériem
hodnoceni uchazecu. Z tohoto dlivodu nemuze byt mimo trzni rdmec. Uvedeny faktor zaroven

Kvalita a technicka uroven je hodnocena investory b&hem stavebnich praci, pfevzeti dila i
nasledném uzivani v ramci zaruéni doby. Spole¢nost neceli vyznamnéjSim soudnim spordm,
které by nazna&ovaly problematickou produkci, kvalita je tak zfejmé odpovidajici.

Dostupnost a distribuce je dana pfedevSim poboc¢kovou siti spole€nosti, tzn. lokalizaci v oblasti
Pelhfimovska. Spole¢nost patfi do skupiny vétSich subjektu na trhu, dle statistik MPO do druhé
nejveétsi kategorie, coz moznosti jejiho pusobeni rozsituje oproti vétsSiné trznich subjektl.

Site sortimentu neni s ohledem na povahu spole&nosti hodnocena jako stéZejni, podobné jako
pusobivost reklamy &i marketing. Celkovy image spolecnosti je s ohledem na zaméfeni hlife
hodnotitelny. V oboru jsou podstatné reference a v ramci vybérovych fizeni spInéni jejich
podminek. Vramci obchodnich vztahd spiSe mezi pravnickymi osobami je hodnoceni
racionalnéjsi nez u spole€nosti zaméfenych na konec&né zakazniky fyzické osoby.

1.4.7.7. Celkové hodnoceni konkurené€ni sily

Podobné jako v pfipadé atraktivity trhu, je hodnoceni jednotlivych faktortd konkurenéni sily
shrnuto do orientaéniho bodového hodnoceni, jehoz vystupem je celkové hodnoceni
spole¢nosti z pohledu jeji konkurenéni sily.

Konkurengni sila spole¢nosti STATUS stavebni a.s. je hodnocena jako primérna. Spolecnost
investuje do svého majetku tak, aby udrzovala jeho podstatu, finanéni situace je stabilni, byt i
s ohledem na obor pusobnosti slabsi. Pfimé faktory konkurenc¢ni sily jsou hodnoceny jako méné
vyznamné, aZz nevyznamne.
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Bodové hodnoceni konkurenéni sily

Bodové hodnoceni kritéria atraktivity
Kritérium Vaha | Prevaha konkurence Pramérné Pievaha spoleénosti
0 1 2 4 5 6

Vaha *
Body

Kvalita wrobkU
Technicka droven wyrobk(
Cenova uroven
Intenzita reklamy
Vyhody mista
Vyhody distribuce
Finanéni situace
Rizeni spolegnosti
Vykonny personal
Vyzkum a wwoj
Majetek a investice
Celkem

w

wlw|w|w|w

al
=

o|lwlo|k|w|w|k|k|k|k|k|~

N
a1
wWlo|o|lw|g|o|h|[AlW|W|W

=

[(}
[

Maximalni pocet bodl
Dosazeny pocet bodl 53 primérna konkurenéni sila
Konkurenc¢ni sila 55%

Zdroj: MARIK 2007, viastni hodnoceni

1.4.8. Kone¢né hodnoceni perspektivnosti podniku

Vysledné hodnoceni perspektivnosti podniku je mozné graficky naznacit v matici zahrnujici jak
hodnoceni atraktivity trhu, tak konkurenéni sily. Kazdy z parametrl je rozdélen na tretiny
s hranicemi na urovni 33 % a 66 %.

V matici je graficky zvyraznéno hodnoceni trhu a spolecnosti STATUS stavebni a.s. (tedy 45 %
v pfipadé atraktivity trhu a 55 % v pfipadé konkurencni sily spole¢nosti).

Hodnoceni perspektivnosti podniku spoleénosti ocefiované spole¢nosti

Atraktivita trhu Nizka Stredni Vysoké
Konkurengni sila
3 2 1
Velka Podnik, ktery by mél Podnik s dobrou Podnik s jednozna¢nou
zménit zaméreni perspektivou perspektivou
6 5 4
Stredni Podnik, ktery by mél Podn,s pfijatelnou Podnik s dobrou
zménit zaméreni perspektivou perspektivou
8 7
Mala Podnik s malou Podnik s omezenou
perspektivou perspektivou
Atraktivita trhu 45% stredni
Konkurec¢ni sila 55% stfedni
Perspektivhost podniku Podnik s pfijatelnou
5 perspektivou

Zdroj: MARIK 2007, viastni hodnoceni

Na zakladé vysSe uvedenych skute¢nosti je podnik spole¢nosti STATUS stavebni a.s.
hodnocen jako prijatelné perspektivni.

S ohledem na vysledek strategické analyzy Ize v pripadé spoleénosti STATUS stavebni

a.s. prijmout predpoklad trvalého pokracovani cinnosti, coz naznacuje moznost
vynosového ocenéni spoleénosti.
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1.5. Finanéni analyza

Dle posledni zpravy nezavislého auditora, kterym je spole¢nost FSG Finaudit, s.r.o., se sidlem
Olomouc, tfida Svobody 645/2, PSC 779 00, IC 619 47 407, sestavené na zakladé u&etni
zaveérky dle ¢eskych Ucetnich predpisll skladajici se z rozvahy, vykazu zisku a ztraty, pfehledu
0 zmeénach vlastniho kapitalu a pfehledu o penéznich tocich za rok kongici datem 30. 6. 2020,
Ucetni zavérka podava vérny a poctivy obraz aktiv a pasiv spole¢nosti, nakladi a vynosa a
vysledku jejiho hospodareni a penéznich tokl za rok kong¢ici 30. 6. 2020, v souladu s ¢eskymi
ucetnim predpisy.

Totozny vyrok obsahuji i pfedchozi vyro€ni zpravy spoleénosti v pfedchozich letech, tedy
v obdobi 2012 — 2018.

Auditor rovnéz ve své posledni zpravé uvadi, ze ostatni informace, které popisuji skute€nosti,
jez jsou téz predmétem zobrazeni v U€astni zavérce, jsou ve vSech vyznamnych ohledech
v souladu s u€etni zavérkou a ostatni informace byly vypracovany v souladu s pravnimi
predpisy. Auditor nezjistil zadné vyznamné vécné nespravnosti.

Zavérky jsou zpracovany na zakladé zakona & 563/1991 Sb. o ucetnictvi a vyhlasky
¢. 500/2002 Sb.

Ugetni obdobi spole¢nosti predstavuje obdobi od 1. 7. do 30. 6. nasledujiciho roku. V tomto
textu je eventualné oznacovano dle roku, v némz zapocalo, tzn. napf. finanéni rok 2019
oznaduje obdobi od 1. 7. 2019 do 30. 6. 2020 apod. Stejnym zplsobem jsou oznacovany ucetni
zavérky ve Sbirce listin.

1.5.1. Uplatnovana ucetni pravidla

Pfehled vyznamnych uéetnich metod a zasad spole¢nost STATUS stavebni a.s. uvadi v ramci
prilohy k u€etni zavérce. Posledni pfiloha uéetni zavérky byla k datu zpracovani tohoto ocenéni
za finanéni rok 2018. Z tohoto pfehledu jsou pro ucéely tohoto posudku uvedeny jen nékteré

1.5.1.1. Dlouhodoby majetek

Nakupovany dlouhodoby majetek je ocefiovan pofizovacimi cenami, bezuplatné nabyty majetek
je ocenovan reprodukéni pofizovaci cenou, majetek vyrobeny vlastni ¢innosti je ocefiovan
vlastnimi naklady.

Dlouhodoby majetek je odpisovan dle zakona o danich z pfijmu zrychlenou metodou, ucetni

odpisy jsou stejné jako darové.

1.5.1.2. Zasoby

Zasoby jsou ucétovany zpusobem B. Totéz je uvedeno v pfiloze U€etni zavérky pro pomocnou
stavebni vyrobu, ktera vyuZziva truhlafsky, zamec&nicky a klempifsky material.

Spole¢nost nema vlastni sklad stavebniho materialu, material pofizuje prostfednictvim
spolecnosti Stavebniny STATUS s.r.o. Proto Uctuje nakoupeny stavebni material pfimo do
spotieby, odebirano je jen mnozstvi potfebné na jednotlivé stavby, nenakupuje se na sklad.

Drobny majetek do 40 tisic CZK je povaZzovan za spotfebni material a je uctovan pfimo do

spotieby a evidovan na analytickém ucétu. Vybrané prfedméty spole€nost sleduje
v podrozvahové evidenci.
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1.5.1.3. Korekce aktiv

Opravné polozky k veskerym aktiviim jsou stanovovany na zakladé individualniho posouzeni.

Napf. v pfiloze ucetni zavérky k 30. 6. 2019 je zminéno 7,2 milion CZK opravnych polozek za
subjekty v konkurzu, nejvétsim je spole€nost Nupharo Park a.s., dale opravné polozky darioveé,
nedanové a k zalovanym pohledavkam, celkem ve vysi 11,2 miliond CZK. Vyvoj opravnych
polozek k pohledkam dle pfedchozich pFiloh u€etnich zavérek shrnuje tabulka.

| | 2000 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Darlové 116 153 191 161 118 854 612 1471 2206
Zalované 1475 1475 1475 2802 2802 2802 2802 2802 1475
V konkurzu 797 797 797 686 346 346 346 7245 7245
Nedariové 3000 3000 2761 2070 2137 781 785 0 254
Celkem 5388 5425 5224 5719 5403 4783 4545 11518 11180

Zdroj: prilohy ucetnich zavérek

1.5.1.4. Rezervy

Spole¢nost netvofi rezervy na opravy hmotného majetku. Divodem je skutecnost, Ze vlastni jen
malou ¢ast nemovitosti. VeSkeré provozni budovy jsou ve vlastnictvi spoleénosti STATUS
Holding a.s. a ocefiovana spole¢nost je v nich v najmu. Rovnéz nema dlvod podle pfilohy
k u€etni zavérce za rok 2018 tvofit rezervy na jiné ucely.

1.5.2. Analyza ucetnich vykazu

Vykazy spolecnosti STATUS stavebni a.s. (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz o penéznich
tocich) v nezkracené podobé, v€etné horizontalni a vertikalni analyzy jsou soucésti pfiloh.

S ohledem na zmény ve struktufe UCetnich vykazl jsou k analyze znalcem standardné
vyuzivany Casové fady od roku 2003, popf. 2004 (v daném pfipadé jde s ohledem na vznik
spole€nost v roce 2010 o Fadu kratSi). Vykazy za obdobi 2011 — 2015 byly pfevedeny do
aktualni struktury dle ¢eského ucetniho standardu 024 — Srovnatelné obdobi za tcetni obdobi
zapocaté v roce 2016.

V pfipadé, kdy spole€nost ve vSech letech sledovaného obdobi nezvefejni vykaz o penéznich
tocich, jsou pfipadné chybéjici vykazy sestaveny znalcem. V pfipadé spole¢nosti STATUS
stavebni a.s. je tento pfistup uplatnén v prvnich sledovanych letech, tzn. samostatné jsou
dopocteny vykazy o penéznich tocich za roky 2011 — 2015, 2019 a za relevantni obdobi roku
2020. Za roky 2016 — 2018 spole¢nost vykaz o penéznich tocich v pfiloze uletni zavérky
zvefejnila.

1.5.2.1. Analyza rozvahy - bilanéni suma

Bilan&ni suma spole¢nosti STATUS stavebni a.s. v netto hodnoté se ve sledovaném obdobi

v roce 2010, tzn. po rozstépeni, kdy z ni byly oddéleny nemovitosti a majetkové ucasti. Ovsem
jiz od roku 2012 (tzn. 30. 6. 2013) se bilancni suma netto pohybuje na nebo nad urovni 165
miliont CZK.

Obdobné se v minulosti vyvijela i hodnota aktiv brutto — aktiva brutto byla z po¢atku o zhruba
30 miliond CZK vyssi nez aktiva netto, od roku 2017 se tento rozdil zvysil na cca 40 — 50 milion(
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CZK vlivem rlstu opravnych polozek u pohledavek (viz vy$e) a v mensi mife i opravek
dlouhodobych aktiv.

Korekce aktiv (v tisicich CZK)

60000 Kratkodobé
50000 pohledavky
W Dlouhodobé
40000 pohledavky
30000 W Zasoby
20000 m Dlouhodoby
finanénl majetek
10000 | # Dlouhodoby
hmotny majetek
o — ~ n o ) © ™~ © @ ©  mDlouhodoby
§ § § § § § § § § § g nehmotny majetek

Zdroj: tcetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

1.5.2.2. Analyza rozvahy — objem a struktura aktiv

Rozhoduijici slozkou aktiv ocefiované spolecnosti je obézny majetek. Posuzovano je historické
obdobi po rozdéleni spole¢nosti, kdy z ni byla odStépena prave dlouhodoba aktiva — nemovitosti
a majetkové ucasti. Jak spolecnost uvadi v komentafich k pfiloze u€etni zavérky, nemovitosti si
pronajima od spole¢nosti STATUS Holding, a.s. a sama jimi prakticky nedisponuje. Naopak jeji
zaméfeni na stavebni vyrobu znamena, Ze vykazuje velké objemy rozpracovanych zakazek
v ramci zasob. Z tohoto titulu je dominantni sloZzkou ob&Zny majetek, dlouhodoba aktiva jsou
omezena, a to zvlasté v netto hodnot&, na niZ se projevuji navic jeho opravky. V netto hodnoté
netvofi dlouhodoby majetek vice nez 7 % aktiv.

V hodnoté brutto je podil dlouhodobého majetku o néco vyssi, i zde se ovSem pohybuje pouze
mezi 15 — 20 % bilanéni sumy. Dominantni slozkou nadale zUstava obézny majetek. Casové
rozliSeni je zanedbatelné.

Vyvoj struktury aktiv netto

100%
m Casové
80% rozligen(
60% m Ob&#n4
®
,;: 5; :";_ é ﬁ - § aktiva
o &8 & 8 § 8§ & 8
m Dlouhodoby
G § 5§ § § i § % § § majetek
0% o~ ” o o "0 N o < ~
o - o~ (2] - (2] (V] ~ [=+] (=] (=]
g &8 &8 & & & § 8 &g & §
~ ~ o~ ~ ~ o~ ~ o~ ~ ~ -

Zdroj: tcetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

Samotna dlouhodoba aktiva netto i brutto jsou tvofena pfedevSim dlouhodobym hmotnym
majetkem. Nehmotny majetek je evidovan v marginalni vysi do 100 tisic CZK netto. Tato hranice
je rovnéz platna pro majetkové Ucasti, jedna se o 50% podil na zakladnim kapitalu spole¢nosti
Rezidence Olesna s.r.o. Do roku 2012 byla zmifiovana je$té& ucast ve STAVOS HB, s.r.o.
v likvidaci.
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Dlouhodoby hmotny majetek se v netto hodnoté pohybuje mezi 4 — 12 miliony CZK. Brutto
hodnota je vyrazné vyssi, Cini zhruba 30 — 45 miliont CZK. Hlavni slozkou jsou hmotné movité
véci a jejich soubory, naopak stavby a pozemky jsou marginalni (stavby 0,5 milionu CZK v brutto
hodnoté — plné odepsané, pozemek 0,1 milionu CZK). Stavby si spole¢nost pronajima od
STATUS Holding, a.s. Hmotné movité véci ziejmé tvofi pfedevSim vozovy park — osobni a
nakladni vozy, jejichZ pofizovani na uveér a leasing spole€nost pravidelné komentuje v pfilohach
ucetnich zavérek, popf. dalsi stavebni technika.

Objem a struktura dlouhodobych aktiv netto (v tisicich CZK)

14000
12000 W Dlouhodoby
finanéni
10000 majetek
8000 ® Dlouhodoby
6000 hmFt"\;
4000 majete '
m Dlouhodoby
2000 . nehmotny
0 majetek
= = &~ M =+ [Ty} [f=} = [=5] =3} =
L= =) f ) f =) L= =) = [ [ =) N
= = = = = = = = = =
o o o o o o o o o o =

Zdroj: Gcetni zavérky spoleénosti, vlastni propocet

Obézna aktiva spole¢nosti tvofi hlavni ¢ast celkového majetku, navic ve sledovaném obdobi
doslo k jejich vyznamnému narudstu (v netto hodnoté ze 126 miliont CZK v roce 2010 na 165
miliont CZK k datu ocenéni).

Vyznamnou sloZkou obéznych aktiv jsou zasoby. Jedna se o relativné omezeny material (viz
zplsob jejich pofizovani od Stavebniny STATUS s.r.o. a s tim souvisejici U¢tovani pfimo do
spotfeby) v objemu kolem 1 — 2 miliond CZK netto, ale hlavné o nedokonéenou vyrobu —
rozpracované zakazky — jejiz objem se standardné pohybuje v fadu desitek miliond CZK.

Pohledavky spole€nost eviduje jen kratkodobé. Jde pfedevsSim o pohledavky z obchodnich
vztahl v objemu mezi 70 — 110 miliony CZK, nasledované o fad mensimi zalohami €i raznymi
pohledavkami ve skupiné (kolem 10 miliond CZK).

Objem a struktura obéznych aktiv netto (v tisicich CZK)

200000 . , ;
m Casové rozliseni

150 000 M Penéini
prostiedky
100 000 kKratkodoby
finanéni majetek
B Kratkodobé
50000 pohledavky
Dlouhodobé
0 pohledavky

m Zasohy

Zdroj: ucetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

Stav penéznich prostfedkl je udrZzovan obvykle na urovni jednotek miliont CZK, jednorazové
nicméné v minulosti rostl az k 15 milionim CZK (2014, v mensi mife 2018 a 2019).

Casové rozliSeni aktivni je zanedbatelné, obvykle v Fadu niz$ich stovek tisic CZK.
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1.5.2.3. Analyza rozvahy - struktura pasiv

Struktura pasiv ocefiované spole€nosti je pomérné vyrovnana. Podil ciziho i vlastniho kapitalu
se pohybuje pobliz 50 % (£ 5 p.b.), pfi zapocteni €asového rozliSeni setrvale nepatrné
prevazovaly cizi zdroje, az v poslednim roce doSlo k zméné struktury ve prospéch vlastniho
kapitalu. Dlouhodobé Ize kapitalovou strukturu povazovat za stabilni.

Vyvoj struktury pasiv

100%
m Casové
80% rozliseni
R ® 5; § I
60% 3 & g o o
b -] < w Cizi zdroje
40% 2R & X
o 3 w oo m Viastni
Ire) "2] 2]
s ¥ Kapitdl
0%

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
1X-20

Zdroj: tcetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

Spolecénost od pocatku disponuje pomérné vyznamnym vlastnim kapitalem, tvofenym
zakladnim kapitalem a zpocatku 10% rezervnim fondem, ktery byl v roce 2014 navySen na 20 %
zakladniho kapitalu. S ohledem na hospodarské vysledky se spolecnosti zvlasté v prvni
poloviné sledovaného obdobi podafilo rovnéz posilit nerozdélené zisky minulych let. Bézny
vysledek od roku 2014 kolisal mezi mirnym ziskem a ztratou. V poslednich dvou letech
spole€nost zaznamenala opét zlepSeni vysledkd. Celkovy vlastni kapital spole€nost od roku
2013 udrzuje nad hranici 80 miliont CZK, v roce 2019 pfesahl 90 miliona CZK.

Objem a struktura vlastniho kapitalu (v tisicich CZK)

100 000
m Vysledek hospodarfeni
80000 b&Zného roku
60000 m Vysledek hospodareni
40000 minulych let
m Fondy ze zisku
20000
0 — — m Afio a kapitalové fondy
-20 000

m Zaldadni kapital
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2017
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IX-20

Zdroj: Gcetni zavérky spoleénosti, vlastni propocet

Cizi zdroje jsou o néco volatilngjSi slozkou pasiv. V letech 2010 — 2019 se jejich vyse
pohybovala mezi cca 60 — 105 miliony CZK. Pfitom nejsou evidovany dlouhodobé zadné rezervy

vy$Si objem, i to ale obvykle (s vyjimkou let 2016 — 2017) nepfesahuje 10 miliont CZK.

Hlavni slozkou pasiv jsou tak kratkodobé zavazky, pfedevsim zavazky z obchodnich vztahtl. Ty
se pohybuji mezi cca 30 — 40 miliony CZK, v roce 2014 jednorazoveé vyskogily az nad 60 miliont
CZK. Spole¢nost rovnéz pravidelné vykazuje uvérové financovani, obvykle kolem 20 miliond
CZK. Dle priloh Ggetnich zavérek vyuziva v jednotlivych letech v rdzné mite avéry u CSOB, a.s.,
revolving a kontokorent, a dal8i uvér u Waldviertler Sparkasse.
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V letech 2017 — 2018 nabyly na vyznamu rovnéz pfijaté zalohy (cca 17 miliond CZK), které
v pfedchozich letech €inily pouze jednotky miliont CZK).

Mimo tyto zavazky spole¢nost eviduje fadu dalSich souvisejicich s provozem — vUci
zameéstnancu, ze SZP, dariové atd. Rovnéz se nepravidelné objevuji zavazky vic&i propojenym
osobam, fadové do 10 miliona CZK.

120 000
100 000 w Casové
rozliseni
80000
W Kratkodobé
60000 zdvazky
40000 .
u Dlouhodobé
20000 zdvazky
0 W Rezervy

Zdroj: Gcetni zavérky spoleénosti, vlastni propocet

1.5.2.4. Analyza vykazu zisku a ztrat

Spole¢nost STATUS stavebni a.s. v dobé predchazejici datum ocenéni vykazovala trzby
pfedevSim ze stavebni €innosti. V pfilohach ucetnich zavérek opakované uvadi, Zze stavebni
prace tvofi 95 % jejich vynosl. Veskeré trzby spolecnost zpravidla eviduje jako trzby za vlastni
vyrobky a sluzby. Jejich vySe se pohybuje trvale kolem a nad urovni 300 miliont CZK, k ristu
az na 400 miliond CZK doslo v letech 2013 — 2014. V druhém jmenovaném roce spole¢nost
vykazala rovnéz nadstandardni objem obéznych aktiv (pohledavek a jiz inkasovanych
penéznich prostfedk(l) a kratkodobych zavazkd, hlavné z obchodnich vztahu.

Objem a ucetni struktura trzeb (v tisicich CZK)

500 000

W Triby za
400 000 prodej
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300 000
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Zdroj: tcetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

Jelikoz si spole¢nost pronajima vétsinu nemovitosti, jsou odpisy relativné omezené. V absolutni
vySi jde o fadoveé 2 — 4 miliony CZK, tzn. zhruba 1 % trzeb. VyznamnéjSimi slozkami nakladu
jsou pfima spotfeba a osobni naklady. Spole¢nost zaméstnava v poslednich letech kolem 120
pracovnikl, v obdobi zvysenych trzeb (2012 — 2015) Slo o vice nez 150 osob. Jelikoz pocet
pracovnik( pFizplsobuje vyvoji vynos(, je nakladovost mezd pomérné stabilni (osobni naklady
¢ini necelych 15 % trzeb).
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PFima spotfeba rovnéz az na vyjimky neroste a ¢ini okolo 25 % trzeb. Nejvyssi slozkou nakladu
jsou nicméneé sluzby, jejichz nakladovost se pohybuje kolem 55 — 60 % trzeb. Nad horni hranici
tohoto rozpéti se dostaly v roce 2014, kdy pfi rGstu trzeb spole€nost zfejmé vyraznéji zapoijila
subdodavatele.

Celkové jsou vSechny slozky nakladu v ¢ase sladény s vyvojem vynosa.

Podil hlavnich skupin provoznich nakladii na trzbach
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Zdroj: Gcetni zavérky spoleénosti, vlastni propocet

1.5.2.5. Analyza vykazu penéznich toku

Vykaz o penéznich tocich uvedeny v pfiloze je kromé& nékolika nedavnych let (2016 — 2018)
propocten znalcem, jelikoz jej spole€nost v pfilohach u&etnich zavérek v minulosti neuvadéla.

Penézni toky (v tisicich CZK)
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Zdroj: Gcetni zavérky spoleénosti, vlastni propocet

Provozni penézni tok byl v prvnich letech po rozdéleni spole&nost zaporny. Za timto jevem stoji
zména pracovniho kapitalu, ktera prevysila mirnou ziskovost. Vyznamné narostly pfedevsim
pohledavky, coz kompenzoval rust zavazkl vaci bance, ktery je ovSem zachycen v penéznim
toku z finanéni ¢innosti. V dalSich letech jiz tak vyznamné rusty aktivnich slozek Cistého
pracovniho kapitalu spole€¢nost nezaznamenala, naopak po do dosazeni maxima obéznych
aktiv v letech 2012 — 2014 jejich objem mirné klesl, coz pomahalo dosahovat penéznim tok{im
z provozni ¢innosti kladnych hodnot, i kdyz v daném roce mohla spole€nost vykazat ztratu
(2017).

Z penézniho toku z investi¢ni ¢innost Ize vyvozovat, Ze spole€nost investuje do dlouhodobych
aktiv rocné fadové jednotky miliond CZK. Jedna se o 2,5 — 8,25 miliontl CZK ro¢né, primérné
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jde o cca 4,3 milionu CZK investice jsou pravidelné. V letech 2016 — 2018 spole¢nost
v pfilohach ucetnich zavérek uvadeéla blizsi rozklad dlouhodobého majetku, tzn. jeho pocateéni
stav a pfirGstky a ubytky. Pfirastky, tedy investice, se témérF vyhradné tykaji hmotnych movitych
véci, marginalné je investovano do software. Budov se investice netykaji, naopak v roce 2017
byla ¢ast prodana/zlikvidovana.

Investiéni penézni tok v roce 2015 je ovlivnén zménou zavazku vuci spfiznénym osobam. Jejich
zménu sama spolecnost v dalSich letech v ramci investi¢niho penézniho toku neuvadi, v tomto
ohledu nemusi byt nezavisly propocet vykazu zcela v souladu s Ucetni politikou firmy.

Finanéni penézni tok predstavuje pfedevS§im zménu bankovnich uvérl, tzn. jejich &erpani
v letech 2011 — 2012, nasledny pokles do roku 2016 a opétovné posileni v zavéru sledovaného
obdobi. V roce 2017 spole€nost uvadi vyplatu zisku v objemu pfes 1,1 milionu CZK.

Celkovy penézni tok spolec¢nosti nepfevysuje v absolutnim méFitku 10 miliond CZK, coz je dano
vy$i hospodarského vysledku a odpist. Ostatni pohyby se vzajemné kompenzuji. Stav
penéznich prostfedk(l je udrzovan kolem uUrovné cca 5 miliond CZK, muze ale dojit
k jednorazovym pohybim, jako napf. v roce 2018 (kdy byl na druhou stranu nacerpan Gvér
vyznamné;jsi, tzn. prostfedky, které spolecnost pfed datem zavérky nestihla aktivné vyuzit).
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Zdroj: Gcetni zavérky spoleénosti, vlastni propocet

1.5.3. Analyza pomérovych ukazatel(

Pfiloha tohoto ocenéni obsahuje ¢asové fady propoctenych hodnot popisovanych ukazatell
spoleCnosti STATUS stavebni a.s.

1.5.3.1. Finanéni stabilita — kratkodoba likvidita

Vyvoj ukazatel likvidity v pfipadé spole¢nosti STATUS stavebni a.s. odrazi strukturu obézného
majetku a pasiv, tzn. skuteénost, Ze cizi zdroje odpovidajici zhruba poloviné bilan&ni sumy jsou
tvofeny téméf vyhradné kratkodobymi zavazky a v ob&Zném majetku dominuji pfedevsim
pohledavky, doplnéné vyznamnymi zasobami (nedokonéenou vyrobou). Z tohoto divodu se
béZna a pohotova likvidita lisi méné, nez pohotova a hotovostni. Posledni jmenovana je
relativné mald, kdyZ objem penéznich prostfedkl spole¢nost udrzuje spiSe na urovni jednotek
miliona CZK, zbylé dvé varianty ukazatele jsou naopak pomérné vysoké. V Case je likvidita
spoleCnosti stabilni, nepatrné se spiSe zlepSuje s tim, jak lehce klesa zadluzeni podniku.
Absolutni objem obéznych aktiv je stabilizovany, stejné jako jeho jednotlivych slozek
(pohledavek a zasob).
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Ukazatele likvidity
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Zdroj: ucetni zavérky spolec¢nosti, vlastni propocet

Dopliujicimi ukazateli k ukazateldm likvidity jsou v absolutnim méfitku Cisty pracovni kapital,
resp. ve vztahu k trzbam jeho obrat. Patrné je, ze Cisty pracovni kapital, tedy rozdil obéznych
aktiv a kratkodobych zavazkd, je spole¢nosti dlouhodobé udrZzovan na velmi podobné urovni
okolo 80 miliont CZK. Cizi zdroje spole¢nosti se pohybuji dlouhodobé mezi 70 — 90 miliony
CZK, pficemz az na jednotky miliont CZK jde o zdroje kratkodobé, obézna aktiva proti tomu
mezi 150 — 170 miliony CZK. Kratkodobé zavazky se pfiblizné rovnaji samotnym pohledavkam.
PFi této stabilité Cistého pracovniho kapitalu jeho obratovost odrazi pfedevsim volatilitu trzeb.
Patrné je na vyvoji obratovosti Cistého pracovniho kapitalu jejich navyseni v letech 2013 — 2014
a nasledny pokles v roce 2015 s opé&tovnym mirnym rlstem.

Cisty pracovni kapital (v tisicich CZK) a obrat éistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: Gcetni zavérky spoleénosti, vlastni propocet

1.5.3.2. Financ¢ni stabilita — dlouhodoba finanéni rovnovaha

Ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy, v prvni fadé zadluzenosti, jsou odrazem vySe
popsané struktury pasiv. Tzn., jak jiz bylo zminéno, v minulosti mirné pfevladaly cizi zdroje nad
vlastnim kapitalem, nicméné& ne vyrazné (zhruba do podilu 55 % na bilanéni sumé).
V poslednich dvou letech dochazi k obratu tohoto podilu a mezi 50 — 55 % bilan&ni sumy tvofi
vlastni kapital. Tyto pohyby Ize zfejmé povazovat za bézné v ramci standardni volatility. Celkové
Ize tak zadluzenost spole¢nosti oznacit za stabilizovanou.
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Ukazatele zadluzenosti
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Zdroj: ucetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

Spolec¢nost trvale vyuziva cizi zdroje, v daném pfipadé tak Ize analyzovat i ukazatele trokového
kryti. Jejich vyvoj reflektuje pfedevSim vyvoj provozni ziskovosti, samotna absolutni vyse
placenych UrokU se v ¢ase zasadnéji neméni (€ini cca 1 milion CZK ro¢né). Ukazatele vychazeji
z operacnich provoznich zisk(, tzn. EBIT ¢i EBITDA jsou o¢i$tény o vlivy zmény stavu rezerv
apod. polozky. Z tohoto divodu je vyrazné zaporna hodnota ukazatell vroce 2010, kdy
spolecnost sice vykazala drobny provozni zisk, ale jen diky zruSeni vyznamnych rezerv. Bez
téchto efektl byla v nékterych letech uplynulé dekady na provozni Urovni ztratova, vyrazného
zisku dosahla pfedevsim v roce 2013 a rovnéz poslednich dvou letech. V téchto obdobich Ize
vySi ukazatelt urokového kryti povazovat za bezpecnou, v ostatnich byla naopak pomérné
problematicka.

Ukazatele urokového kryti
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Zdroj: ucCetni zavérky spoleénosti, viastni propocet

JiZ popis struktury aktiv a pasiv ukazal, Ze objem dlouhodobého majetku je zanedbatelny, a Ze
dlouhodoby kapital Ize v podstaté ztotoznit s kapitalem vlastnim, jelikoZ dlouhodobé zavazky se
pohybuiji trvale v fadu pouhych jednotek miliontd CZK. Vlastni kapital pfitom tvofi kolem poloviny
bilanéni sumy. Z toho plyne, Zze dlouhodobé zdroje, a tedy samotny vlastni kapital, museji netto
hodnotu dlouhodobych aktiv pfevySovat nékolikanasobné. Na tomto se nic neméni ani pres
pravidelné investice do dlouhodobého majetku, které pfevysuji odpisy, diky ¢emuz jeho netto
hodnota roste. | pfes to v poslednim obdobi ¢inila pouze kolem 11 — 12 miliond CZK, zatimco
vlastni kapital pfesahl hranici 90 miliontd CZK. Ukazatele kryti tak zUstavaji nadale velmi vysoké
a podil dlouhodobého majetku na aktivech v podstaté zanedbatelny.
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Ukazatele dlouhodobé finan€ni rovnovahy
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Zdroj: ucetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

1.5.3.3. Vynosnost — rentabilita

Ukazatele rentability jsou pro ucely tohoto ocenéni kalkulovany, pokud mozno, bez vlivu
polozek, které nemaiji bezprostiedni souvislost s provoznim vysledkem spolecnosti v daném
roce (tzv. operaéni EBIT, z néjz jsou kalkulovany ukazatele ROA a ROCE). Kromé prodejl
majetku se jedna mimo jiné o zmény opravnych polozek Ci rezerv. Ty nicméné ocefovana
spolecnost v poslednich letech nevytvafi, v minulosti evidovala pouze rezervy na dlchody
v relativné malém objemu cca 500 tisic CZK.

Po ocisténi o tyto vlivy je patrné, Ze spoleénosti se dafilo zlepSovat vysledky hospodafeni do
roku 2013. Nasledovalo obdobi poklesu, doprovazené v roce 2015 snizenim trzeb. Od této doby
se vysledky opét zlepSuji, a pfedev8im v poslednich dvou letech je spoleénost opét vyraznéji
ziskova, jak na provozni urovni, tak na urovni €istého zisku.

 Ukazatele rentability
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Zdroj: ucetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

Tento pohled na ziskovost nabizi rovnéz analyza ziskovych marzi. Zde je patrny slaby vysledek
vroce 2010 po ocisténi o zménu stavu rezerv a nasledné jiz popsany cyklus vyvoje
hospodarského vysledku, tedy rist do roku 2013 s naslednym propadem a opétovnym
ozivenim.

Strana 54



Ziskové marze
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Zdroj: ucetni zavérky spolecnosti, vlastni propocet

Vysledek k datu ocenéni odpovida neuzavienému ucetnim obdobi a nelze jej povazovat za
zcela relevantni.

1.5.3.4. Vynosnost — aktivita

Na ukazatelich obratu spole¢nosti STATUS stavebni a.s. je patrna struktura aktiv, tedy vyse
popsana mala vyznamnost dlouhodobého majetku, a naopak dominance obéznych aktiv,
predevsSim kratkodobych pohledavek. Ty jsou zarovei pomérné sladény s objemem
kratkodobych zavazku (resp. je trvale o néco prevySuji). Zapojeni dlouhodobého majetku v ¢ase
diky investicim mirné roste, diky emuZz jeho obrat ponékud klesa. Po roce 2014 rovnéz narostl
objem zasob, coZ se projevuje na ukazateli obratu viditelnym snizenim. U pohledavek a
zavazku tento jev nastal v roce 2015, od této doby nicméné doslo k mirnému obratu.

Ukazatele obratu (logaritmické méritko)
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Zdroj: ucetni zavérky spolec¢nosti, viastni propocet

Obracena hodnota ukazatell obratovosti, tedy doba obratu, umoznuje Iépe zobrazit vyuzivani
celkovych aktiv a jejich nejvétsi zachycené slozky, tedy kratkodobych pohledavek. K navySeni
objemu aktiv na doposud nejvyssi hodnotu doslo v roce 2015, kdy se projevilo jak zvySeni
zasob, tak pohledavek. V tomto roce tak doba obratu aktiv dosahla maxima. V nasledujicich
letech je patrna stabilizace, u zadné polozky nedochazi k vyraznéjSim vykyvam.
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Ukazatele doby obratu aktiv (ve dnech)
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1.5.3.5. Vynosnost — produktivita prace

Pocet zaméstnancl spole¢nosti STATUS stavebni a.s. byl ve sledovaném obdobi z po¢atku
vy88i nez k datu ocenéni, a navic vroce 2012 vyraznéji narostl, kdyz byly rozpracovany
projekty, které se projevily v rlstu trzeb v dalSich dvou letech. Diky tomuto rlistu vynosl a s tim
souvisejici ziskovosti do roku 2013 klesal i pfes navySeni poctu pracovnikll podil osobnich
nakladu jak na trzbach, tak na pfidané hodnoté. Nasledny pokles vynosi mél opacny efekt a
vysoké mzdové naklady byly jednim z faktord vykazanych ztrat. Na tyto spole¢nost reagovala
postupnym snizenim poctu zaméstnancu ze zhruba 155 — 160 v letech 2012 — 2014 na cca 120
k datu ocenéni. ZvySeni efektivity prace se v poslednich letech projevilo vyraznéjSim poklesem
podilu osobnich naklad(i na pfidané hodnoté a opétovné zlepSenou ziskovosti, patrnou jiz na
vysledku let 2018 — 2019.

Ukazatele produktivity prace I.
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Zdroj: ucetni zavérky spolec¢nosti, viastni propocet
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VySe popsané jevy jsou patrné i na vyvoji produktivity prace z trzeb. Jeji rist mezi roky 2012 —
2014 je dany navySenim trzeb, které prevysilo rust po¢tu zaméstnancu. Propad v roce 2015 je
dan poklesem vynosU a opétovny rlst pfi relativné stabilnich trzbach nasledné snizenim poctu
zameéstnancu. Diky tomu se v letech 2018 — 2019 podafilo na maxima zvysit produktivitu prace
z pfidané hodnoty a zlepsit vysledek hospodareni, i kdyz viditeIné rostl i primérny osobni naklad
(mezi roky 2016 a 2019 o vice nez tfetinu), jehoz vyvoj v poslednich letech zfejmé jiz odrazel
rostouci napéti na pracovnim trhu.
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Ukazatele produktivity prace Il. (v tisicich CZK)
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1.5.4. Metody komplexniho hodnoceni podniku

Zavérem finanéni analyzy jsou pouzity nékteré metody komplexniho hodnoceni podniku, tedy
modely, které VOCHOZKA 2011 fadi mezi bankrotni, tzn. takové, které by mély slouzit
k predikci finanénich problémud podniku ¢&i ohrozeni budoucim bankrotem. Vysledky téch
zakladnich jsou uvedeny v pfiloze tohoto ocenéni. Propoc&teny byly varianty Altmanova modelu
pro neobchodované, popf. s ohledem na zaméfeni spole€nosti, pro nevyrobni podniky, &i
tuzemsky model IN 05. U t&chto modelti SPICKA 2017 cituje adekvatni vypovidaci schopnost
pro ¢eské podminky. Modely jsou de facto souétem nékolika pomérovych ukazatel(, jimz jsou
pfifazeny (na zakladé vicenasobné diskriminacni analyzy) vahy.

Doplikové je spocten i zastupce tzv. risk index modell, konkrétné Kralicek(iv Quick Test. Tento
na rozdil od predchozich nepfifazuje pomérovym ukazatellm vahy, ale udéluje znamky a
celkové hodnoceni podniku uréuje jejich prostym primeérem.

Altmanovo Z' Score pro neobchodované podniky

4,0 4,0
3,5 39 Prosperita
3,0 — 3,0 it
2,5 2,5
2,0 2,0 Seda z6na
1,5 1,5
1,0 ' ' : - ‘ 1,0
0,5 | 0,5  wBankrot
0,0 : - : : ! 0,0

- o~ (2] -t g} =] ™~ =] [=3]

b=y 3 =) =) 3 3 3 3 3

~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ o~ o~

Zdroj: MagnusWeb Bisnode, ucetni zavérky porovnavanych spolecnosti, vlastni propocet

Z propoctenych modell je zobrazeno Altmanovo Z' Score pro neobchodované podniky, dle
kterého je spole€nost hodnocena na pomezi Sedé zony a pasma bonity. Ukazatel se sklada ze
Ctyf dil€ich, pfiemz v daném pfipadé ma na hodnoceni nejvétsi dopad obrat aktiv. Ten je
relativné vysoky mimo jiné diky tomu, Ze spole€nost nevlastni vyznamnéjsi nemovitosti, jeZ si
pronajima od matefské STATUS Holding, a.s. Hodnoceni relativné pomahaji také ukazatele
zadluzenosti (podil hodnoty vlastniho a ciziho kapitalu) a podilu €istého pracovniho kapitalu na
aktivech, tedy fakt, Zze zadluzeni spole¢nosti je stabilni a lehce klesajici a spole¢nost disponuje
pomérné velkym c&istym pracovnim kapitalem, rovnéz dlouhodobé stabilnim. Limitem je
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ziskovost, zachycena jednak ukazatelem rentability aktiv, tak v podobé& podilu nerozdélenych
zisk(l na aktivech. Na vyvoji ukazatele je vidét, Ze zlepSeni ziskovosti (2013 a 2018- 2019)
posunuje spole¢nost do pasma bonity a naopak (v roce 2015 mél na slabsi hodnoceni vliv i
propad vynosu a tedy ukazatele obratu aktiv).

Podle modelu INO5 je prabéh hodnoceni podobny, tzn. v minulé dekadé dochazelo k rdstu do
roku 2013, naslednému propadu s minimem v roce 2015 a od té doby k postupnému ozivovani
s mirnym protipohybem v roce 2017. Hodnoceni modelem je o néco pfisnéjsi, tzn. spole¢nost
se pohybuje mezi pasmem bankrotu v nejhorsich letech a bonity v nejlepSich (2013 a 2019). To
je dano vétsim vlivem ukazatele rentability aktiv, ktery zvySuje volatilitu hodnoceni ve srovnani
s vySe popsanym modelem Z' Score, coz jeSté umochuje zapojeni dalSiho ukazatele
zohledriujiciho ziskovost, a to urokového kryti.

Obdobné by bylo mozno spoleénost popsat rozkladem Kralicekova rychlého testu. Zadluzeni je
oblasti, ve které je spole¢nost pomérné silna, rentabilita naopak. Vysledkem je hodnoceni spise
pramérné.

1.5.5. Finanéni charakteristiky oboru plisobnosti

Zakladni ekonomické ukazatele popisujici vyvoj v oboru pusobnosti oceriované spole¢nosti,
resp. skupiny STATUS na roéni bazi zvefejriuje od roku 2015 Ministerstvo primyslu a obchodu
v ramci materialu Stavebnictvi Ceské republiky 20XX. V uvedeném jsou prezentovany zékladni
pomeérové ukazatele ze vSech hlavnich oblasti finan¢ni analyzy — likvidity, dlouhodobé finanéni
rovnovahy a zadluzenosti, rentability a ziskovych marzi, popf. produktivity prace v€etné urovné
mezd.

K datu ocenéni byl poslednim zvefejnénym roénim shrnutim material Stavebnictvi Ceské
republiky 2019, obsahujici ¢asové Fady téchto ukazateld za roky 2008 — 2018, tzn. pokryvajici
obdobi od vypuknuti finan&ni krize, pfes naslednou ekonomickou recesi a problémy samotného
oboru, po findlni oZiveni v zavéru sledované &asové fady do okamziku, kdy se za&aly objevovat
prvni pochybnosti o udrzitelnosti stavajiciho ristu (znaky prehrati ekonomiky). Zachycené
Casoveé fady tak v zasadé pokryvaji jeden cely ekonomicky cyklus.

Dle citovaného materialu klesaly hlavni ekonomické ukazatele oboru stavebnictvi od pocatku
sledovaného obdobi poklesu az do roku 2013. Ke zlepSeni doSlo teprve v roce 2015 diky
dotacim z evropskych fondd a nasledné v roce 2018 vlivem vyS$Sich stavebnich zakazek. Ty se
projevily mimo jiné na tom, Ze po letech poklesl vzrostl po¢et zaméstnancl v oboru.

1.5.5.1. Ziskova marze a rentabilita

Vyvoj trzeb ve stavebnictvi je citovan v ramci strategické analyzy. Nasledujici body se tykaji
tedy jiz ziskovosti, na kterou mél od roku 2014 pozitivni vyvoj produktivity prace, ktery v tomto
roce predstihl rist primérné mzdy, pfi€emz se v dalSich letech dafilo uvedeny rozdil navysovat.
Vroce 2017 diky tomu provozni ziskova marze oboru dosahla uUrovné pozorované pred
dopadem finan¢ni krize v zavéru uplynulé dekady. Na ukazateli roku 2018 se jiz projevuji patrné
vlivy pfehiati ekonomiky, tzn. nedostatek pracovnikd a stavebnich materialt a rostouci cena
prace i dalSich vstupd.

Z prezentovanych dat Ize odvodit prdmérné i hrani¢ni hodnoty stavebnictvi za roky 2008 — 2018:

e provozni marze — prameér 7,4 %, minimum 6,1 %, maximum 10,0 %,
e rentabilita aktiv — primér 9,1 %, minimum 6,8 %, maximum 11,1 %.
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Stavebnictvi — ziskovost a rentabilita
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Zdroj: Stavebnictvi Ceské republiky 20XX

1.5.5.2. Kratkodoba a dlouhodoba finan¢ni rovnovaha

Kratkodoba likvidita je v materialech Ministerstva prGmyslu a obchodu prezentovana ve formé
podild jednotlivych slozek obéznych aktiv na kratkodobych zavazcich. Z grafu je patrné, ze
likvidita jako celek (b&znda) v poslednich cca 10 letech narustala, a Ze obézna aktiva setrvale
prevysuji kratkodobé zavazky cca o polovinu (v zavéru obdobi jesté o néco vyraznéji).

Z prezentovanych dat Ize odvodit primérné i hraniéni hodnoty stavebnictvi za roky 2008 — 2018:
bézna likvidita — primér 1,55, minimum 1,36, maximum 1,72,

pohotova likvidita — prdmér 1,16, minimum 1,05, maximum 1,26,

hotovostni likvidita — prdmér 0,38, minimum 0,31, maximum 0,47.

Relativné vysoky, a v €ase rostouci, je podil kratkodobého finanéniho majetku, na coz
upozornuje samotné Ministerstvo primyslu a obchodu jako na pozitivni jev. Nejvétsi sloZzkou
obéznych aktiv jsou nicméné pohledavky, naopak nejmensi zasoby.

Stavebnictvi — likvidita
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Zdroj: Stavebnictvi Ceské republiky 20XX

Pozitivem je kromé& posilujici likvidity rovnéZ rostouci objem vlastniho kapitalu v rdmci struktury
pasiv. Tento Cinil v roce 2008 pouze cca 1/3 aktiv, b&hem celého sledovaného obdobi nicméné
dochazelo k jeho plynulému rastu a v roce 2018 dosahl podil vliastniho kapitalu na aktivech jiz
50 %. Rychly rast v roce 2018 byl jednim z faktort, ktery se projevil na poklesu rentability aktiv,
nicméné nevysvétluje pokles ziskové marze.
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Stavebnictvi — podil vlastniho kapitalu a aroéenych dluht
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Uro&ené cizi zdroje, které jsou v materidlech Ministerstva primyslu a obchodu ztotozné&ny
pouze s bankovnimi Uvéry a dluhopisy, dlouhodobé ¢&ini pouze cca 10 % aktiv. V Case jejich
podil klesal na pouhych cca 6,5 — 7,5 % v poslednich ¢étyfech letech. Celkovy podil dro¢enych
cizich zdroji na financovani spole¢nosti v oboru bude patrné vys$si (vyuzivani finanéniho
leasingu pfi pofizovani stroju, jiné slozky uro¢enych dluhd, jako jsou pljcky apod.), nicméné i
toto vymezeni muze slouzit jako zakladni voditko pro model pfisluSného generatoru hodnoty.

1.5.5.3. Produktivita prace

Produktivitu prace Ministerstvo priimyslu a obchodu prezentuje v ¢lenéni oboru na spole¢nosti
podle poétu zaméstnancu. Obor je charakteristicky vysokym mnoZstvim malych subjektd —
z pfidané hodnoty) zvySuje s rostouci velikosti spole€nosti. Vyrazné nejvyssi dosahuji nejvétsi
spole€nosti nad 250 osob.

Skupinu STATUS Ize zafadit do druhé skupiny, tedy mezi spole€nosti s 50 — 249 pracovniky.
V této se produktivita prace z pfidané hodnoty pohybovala dlouhodobé kolem urovné 600 tisic
CZK na pracovnika a rok, po roce 2014 se od této hodnoty odpoutala na cca 700 tisic CZK
v letech 2015 — 2017 a v roce 2018 prudce vyskocila az na 1,1 milionl CZK.

Stavebnictvi — pfidana hodnota na zaméstnanou osobu (v CZK/rok)
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Zdroj: Stavebnictvi Ceské republiky 20XX

Graf vykazuje pomérné plynuly priibéh, pouze v roce 2018 v§echny dil¢i skupiny vykazaly rychly
rust produktivity. Ten je patrny také u nejvétSich spolecnosti v roce 2015, kdy patrné pravé tato
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mnozina subjektu dokazala tézit z ristu stavebnictvi ovlivnéného ¢erpanim dotaci z Evropské
unie.

nejmensi subjekty, naopak nejvyssich mezd je dosahovano u spoleénosti nad 250 pracovnikd.

Ve skupiné spolecnosti s 50 — 249 pracovniky, do které Ize zaradit i skupinu STATUS, jsou
dosahovany mirné nadprimérné mzdy, byt s odstupem asi 10 tisic CZK zaostavaji za
nejveétsSimi subjekty. V roce 2008 dosahovala priimérna mzda v této skupiné spole¢nosti 24 tisic
CZK, aby v nasledujicich 10 letech narostla az na 33 tisic CZK v roce 2018. V tomto roce byl
také dosazen nejvy$Si meziroéni rist mezd, a to cca 7,1 %. Naopak v prvni poloviné
sledovaného obdobi, tedy do roku 2013, vlivem problematického vyvoje v oboru mzdy
stagnovaly.

Stavebnictvi — primérna mzda (v CZK/mésic)
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Zdroj: Stavebnictvi Ceské republiky 20XX

1.5.6. Zavér finanéni analyzy

Analyza historickych vykaz( spolec¢nosti STATUS stavebni a.s. za obdobi cca poslednich 10
let, a z nich dopoctenych absolutnich i pomérovych ukazatel(l, ukazuje nasledujici:
e spole€nost je v mnoha ohledech stabilni, vykazuje:
o pomeérné vysokou béznou a pohotovou likviditu a objem Cistého pracovniho kapitalu,
vySe téchto ukazatell se v ¢ase zasadnéji nemeéni,
o stabilni zadluzenost, jez ma v poslednich letech tendenci mirné klesat,
o vysoké hodnoty ukazateld kryti dlouhodobého majetku dané jeho odstépenim pfed cca
10 lety mimo spolecnost,
e urcitym limitem je v Case volatilni ziskovost a v nékterych letech dosazené ztraty, dokonce
i na provozni urovni, ziskovost je ovSem slab&i v celém oboru.

Pfi analyze delSi Casové fady je patrné, ze spoleCnost dokaze na pfipadné negativni jevy
reagovat - napf. na pokles trzeb vroce 2015 snizenim poétu zaméstnancu a zvySenim
produktivity prace tak, aby byl pokryt i zrychleny rust mezd v poslednich letech.

Celkoveé Ize finan¢ni situaci spole€nosti hodnotit neutralné. Kratkodoba likvidita i dlouhodoba
finanéni rovnovaha jsou dobré, v krat§im horizontu mize byt problematicka rentabilita, v ¢ase
se nicméné vysledky dafi spole€nosti vyrovnavat. ZvySeni trzeb ¢i mozZnost redukce pfimych
nakladu ¢&i mezd oteviraji prostor pro dosahovani ziskl, diky kterym se komplexni hodnoceni
spole€nosti posunuje do pasma bonity. Z véfitelského pohledu je tak k datu ocenéni hodnoceni
spole€nosti dobré, z vlastnického je nutné pocitat s omezenou schopnosti tvorby ekonomickych
ziska.
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Struktura obé&znych aktiv nenaznaluje existenci vyznamnéjSiho neprovozniho majetku.
Zavazky spolecnosti jsou sladény s jejimi pohledavkami, pomérné vysoky gisty pracovni kapital
je tvofen rozpracovanymi stavebnimi projekty — nedokonéenou vyrobou. Zdstatek penéznich
prostfedkU je setrvale pomérné omezeny.

Dle nazoru znalce zadna ze skupin ukazatel likvidity, zadluzeni (finanéni stability),
aktivity ¢i rentability nenaznacuje, ze by byl v pfipadé ocenované spole¢nosti ohrozen
predpoklad trvalého pokrac¢ovani spolec¢nosti STATUS stavebni a.s. v dosavadnim
podnikani.

1.6. Uprava uéetnich vykazi, neprovozni polozky

Vzhledem k potfebé ocenéni podniku (obchodniho zavodu) z pohledu jeho zakladniho
podnikatelského zaméreni je nezbytnym krokem ocenéni identifikace majetkovych polozek,
které k datu ocenéni nemaji povahu provozné potfebnych, tedy takovych, bez nichz Ize
predpokladat existenci a vyhled podniku v nezménéné podobé. Vhodné je téz ur€eni téchto
polozek (bilanéni polozky a jimi vyvolané naklady a vynosy) v fadé minulych vysledka.

Polozky provozné nepotifebnych aktiv jsou ocefiovany samostatné metodami odpovidajicimi
jejich individualni povaze.

Cilem uvedené identifikace je ziskat pfehled o vySi provozné potfebného kapitalu, ekonomické
struktufe zdroju jeho kryti a ziskovosti, kterou tento kapital generuje. Vymezeni uvedenych
polozek umoznuje tedy lépe identifikovat generatory hodnoty, zvlasté:

e provozni ziskovou marzi (ve smyslu ziskovosti hlavniho provozu/€innosti),

e provozné nutny investovany kapital.

Vymezeni je rovnéz relevantni pro U€ely Upravy minulych vysledkd hospodareni v ramci metody
kapitalizovanych Cistych vynosu &i jinych.

1.6.1. Vyrazovani a prodej nepotirebného majetku

Jako nesouvisejici s hlavnim provozem jsou z titulu prodejl nepotfebného majetku obvykle
identifikovany polozky vysledovky na fadcich trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku, popf. zasob.

Prodeje dlouhodobého majetku byly v pfipadé spole&nosti STATUS stavebni a.s. v uplynulych
letech pravidelné, naznacujici plynule probihajici obnovu majetku a vyfazovani nepotfebného.
V letech 2015 — 2019 se trzby pohybovaly v rozpéti cca 0,6 — 1,9 milioni CZK. Prodavan je
majetek spiSe vyrazné nebo zcela odepsany. Vyjimkou byl rok 2016, kdy byl zaevidovan
maximalni prodej a rovnéz Slo o majetek s podstatnou zlstatkovou cenou. Dle pfilohy ucetni
zavérky v tomto roce spolec¢nost jako hlavni polozku investic pofidila dumper Moxy za 1,5
miliona CZK, ktery byl ovSem ve stejném obdobi opét prodan. S touto polozkou Ize ztotoznit
vétsi Cast trzeb a zlstatkové ceny prodavaného dlouhodobého majetku.

Nepotiebné zasoby jsou prodavany rovnéz pravidelné. V tomto pfipadé Ize praxi povazovat za
odpovidajici zaméfeni spole€nosti a poloZzky za souvisejici s hlavnim provozem.

Polozky jsou relevantni pro upravu provozniho zisku na korigovany provozni vysledek
hospodafreni.

1.6.2. Rezervy

Spole€nost rezervy nikdy neevidovala. Nejsou nijak komentovany v pfilohach uéetnich zavérek.
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Zmény rezerv nejsou vstupem Uupravy vysledku hospodafeni v metodé diskontovanych
penéznich tokl (zde je tvorba a ¢erpani zohlediovana az pfi Upravé korigovaného zisku na
penézni tok, spolu s tvorbou a zuctovanim opravnych polozek k provozné potfebnému
majetku). Vzhledem k pozadavkim na ¢asovou souvislost vysledkU je o né upravovan vysledek
hospodareni v metodé kapitalizovanych &istych vynosu.

V daném pfipadé nejsou upravy potfebné.

1.6.3. Neprovozni aktiva — kratkodoby finanéni majetek

FinanCni analyza poukazuje na skutecnost, ze penézni prostfedky v bilanci spole€nosti nejsou
vyznamné, jejich zustatek je udrzovan obvykle na drovni jednotek miliond CZK, i kdyz mize
dojit k do¢asnym vykyvim, jako v letech 2018 a 2019. Obézna aktiva jsou sice hlavni slozkou
majetku, oviem s ohledem na zaméreni spole€nosti je tvofi pfedevsim nedokonéena vyroba a
pohledavky. Cisty pracovni kapital je dlouhodobé& udrzovan na podobné trovni kolem 80 miliont
CZK.

Pro uréeni neprovozni vySe kratkodobého finanéniho majetku Ize kromé podrobnéjsi analyzy
pracovniho kapitalu vyuzit i zjednoduseny postup pomoci limitu hotovostni likvidity. Teoreticka
mira doporu¢ovana napf. v obecné literatufe, nerespektujici oborové zvlastnosti, natoz
konkrétni specifika ocefiované spole¢nosti, se pohybuje kolem drovné 0,2 (az 0,5). V pfipadé
spoleCnosti jde trvale o hodnoty kolem 0,05 - 0,15, i kdyz v roce 2019 doSlo az k dosazeni
spodni hranice teoretického minima. K datu ocenéni byla hotovostni likvidita 0,08, tedy opét
vyraznéji pod ni.

Kratkodoby finanéni majetek ve vysi pfesahujici provozni potfeby spole¢nosti nebyl k datu
ocenéni, ani v historické fadé vysledkd, identifikovan.

1.6.4. Neprovozni aktiva — ostatni

Na zakladé obecné finanCni analyzy uc€etni vykazd nebyl identifikovan dalSi vyznamny
neprovozni majetek. Nicméné podrobnéjsi analyza podkladu jej identifikovat umoznuje.

1.6.4.1. Dlouhodoby finan¢ni majetek

Dlouhodoby finan&ni majetek tvofi uCast ve spoleCnosti Rezidence Oledna s.r.o. Tato
spole€nost byla zaloZzena v roce 2008, pfic¢emz STATUS stavebni s.r.o. v ni nabyla podil 50 %.
Ugetni hodnota netto odpovida pdvodnimu vkladu, tedy 100 tisiciim CZK. Cilem spoleénosti
byla realizace investi¢niho projektu, ktery v disledku negativniho tzemniho posouzeni nakonec
neprobéhl. Spole€nost je prazdnou schrankou, dle udaji od zadavatele probihaji s druhym
spolec¢nikem jednani o prodeji podilu.

Ugast ve spole¢nosti byla ocenéna jakozto neprovozni majetek. Popis a analyza spoleénosti
a postup ocenéni je uveden v pfilohach tohoto posudku. Omezenim ocenéni je absence
aktualnich podkladd, posledni G¢etni zavérka dostupna zadavateli je z roku 2018.

Hodnota spoleénost byla k 30. 9. 2020 odhadnuta zpracovatelem na 158 tisic CZK, podil
50 % odpovidajici u€asti spoleénosti STATUS stavebni a.s. alikvotné na 79 tisic CZK.

1.6.4.2. Dlouhodoby nehmotny majetek

Spole¢nost i po rozdéleni vroce 2010, kdy zni byly odstépeny nemovitosti, disponuje
zbytkovym nemovitym majetkem. Jeho u€etni hodnota netto mezi rokem 2010 a datem ocenéni
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klesla z cca 0,5 milionli CZK na necelych 70 tisic CZK. Dle dodané polozkové sestavy majetku
se jedna o:

e pozemek v katastralni Uzemi Kunratice o vyméfe 142 m?2,

pozemek v katastralnim uzemi Rozmberk nad Vitavou o vymére 33 m?,

pozemek v katastralnim Gzemi Jihlava o vymére 15 m?2,

pozemek v katastralnim uzemi Leskovice o vymére 4 889 m?,

rekreaCni chatu v katastralnim uUzemi Klete¢na u Humpolce stojici na pozemcich
spoleénosti Lesy Ceské republiky, s.p.

Patrné je, zZe Cast pozemkd ma zanedbatelnou vyméru a Ize je povazovat za reziduum

opomenuté pfi rozdéleni spole¢nosti nebo pfi dokoncéeni a predani stavebnich projekta.

Samostatné jsou nevyuZitelné:

e pozemek v Kunraticich tvofi funkéni plochu s pozemky ve vlastnictvi STATUTS Holding,
a.s.,

e pro pozemek v Rozmberku nad Vltavou plati totéz,

e pozemek v Jihlavé je Uzkym pasem za parkovistém u bytovych domda.

Rekrealni objekt nema vazbu na hlavni ¢innost spole€nosti.

Nejvétsi pozemek v Leskovicich se nachazi pfes 3 km od zastavéné Casti obce a tvofi uzky
nevyuzity pas podél zelezni¢ni traté. Je veden jako kulturni louka, aniz by se uvazovalo o jiném
vyuziti. Ani tento majetek tak nema vazbu na hlavni ¢innost spole¢nosti.

Veskery nemovity majetek byl identifikovan jako nesouvisejici s hlavnim provozem. Ocenén byl
k 30. 9. 2020 samostatnym posudkem €. 6308 vypracovanym znalcem Ing. Martinem Vetchym,
IC 124 31 991. Posudek je uveden v pfiloze tohoto ocenéni.

Nemovitosti byly k 30. 9. 2020 ocenény znalcem na €astku 2 198 tisic CZK.

1.6.4.3. Kratkodobé pohledavky

V ramci kratkodobych pohledavek spolecnost mimo bézné portfolio souvisejici s hlavni Einnosti
eviduje opakované i polozky, které vazbu na jeji hlavni €¢innost nemaji. Jedna se o pohledavky
na uctech:

e 351.000 Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba

e 378.000 Jiné pohledavky

V prvnim pfipadé se jedna o pujcku spole€nosti STATUS Holding a.s., ktera dle pfilohy ucéetni
zavérky spolecnosti STATUS stavebni a.s. za rok 2018 nebo zpravy predstavenstva za rok 2019
vyuziva tyto prostfedky na svUj provoz. Polozka je evidovana dlouhodobé, k datu ocenéni se
jednalo o ¢astku 11 810 tisic CZK.

Vzhledem k protistrané v ramci skupiny STATUS a malému riziku nesplaceni neni pro
ucéel odhadu hodnoty podniku spoleénosti STATUS stavebni a.s. tato polozka
pfecenovana.

Ve druhém pfipadé meély pohledavky podobu pujcek tfetim subjektim. V pfilohach ucéetnich
zavérek minulych let je zmifiovana nap¥. pohledavka 5 miliond CZK vici Arca Investments, a.s.
na Slovensku v roce 2016, pujcka spolecnosti Villa Vividus s.r.o. 3,7 milionad CZK v roce 2017
nebo pujcka fyzické osobé Ladislav Pospichal cca 4 miliony CZK v letech 2016 — 2018 (tato
byla v roce 2019 prodana za cenu pod nominalni hodnotu, ztratu navysily je$té neuhrazené
uroky). Uvedené pohledavky Ize povazovat za investice neprovoznich finanénich prostfedk.

Jiné pohledavky byly evidovany v minulosti, k datu ocenéni byl jejich ziistatek nicméné
nulovy.
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1.6.5. Nebilancovana aktiva

Provedena analyza nenaznaCuje existenci majetku neuvedeného v rozvaze. Dle komentare
zadavatele takovy majetek spole¢nost nema.

Spole¢nost vede jeden mensi aktivni soudni spor, ktery souvisi s pasivnim sporem uvedenym
nize. Jelikoz Zalované ¢astky jsou v obou pfipadech stejné a pravdépodobnost vysledkd spor(
je neznama, neni o né stav neprovoznich aktiv, resp. nebilancovanych zavazkd upravovan.

Dal8i aktivni soudni spory se tykaji nedobytnych pohledavek starSich péti let. U téchto patrné
vytéZek neprevysi naklady fizeni.

1.6.6. Nebilancované zavazky

Mezi potencialni zavazky spole¢nosti, které nejsou zachyceny v rozvaze, Ize standardné zafadit
zavazky zleasingu a pasivnich soudnich sporl, tzn. téch, v nichz je spole¢nost stranou
zalovanou. Dle obratovych pfedvah a sestav pohledavek, zavazk(i a podrozvahovych polozek
spolecnost leasing nevyuziva. V minulosti byly evidovany naklady souvisejici s leasingem (na
uctech 518.XXX) ve vySi cca 150 — 200 tisic CZK ro¢né&, nicméné tyto nejsou relevantni od roku
2019. Dle komentare zadavatele k datu ocenéni spolecnost leasing nevyuzivala. Dluhové
financovani bylo k datu ocenéni vyuzivano v souvislosti s pofizenim cca 16 vozu, tyto zavazky
mély charakter uvérli evidovanych v rozvaze.

Dle komentafe zadavatele poskytnutého pro ucCely tohoto ocenéni evidovala spolecnost

STATUS stavebni a.s. k datu ocenéni dva soudni spory:

e pasivni, v némz je zalobcem Mésto JindfichGv Hradec a

e aktivni, vnémzZ je zalovanou spolecnost Drevostavby Stika s.r.o., se sidlem Kaplice,
K Zamecku 945, PSC 382 41, IC 030 33 422.

Oba uvedené spory znély na zaplaceni totozné ¢astky cca 2,75 miliona CZK a tykaly se jednoho
stavebniho projektu — realizace dila Rozhledna Rydiv kopec, Débolin, Jindfichtv Hradec.
Jednalo se patrné o ¢astku reklamace vici spolecnosti, resp. jejimu subdodavateli. Jelikoz
zalované ¢astky jsou v obou pfipadech stejné a pravdépodobnost vysledkl sporl je neznama,
neni o né stav neprovoznich aktiv, resp. nebilancovanych zavazkd upravovan.

1.6.7. Kone¢né vymezeni neprovoznich aktiv

Aktiva nesouvisejici s hlavnim provozem spolenosti, popf. aktiva evidovana v nadbyte¢né vysi
byla v pfipadé spole€nosti Stavebniny STATUS s.r.o. identifikovana v nékolika oblastech.
K datu ocenéni byla tato aktiva ocenéna nasledovné:

e Soubor dlouhodobého nemovitého majetku 2 198 tisic CZK
o Ugast ve spole¢nosti Rezidence Ole$na s.r.o. 79 tisic CZK
e Pujcka spole€nosti STATUS Holding, a.s. na provoz 11 810 tisic CZK
e Pujcky predstavujici investice nadbytecné vySe penéznich prostfedku 0 tisic CZK

Celkova hodnota provozné nepotiebnych aktiv byla k 30. 9. 2020 odhadnuta na 14 087
tisic CZK. Tato hodnota bude v dalSim ocenéni pfi¢tena k odhadu hodnoty hlavniho
provozu podniku spoleénosti STATUS stavebni a.s.

1.6.8. Provozné nutny investovany kapital

Po rozdéleni vykazu oddélenim polozek nesouvisejicich s hlavnim provozem je velmi snadno
vymezitelny provozné nutny investovany kapital, at’ jiz:
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e zpohledu aktiv, jako celkova provozné potfebna aktiva snizena o zavazky, jimz nelze
pfifadit konkrétni naklady, popf.
e 7 pohledu pasiv jako zpoplatnény kapital.

| [ 2012 | 2012 | 2013 | 2004 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 [30.09.2020

Zasoby 47010 40442 33 789| 51440) 54783| 56160( 62344| 58186 62239 50503
Pohledévky 64067| 113481 118208 112857 85607 76141 82148| 90681 67 025 97 370,
Provozni krdtkodoby finanéni majetek 7399 3048 6296 15053 6232 3 566 4 859 12 747 12 481] 5689
Casové rozligeni aktivni 737 516 432 386 233 1231 127 96 60 60
Neurocené zévazky 45 056 52632 51902| 77153 59472 49011 70007 68687 39614 48144
Casové rozligeni pasivni 689 5922 3220 7596 9094 13539 11145 5662 7334 7037
Upraveny pracovni kapital 73468| 98933| 103603) 94987| 78294 74548 68326| 87361 94858 98441

| | 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 | 30.09.2020

Dlouhodoby nehmotny majetek 111 53 0 0 0 0 63 95 39, 33
Dlouhodoby hmotny majetek 3194 5053 6335 8598 6 255 3892 7 140 7443 11402 9595
Dlouhodoby finanéni majetek [8) [0) 0| 0| 0 0 0 0 [8) 21
Dlouhodoba aktiva celkem 3305 5106 6335 8598 6 255 3892 7203 7538 11442 9649

| 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 | 30.09.2020

Upraveny pracovni kapital 73 468 98933| 103 603 94 987 78294 74548 68 326 87361 94 858 98 441
Provozné potiebna dlouhodoba aktiva 3305 5106 6335 8598 6255 3892 7203 7538 11442 9649
Provozné nutny investovany kapital 76773| 104039| 109938| 103585 84549 78440 75529 94899 106300/ 108090

Zdroj: MARIK 2007, viastni propocet

Hlavni slozkou provozné nutného investovaného kapitalu z pohledu aktiv zlstava obézny
majetek, resp. upraveny pracovni kapital, i kdyz z n&j byly vylou¢eny vyznamné pohledavky.
Dlouhodoba aktiva jsou malo vyznamna, tvofi je pfedevSim soubor movitych véci doplnény
marginalnim softwarem.

Neprovozni majetek — u€etni hodnota (v tisicich CZK)

| [ 2011 | 2012 | 2013 [ 2014 | 2015 | 2016 | 2017 [ 2018 | 2019 [30.09.2020

Nemovity majetek 450 429 411 407, 391 375 102 102 68 69
Ucast v Rezidence Ole3nd s.r.o. 100 100 100! 100! 100! 100 100 100 100! 100!
Pujcka na provoz STATUS Holding, a.s. [0) 0| 0 2152 10269 12 557 8126 12239 12 014 11810
Pucky - investice 15019 1576 1156 6 956! 10525 10 045 7963 3799 0 0
Neprovozni majetek celkem 15 569 2105 1667 9615 21285 23077 16 291 16240 12183 11979

Zdroj: vlastni propocet,

V samostatném prehledu je uveden mimo provozné nutny investovany kapital vyclenény
neprovozni majetek. K 30. 9. 2020 je zde uvedena, stejné jako v celé Casové fadé, ucetni
hodnota. Do ocenéni podniku vstupuje hodnota pfecenénd, uvedend v pfislusném bodé vyse.
Rozdil je dan pfedevSim pfecenénim nemovitosti.

Provozné nutny investovany kapital z pasiv (v tisicich CZK)

| [ 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 [30.09.2020

Vlastni kapital 52842| 68359| 81024 76561| 60976/ 59380 61397 67033] 79117 78525
Ekvivalenty vlastniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé trocené zévazky 2705 9304 3050 4733 2773 997, 2995 2818 4985 7 005
Kratkodobé urocené zavazky 21226 26 376 25 864 22291 20800 18 063 11137 25048 22198 22 560
Provozné nutny investovany kapital 76773| 104039| 109938| 103585 84549 78440 75529 94899 106300 108090

Zdroj: MARIK 2007, viastni propodet

Alternativnim vymezenim provozné nutného investovaného kapitalu je vymezeni z pasiv. Hlavni
slozkou je vlastni kapital, ktery se spolecnosti podafilo za posledni necelou dekadu zhruba
zdvojnasobit. Ekvivalenty vlastniho kapitalu (rezervy) spole¢nost dlouhodobé neeviduje.
Uro&eny cizi kapital tvofi k datu ocenéni kratkodoby Gvér (revolving) a mnozstvi mensich
investiCnich avérd na nakup hmotného majetku, pfedevsim automobill (dlouhodobé uro¢ené
zavazky). Ke konci roku 2019 a k datu ocenéni byla evidovana vyznamna pujcka od spoleénosti
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LINVESTA, a.s. Dle zpravy predstavenstva za rok 2019 jde o pujcku na stavbu bytového domu
v Lipné nad Vlitavou, tvofenou finanénimi prostfedky sloZzenymi zakazniky. Pljcka ma nominal
17 miliond CZK doplnény menSimi uroky (198 tisic CZK). Evidovana je v kratkodobych
uroCenych zavazcich.

1.6.9. Korigovany provozni vysledek hospodareni

Korigovany provozni vysledek hospodareni pfedstavuje provozni ziskovost spole€nosti, kterou
generuji provozné potfebna aktiva. Dale jsou z ucetné vykazovaného hospodarského vysledku
eliminovany polozky jednorazové a neopakujici se.

Z finan¢nich vysledk( je pro vypocet vySe definované miry ziskovosti (korigovany provozni
vysledek hospodareni) provedeno zapocteni polozek souvisejicich s provozné potfebnym
majetkem.

Polozky vynost a naklad(i, které je nutno (ne)promitnout do Upravy ucetniho vysledku

hospodafeni na zisk v ekonomickém smyslu, vhodny pro ocenéni podniku, jsou uvedeny

v pfedchozich subkapitolach. Jedna se obvykle o:

e prodej a zUstatkové ceny prodavaného dlouhodobého majetku, eventualné zasob, jez maji
v daném pfipadé nicméné provozni povahu,

e Casovou Upravu nakladd o tvorbu a €erpani rezerv a opravnych polozek.

| [ 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 |30.09.2020]

Provozni vysledek hospodareni 2 500| 488 15 899 6881/ -6 400! 2275 -3612] 7 318 11 880 1473
Triby z prodeje neprovozniho dlouhodobého majetku 128 87 0 379! 1121 1918 894 644, 739 0
Zlstatkova cena prodaného neprovozniho dlouhodobého majetku 0 0| 33 43 370 1599 265 0 34 0
Odpisy neprovozniho dlouhodobého majetku 22, 21 18 17 17 15 133 0 0 0
Dal3i vynosy spojené s neprovoznim majetkem 0 0 0 0 0 0 0 0 2 400! 0
Dalsi naklady spojené s neprovoznim majetkem 0 0 0 0 0 0 0 0 4224 0
Provozni vysledek z hlavni podnikatelské ¢innosti 2394 422 15 950 6562 -7 134 1971 -4 108, 6674 12999 1473
Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby -5254 6429 6787| -16759 -3 105 -2201 -6 237 4159 -3897 11 700
Pfijaté troky zprovozné nutného kratkodobého finanéniho majetku 151] 3348 1036 337 4121 546 431 332 576 0
Dal3i finanéni vynosy plynouci zprovozné nutného majetku 0 0 0 123 1] 0 0 0 0 0
Finanéni ndklady spojené s provozné nutnym majetkem 434/ 366 565 716 521 306 340 540 717 84
Core EBIT (KPVH) 7365 -3025 9634| 23065 -428 4412 2220 2307 16754| -10311
Sazba DPPO 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19%
Upravenad daf z pfijm0 1399 -575 13830 4382 -81 838 422 438 3183 -1959
Core EBIT (KPVH) po danich 5966 -2450 7804 18 683 -347 3574 1798 1869 13571 -8 352
Tvorba opravnych polozek a rezerv tykajicich se provozniho majetku 37 0 496 0 624 0 6973 0 3114 0
ZGétovani opravnych polozek a rezev tykaijicich se provozniho majetku 585 203 2 316 620 239 0 337 0 0|
Odpisy provozné nutného obéiného majetku (zejména pohledévky) 0 0| [8) 0 0 0| 0 0 0 0|
Core EBIT (KPVH) po danich upraveny o nepenézni operace 5418 -2653 8298 18 367 -343 3335 8771 1532 16 686 -8 352
[Odpisy provozné potfebného diouhodobého majetku | 1034]  1814] 2844 3980] 3751 3070 2350] 3329 4310[ 1102
|Core EBITDA po danich upravens o nepenéinioperace | 6452]  -839] 11142] 22347] 3408] 6405| 11121 4s61] 20996] -7250|

Zdroj: BUUS 2007, viastni tprava

Vzhledem k mnoZstvi identifikovanych poloZzek neprovozniho majetku jsou rovnéz do vypoctu

zahrnuty naklady a vynosy s nim souvisejici.

e V souvislosti s dlouhodobym hmotnym majetkem jde o odhad odpisu rekreacniho objektu.
Dle nezavislého posudku ma snizenou udrzbu, jiné vyznamnéjsi naklady tak s nim patrné
spojeny nejsou, podobné jako s pozemky (marginalni dan z nemovitosti).

e S dlouhodobym finanénim majetkem naklady spojeny nejsou, spole¢nost je neaktivni, tzn.
negeneruje ani pfipadné vynosy z podild na zisku apod.

e V souvislosti s poskytnutymi pujckami je zachycen prodej problematické pohledavky za
panem Ladislavem Pospichalem. Patrna je realizovana ztrata z této transakce v roce 2019.

Model korigovaného provozniho vysledku hospodareni je soucasti sestaveného finanéniho

planu spolec¢nosti STATUS stavebni a.s. pouzitého pro jeji vynosové ocenéni. Rovnéz je
vstupem pro vypocet provozni ziskové marze coby jednoho z generatori hodnoty, jeho vysi je
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tak ucelné vyjadrit pfed odectem polozek, které jsou modelovany pomoci jinych generatort
hodnoty.

Témito polozkami jsou pfedevsim:

e odpisy provozné potfebného majetku, jejichz budouci vySe bude mimo jiné vysledkem
samostatného modelu investi¢nich vydajli, podobné ale Ize nalozit i se

e zménou stavu vnitropodnikovych zasob vzniklych vlastni €innosti, ktera je vysledkem
modelu dal§iho generatoru hodnoty — pracovniho kapitalu — coby meziro&ni zména polozek
nedokonc&ené vyroby, polotovard a vyrobku.

Z pfedchozi tabulky je patrné, Ze korigovany provozni vysledek hospodareni pfed odpisy (core
EBITDA) upraveny o nepenézni operace byl od roku 2013 pravidelné kladny (udaj k datu
ocenéni odpovida jednomu kvartalu finanéniho roku a nelze jej povazovat za reprezentativni).
Charakteristicka je volatilita vysledku, v poslednich 7 letech se pohyboval mezi 3,4 — 22,3
miliony CZK, patrné v zavislosti na pribéhu vyznamnéjSich stavebnich projekt.

1.6.10. Rentabilita provozné nutného investovaného kapitalu

Pro ucel vynosového ocenéni spole¢nosti je vyznamny vztah vyse vymezenych veli€in, tedy
korigovaného provozniho vysledku hospodafeni a provozné nutného investovaného kapitalu.
Vyvoj rentability odrazi volatilni vysledek hospodareni, patrné je, Ze v minimalné v nékterych
letech dochazi k rlistu na urovné, které by mély prevySovat i naklady kapitalu, tzn. spole¢nost
je k datu ocenéni ziejmé schopna tvofit ekonomickou hodnotu, spiSe ale jen do€asné&, coz
naznacuje i hodnoceni konkurenéni sily spole€nosti ve strategické analyze.

[ [ 2012 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 [ 2016 | 2017 | 2018 [ 2019

Provozn& nutny investovany kapital 76773] 104039] 100938] 103585 84549] 78440] 75529 94899] 106300
Core EBIT (KPVH) po danich upraveny o
o s418| -2653| 8208| 18367  -343| 3335| 8771| 1532| 16686

nepeneznioperace
Core EBITDA po danich ;

ore EE1TUA po danich upravena o 64s2|  -s30| 11142| 22347 3408 6405| 11121] 4861 2099
nepenéZni operace
Rentabilita PNIK (core EBIT) 82%| -35%| 80%| 167% -03%|  3,9% 112%| 2,0% 17,6%
Rentabilita PNIK (core EBITDA) 9,8%| -11%| 107%| 203% 33% 76% 142% 64% 221%

Zdroj: BUUS 2007, viastni tprava

1.7. Sestaveni finanéniho planu

1.7.1. Analyza a prognéza generatorti hodnoty

Generatory hodnoty predstavuji zakladni faktory, které uréuji hodnotu podniku. V zasadé se

jedna o vyjadfeni fundamentu podniku (vynosového potencialu a rizika) z pohledu hlavnich

veli¢in. Jednou z nich je:

e Casovy horizont trvani podniku, ktery byl vyhodnocen vysSe na zakladé vysledku strategické
a finanéni analyzy se zavérem, ze Ize pfedpokladat teoretické nekoneéné trvani existence
podniku spole¢nosti STATUS stavebni a.s.

DalSimi generatory jsou

e diskontni mira v podobé nakladl na kapital (a tedy i jeho struktura), ktera bude modelovana
samostatné v ramci ocenovaciho modelu v ndvaznosti na zpracovany finanéni vyhled. Pro
jeho vytvofeni jsou potfeba pfedevsim zbyvajici generatory hodnoty, tedy

o trzby,

e mira zisku z hlavni ¢innosti podniku (KPVH a pfisluS§na ziskova marze) a mira zdanéni
tohoto zisku,
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e potfebny pracovni kapital a
e investi¢ni majetek a
¢ financovani obou vySe uvedenych skupin aktiv.

1.7.2. Trzby

Velikost potencialniho trhu ocefiované spole¢nosti je urena na zakladé roenek MPO
Stavebnictvi Ceské republiky 20XX. Dle této mél v roce 2018 trh objem cca 884 miliard CZK,
kdyz vzrostl ze zhruba 672 miliard CZK v roce 2013. V tomto roce naopak vrcholil pokles
vyvolany svétovou finanéni krizi. V roce 2018 tak objem trhu teprve vyrovnal jeho uroven z pred
cca 10 lety.

Objem trhu znemoZzhiuje vérohodné odhadnout podil spole€nosti na ném, natoz jej modelovat.
STATUS stavebni a.s. vykazuje roéni trzby kolem 300 — 400 miliond CZK, coz odpovida fadové
setinam procenta trzniho podilu, pfestoze dle statistik MPO patfi spoleCnost do druhé nejvyssi
kategorie podnik(l podle poc¢tu zaméstnancu.

S ohledem na zavér strategické analyzy lze pfedpokladat, Ze spole¢nost si svUj stavajici podil
udrzi. To odpovida jak jeji velikosti, tak hodnoceni trzni pozice (stfedni sila).

V dané situaci je za pfedpokladu neménného trzniho podilu generator trzeb zavisly predevsim
na odhadu vyvoje celého trhu. K datu ocenéni o&ekavaly spoleCnosti ve stavebnictvi pokles ve
fyzickych jednotkach v roce 2020 o cca 3 %, v roce 2021 by mélo dojit k dalSimu poklesu 0 1,5
%. Spole¢nost PRO-DOMA, SE ve vyrocni zpravé za rok 2019 odhadovala v nejblizSich
nasledujicich letech 2% rlst. Tyto predpoklady jsou dle nazoru znalce vyuzZitelné pro
stfednédoby vyhled, tzn. pro roky 2020 — 2021 trzni konsenzus dle prizkumu CEEC Research
s.r.o. predpokladajici pokles trhu, vletech 2022 — 2023 oziveni v souladu s vyhledem
spole¢nosti PRO-DOMA, SE za pfedpokladu, Ze vliv epidemie nového koronaviru bude pouze
docasny. V nasledujicich letech pfedpoklada znalec zpomaleni rastu na 1 %, které je blizko
dlouhodobému ristu stavebni produkce dle statistik MPO. Pfed datem ocenéni se trh potykal
s nékterymi omezenimi, ktera branila jeho rychlejSimu rdstu, pfedevS§im nedostatkem
pracovnikll a nékterych material(l. Modelovany pokles v prvnich letech vyhledu neni natolik
velky, aby umoznil nasledujici rychlejsi oziveni.

K uvedenym pifedpokladim, tykajicim se fyzického objemu trhu, je nutné dale zahrnout model
vyvoje cen. Ten pro prvni roky planu vychazi z modelu inflace dle 49. Kolokvia MF CR, tzn.
v roce 2020 riist cen 0 2,7 %, nasledné oscilace kolem inflaéniho vyhledu CNB. V horizontu péti
a vice let je predpokladana dlouhodoba inflace kolem 1,5 %, viz pfisluSna kapitola. Vyhled
rychlejsi inflace v roce 2020 je v souladu s oCekavanimi trznich subjektt ohledné svych trzeb,
kdyz pfi odhadovaném poklesu trhu o 3 % ke konci tietiho kvartalu 2020 spole¢nosti odhadovaly
pokles svych trzeb v roce 2020 pouze v fadu niZ8ich desetin procenta.

Popsané predpoklady ohledné vyvoje trzeb Ize znazornit v podobé grafu jejich vyvoje. V prvnich
letech se modelované tempo li8i, nasledné je vyvoj stabilni a trzby rostou o cca 2,5 % (z toho o
1 % vlivem fyzického rastu trhu a o 1,5 % diky rGstu cen). Ve srovnani s obdobim oziveni trzeb
spolecnosti po roce 2015 je modelovany rust spiSe nizsi.

Aktualni vyvoj v roce 2020 a 2021 je rovnéz mozno dat do kontextu o€ekavani spole€nosti, resp.
skupiny STATUS. Ta nezpracovava dlouhodobégjsi, ¢i podrobngjsi plany, jejim cilem je
kazdoro¢né alespori dosazeni zakazek v objemu pfedchozich let. V souvislosti s epidemii
onemocnéni COVID-19 komentovala oekavany vyvoj ve vyro€ni zpravé za rok 2019 (tzn.
obdobi konc¢ici 30. 6. 2020). Dle této si vedeni spolecnosti myslelo, ze situace nebude mit
zasadni vliv na chod a trvani podniku, tzn. dle vyroéni zpravy za rok 2019 nepfedkladalo v roce
2020 vyrazné zmény proti rokim minulym. To je v souladu s trznim o¢ekavanim ze stejné doby.

Trzby do roku 2021 mély udrzovat pfedpokladané znamé projekty, dle komentafe poskytnutého
spolecnosti napf. realizace stavebnich praci na zakazce v objektu byvalé tiskarny v Liberci (v
roce 2021 v objemu 100 miliont CZK) aj. menSi projekty. Tzn., na kritické obdobi roku 2020 —
2021 byly zasmluvnény Ci pfedjednany stavebni zakazky, které by mély objem trzeb udrzet.
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Vyvoj trzeb ocenované spoleénosti (v tisicich CZK, leva osa) a jejich rast (prava osa)
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Zdroj: vyrocni zpravy, hlavni knihy, vlastni odhad

1.7.3. Provozni ziskova marze

Provozni ziskova marze minulych let je vypocltena jako podil vySe popsanych zdanénych
korigovanych provoznich vysledk( hospodareni a trzeb za vlastni vyrobky a sluzby a za zbozi.
Pro orientaci je vyuzit propocet provozni ziskové marze po danich (core EBIT po danich
upraveny o nepenézni operace), hlavnim propo¢tem je nicméné provozni ziskova marze urcena
z korigovaného provozniho vysledku hospodafeni pfed odpisy a zménou stavu zasob
vytvofenych vlastni &innosti, kdyz tyto poloZky budou pro budouci obdobi modelovany
samostatné v navaznosti na odhad budoucich investic do dlouhodobych aktiv a pracovniho
kapitalu (core EBITDA po danich upravena o nepenézni operace). Vypocet Ize obecné vyjadfit
vztahem:

_ KPVH
P2 Tizhy
kde
Io; provozni ziskova marze
KPVH korigovany provozni vysledek hospodareni (core EBIT nebo EBITDA)

V zachyceném historickém obdobi (2010 — 2019) je z pohledu vyvoje marze zdanéného
korigovaného provozniho vysledku hospodareni patrna:

e vyrazna volatilita a

e s vyjimkou roku 2012 pravidelné& kladné vysledky.

Provozni ziskova marze — historicka

| | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Marze KPVH po danich 69% | 17% | -09% | 21% | 45% | -01%
Marze KPVH pred odpisy po danich 7,6% 2,1% -0,3% 2,9% 5,5% 1,2%

2016 2017 2018 2019 30.09.2020
Marze KPVH po danich 1,1% 2,7% 0,4% 5,1% -8,7%
MarZe KPVH pred odpisy po danich 2,1% 3,5% 1,4% 6,4% -7,5%

Zdroj: vlastni propocet
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Maxima dosahl v absolutni hodnoté korigovany provozni vysledek hospodareni pfed odpisy po
danich (zdanéna core EBITDA) v letech 2010, 2014 a 2019, vzdy se jednalo o cca 21 — 22
miliond CZK. Marze se tak v téchto letech li§i pfedev§im z titulu rozdilnych trzeb. Uvedené
vysledky jsou nicméné, jak ukazuje pohled na ¢asovou fadu, neudrzitelné. Naproti tomu stav
k datu ocenéni neni reprezentativni, jelikoz se jedna o mezitimni vysledek za pouhé jedno
Ctvrtleti financniho roku.

Primérna marze core EBITDA za uplynulou dekadu ¢ini cca 3,3 %.

1.7.3.1. Provozni ziskova marze shora

Provozni ziskova marze shora je pro dalSi roky modelovana v navaznosti na provedenou
strategickou analyzu. Dle této je spolenost pfiméfené perspektivnim podnikem, jehoz
konkurenéni sila je primérna. Z toho vyplyva, Ze nebude zfejmé schopna dlouhodobé posilovat
své marze oproti minulému priiméru, tzn. nadstandardni vysledky let 2010, 2014 a 2019 se
mohou objevit, ale zfejmé& se nebudou opakovat ve vétsi frekvenci. Na druhou stranu je
konkurenéni sila dostate€¢na na to, aby marze neklesala.

Provozni ziskova marze shora a core EBITDA po danich upravena o nepenézni operace

v tisicich CZK

24000 8,0%
18000 6,0%
12 000 4,0%
6 000 2,0%
0 0,0%
6000 2,0%
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Zdroj: vlastni odhad
Do dalSich let je modelovédna marze korigovaného provozniho zisku pfed odpisy po danich na
urovni 3,3 %, tedy dle dlouhodobého praméru. V jednotlivych letech se marze v readlu maze lisit,

napf. v zavislosti na pribéhu vétsich stavebnich projektd pfesahujicich jedno ucetni obdobi,
tento parametr je v podstaté nemodelovatelny.

1.7.3.2. Provozni ziskova marze zdola

Projekce provozni ziskové marze zdola je pouze rozpracovanim zakladniho vyhledu, kterym je
projekce provozni ziskové marze shora. Jedna se fakticky o podlozeni odhadu rozkladem na
jednotlivé polozky naklad( a vynosu souvisejicich s hlavnim provozem podniku, ktery umoznuje
sestaveni kompletniho vykazu zisku a ztraty (planované vysledovky).

Z tohoto titulu je odhad provozni ziskové marze zdola uveden v pfiloze ocenéni.

1.7.4. Upraveny pracovni kapital
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Pracovni kapital je pro ucely ocefiovani, a tedy i jako jeden z generatord hodnoty, vymezen
podobné jako ostatni generatory z upravené rozvahy odpovidajici provozné nutnym aktivim
a zdrojum tato aktiva kryjicim, ovSem zohledriuje jesté nutnost vymezeni kapitalové struktury
dle zdrojl, jimz je mozno vycislit konkrétni naklady. Pracovni kapital brutto (obézna aktiva
provozné nutnd) zde proto neni na rozdil od bé&Zného vymezeni snizen zjednoduSené
o kratkodobé zavazky, ale o ty zavazky, pro které neni mozné kvantifikovat jejich naklady (tzn.
jen o neurocené cizi zdroje).

Soucasti upraveného pracovniho kapitalu jsou pouze provozné nutna obézna aktiva.
V historické ¢asové fadé Slo o obézna aktiva ocisténa o puljcku spole¢nosti STATUS Holding,
a.s. na financovani jejiho provozu, resp. mensi pljcky, které mély zjevné charakter investic
zbytnych penéznich prostfedkl. V modelovanych vykazech nejsou tyto polozky modelovany,
naopak se mize objevit kratkodoby finanéni majetek nad ramcovy limit hotovostni likvidity, ktery
do propoctu upraveného pracovniho kapitalu nevstupuje. Limit je stanoven na urovni hotovostni
likvidity 0,2, tedy pfi dolni hranici v ramci teoretického pasma objevujiciho se v literature.
Obecné je hotovostni likvidita v oboru vysSi, na druhou stranu spoleénost ma tendence
investovat penézni prostfedky jiz pfi urovni pod touto hranici.

Podobné jako v pfipadé marze zisku z hlavniho provozu oceriované spole¢nosti je mozné
model upraveného pracovniho kapitalu provést globalné, ve vétsiné pfipadld v uréitém vztahu
k trzbam, a nasledné pro potieby sestaveni kompletni planované rozvahy v rozkladu na
jednotlivé polozky.

Vzhledem k tomu, Ze hlavnim modelem je odhad upraveného pracovniho kapitalu v celku
prostfednictvim koeficientu naro¢nosti ristu trzeb na upraveny pracovni kapitél, je podrobny
model polozek, ktery ma pouze zpresnujici charakter, uveden v pfiloze tohoto ocenéni podobné
jako odhad provozni ziskové marze zdola.

Naroc¢nost rustu trzeb na upraveny pracovni kapital je uréena dle vztahu:

_ AUPK
UPK — AT
kde
UPK upraveny pracovni kapital
T trzby

Veli¢ina upraveného pracovniho kapitalu v historickém obdobi je uvedena v kapitole popisujici
rozClenéni aktiv na provozné potfebna a nepotiebna.

Upraveny pracovni kapital a koeficient naro¢nosti (v tisicich CZK)

[ [ 2000 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 [ 2015 [ 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Triby 292471) 311798 308756 385991] 406765 293582 302187| 320398| 350934| 326572
Upraveny pracovni kapital 64 008 73468 98933 103603 94 987 78294 74548 68326| 87361 94 858
Zména trieb 292471 19327 -3042 77 235 20774| -113183 8 605 18211 30536/ -24362
Zména UPK 64 008 9460 25465 4670 -8616| -16693 -3746 -6222 19035 7496
| Koeficient ndro¢nosti | 21,9% 48,9%| -837,1% 6,0%| -41,5% 14,7%| -43,5%| -34,2% 62,3%| -30,8%

Zdroj: vlastni propocet

Z tabulky i grafu je patrné, Ze koeficient naro€nosti v ase vyrazné kolisa a roéni hodnoty nejsou
vhodné k jakémukoli odhadu. Dlouhodoby pramér za dostupné historické obdobi, tedy za roky
2006 — 2019 naznacuje koeficient naro¢nosti na hodnoté 29 %, tzn. Ze z koruny navyseni trzeb
bylo v tomto obdobi cca 29 haléfd vazano v rGstu upraveného pracovniho kapitalu. Takovy
vysledek se jevi odpovidajici a pouzitelny i pro dalSi vyhled. Spole¢nost zasadnéji neporoste,
tlaky na vétsi vazani prostfedk( patrné nebudou, ovSem rozpracované zakazky uctované jako
nedokonéena vyroba s vysokou pravdépodobnosti neklesnou. Tzn. prostor pro vétsi poklesy
upraveného pracovniho kapitalu zfejmé neni. Mlze se rovnéz zvySovat pfedevs§im k datu
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ocenéni relativné omezeny kratkodoby finanéni majetek, ktery byl doposud vyraznéji pod
teoretickymi limity provozni potfebnosti.

V ramci prvni faze finanéniho vyhledu nejsou modelovany zasadnéjSi zmény. Otazkou je
predevSim pohyb nedokon¢ené vyroby béhem roku 2020, jelikoz k datu ocenéni u ni doslo
k poklesu pod hodnoty poslednich péti let. Ten mize mit sezénni charakter, popf. odrazi
dokonéeni vyznamnéjSich projektll. Zprava pfedstavenstva za rok 2019 cituje mnozstvi
realizovanych zakazek. Do konce roku 2020 tak |ze pfedpokladat opét navySeni nedokoncené
vyroby, v nasledujicich letech je model jiz v podstaté plynuly.
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100 000 75%
— UPK
80000 50%
25%
60000
0%
40000 y
5% e Koeficient
20000 50% naroénosti
0 75%
=== === = = = = I"J I"J [ B e B e e B B B it )
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Zdroj: vlastni odhad

Béhem prvnich let je modelovan vyssi koeficient naro¢nosti trzeb na upraveny pracovni kapital
rovnéz z titulu rdstu objemu provozné nutného kratkodobého finanéniho majetku. Po dosazeni
modelovaného limitu provozni potfebnosti dojde k poklesu koeficientu naro&nosti zpét
k dlouhodobému historickému priiméru, resp. mirné pod néj. Modelovano je cca 26,5 %.

Hodnoty koeficientu v letech 2012 a 2020 — 2021 nejsou Vv grafu znazornény pro zachovani
méfitka. Vlivem kolisani upraveného pracovniho kapitalu fadové prevysuji ostatni.

1.7.5. Investice do dlouhodobého majetku

DalSim generatorem hodnoty nutnym k sestaveni financniho planu je model investic do
dlouhodobého majetku. Dlouhodoby majetek pfedstavuje mensi ¢ast aktiv spoleénosti jak
v UCetnim, tak v ekonomickém pojeti.

Model investi¢nich vydaja sméfujicich do dlouhodobého majetku je obvykle postaven na
odhadu vychazejiciho ze tfi pfistupu:

e pfistupu podle hlavnich polozek v nejblizSich letech planu,

e pristupu globélniho a

e pfistupu dle vyvoje odpislt dlouhodobého majetku.

1.7.5.1. Globalni pristup

Model investiénich vydaju je vramci sestaveného finanéniho planu zaloZzen primarné na
pfistupu globalnim, v jehoZ ramci jsou investi¢ni vydaje modelovany na zakladé koeficientl
naro¢nosti trzeb na investice do dlouhodobého majetku. Tento koeficient je definovan v podobé:

Iy

kpuy = T
kde
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|b investice brutto (vydaje na pofizeni dlouhodobého majetku)
T trzby

Koeficient narocnosti trzeb na investice do dlouhodobého majetku v pFipadé spole¢nosti
STATUS stavebni a.s. Cinil za obdobi:

e 2011 -2019 (9 let po rozdéleni spole¢nosti) 1.2%
e 2015-2019 (5let) 12%

Uvedené koeficienty ukazuji, ze investice jsou v priméru v ¢ase podobné, i kdyz v jednotlivych
letech se mohou ménit. Pravidelné jsou obménovany osobni vozy, vykyvy v ¢asové fadé mohou
zpusobit nakupy vétsi stavebni techniky, napf. nakladnich automobil( apod.

Do dalSich let znalec pfedpoklada koeficient naro¢nosti navazujici na historické obdobi, tzn. na
urovni 1,1 %, to pfi modelu obdobné vysokych trzeb ve srovnani s poslednimi roky znamena
investice v prvni fazi v praméru kolem 4 miliond CZK. Takovou vysi spole¢nost v obdobi 2011
— 2019 prekonala tfikrat. V kontextu minulosti jsou tak modelované investice absolutné
srovnatelné Ci spiSe vySSi, pfitom neni predpokladan vyraznéjsi rozvoj podniku, v podstaté
plUsobeni pouze v ramci stavajicich podminek. Modelované investice jsou v zavéru prvni faze
rovnéz o zhruba 6 % vysSi nez planované odpisy.

1.7.5.2. Model odpisl, investice netto

Odpisy vykazovala spole¢nost s ohledem na meziroéni kolisani investic a kratkou dobu
odepisovani nékterych aktiv pomérné volatilni, jednalo se o ¢astky mezi 1,1 az 4,3 miliony CZK
ro¢né. Do budoucna jsou modelovany ve vysi od cca 3 miliond CZK v roce 2021 postupné
rostouci v zavislosti na modelu investic a jejich rozlozeni v ramci dlouhodobého majetku.

Pro potfeby sestaveni kompletnich modelovanych vykaz(i jsou modelovany rovnéz investice do
novych aktiv (v celkové vySi uvedeného koeficientu narocnosti trzeb na dlouhodoba aktiva) a
jim odpovidajici odpisy. Investice jsou rozdéleny s ohledem na stav a vyvoj jednotlivych skupin
aktiv dle nasledujiciho klice:

e software 1,0%
e hmotné movité véci 98,0 %
e nedokonc&eny dlouhodoby hmotny majetek 1,0%

Patrné je, Ze dominantni &asti investic budou hmotné movité véci. Na ty se vaze mensi objem
nedokon&eného majetku. V omezeném rozsahu bude pofizovan i software. Investic do budov a
pozemkl nejsou uvazovany, tento majetek v bilanci spole¢nosti byl cely identifikovan jako
neprovozni. V ramci nastaveni skupiny STATUS je pfedpokladadno oddéleni nemovitosti do
matefské spolecnosti.

Doby odepisovani jsou modelovany v pfipadé hmotnych movitych véci 10 let, kdyz tento
majetek tvofi dilem osobni vozy s dobou odepisovani kratSi, ale rovnéz také té€zsi a
specializovana stavebni technika, ktera ma doby Zzivotnosti naopak delSi. Zvolena uroven je
ur€itym pramérem.

1.7.6. Plan financovani

Spole¢nost k datu ocenéni Cerpala mnozstvi Uvérd. V zasadé ma k dispozici tfi kratkodobé
uvéry na financovani provozu, s limity dle zpravy pfedstavenstva za rok 2019 ve vySi 15 milionQ
CZK (kontokorent), 20 milioni CZK (revolving) a 11 miliond CZK (kontokorent. Z téchto byl
vyuzivan jen revolving ve vySi 5 miliond CZK.

Kromé provozniho financovani spole¢nost vyuziva mnozstvi drobnéjsich investi¢nich Gvérd na

nakup dlouhodobého majetku, pfedev§im osobnich vozu. K datu ocenéni se jednalo o 16
riznych uavérl, v celkovém objemu 7 miliont CZK.
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Posledni a nejvétsi slozkou uroenych cizich zdrojl byla k datu financovani pujc¢ka od
spole¢nosti LINVESTA a.s. na stavbu bytového domu. Tento zavazek Ize povazovat za
docasny, vazany na pribéh konkrétniho stavebniho projektu.

V Case se vyuziti uroCenych zdroju pfili§ neméni. Podil drocenych dluhli na aktivech bez
neprovoznich polozek se pohybuje mezi 15 — 20 %. To lze povazovat za bézné v ramci oboru,
i nebankovni formy financovani stavebnich projektd, zfejmé i leasing apod., tzn. podil
uroCenych cizich zdroju na aktivech kolem 20 % lze povazovat v podstaté za odpovidajici trznim
podminkam. Na této urovni jsou uro¢ené cizi zdroje modelovany i nadale. Zpocatku vyhledu je
zmeéneéna jen jejich struktura, pro pfehlednost jsou modelovany jako bézné bankovni Uveéry, tzn.
napf. pujcka od spole¢nosti LINVESTA a.s. je prevedena mezi né (resp. lze oCekavat Ze
v horizontu roku az dvou bude eliminovana dokon€enim praci na souvisejicim projektu).

Sazba novych avérd je kalkulovana na zakladé dat prof. Damodarana, tzn. za pomoci
bezrizikové vynosnosti (aktualni vynosnost dlouhodobych statnich dluhopist) a rizikové pfirazky
nakladl ciziho kapitalu v zavislosti na odhadnutém ratingu. Propoéteny rating se béhem prvni
faze pohybuje obvykle na stupni AA, a to predevsim diky modelovanému relativné nizkému
podilu uro€enych cizich zdroju (viz generator hodnoty financovani). Tento je odvozen z trznich
dat, tedy dle konkurencnich spolecnosti (viz finanéni analyza). LepSimu ratingu brani relativné
omezena ziskovost.

Pro uc¢ely odhadu primérnych nakladd kapitalu je po splaceni stavajicich uvérd modelovana
vySe nakladl ciziho kapitalu, odpovidajici bezrizikové urokové mife 0,79 %:

e s pfirazkou 1,38 % na arovni 2,16 %pro ratingovy stupen A (2020),

e s piirazkou 1,25 % na urovni 2,04 % pro ratingovy stupef A+ (2026 — 2027) a

e s piirazkou 1,00 % na urovni 1,79 % pro ratingovy stupen AA (2021 — 2025 a 2028 — 2030).

1.7.7. Sestaveni komplexniho finanéniho planu

Komplexni finanéni plan spole€nosti STATUS stavebni a.s. sestava z planovaného vykazu
zisku a ztrat, rozvahy a vykazu cash-flow dle vySe uvedenych pfedpokladll definované provozni
Céasti hospodareni, popf. samostatné modelovanych poloZek neprovoznich. Model provozni
Casti hospodareni vychazi z planu generator hodnoty, tedy jiz namodelovanych trzeb, provozni
ziskové marze, ktera je diky sladéni marze planované shora a zdola doplnéna i o zakladni
polozky nakladli a vynos(i mimo odpisy, polozek pracovniho kapitalu a polozek dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku dopinénych o model odpist a model bankovniho financovani
investic.

Jako takova je provozni ¢ast hospodafeni v podstaté namodelovana cela, doplnény museji byt
pouze pfedpoklady ohledné nékterych chybéjicich méné podstatnych polozek rozvahy a dalSi
drobné skute€nosti, které jiZ nemaji zasadni dopad na celkové vyznéni finanéniho planu.

Chybéjicimi ¢astmi modelu stojicimi mimo plan generatort hodnoty jsou v rozvaze:
e rezervy —spole€nost je v minulosti dlouhodobé nevyuzivala, modelovany nejsou ani nadale,
e model vlastniho kapitalu:

o zmény zakladniho kapitalu nejsou uvazovany,

o rozdéleni generovanych ziskl nema vliv na ocenéni vynosovymi metodami, jelikoz
nevstupuje do propoctu volnych penéznich tokl, nicméné je provedeno:
= nerozdéleny zisk je cely pfevadén do nerozdéleného zisku minulych let,
= ostatni fondy jsou neménné,

o emisni azio je neménné,

o vyplacené dividendy jsou uvazovany od roku 2021 ve vySi 4 milioni CZK; model
neovliviiuje podobné jako dalsi zmény ve vlastnim kapitalu vysledek ocenéni, jedna se
jen o doplnujici propoCet naznacujici, zda je spole€nost schopna vyplacet podily na
zisku, agresivnéj§i model vyplat rovnéz brani ,bobtnani® neprovozniho majetku
v modelovanych vykazech; na druhou stranu spole¢nost o€ividné poskytuje prostfedky
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na financovani provozu matefské STATUS Holding, a.s., tzn. pfi eliminaci pGjcky coby
neprovozniho majetku lze uvazovat o standardnim feSeni vztah(l ve formé vyplaty
dividendy,

e polozky rozvahy, které mély v uplynulych letech vzdy nulovy zUstatek, nejsou modelovany.

V pfipadé vykazu zisk( a ztrat je model provozni ziskové marze doplnén jiz jen o:

e dan z pfijm{ pravnickych osob, ktera je modelovana ve stale stejné vysi 19 %, touto sazbou
je zdanén vypocteny zisk pfed zdanénim

e pfipadny model zmény odloZzené dané, o které oviem spole¢nost po plném odepsani
rekreacni chaty (jediné stavby, navic neprovoznim majetku) neuctuje,

e polozky vysledovky, které meély v uplynulych letech vzdy nulovy obrat, nejsou modelovany.

Kompletni modelované ucetni vykazy, tedy rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vykaz o penéznich
tocich jsou soucasti pfFiloh tohoto ocenéni.

1.7.8. Finanéni analyza planovanych ukazatelt

Ukazatele finan¢ni analyzy vyplyvajici z planovanych vykazi jsou soucasti pfiloh tohoto
ocenéni. Podobné jako v pfipadé finan¢ni analyzy historickych vysledk(l Ize provést rozbor
ocekavanych vysledkd z pohledu finanéni stability, resp. vynosnosti s dal§im podrobnéjSim
¢lenénim (likvidita, zadluzenost a dlouhodoba finan¢ni rovnovaha, ziskové marze, aktivita atd.).

1.7.8.1. Finanéni stabilita

Vzhledem k planovanému ziskovému hospodareni spolecnosti STATUS stavebni a.s.,
investi¢ni aktivité podobné dlouhodobému priméru, relativné omezené vyplaté podilli na zisku
a vyuzivani uro€nych cizich zdroji ve vysi odpovidajici nedavné dobé i podminkam obvyklym
na trhu, je o€ekavano udrZzovani pomérné vysoké bézné likvidity a pohotové likvidity. Hotovostni
likvidita, donedavna omezena, je modelovana na urovni limitu 0,2 kratkodobych zavazku.
V pracovnim kapitdlu neni uvaZovan neprovozni majetek (pohledavky) a rovnéz podil
uro€enych cizich zdroju na aktivech je mirné vySsi nez v poslednich letech (modelovano 20 %,
v nékterych letech minulého obdobi spiSe k 15 %). Celkové jsou Upravy mirné a nedochéazi ke
skokovym zménam ve srovnani s minulym obdobim.

Zadluzenost se ve srovnani s minulosti pfiliS nezmeéni. Udrzovana je stabilni, podil vlastnich a
cizich zdroju bude prakticky vyrovnany kolem 50 %.

Model investic a odpist bude udrzovat podil dlouhodobého majetku na aktivech v intencich
patrnych po rozdéleni spole¢nosti v roce 2010. Tzn. dlouhodoby majetek bude malo vyznamnou
sloZzkou aktiv, coz nepatrné umocrfiuje i identifikace neprovozniho majetku v této ¢asti bilance.
Na druhou stranu model investic jeho podil na aktivech pfeci jen nepatrné zvysi (z nizSich
jednotek procent k cca 8 %).

JelikoZ se podil vilastniho kapitalu na aktivech bude pohybovat kolem 50 %, bude kryti
dlouhodobého majetku vice nez dostateéné, vlastni kapitél bude dlouhodoba aktiva pfevySovat
asi 6,5 krat.

Finanéni rovnovaha, jak z kratkodobého hlediska (likvidita), tak dlouhodobého (zadluzenost,
kryti aktiv), je modelovana dostate¢na.

1.7.8.2. Vynosnost

Vynosnost v pfistim obdobi olekava zpracovatel spide niz8i nez v poslednich 2 letech. Tento
predpoklad je determinovan modelem tfi generator(i hodnoty, tedy trzeb, provozni ziskové
marze pfed odpisy a investic. V pfipadé trzeb je pfedpokladan mirny pokles na podatku

Strana 76



modelovaného obdobi nasledovany rlistem jen lehce prevySujicim inflaci, u ziskové marze
udrzovani priimérné hodnoty poslednich 10 let, ovSem bez dfive patrné vysoké volatility
hospodarského vysledku, ktera je v podstaté nemodelovatelna, odpisy budou odpovidat planu
invetic, ktery plynule navazuje na historické obdobi.

Ukazatele rentability budou nizsi nez v letech 2018 — 2019, kdy hospodarsky vysledek dosahl
nadpriimérnych hodnot. V horizontu nékolika let je v navaznosti na postupnou stabilizaci
jednotlivych generatori hodnoty modelovano vyrovnani vySe ukazateld. V pfipadé rentability
vlastniho kapitalu jde o cca 6 % v zaveéru prvni faze. Rentabilita je modelovana o néco nizsi nez
v oboru, coz odpovida velikosti spoleCnosti a jeji trzni sile. V ramci stavebnictvi dosahuiji
nejlepsich vysledku ty nejvétsi spole¢nosti.

V navaznosti na model trzeb a nékterych dalSich generatorll hodnoty, tedy upraveného
pracovniho kapitalu a dlouhodobého majetku, je pfedpokladano rychlé stabilizovani ukazateld
aktivity. Ty jsou samy o sobé& vstupem modelu upraveného pracovniho kapitalu.

Mzdova narocnost trzeb je modelovana spiSe nad horni hranici historického obdobi. Viivem
epidemické situace patrné polevi tlak na obecny rlst mezd v ekonomice, ve stavebnictvi
nicméné zlstane zfejmé limitem nedostatek pracovniki umocnény ztizenym pfistupem
zahrani¢nich délnikd na trh v dobé protiepidemickych opatfeni.

1.7.8.3. Metody komplexniho hodnoceni podniku

Dle bankrotnich modelt je spoleénost STATUS stavebni a.s. hodnocena z véfitelského pohledu
jakozto bezproblémova v ramci modelu Altmanova Z‘ score, v némz se pohybuje na pomezi
Sedé zony a bonity. U modelu IN 05 se pohybuje v Sedé zéné&, byt spiSe u horni hranice, v ramci
Kralicekova Quick Testu naopak na dolni. Podnik dle sestaveného finanéniho vyhledu neni
ohrozen bankrotem.

1.7.8.4. Provozné nutny investovany kapital

Nad ramec bézné finan¢ni analyzy modelovanych vykaz( hospodafeni STATUS stavebni a.s.
zobrazujicich vysledky jejiho hlavniho provozu je pro uéely dalSiho ocenéni podniku tfeba urcit
a analyzovat veli€inu provozné nutného investovaného kapitalu.

Z pohledu aktiv je patrné, ze v pfipadé spoleCnosti STATUS stavebni a.s. z(stane zakladni
majetkovou substanci hlavniho provozu kratkodoby majetek, a to i kdyZz neni modelovan
neprovozni majetek v ramci pohledavek. Vzhledem k modelu investic bude objem provozné
nutného dlouhodobého majetku postupné narustat. S ohledem na plan dalSich generatortd
hodnoty, po€inaje trzbami, porostou plynule ob& modelované slozky provozné nutného
investovaného kapitalu, v pfipadé upraveného pracovniho kapitalu az po jeho stabilizaci v roce
2021, kdyz ve zbytku finanéniho roku 2020 mize dojit k ur€itym vykyvl, pfedevSim na drovni
nedokoncené vyroby. Nasledné jiz pfevlada model generatort hodnoty.

Provozné nutny investovany kapital z pohledu aktiv (v tisicich CZK)

[ [ 2020 | 2021 | 2022 | 2023 [ 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030

Upraveny pracovni kapital 106 259 87295 89 883 93009| 94796| 97476| 100005 102521 105009| 107722 110451
Provozné potiebnd dlouhodoba aktiva 13131 14 499 15634 16 535 17143 17 452] 17452 17638, 18 488 19 006 19 536
Provozné nutny investovany kapital 119389| 101794| 105516| 109544| 111939| 114928| 117457| 120158| 123497| 126729 129987

Zdroj: vlastni odhad

Vymezeni provozné nutného investovaného kapitalu z pohledu pasiv ukazuje, Ze tento bude
tvofen predevsim vliastnim kapitalem. Zpoplatnénymi zavazky bude trvale modelovany zUstatek
revolvingu ve vys$i 5 milion CZK. Dale je uvazovano umoreni stavajicich investi¢nich uvérd na
nakup osobnich vozu a transformace pUjcky na stavbu bytového domu na bézny bankovni uvér.
Ty jsou nasledné modelovany jako jedina slozka cizich zdroji. Model je odvozen z jejich
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obvyklého podilu na aktivech na trhu stavebnictvi. Z pfehledu je rovnéz patrné, ze modelovana
vySe uroCenych zavazkl( je zaroven v souladu s Uvérovymi ramci, které ma spole¢nost
sjednany.

Provozné nutny investovany kapital z pohledu pasiv (v tisicich CZK)

I 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 | 2028 2029 2030
Vlastni kapital 83 069 68 919 71397 74 099 75 669 77723 79393 81178 83477 85 664 87877
Ekvivalenty vlastniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé trocené zavazky 30115 25480 24 065 22170 25425 24 605 24760 25340 26485 26 830 27420
Kratkodobé Urocené zévazky 6205 7395 10 055 13275 10 845 12 600 13 305 13 640 13535 14 235 14 690
Provozné nutny investovany kapital 119389| 101794| 105517| 109544 111939 114928 117458| 120158 123497 126729 129987

Zdroj: viastni odhad

Pro ocenéni podniku je mimo samotné vySe a struktury provozné nutného investovaného
kapitalu dudlezitym parametrem také jeho rentabilita ve vztahu k hlavnim provozem
generovanému zisku upravenému o nepravidelné, jednorazové a jiné polozky, tedy
korigovanému provoznimu vysledku hospodareni po zdanéni.

obdobi, které bylo spiSe nadprimérné, ale v souladu s dlouhodobéjsi vykonnosti podniku.
Rentabilita korigovaného provozniho vysledku hospodareni po dani (core EBITDA) je v prvni
fazi modelovana v pasmu 7 — 8 %, coz by meélo byt kolem Urovné teoretickych naklad( kapitalu
a spole¢nost by tak dle sestaveného finanéniho vyhledu mohla byt na hrané tvorby
ekonomického zisku. Ten nicméné s ohledem na hodnocenou konkurenéni silu nemuze byt
vysoky a jeho tvorba bude do¢asna, omezena jen na prvni fazi.

Rentabilita provozné nutného investovaného kapitalu (v tisicich CZK)

[ 2020 [ 2021 | 2022 | 2023 2024 [ 2025 2026 | 2027 [ 2028 2029 2030

Provozné nutny investovany kapital 119389 101794| 105517| 109544 111939 114928 117458| 120158 123497 126729| 129987
Core EBIT (KPVH) po danich upraveny o
nepenéznioperace

Core EBITDA po danich upravena o
nepenéini operace

Rentabilita PNIK (core EBIT) 5,3% 8,4% 8,4% 8,2% 7,8% 7,6% 7,3% 7,4% 8,0% 7,7% 7,7%
Rentabilita PNIK (core EBITDA) 71%| 10,2%| 11,0%| 11,0%| 10,9%| 10,9%| 10,9%| 10,9%| 11,0%| 10,9%| 10,9%

5621 10010 8585 8660 8541 8464 8363 8724 9639 9496 9734

7510 12222 11176 11631 11902 12225 12534 12815 13174 13472 13812

Zdroj: vlastni odhad

1.7.9. Zavér finan¢niho planu

Provedeni analyzy sestaveného finanéniho planu dle nézoru znalce podporuje zavéry
strategické a finan¢ni analyzy podniku spole¢nosti STATUS stavebni a.s. Podnik je pfiméfené
vykonny a v ramci nastavenych podminek neni ohroZena jeho existence.

Finanéni analyza sestaveného planu naznacuje, Ze by mél zistat dlouhodobé finanéné stabilni
jak v kratkém (likvidita), tak dlouhém horizontu (zadluzenost, ziskovost). Rentabilita provozné
nutného investovaného kapitalu je hranicni, podnik zfejmé nebude generovat vyznamné;si
ekonomicky zisk.

Analyza sestaveného finanéniho planu dle nazoru zpracovatele potvrdila splnéni
predpokladu trvalého pokrac¢ovani ¢innosti.
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2. Posudek

2.1. Ocenéni podniku

2.1.1. Volba metod ocenéni

Vzhledem k hledané trzni hodnoté a k zavérim strategické analyzy a finan¢ni analyzy,
podpofenym analyzou sestaveného finanéniho vyhledu, tedy s ohledem na potvrzeny
predpoklad trvalého pokraovani podniku, je ocenéni podniku spole¢nosti STATUS stavebni
a.s. provedeno vynosovymi metodami (metoda diskontovanych penéznich tok( a metoda
kapitalizovanych ¢istych vynos).

V ramci ocenéni jsou provedeny rovnéz propoCty metodami trzniho srovnani (metoda
srovnatelnych podnikud), ¢i majetkovymi (Ucetni hodnota), jejichz vysledek ma nicméné pouze
informativni vyznam.

2.1.2. Naklady kapitalu pro vynosové ocenéni — vybér dat

2.1.2.1. Naklady vlastniho kapitalu

Jak je rozebrano v popisu metodologie uvedeném v pfiloze tohoto posudku, konstrukce modelu
CAPM (a jeho naplnéni konkrétnimi udaji) byva v praxi feSena variantng, pficemz ne vsechny
varianty jsou vnitfné konzistentni a metodologicky ¢isté.

S ohledem na tuzemskou literaturu a praxi nicméné& mozny a spravny povazuje znalec pfistup

v podobé:

e stanoveni bezrizikové miry na drovni
o kdatu ocenéni aktualniho vynosu do splatnosti,

o Ceského statniho dluhopisu,
o s dobou do splatnosti v souladu s délkou prvni faze,

resp.

dlouhodobého (geometrického) priiméru vynosu do splatnosti,

Ceskych statnich dluhopisu,

s dobou do splatnosti 10 let nebo delSi pro druhou fazi modelu,

za pfedpokladu, Ze je ocenovan podnik s omezenou Zivotnosti, je pro fazi zbytkové Zivotnosti

volena bezrizikova mira na urovni
o kdatu ocenéni aktualniho vynosu do splatnosti,

o Ceského statniho dluhopisu,
o s dobou do splatnosti odpovidajici délce omezené zivotnosti podniku,

e pouziti Ceskych statnich dluhopisi coby bezrizikové miry je zohlednéno v konstrukci
rizikové prémie zemé, a to
o odectenim €asti volatility pfipadajici na dluhové financovani od podilu volatilit a
o opusténim konstrukce inflaéniho diferencialu,

e riziko selhani zemé je pfitom Cerpano z databaze prof. Damodarana (rating based default
spread),

e tato databaze je rovnéz zdrojem rizikové prémie trhu, a to v podobé dlouhodobého
geometrického priméru z dat kapitalového trhu USA,

e koeficient beta je ziskan z databaze Bloomberg Terminal v podobé medianu nezadluzenych
beta k datu ocenéni spole¢nosti plsobicich v oboru podnikani ocefiovaného podniku,
databazi prof. Damodarana v tomto ohledu znalec povaZuje za méné vhodnou, pfedevsim
z davodu relativné hrubého oborového ¢&lenéni, které neumoziiuje v pfipadech ocenovani
specifi¢téjSich spolecnosti nalézt dostateCné blizky obor, databaze prof. Damodarana

O O O
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rovnéz Celi omezeni nedostate&né aktualizace (ro¢ni, v lepSim pfipadé pololetni); mozné je
nicméné porovnani obou pfistupl a zdroju dat za ucelem posouzeni relevantnosti viastniho
odhadu,

koeficientem beta je nasobena pouze rizikova prémie trhu a vzhledem k tomu, Ze spole€nost
STATUS stavebni a.s. nema zahranicni trzby, je pouzita prvni varianta modelu, resp. treti
varianta s uvazovanym nulovym podilem zahraniénich trzeb (koeficientem lambda rovnym
jedné),

podil volatilit odpovida tuzemskym podminkam, tedy doporuéeni MARIK, MARIKOVA 2014
nebo MARIK 2018, které k datu ocenéni odpovida rovnéz udaji pro Ceskou republiku v
databazi profesora Damodarana,

je uzita specificka pfirazka za velikost spole¢nosti, kdyz ocenéni tuzemského nekotovaného
podniku je na zakladé takto konstruovaného modelu CAPM postaveno z podstatné ¢asti na
datech z kapitalového trhu, u néjz Ize pfedpokladat primérné fadové vétsi spolecnosti (trzni
prémie vychazi z indexu S&P 500), nez v pfipadé ocefiovanych tuzemskych podnika. Dle
studie PODSKUBKA je pfirazka v tuzemské praxi ¢asto pouzivana. Mozné je k jejimu
odhadu vyuzit zahrani¢ni placené databaze (do roku 2013 Ibbotson Associates — SBBI
Valuation Yearbook a Cost of Capital Yearbook, od roku 2014 Duff & Phelps — Valuation
Handbook — Guide to Cost of Capital), obvyklou tuzemskou praxi je odhad prémie znalcem.
Vzhledem k znacné mife subjektivity pfi vlastnim odhadu specifické prémie vychazi
kalkulace pfirazky z databaze obsazené v 2016 Valuation Handbook — Guide to Cost of
Capital.

Konkrétnimi hodnotami uvedenych parametr( jsou k datu ocenéni 30. 9. 2020 tyto:

bezrizikova sazba — aktualni vynosnost ¢eskych statnich dluhopisti s dobou do splatnosti
10 let pro vynosové ocenéni metodou diskontovanych penéznich tokl s délkou prvni faze
10 let, popf. ocenéni metodou kapitalizovanych &istych vynosuU; vynos do splatnosti
k uvedenému datu ¢inil dle informaCniho systému agentury Bloomberg (funkce

GTCZK10YR Index) 0,785 %
bezrizikova sazba pro druhou fazi na bazi geometrického primeéru desetiletych dluhopisu
(mésicni prameér) dle databaze ARAD CNB 2,573 %

rizikova prémie trhu v podobé geometrického priméru hodnot z kapitalového trhu USA je
pFejata z databaze prof. Damodarana (postup doporuéuji i MARIK, MARIKOVA 2011); jedna
se o geometricky pramér za nejdelsi dostupné obdobi, tedy 1928 — 2019 (rovnéz viz
doporugeni MARIK, MARIKOVA 2011), dle datové sestavy ,Discount Rate Estimation —
Historical Returns on Stocks, Bonds and Bills — United States” ve vysi 4,826 %

koeficient beta nezadluzeny z databaze Bloomberg Terminal; jde o median nezadluzené
beta (unlevered beta) k datu ocenéni niZe definované skupiny spole€nosti 0,635

V ramci databaze Bloomberg terminal byl jako relevantni obor podnikani uréen v ramci
klasifikace BIGS sektor:
o Engineering & Construction -> Building Construction

V takto vymezeném sektoru (skupiné spole¢nosti, pro které je uvedeny obor relevantni,
nemusi byt v8ak hlavni) se nachazeji mimo jiné i spole¢nosti pusobici na trhu v Ceské
republice (prostfednictvim dcefinych spolecnosti), konkrétné:

o SKANSKA AB (ticker SKAB SS Equity)

o HOCHTIEF AG (ticker HOT GR Equity)

o VINCI SA (ticker DG FP Equity)

o STRABAG SE (ticker STR AV Equity)

o EIFFAGE S.A. (ticker FGR FP Equity)

V ramci oboru byly za peer group vybrany pouze spolecnosti:

o Prokteré je vybrany obor hlavnim oborem pusobnosti (vykazuje jej jako Level 4 Industry
Name a Primary Classification).

o Pusobici ve vyspélych zemich (Evropska unie, popf. neevropsti ¢lenové OECD), kdyz
u africkych, jihoamerickych ¢i asijskych spole¢nosti z méné vyspélych trha Ize
predpokladat odlisny rizikovy profil (rovnéz v pfipadé vyuziti dat prof. Damodarana

Strana 80



byvaji dle zkuSenosti zpracovatele nejcastéji pouzivany geograficky omezené
databaze, napf. USA ¢&i Evropa).

o Ze zakladniho seznamu byly déle vylou€eny spolecnosti, u nichz databaze Bloomberg
Terminal neposkytovala k datu zpracovani zadné udaje, popf. udaj o koeficientu beta.

o Limitem velikosti porovnavanych spole€nosti je kapitalizace na urovni ekvivalentu 0,5
miliardy CZK a vys$Si, kdyz spolec¢nosti s malou kapitalizaci dle zkuSenosti zpracovatele
trpi vyraznou nelikviditou a s ni spojenymi problémy trzniho ocenéni (vysoka volatilita,
neaktualnost Udajl, slabé analytické pokryti atd.).

Zuzena peer group na zakladé popsané selekce zahrnuje 96 spolecnosti z plvodnich
2 747. V této uvedené skupiné nadale figuruje vyse citovana spole¢nost HOCHTIEF AG &i
EIFFAGE S.A.

Hodnota nezadluzené beta redukované peer group k datu ocenéni €ini v pfipadé:
o medianu vybrané skupiny spolecnosti 0,635
o pruméru vybrané skupiny spole¢nosti 0,605

Vzhledem k atypi¢nosti oboru podnikani ocefiované spole¢nosti nejsou pouzity udaje
z databaze prof. Damodarana, kdyz dle nazoru zpracovatele neumoznuje podobné
konkrétni vybér skupiny spole€nosti pro srovnani s ocefiovanou. Nicméné Ize na zakladé
této databaze provést orientacéni porovnani pouzitého koeficientu beta. Dle databaze prof.
Damodarana Cini nezadluzena beta spole€nosti v oboru Engineering/Construction pro rok
2020 a pro trh

o USA 1,234
o Europe 0,704

Patrné je, Ze beta koeficient v oboru je niz§i na evropském trhu. V USA pfesahuje hodnotu
jedna, coz je vice v souladu s oCekavanou citlivosti oboru na ekonomicky vyvo;.

riziko selhani zemé je Cerpano z databaze prof. Damodarana; dle datové sestavy ,Discount
Rate Estimation — Risk premiums for Other Markets“ zvefejnéné k €ervenci 2020 Cinilo riziko
selhani Ceské republiky odvozené z rozdilu ratingti agentury Moody's (tzv. Rating Based
Default Spread pro rating CR na stupni Aa3) 0,710 %

podil volatilit akciového a dluhopisového trhu pro Cesky trh, odpovidajici jak tuzemskym
studiim RAJDL, popf. NOVOTNY, tak aktualni databazi prof. Damodarana 2,800

specificka pfiraZzka za velikost spole¢nosti je odvozena ze statistik spole&nosti Duff & Phelps
zvefejnénych v 2016 Valuation Handbook — Guide to Cost of Capital. Dle téchto je prémie
za mensi velikost spole€nosti v metodice Center for Research in Security Prices pfi
University of Chicago pro podnik spadajici do kategorie spole¢nosti s mikrokapitalizaci (tedy
trzni kapitalizaci v rozpéti cca 2 — 448 miliond USD) 3,580 %

dlouhodobé ofekavana inflace je dle vysledku strategické analyzy (makroekonomické
prostfedi) odhadnuta na 1,500 %

2.1.2.2. Naklady ciziho kapitalu

K datu ocenéni spolec¢nost STATUS stavebni a.s. vyuzivala uro¢ené dluhy v podobé ¢erpaného
revolvingového kratkodobého uvéru a fady mensich uvérl na nakup dlouhodobého hmotného
majetku, predevS§im osobnich automobilt. Ktomu Ize jesté pfifadit pjcku od spolecnosti
LINVESTA a.s., resp. jejich zakazniku, ktefi slozili prostfedky na stavbu bytového domu (pUjcka
byla navy$ena o mens$i objem nabé&hlych uroku).

Do dalSich let jsou kalkulovany cizi zdroje v podobé standardnich bankovnich avéra do
uvazované vySe jejich podilu na aktivech (napf. plj¢ka na stavbu bytového domu, ktera tvofi
hlavni ¢ast dro¢enych dluhd k datu ocenéni, je z povahy kratkodoba a bude splacena realizaci
projektu).
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Urokové naklady novych uvérd jsou modelovany dle metodiky prof. Damodarana, popsané
napf. v MARIK 2018, tzn. na bazi bezrizikové rokové miry (viz konstrukce nakladd vlastniho
kapitalu) a pfirazky dané stupném ratingu odhadnutym na zakladé propoc¢teného ukazatele
urokového kryti v kazdém roce vyhledu pro mensi nefinanéni spole€nosti s kapitalizaci pod 5
miliard USD a rizikové&jsi spole€nosti.

Propocteny rating se b&hem prvni faze pohybuje obvykle na stupni AA, a to pfedevsim diky
modelovanému relativné nizkému podilu dro€enych cizich zdroju (viz generator hodnoty
financovani). Tento je odvozen z trznich dat, tedy dle konkurenénich spolecnosti (viz financni
analyza). LepSimu ratingu brani relativné omezena ziskovost.

Pro ucely odhadu primérnych naklada kapitalu je po splaceni stavajicich Uvérl modelovana
vy$e nakladl ciziho kapitalu, odpovidajici bezrizikové urokové mife 0,79 %:

e s pfirdzkou 1,38 % na arovni 2,16 %pro ratingovy stupen A (2020),

e s pfirazkou 1,25 % na arovni 2,04 % pro ratingovy stupefi A+ (2026 — 2027) a

e s piirazkou 1,00 % na urovni 1,79 % pro ratingovy stupen AA (2021 — 2025 a 2028 — 2030).

Tyto vySe jsou na zhruba dvojnasobku pfedpokladané urovné 3M PRIBOR dle 49. Kolokvia pro
roky 2020 — 2022, v zavéru obdobi se hodnoty pfiblizuji.

2.1.2.3. Naklady danovych stita

PFi pouziti univerzalni reagenéni funkce Ize pfi pfepoctu nakladu vlastniho kapitalu na danou
uroven zadluzeni v navaznosti na miru jistoty dosazeni dafovych Uspor stanovit naklady
danovych §titd v rozpéti nakladd ciziho kapitalu az nakladd vlastniho kapitalu pfi nulovém
zadluzeni.

V uvedeném pfipadé znalec povaZuje darnové Stity za relativné jisté (nizkd uroven zadluZeni
bez rizika nakladu financni tisné). Naklady danovych §titd jsou vzhledem k tomuto zavéru
odhadnuty ve vysi nakladu ciziho kapitalu.

2.1.3. Metoda DCF

Popis metody diskontovanych penéznich tokd v riznych zastupitelnych variantach (equity,
entity, APV) je souéasti pfiloh tohoto materidlu. Tou je rovnéz popis metodologie konstrukce
nakladu kapitalu.

2.1.3.1. Naklady kapitalu pro metodu DCF

Vzhledem ke skute¢nosti, Zze spoleCnost bude dle zpracovaného modelu v dalSich letech
vyuzivat uro€ené cizi zdroje, je pro ucely metody DCF proveden pfepocet nakladl vlastniho
kapitalu pfi nulovém zadluzeni na konkrétni hladinu zadluzeni v daném roce v trznich cenach
kapitalu (tedy itera&nim pfepoltem pomoci univerzalni reagenéni funkce).

Z tohoto titulu se naklady vlastniho kapitélu v jednotlivych letech [iSi, rozdilné jsou rovnéz
primérné vazené naklady kapitalu zohlednujici podil jednotlivych kapitalovych slozek a jejich
specifické naklady.

VysSe nakladu vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni je rovnéz rozlisena v prvni a druhé fazi
modelu prostfednictvim specificky kalkulované bezrizikové sazby.

Kalkulace nakladd kapitalu je uvedena v pfiloze ocenéni.
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2.1.3.2. Volné penézni toky

Volné penézni toky jsou vymezeny Upravami modelovaného korigovaného provozniho vysledku
hospodareni pfedevs§im o polozky nakladu, které nepfedstavuji v daném obdobi vydaj (typicky
odpisy), dalSimi Upravami je zohlednéni investi¢ni politiky a vyvoje polozek pracovniho kapitalu,
na urovni vlastnikl spole¢nosti dale jesté zadluzenosti podniku (zména Uro¢enych cizich zdroju
a jejich zpoplatnéni). Kompletni vypocet volnych penéznich tok(l pro cely vyhled je uveden v
pfiloze v ¢lenéni dle publikace BUUS 2007. Zkracenou podobu ukazuje nize uvedena tabulka.

Z prehledu volnych penéznich toku je patrné, Zze KPVH se bude vyvijet spiSe plynule, v modelu
neni uvazovana takova volatilita vysledku, jaka je patrna z historické ¢asové fady. Ve vztahu
k jejimu zavéru neni pfedpokladano opakovani tak vyrazného zisku, jaky spole¢nost dosahla
v roce 2019. V roce 2020 bude zisk navic spiSe nizsi dilem vlivem modelované stagnace trzeb,
dilem vlivem moznych pohybld napf. v nedokonéené vyrobé aj. faktorm. Model je
stabilizovanéjsi od roku 2021, po kterém se jiz zisky vyvijeji plynule v navaznosti na planované
generatory hodnoty (trzby a ziskovou marzi).

Zhruba tfetinu planované core EBITDA spotiebuje spoleénost na investice do dlouhodobého
majetku, o néco mensi ¢astku bude vazat upraveny pracovni kapital. Planované volné penézni
toky do firmy jsou tak zhruba poloviéni oproti oéekavané provozni ziskovosti. Volné penézni
toky pro akcionare ovlivni na pocatku obdobi ocekavané preskupeni dluht a splaceni
stavajicich investiénich avérud. V horizontu nékolika let pfevlada modelovani zadluzeni podilem
na aktivech a vyvoj je tak od poloviny prvni faze i v tomto bodé plynuly.

V souhrnu jsou ro¢ni penézni toky spole¢nosti relativné omezené, jejich vySe se po stabilizaci
blizi jejich prdméru za poslednich nékolik let.

Planované volné penézni toky (v tisicich CZK)

[ 2020 [ 2021 [ 2022 | 2023 | 2024 | 2025 [ 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 |
Core EBITDA po danich upravena o nepeninioperace | 7510 12222[ 11176] 11631 11902] 12225] 12534] 12815 13174] 13472 13812
Brutto investice do provozné potiebnych stalych aktiv 3578 3581 3726 3872 3970 4069 4172 4277, 4384 4 495 4 608!
Zména provozné potfebneh iho kapitslu v brutto hodrotich 11401] -18963( 2588]  3126] 1786 2681 2529 2515 2489 2713[ 2729
FCFF 7468 27605| 4863 4632 6146] 5475 5833] 6023] 6300] 6264] 6475
Nakladové troky po zdanéni 1205 721 692 657 622 607 647 682 683 684 686
Zména drogeného ciziho kapitalu 9137] 3445 1245] 1325 825 935 860 915 1040 1045|1045
FCFE 464 23439] 5416] 5300 6349] 5802 6046| 6256) 6657 6625 6835

Zdroj: vlastni propocet

2.1.3.3. Parametry pokracujici hodnoty

V pfiloze je uveden vyvoj parametrd, bézné zohledfhovanych v propoctu pokracujici hodnoty,
bé&hem prvni faze. Doba prvni faze pro vynosové ocenéni spolecnosti STATUS stavebni a.s. je
zpracovatelem stanovena na 10 let. Této dobé odpovida zvolena bezrizikova sazba (vynosnost
dluhopisti s dobou do splatnosti rovnéz 10 let). Doba odpovida stabilizaci jednotlivych
stézejnich finanénich ukazatell v navaznosti na plan generatori hodnoty:
e trzby — modelovan je s vyjimkou prvnich 4 let stabilni rlst trhu a stabilni trzni podil
ocenované spole¢nosti,
e ziskova marze — modelovana stabilni, diky tomu tempo rdstu zisku (core EBITDA) pomérné
rychle konverguje k rastu trzeb,
e upraveny pracovni kapital — vyuzit je model na bazi koeficientu naro€nosti riistu trzeb na
upraveny pracovni kapital, diky ¢emuz konverguje tempo opét k ristu trzeb,
e investice do dlouhodobého majetku — jedna se obvykle o nejsilngjsi faktor ovliviujici délku
prvni faze, ktera je ukoncena az v dobé sladéni odpisu a investic do dlouhodobého majetku,
o spole€nost pravidelné investuje do svého majetku, ovSem absolutni vysSe investic se
méni, coz ovliviiuje i kolisani odpis,
o v ramcifinanéniho vyhledu je uplatnén model pomoci koeficientu naroénosti, ke sladéni
veli¢in tempa rlstu trzeb, odpisl a dlouhodobého majetku ovSem dochazi az se
zpozdénim s odepsanim aktiv vlastnénych k datu ocenéni,
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o tzn. veli€iny jsou sladény az v zavéru prvni faze, jejiz délka je tak volena hlavné
s ohledem na tento faktor,
e financovani — neni az tak vyznamné, modelovan je v podstaté stabilni podil aroCenych
cizich zdroju.

S ohledem na uvedené dochazi ke sladéni tempa rlstu trzeb, core EBIT a core EBITDA, FCFF
a provozné nutného pracovniho kapitalu cca po deseti letech od data ocenéni.

Vstupem pro propocet pokracujici hodnoty je tak KPVH po danich za rok 2030.

Pro ucel odhadu pokralujici hodnoty je mimo uvedeny korigovany provozni vysledek
hospodareni po upravenych danich nutny dale odhad

e dlouhodobého tempa rlstu a

e rentability investic, popf.

e misto obou polozek miry investic ve druhé fazi

Tempo rlstu g je vzavéru prvni faze planovano na stabilni drovni 2,5 %, odpovidajici
dlouhodobé ocekavané inflaci a fyzickému rudst trhu (tzn. 1,5 %, resp. 1,0 %). Ve druhé fazi dle
nazoru zpracovatele bude tento trend plynule pokradovat a modelované tempo rlstu se
nezmeéni.

Poslednim stéZzejnim parametrem pokracujici hodnoty je rentabilita investic netto, coby
prirGstkova veli¢ina k rentabilité provozné nutného investovaného kapitalu, tedy primérné
veli¢iné. Z tohoto vztahu vyplyva, Ze se v dlouhém obdobi budou obé rentability rovnat. Vyhled
rentability investic netto pro druhou fazi je tak faktickym vyhledem rentability investovaného
kapitalu. Rentabilita provozné nutného investovaného kapitélu v zavéru prvni faze Cini necelych
8 %, pfitemz rentabilita investic se jeji hodnoté jiz blizi. Pro druhou fazi je modelovana plynula
navaznost, tedy rentabilita investic 8 %.

Z odhadnutého tempa dlouhodobého riistu a rentability investic je v poslednim kroku propoétena
mira investic ve druhé fazi. Jeji vySe plynule navazuje na zavér prvni faze.

g _250%
™= = 8,00%

= 31,25%

e g dlouhodobé tempo ristu
e 17 rentabilita investic
e m; mirainvestic netto

Ze zavéru analyzy finanéniho planu vyplyva, ze v prvni fazi mize podnik do¢asné vytvaret
omezeny ekonomicky zisk. Otadzkou tak je schopnost tvorby tohoto zisku (ekonomické pfidané
hodnoty) i ve druhé fazi. S ohledem na rentabilitu trhu, konkurenéni silu spole€nosti a
kalkulované naklady tomu tak spiSe nebude.

2.1.3.4. Ocenéni metodou DCF

V pfiloze ocenéni je naznaen postup propoctu zakladnimi variantami modelu DCF, které jsou
z pohledu kone¢ného vysledku pIné kompatibilni (podavaji stejny vysledek).

Vzhledem k existenci uroCenych dluhl Ize za zakladni variantu v daném pfipadé povazovat
variantu DCF entity, varianta APV poskytuje dodate¢ny Udaj o rozkladu brutto hodnoty podniku
na nezadluzenou hodnotu a vliv danovych §titd.

Po stanoveni parametrd pokracujici hodnoty je mozné pfistoupit k finalnimu ocenéni podniku

spole€¢nosti STATUS stavebni a.s. Hodnota podniku brutto provozni na pocatku druhé faze
predstavuje pokracujici hodnotu podle vzorce uvedeného pro variantu DCF entity.
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Tato pokracujici hodnota je po odectu Uro€enych dluhll k po¢atku druhé faze hodnotou hlavniho
provozu podniku k po&atku druhé faze. Smérem k datu ocenéni je ve varianté entity hodnota
brutto vzdy navySena o pfislusny roéni penézni tok do firmy a oduro¢ena za pomoci priimérnych
vazenych nakladd kapitalu.

V poslednim kroku propoc¢tu jsou k provozni hodnoté podniku pfi¢tena neprovozni aktiva, tzn.
pfecenéné nemovitosti a UCast ve spolecnosti Rezidence Olesna s.r.o., resp. pujcka poskytnuta
spole¢nosti STATUS Holding, a.s. k financovani jejiho provozu.

Objektivzovana hodnota podniku spoleénosti STATUS stavebni a.s. k 30.9. 2020
zohlednujici neprovozni aktiva byla metodou diskontovanych penéznich tokii odhadnuta
na arovni 97,5 milionti CZK.

2.1.4. Metoda kapitalizovanych cistych vynosii

Popis metody kapitalizovanych &istych vynosu, véetné jejiho postupu &i kalkulace nakladu
vlastniho kapitalu pro tuto metodu je uveden v pfiloze ocenéni.

2.1.4.1. Uprava éistych vynosii ocefiované spoleénosti

S ohledem na vySe popsany vyvoj spoleCnosti STATUS stavebni a.s., tedy vyraznou volatilitu
hospodarského vysledku jsou pro ucely odhadu trvale odnimatelného &istého vynosu pouzity
vysledky poslednich dvou let, tedy obdobi 2018 — 2019. Pfedchozi vysledky se nejevi jako piné
porovnatelné.

V ramci uprav definované €asové fady jsou provedeny tyto operace:

e Z vysledku hospodareni pfed zdanénim jsou pro ucel odhadu vysledkd pfed odpisy
vylou€eny odpisy provozné potfebného majetku (v daném pfipadé tedy prakticky veSkerého
— vliv rekreacniho objektu je zanedbatelny, resp. by stejné byl vylou€en v nasledujicim
bodé&) z historickych cen.

e Jsou vylou€eny rovnéz naklady a vynosy nesouvisejici s neprovoznim majetkem.

o Odpisy rekreaniho objektu, pokud by mély byt explicitn& uvedeny zvlast, jinak je Ize
zahrnout do celkovych odpist v pfedchozim bodé.
o Prodejni cena a u€etni ohodnoceni prodané problematické pohledavky v roce 2019.

e Jsou vylou€eny dalSi jednorazové, resp. s hlavnim provozem nesouvisejici vlivy — prodeje
dlouhodobého majetku a jeho zlstatkova hodnota.

e Dale byvaji standardné vylou¢eny mimofadné naklady a jimi vyvolana zména danové
povinnosti, viz v ramci metodiky popsana podminka uctovani nakladd a vynost do obdobi,
ke kterym se vécné a Sasové vztahuji. Udaje o mimoradnych nakladech a vynosech mohou
byt Cerpany z puvodniho reportingu spole¢nosti, tzn. vykazll sestavnych dle Ucetnich
pravidel platnych do roku 2015. V pfipadé oceriované spole¢nosti neni toto obdobi pro
metodu kapitalizovanych €istych vynosu relevantni, uvedené polozky navic nebyly prakticky
uctovany (marginalni mimofradny naklad 27 tisic CZK v roce 2007 a 33 tisic CZK v roce
2014).

e S ohledem na podminku vécné a ¢asové souvislosti byvaji vysledky upraveny i o tvorbu a
cerpani rezerv.

o V daném pfipadé se nepouzije, spole¢nost dlouhodobé o rezervach neuctuje.

Popsanymi operacemi je v kazdém roce uréen tzv. upraveny vysledek hospodafeni pfed odpisy,
ktery je dale s ohledem na ocenéni ve stalych cenach nutné upravit o nabé&hlou inflaci.

Cenovy vyvoj je pfevzat z vyvoje cen na relevantnim (resp. nejpodobné&jSim nadifazeném) trhu

spolegnosti. Ze statistik CSU je ziskan cenovy vyvoj z agregovanych cen vyrobcl — ceny
stavebnich praci.
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V pfedchozim kroku propoctené upravené vysledky hospodarfeni pfed odpisy jsou za vyuziti
ziskané miry inflace v jednotlivych letech pifepocteny na cenovou hladinu k datu ocenéni. Takto
upravené vysledky hospodareni ocisténé o inflaci jsou v kone€ném kroku Uprav provadénych
pro kazdy z posuzovanych roku jesté vazeny s ohledem na jejich vyznamnost pro odhad
budoucich vysledkd hospodareni.

Jak je uvedeno vySe, za relevantni je znalcem povazovano obdobi poslednich dvou let, starsi
vysledky se s ohledem na vyraznou volatilitu zisk(l nejevi k datu ocenéni pfili§ relevantni.
V ramci zvoleného obdobi byly obéma letim pfifazeny stejné vahy.

Trvale odnimatelny Cisty vynos pfed odpisy urCeny na zakladé popsanych operaci €ini za roky
2018 — 2019 ¢astku 12 602 tisic CZK.

Upravy vysledk hospodareni pro ocenéni metodou kapitalizovanych é&istych vynosii

(v tisicich CZK)

| | 2018 | 2019 |
|V\'/sledek hospodareni pred zdanénim | = | 5 958| 10 732|
Odpisy + 3329 4310
Vynosy souvisejici s neprovoznim majetkem - 0 2 400
Naklady souvisejici s neprovoznim majetkem + 0 4224
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku - 644 739
Zlstatkova cena dlouhodobého majetku + 0 34
Zména stavu rezerv - rezervy odkladajici dan. povinnost + 0 0
Upraveny vysledek hospodareni pred odpisy | = | 8643 16 161
Mira inflace Stavebni prace 3,2% 4,6%
Cenovy index retézovy 1,03 1,05
Cenovy index bazicky vztaZzeny k poslednimu roku vykaza / 0,96 1,00
|Upraveny’ vysledek hospodareni odistény o inflaci | = | 9 042| 16 161|
[vahy | * | 1 1
|UVH ocistény o inflaci * vahy | = | 9 042| 16 161|

Zdroj: vlastni odhad

2.1.4.2. Ocenéni podniku spoleénosti metodou KCV

Urgeny trvale odnimatelny gisty vynos pfed odpisy je dle logiky metodologie KCV snizen
o odhadnutou vySi odpisi zreprodukénich cen. Zaroven tato droven predstavuje
prfedpokladané investice, které by podniku dostaCovaly k udrzeni substance a dodrzeni
predpokladu trvalého pokragovani ¢innosti.

Odpisy spole¢nosti STATUS stavebni a.s. v letech 2010 — 2019 vyrazné kolisaly (rdst z 1,9 na
4 miliony CZK do roku 2014, nasledny pokles na 2,5 milionti CZK v roce 2017 a opétovny rist
na 4,3 miliony CZK v roce 2019). Pramér ¢&ini 2,9 miliond CZK pfi brutto hodnoté provozné
potfebného majetku k datu ocenéni ve vySi 45 milion0 CZK. To se pro odhad odpisu
z reprodukénich cen nejevi realné. Dlouhodoby majetek tvofi vyhradné samostatné movité véci,
jejichz doba obnovy stézi dosahuje v priméru 15 let (bez zapocteni rlstu cen). V majetku
figuruje mnozZstvi osobnich automobilu, ale také stavebni techniky, nejvétSimi polozkami jsou
dle dodané sestavy traktorové nakladni vozy, bagr, soupravy leSeni atd.

Zpracovatel odhaduje budouci vysi investic a odpisu na urovni 5,5 miliontt CZK. To je asi o
Ctvrtinu vySe oproti posledni (a maximalni) hodnoté v Casové fadé. Pfi uvedeném objemu by
spole¢nost mohla byt schopna obnovovat majetek pfiblizné v horizontu deseti let, coz dle nazoru
zpracovatele ramcové odpovida jeho struktufe (osobni automobily rychleji, specializovanou
téZkou techniku naopak o néco pomaleji).
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Trvale odnimatelny &isty vynos pfed dani je po odpoctu vySe uvedené ¢astky odpisli odhadnut
za roky 2018 — 2019 na ¢astku 7 102 tisic CZK.

Danovy zaklad je pocitan z odpisli z posledniho roku ¢asové fady, kdyz je predpokladano, ze
tyto odpisy byly k datu ocenéni danové uznatelné (a neni proto vhodné uplatiiovat nové
stanovené — v pfipadé, Ze by tyto byly vy83i nez odpisy aktualni datu ocenéni, nebylo by
uplatnéni nové kalkulovanych ani mozné, kdyz by ¢ast byla dafiové neuznatelna). Dan z tohoto
zakladu je propoétena v navaznosti na platnou sazbu dané z pfijm0 pravnickych osob, ktera k
datu ocenéni Cinila 19 %.

Trvale odnimatelny Cisty vynos po vypoctené dani €ini pro obdobi 2018 — 2019 &astku 5 526
tisic CZK.

Trvale odnimatelny Cisty vynos po dani je kapitalizovan vySe odhadnutymi naklady vlastniho
kapitalu (pfi konkrétni vySi zadluzeni k datu ocenéni) ocisténymi o predpokladanou
dlouhodobou inflaci, ktera ¢ini 1,50 % (viz strategicka analyza). Nominalni naklady vlastniho
kapitalu po vyladéni kapitalové struktury v metodé kapitalizovanych ¢€istych vynosu byly k datu
ocenéni odhadnuty na 9,25 %, realné naklady ocisténé o dlouhodobé ocekavanou inflaci jsou
pak 7,75 %.

Vysledkem kapitalizace je hodnota vlastniho kapitalu z hlavniho provozu podniku. Ta na zakladé
popsanych Uprav a predpoklad ¢ini k datu ocenéni 30. 9. 2020 pro obdobi 2018 — 2019 ¢astku
71,3 milioni CZK.

K provozni hodnoté podniku je v poslednim kroku standardné pfiCteno samostatné ocenéni
neprovozniho majetku, tedy aktiv, ktera je mozno z podniku k datu ocenéni odebrat, aniz by se
zmeénila perspektiva podnikani ¢i zakladni pfedpoklady modelu.

V ramci Upravy UCetnich vykazi na ekonomicka data byly jako provozné nepotfebna aktiva
identifikovany nemovitosti spole€nosti a u€ast ve spole€nosti Rezidence OleSna s.r.o., resp.
pujcka spolec¢nosti STATUS Holding, a.s. na financovani jejiho provozu. K datu ocenéni
30. 9. 2020 byla hodnota tohoto neprovozniho majetku odhadnuta na cca 14,1 miliont CZK.

Konecné ocenéni je stanoveno na urovni souctu vySe uvedené provozni hodnoty vlastniho
kapitalu a neprovoznich aktiv. K datu ocenéni 30. 9. 2020 ¢ini na zakladé udaji za obdobi 2018
— 2019 ¢Castku 85,4 miliona CZK.

Odhad hodnoty vlastniho kapitalu pausalni metodou KCV (v tisicich CZK)

Trvale odnimatelny Cisty vynos pred odpisy = 12 602
Odpisy z reprodukcnich cen - 5500
Trvale odnimatelny Cisty vynos pred dani = 7102
Odpisy z posledniho roku - 4310
Danovy zaklad (s odpisy z posledniho roku) = 8292
Danova sazba (dan z pFijm0 pravnickych osob) * 19%
Dan = 1575
Trvale odnimatelny €isty vynos po dani = 5526
Kalkulovana urokova mira (realna - bez inflace) | / | 7,746% |
Provozni hodnota vlastniho kapitalu = 71343
Ocenénineprovoznich aktiv + 14 087

Hodnota vlastniho kapitalu 85430

Zdroj: vlastni odhad
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Objektivzovana hodnota podniku netto spole€¢nosti STATUS stavebni a.s. k 30. 9. 2020
zohlednujici neprovozni aktiva byla metodou kapitalizovanych ¢istych vynosu
odhadnuta na ¢astku 82,6 miliont CZK.

2.1.5. Metoda srovnatelnych podniki

Popis metodiky ocenéni metodou srovnatelnych podnikl je uveden v pfiloze tohoto posudku.
Volba peer group, tedy skupiny srovnatelnych podnikd, je popsana v kapitole ozfejmujici vybér
dat pro model nakladu vlastniho kapitalu, kdyZ peer group slouzi k odhadu koeficientu beta,
ktery je soucasti modelu ocenovani kapitalovych aktiv.

Udaje o obchodovanych spoleénostech:

e jsou variantné vztazeny k poslednimu finanénimu roku pfed datem ocenéni, tedy odpovidaji
roku 2019, resp.

e vychazejici z obdobi poslednich 5 let pfed datem ocenéni.

Za nejspravnéjsi je patrné mozné povazovat ocenéni dle oéekavanych hodnot ukazatell. To

nicméné predpoklada dobré trzni pokryti obchodovanych spole€nosti a dostupnost relevantnich

odhadl jejich budoucich vysledku, které by bylo mozno porovnavat s oc¢ekavanymi vysledky

ocenované spolecnosti. Dle nazoru znalce tato oCekavani zvlasté v pfipadé vétSiny méné

likvidnich tituld nejsou pfili$ kvalitni a nelze je povazovat za trzni, resp. tyto odhady neodpovidaji

hledanym jinym (netrznim) kategoriim hodnoty, a tedy ucelu ocenéni.

V pfipadé spole¢nosti STATUS stavebni a.s. byly vybrany pro srovnani spole¢nosti v oboru
Engineering & Construction -> Building Construction v ramci informacniho systému Bloomberg.
Minimalné nékteré z téchto spoleCnosti je mozné nalézt v oboru Engineering/Construction
v databazi profesora Damodarana. Spole¢nosti plsobi na fadé trhd, ¢asto v pozemnim i
inzenyrském stavitelstvi, srovnatelnost s lokalni spole¢nosti tak nemize byt Uplna.

Z tohoto divodu ma metoda v ocenéni pouze podpurnou funkci (jde pfedevsim o zdroj beta
koeficientu pro vynosové metody ocenéni). PropoCty jsou jen modelové.

2.1.5.1. Ocenéni dle pétiletych praméra nasobiteld

Ocenéni srovnanim lze postavit napf. na vySe popsanych datech zaloZenych na pétiletych
primérech cen akcii a finanénich ukazatel.

Primérné hodnoty eliminuji problém pfipadnych jednorazovych vykyva v hospodareni
porovnavanych spolecnosti, a pfedevsim volatility finan¢niho trhu, na druhou stranu jiz aste¢né
nemuseji odpovidat situaci pfesné k datu ocenéni (napf. z titulu postupného rolovani tokovych
veli¢in). V nékterych pfipadech nemusi byt dostupné pro dostate¢né vysoky pocet spolecnosti.

Faktorem, ktery je v ocenéni rovnéz zohledrnovan, je variabilita souborti dat ziskanych
z jednotlivych peer groups. Tento faktor se projevuje v ocenéni ve dvou ohledech:

e ur€eni konkrétni hodnoty nasobitele,

e ur€eni nejvhodné&jsiho nasobitele.

Algoritmus ocenéni nasobiteli je naznalen na pfikladu nasobitele P/E a EV/EBITDA.
U ukazatelt vychazejicich z P je bezprostfednim vysledkem nasobeni identifikovanym
multiplem hodnota provozni — obchodovatelna a neni zohledfovano zadluzeni.

Ur&eni konkrétni hodnoty nasobitele — pro kazdy soubor dat je provedena z&kladni analyza jeho
variability, tzn. spocitana pramérna hodnota, smérodatna odchylka, variaéni koeficient a
jednotlivé kvartily (prvni, druhy/median a tfeti). Vzhledem k nachylnosti nékterych ukazatelu

podnik na pomezi zisku a ztraty) se nejevi jako vhodné pouziti primér(.
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Algoritmus vypoctu hodnoty podniku — pétileté priiméry ukazatelu (v tisicich CZK)

| | P/E | EV/EBITDA |
Cisty zisk / EBITDA operaéni (prdmér 5 let) 1348 4627
Nasobitel - medidn identifikované peer group * 10,12 5,96
H, (entity; EV) provozni — obchodovatelna = 27 556
Urocené dluhy - provozni hotovost - 23876
H, (equity; P) provozni — obchodovatelnd = 13 646 3680
Diskont za neobchodovatelnost - 27,10% 27,10%
H, (equity; P) provozni — neobchodovatelnd = 9948 2683
Neprovozni aktiva k datu ocenéni + 14 087 14 087

H, (equity) celkova —neobchodovatena

24035 16 770

Zdroj: vlastni odhad

K odhadu hodnoty podniku spole€nosti STATUS stavebni a.s. byly mimo trznich dat vyuzity jeji

relevantni finanéni veli€iny za obdobi poslednich péti let.

Primérné veli¢iny za obdobi 2015 — 2019:
Trzby

EBITDA operacni

EBIT

Cisty zisk

Cash-flow

Vlastni kapital z PNIK
Dividenda/vyplacené podily na zisku

Stavové veli€iny k datu ocenéni 30. 9. 2020:
e Urogené dluhy

e Provozni kratkodoby finanéni majetek

e Neprovozni aktiva

318 735 tisic CZK
4 627 tisic CZK

3 009 tisic CZK

1 348 tisic CZK

2 895 tisic CZK
67 738 tisic CZK
254 tisic CZK

29 565 tisic CZK
5 689 tisic CZK
14 087 tisic CZK

Nasobitele peer group — priimér poslednich péti let

| | PE | pPBV | PIS |  picFk | EV/IEBITDA |
Prni kvartil 7,59 0,68 0,29 7,75 3,89
Median 10,12 1,05 0,42 13,45 5,96
Treti kvartil 14,77 1,76 0,69 19,06 10,26
Primér 12,29 1,60 1,76 841,32 7,29
Smérodatna odchylka 7,19 1,62 9,81 5 034,17 5,16
Varia€ni koeficient 0,59 1,01 5,58 5,98 0,71
Pocet hodnot 68 87 87 38 81

Zdroj: vlastni propocet

Vypoctené odhady hodnoty podniku spoleénosti STATUS stavebni a.s. v€etné zachyceni

neprovozniho majetku shrnuje tabulka.

Z tabulky je na prvni pohled patrna vyrazna variabilita vysledkU pfi ocenéni riznymi nasobiteli,
a to jak v ramci ukazatele samotného, napf. ocenéni na bazi P/S nebo P/CF, tak pfi srovnani
ukazateld mezi sebou, viz nasobny rozdil mezi hodnotou dle P/S a EV /EBITDA.
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Celkové vysoka variabilita vysledkd ukazuje na limity ocenéni lokalni tuzemské spole¢nosti,
pomoci trznich nasobitell. Ty nemuseji respektovat specifika domaciho trhu, ucetni standardy
apod.

Hodnota podniku netto ocernnované spole¢nosti véetné neprovoznich aktiv na bazi

pétiletych praméru (v tisicich CZK)

| | P/E | pBV | P/S | P/ICE | EV/IEBITDA
Prni kvartil 21 542 47 580 81 753 30 452 9 796
Median 24 035 65 898 110 936 42 475 16 770
Treti kvartil 28 604 100 892 174 842 54 325 31283
[Pramér | 26 161 | 93255 | 422108 | 1789801 | 21281

Zdroj: viastni propocet

V pripadé pétiletych primérl je zajimavé porovnani ukazatelt vychazejicich z rdznych arovni
vynosU. Zatimco P/S poskytuje v pfipadé medianu hodnotu blizkou Géetni hodnoté vlastniho
kapitalu (resp. ji 0 néco prevysujici), ocenénidle EV/EBITDA a P /E je velmi nizké. To naznacuje
vyrazné odliSnou udroven ziskovosti lokalni tuzemské spole€nosti a velkych vefejné
obchodovanych subjekta.

Variabilita® ocenéni primérnymi nasobiteli za poslednich pét let (v milionech CZK)

EV/EBITDA
P/CF
P/S
P/BV
P/E
s+ s & 8 8

Zdroj: vlastni propocet

2.1.5.2. Ocenéni dle praméra nasobitelli za rok 2019

Alternativnim odhadem hodnoty podniku spole€nosti STATUS stavebni a.s. je ocenéni na bazi
primérnych dat za rok 2019.

Finanéni ukazatele za rok 2019

Cash-flow
Dividenda

8 992 tisic CZK
0 tisic CZK

e Trzby 326 572 tisic CZK
e EBITDA operaéni 14 644 tisic CZK
e EBIT 11 738 tisic CZK
o Cisty zisk 8 028 tisic CZK
L]
[ ]

Stavové veli€iny k datu ocenéni 30. 9. 2020
e Vlastni kapital z PNIK

e Urogené dluhy

e Provozni kratkodoby finanéni majetek

78 525 tisic CZK
29 565 tisic CZK
5 689 tisic CZK

8 Naznaceno je rozpéti hodnoty propoctené dle prvniho a tfetiho kvartilu nasobitele. Rozpéti je vizualné (zménou barvy)
rozdéleno v medianu ukazatele.
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e Neprovozni aktiva 14 087 tisic CZK

PFi srovnani obou sad vstupnich Udaja je zfejmé, Ze hospodareni bylo v roce 2019 na vSech
urovni zisk(, ale i v pfipadé cash-flow, vyrazné lepsi, nez naznacuje pétilety primér. Trzby se
zasadnéji nezvysSily (rozdil ini jen 2,5 %), ale ziskovost vzrostla nékolikanasobné (o 200 — 500
% dle konkrétni urovné zisku). Diky ziskovosti hospodareni se také o néco zvysSil vlastni kapital.

Nasobitele peer group — priimér roku 2019

| | P/E | pBv | pPick | EVEBITDA | EVEBIT | EVIS |
Prni kvartil 7,39 0,70 4,36 4,04 4,60 0,27
Median 10,39 1,14 8,53 6,65 8,06 0,44
Treti kvartil 16,15 1,83 17,37 9,40 14,31 0,79
Pramér 19,55 1,74 1143,87 8,95 12,31 0,87
Smérodatna odchylka 55,14 1,75 10 599,00 10,53 14,15 1,52
Varia¢ni koeficient 2,82 1,00 9,27 1,18 1,15 1,75
Pocet hodnot 96 96 90 95 95 95

Zdroj: vlastni propocet

Tyto rozdily naznacuji, Ze se budou vyrazné liSit vysledky ocenéni dle pétiletych pramérd
nasobitell a jejich hodnot za rok 2019.

Hodnota podniku netto ocerniované spolec¢nosti véetné neprovoznich aktiv na bazi

praméru roku 2019 (v tisicich CZK)

| | PIE | pBv | pPick [ EVEBITDA | EVEBIT | EVIS |
Prwni kvartil 57 340 54 048 42 695 39 848 36 050 60 413
Median 74 911 79 412 70 014 67 683 65 616 102 338
Treti kvartil 108 589 118 865 127 964 97 061 119 156 185 162
[Praimer | 128477 | 113914 | 7512548 | 92197 | 102045 | 203919 |

Zdroj: vlastni propocet

Pro ukazatele vychazejicich z aktualnéjSich udaju poskytuje databaze Bloomberg SirSi sadu
vstupnich Gdaja (portfolio nasobiteld). Variabilita jednotlivych souborl je opét velmi vyrazna, u
P/CF dosahuje opét extrémnich hodnot. U vétSiny ukazatelu se tak vyrazné liSi i vysledek dle
medianu a priméru. Proti pfedchozimu modelu alespori klesly rozdily mezi jednotlivymi
ukazateli (alespori u medianu), z nize uvedeného grafu se vysledky jevi konzistentngjsi
(v pasmu kolem 80 milion CZK +20 miliond CZK).

Variabilita® ocenéni primérnymi nasobiteli za posledni finanéni rok (v milionech CZK)

EV/S
EV/EBIT
EV/EBITDA
P/CF

P/BV

P/E

Zdroj: vlastni propocet

¢ Naznaceno je rozpéti hodnoty propoctené dle prvniho a tfetiho kvartilu nasobitele. Rozpéti je vizualné (zménou barvy)
rozdéleno v medianu ukazatele.
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Ve srovnani s ocenénim dle pétiletych priiméru jsou indikované hodnoty vyssi, eliminovany byly
predevs§im velmi nizké vysledky u ukazateltl pracujicich se ziskovosti spoleénosti STATUS
stavebni a.s.

Celkové vystup metody srovnatelnych podniki ukazuje na omezenou vhodnost pouZiti.
Variabilita vysledkd miize vést pfi volbé nevhodného ukazatele k vychyleni ocenéni.

2.1.6. Metoda ucetni

V ramci ur€eni u€etni hodnoty vychazejici z konceptu historickych cen, tedy vyjadfujici skutecné
vynalozené naklady na pofizeni aktiv podniku, je tfeba respektovat pfedevSim provedené
roz€lenéni aktiv a pasiv podniku, tak jak je uvedeno vySe. Tzn. samostatné pracovat s
neprovoznimi aktivy a dale zohlednit pfipadny pfevod nékterych cizich zdrojii (rezerv) mezi
ekvivalenty vlastniho kapitalu.

Vlastni kapital provozné potfebny z provozné nutného investovaného kapitdalu 78 525
Ekvivalenty vlastniho kapitalu 0
Provozné nepotrebna aktiva 14 087
Hodnota podniku netto

Zdroj: vlastni propocet

2.2. Ocenéni podilu na zakladnim kapitalu

Hlavnim bodem definovaného pfedmétu ocenéni je Cast podniku — mensinovy podil na
zakladnim kapitalu spoleCnosti STATUS stavebni a.s., pfipadajici spolecné na 2 kusy
kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 000 CZK, 7 kusu
kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000 CZK a 722 kusu
kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 1 000 CZK.

PFi zakladnim kapitalu spole€nosti 40 388 tisic CZK se jednd o minoritni podil 2,95 % na
zakladnim kapitalu.

Zakladnimi parametry pro ureni diskontu za minoritu v pfipadé ocefované spole¢nosti
STATUS stavebni a.s. jsou dle ndzoru znalce k datu ocenéni platné znéni stanov, akcionafska
struktura, u&el ocenéni a kategorie hodnoty podniku, pro kterou je provedeno pfedchozi ocenéni
podniku.

Akcionarska struktura:

e oceflovany podil 2,95 % je mensi nez podil kvalifikovaného akcionafe dle zakona
o obchodnich korporacich (5 % v pfipadé spole€nosti se zakladnim kapitalem pod 100
miliond CZK), pficemz kvalifikovany podil dava akcionafi urgita prava, napf. povinnost
pfedstavenstva svolat na zadost takového akcionare valnou hromadu, pravo domahat se
ujmy proti €lenu pfedstavenstva/dozoréi rady, podat Zalobu na vlivnou osobu apod.,

e spole¢nost ma majoritniho akcionare, kterym je spole¢nost STATUS Holding, a.s. s podilem
78 %.

Stanovy spolecnosti uréuji, ze:

e s akciemi nejsou spojena zadna zvlastni prava,

e kvoétu usnaSenischopnosti valné hromady na vice nez 30 % zakladniho kapitalu,

e stanovi, Ze s kazdou akcii je na valné hromadé spojen 1 hlas na 1 000 CZK jmenovité
hodnoty,
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e valnd hromada rozhoduje vétSinou hlastd pfitomnych akcionaf, neni-li poZadovana
kvalifikovana vétsina,

e kvalifikovanou vétSinou se rozumi nejméné dvé tretiny nebo tfi Etvrtiny platnych hlasu
pritomnych akcionaru.

Dle nazoru zpracovatele v této situaci neni hodnota jednotlivych podilll v ocefiované spoleénosti
alikvotni, kdyz existuji zjevné rozdily v prvcich kontroly. Podil nejvétsiho akcionafe jako jediny
sam o sobé& napliiuje kvotu usnéSenischopnosti valné hromady a v pfipadé jejiho konani
prevySuje oba jmenované limity kvalifikované vétsiny.

Tato situace by napf. v metodice prof. Bellingera indikovala scénaf, kdy je pfi existenci
velkoakcionare ocefiovan minoritni podil < 9,9 % a byl by tedy aplikovan diskont az 50 % ze
zakladni hodnoty jedné akcie (alikvotniho podilu). Takovy diskont Ize s ohledem na vysledky
jinych pfistupt a empirickych studii povazovat spiSe za maximalni.

Skutecnosti podstatné pro stanoveni diskontu za minoritu byly reflektovany z &asti jiz pfi volbé
kategorie hodnoty podniku, jehoz ocenéni je vstupem pro ocenéni minoritniho podilu, resp.
jedné akcie. V ramci zvolené kategorie je hlavnim pfistupem ocenéni podniku spoleCnosti
STATUS Holding, a.s. metoda vynosova, za pfedpokladu neménného fungovani podniku, tzn.
takoveého, které nemusi splfiovat podminku nejvy$siho a nejlepsiho vyuziti. Takovéto ocenéni
v sobé jiz zahrnuje implicitné urcity diskont (napf. ve srovnani s trzni hodnotou, ktera by
podminku nejvyssiho a nejlepsiho vyuziti splfiovala).

Ve vztahu Kk akcionafské struktufe je vhodné uvazovat, ze nejvétsi akcionafi mohou
predstavovat trh pro mensinové podily, napf. v situaci kdy je spole€nost integrovana do Sirsi
skupiny, v niz ma takovy akcionar dalS§i zajmy a v posileni své pozice muze spatfovat
synergické efekty.

S ohledem na zvolenou kategorii hodnoty podniku a pouZitou metodu ocenéni podniku je
aplikovan pfi ocenéni mensinového podilu na zakladnim kapitalu spole¢nosti STATUS stavebni
a.s. pro ucel nedobrovolné drazby diskont za minoritu ve vySi 20 %. Ten je pod hodnotami
uvazovanymi metodikou prof. Bellingera a nachazi se na urovni medianu studie Mergerstat za
roky 1998 — 2006.

Hodnota tohoto mensinového podilu tedy pro pouzité metody ocenéni podniku neni
vypocétena jako alikvotni podil na zakladnim kapitalu, ve srovnani s nim je snizena o 20 %.

r

2.3. Ocenéni uzeji definovanych podilt

Odhad hodnoty &asti podniku pfipadajici na:

e 2 kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 000 CZK, nebo
e 7 kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 10 000 CZK, nebo
e 722 kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 CZK,

nebo

e jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 000 CZK,
nebo

e jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 10 000 CZK,
nebo

e jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 CZK,
jez jsou soucasti vyse definovaného mensinového podilu na zakladnim kapitélu, je propocten
pro pouZité metody ocenéni podniku jednoduSe jako alikvotni podil na hodnoté vySe
definovaného mensinového podilu na zakladnim kapitalu spole€nosti.
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2.4. Rekapitulace vysledki, volba metody ocenéni

Hlavnim pfedmétem ocenéni byla v daném pfipadé:

e Cast podniku odpovidajici mensinovému podilu na zakladnim kapitalu spole¢nosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120,
pfipadajicimu na 2 kusy kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité
hodnoté 200 000 CZK, 7 kusl kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 10 000 CZK a 722 kusu kmenovych akcii na jméno v zaknihované
podobé ve jmenovité hodnoté 1 000 CZK.

DoplAkovymi vysledky jsou ocenéni:

e  gasti podniku spoleénosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC
396 01, IC 466 79 120 pfipadajicich na:
o 2 kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 000 CZK,

nebo

o 7 kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 10 000 CZK,
nebo

o 722 kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 CZK,
nebo

o jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé& o jmenovité hodnoté
200 000 CZK, nebo

o jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté
10 000 CZK, nebo

o jednu kmenovou akcii na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté
1 000 CZK,

e které jsou soucasti mensinového podilu na zakladnim kapitalu uvedeného v pfedchozim
bodé.

Podminkou odhadu hodnoty vy3e definovaného hlavniho pfedmétu ocenéni byl odhad hodnoty:
e podniku spoleg¢nosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC
396 01, IC 466 79 120, pfipadajiciho na 100 % kmenovych akcii
o najméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 000 CZK v celkovém poctu

180 kusd,

o ha jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000 CZK v celkovém poctu
48 kusu a

o ha jméno v zaknihované podobé& ve jmenovité hodnoté 1 000 CZK v celkovém poctu
3908 kus.

Ocenéni bylo provedeno k rozhodnému datu 30. 9. 2020.

Ocenéni bylo znalcem provedeno ¢tyfmi metodami zastupujicimi vSechny tfi zakladni pfistupy
k ocenéni — na zakladé analyzy vynosu, trznim srovnanim a majetkovym pfistupem. Hodnota
podniku spole¢nosti STATUS stavebni a.s. byla témito metodami k rozhodnému datu
odhadnuta dle uvedené tabulky. V té nejsou uvedeny vysledky metod trzniho srovnani, které
dle nazoru znalce v daném pfipadé neposkytuji zcela reprezentativni Udaje, predevsim vlivem
vysoké variability vysledkd. Ocenéni zaloZzené na pétiletych primérech financnich veli¢in rovnéz
nemusi byt k datu ocenéni jiZ reprezentativni.

S ohledem na hledanou kategorii hodnoty podniku, zavéry strategické &i finanéni analyzy a
sestaveného finan¢niho vyhledu (potvrzeni pfedpokladu trvalého pokradovani ¢innosti), je
ocenéni podniku provedeno na zakladé vynosovych metod, konkrétné metodou diskontovanych
penéznich tokd, popt. kapitalizovanych €istych vynosud. Vysledek majetkového pfistup, metody
ucetni, ma dopliikovy vyznam.

Z popsanych metod ocenéni je dle nazoru znalce nejvhodnéjsSi ocenéni metodou

diskontovanych penéznich tok(, kdyz je toto zalozeno na zpracovaném vyhledu hospodareni
opirajicimu se o provedenou analyzu trhu i samotné spole¢nosti
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V pfipadé ocenéni metodou kapitalizovanych c¢istych vynos( je urgitym omezenim volba
relativné kratkého obdobi, z néjz je pocitan trvale odnimatelny vynos, z titulu vyrazné volatility
hospodarského vysledku v minulosti.

Odhad hodnoty predmétu ocenéni k rozhodnému datu 30. 9. 2020

Podil 2 ks akcii o jmenovité hodnoté
v . . 200 000 CzK, 7 ks akcii o jmenovité
Metoda ocenéni Podnik netto hodnoté 10 000 CZK a 722 ks akcii o
jmenovité hodnoté 1 000 CZK
Diskontované penézni toky 97520 tisic CZK 2303 tisic CZK
Kapitalizované Cisté vynosy 85430 tisic CZK 2017 tisicCZK
Ueetni hodnota 92612 tisic CZK 2187 tisic CZK

v . Podil 2 ks akcii o jmenovité | Podil 7 ks akcii o jmenovité | Podil 722 ks akcii o jmenovité
Metoda ocenéni

hodnoté 200 000 CZK hodnoté 10 000 CZK hodnoté 1 000 CZK
Diskontované penézni toky 772668 CZK 135217 CzZK 1394666 CZK
Kapitalizované Cisté vynosy 676874 CZK 118453 CZK 1221758 CzZK
Ucetnihodnota 733778 CZK 128411 CZK 1324470 CZK

. . Jedna akcie o jmenovité | Jedna akcie o jmenovité | Jedna akcie o jmenovité
Metoda ocenéni

hodnoté 200 000 CZK hodnoté 10 000 CZK hodnoté 1 000 CZK
Diskontované penézni toky 386334 CzZK 19317 CzZK 1932 CzK
Kapitalizované Cisté vynosy 338437 CZK 16922 CZK 1692 CZK
Uetni hodnota 366889 CZK 18344 CZK 1834 CZK

Zdroj: vlastni propocet

Findlni ocenéni je provedeno na zakladé metody diskontovanych penéznich toku, pro
kterou byl zpracovatelem sestaven podrobny finanéni vyhled, zohlednujici trzni rizika a
prilezitosti.

2.5. Zavére€ny vyrok

Objektivizovana hodnota podniku spoleénosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec,
Néadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, pfipadajiciho na 100 % kmenovych akcii na jméno
v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 200 000 CZK v celkovém poctu 180 kusul, 100 %
kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 000 CzZK v
celkovém poctu 48 kusti a 100 % kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 1 000 CZK v celkovém poctu 3 908 kusUl, byla zpracovatelem ke dni
30. 9. 2020 odhadnuta metodou DCF entity na ¢astku

97 520 tisic CZK
(devadesat sedm miliont pét set dvacet tisic korun éeskych).

Trzni hodnota ¢asti podniku spoleCnosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec,
Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, tvofené mensinovym podilem na zakladnim kapitalu
pfipadajicim na 2 kusy kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
200 000 CZK, 7 kust kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
10 000 CZK a 722 kust kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
1 000 CZK, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel nedobrovolné drazby odhadnuta na
Castku

2 303 tisic CZK
(dva miliony tFi sta tfi tisic korun ¢eskych).
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Trzni hodnota €asti podniku pfipadajici na dvé kmenové akcie spole¢nosti STATUS stavebni
a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, zngjici na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 000 CZK, jez je soucasti vySe definovaného
mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel
nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

772 668 CZK
(sedm set sedmdesat dva tisic Sest set Sedesat osm korun ¢eskych).

Trzni hodnota &asti podniku pfipadajici na sedm kmenovych akcii spoleCnosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, zngjicich na
jméno v zaknihované podobé& o jmenovité hodnoté 10000 CZK, jez je soucasti vySe
definovaného mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni
30. 9. 2020 pro ucel nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

135217 CZK
(sto tricet pét tisic dvé sté sedmnact korun ceskych).

Trzni hodnota ¢asti podniku pfipadajici na sedm set dvacet dva kmenovych akcii spole€nosti
STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120,
znéjicich na jméno v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 CZK, jez je soucasti vySe
definovaného mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni
30. 9. 2020 pro ucel nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

1 394 666 CZK
(jeden milion tfi sta devadesat Ctyii tisic Sest set Sedesat Sest korun ¢eskych).

Trzni hodnota éasti podniku pfipadajici na jednu kmenovou akcii spoleénosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, zn&jici na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 200 000 CZK, jez je soucasti vySe definovaného
mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel
nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

386 334 CZK
(tfi sta osmdesat Sest tisic tii sta tricet €tyfi korun éeskych).

Trzni hodnota éasti podniku pfipadajici na jednu kmenovou akcii spoleénosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, znéjici na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 10 000 CZK, jez je soucésti vySe definovaného
mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel
nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

19 317 CzZK
(devatenact tisic tii sta sedmnact korun ¢eskych).

Trzni hodnota éasti podniku pfipadajici na jednu kmenovou akcii spoleénosti STATUS
stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC 466 79 120, znéjici na jméno
v zaknihované podobé o jmenovité hodnoté 1 000 CZK, jez je souclasti vySe definovaného
mensinového podilu na zakladnim kapitalu, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 pro ucel
nedobrovolné drazby odhadnuta na ¢astku

1932 CzZK
(jeden tisic devét set tricet dva korun ¢eskych).
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Znalecka dolozka

Znalecky posudek jsem podal jako znalec Jmenovany rozhodnutim Krajského soudu v Ostrayé
ze dne 14.12.2015 ¢&j. Spr 3116/2015 pro obor Ekonomika, odvétvi Ceny a odhady,
specializace Podniky.

Znalecky ukon je zapséan pod pofadovym &islem 011-03/2020 znaleck gho deniku.

Karel Potmagii
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mezibankovnim trhu
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Return On Assets — Rentabilita aktiv
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Return On Equity — Rentabilita vlastniho kapitalu

Return On Sales — Rentabilita trzeb

Sales — Trzby

Stalé ceny

Société anonyme — Akciova spole¢nost

Statni podnik

Spolecnost s ru€enim omezenym

Severe Acute Respiratory Syndrome Coronavirus 2 — Virus zpUsobujici
COVID-19 (taxonomicky raz)

Sbirka listin

Stocks, Bonds, Bills, and Inflation — Akcie, dluhopisy, poukazky, inflace
Statni pokladni¢ni poukazky

Upraveny pracovni kapital

Spojené staty americké

United States Dollar — Americky dolar

Vybérové Setfeni pracovnich sil

Vyzkumny ustav

Weighted Average Cost Of Capital — Vazeny priimér nakladu kapitalu
Working Capital — Pracovni kapital
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Priloha A1: Metody ocenovani, standardy hodnoty

Zakladem vybéru vhodné metody ocenéni podniku je prvotni uréeni ugelu ocenéni. Uselem
ocenéni je dle Mezinarodnich ocenovacich standardd 201710 (IVS 2017) didvod nebo dlvody,
pro¢ se ocenéni provadi. Vystupy ocenéni a prace provadéné pfi jejich pfipravé musi odpovidat
zamys$lenému udelu. Ugel ocenéni také obvykle ovliviiuje nebo uréuje pouzity standard hodnoty.
Standard hodnoty tedy musi odpovidat danému ucelu ocenéni.

V ramci ocenéni musi byt dle IVS 2017 posouzeny relevantni a vhodné ocenovaci pfistupy.
Hlavnimi pfistupy zalozenymi na ekonomickych principech ekonomické rovnovahy pouzivanymi
pfi ocenéni jsou:

e trzni pfistup,

e vynosovy pfistup a

e nakladovy pfistup.

Kazdy z pfistupt zahrnuje jiné podrobné metody aplikace. Ocenovatel neni dle IVS 2017
povinen pouzit k ocenéni aktiva vice nez jednu metodu, zejména pokud je vzhledem ke
skute€nostem a okolnostem silné pfesvédcen o pfesnosti a spolehlivosti jediné metody. Mél by
vSak uvazit pouziti vice pristupl a metod a ke stanoveni hodnoty by mél byt vzat do Uvahy a
muze byt pouzit vice nez jeden ocenovaci pfistup nebo metoda. OvSem pokud se pouZzije vice
nez jeden pfistup nebo metoda, mél by byt zavér o hodnoté pfiméfeny a rovnéz proveden bez
primérovani (tzn. cilem je nalézt metodu, ktera je za konkrétnich okolnosti nejvhodné;jsi).

V ramci i vySe uvedenych pristuptl k ocenéni MARIK 2018 uvadi podrobné&ji prehled metod
pro finanéni ocenéni podniku:
e Trzni pfistup (ocenéni na zakladé analyzy trhu):
o ocenéni na zakladé trzni kapitalizace
ocenéni na zakladé srovnatelnych podnik
ocenéni na zakladé srovnatelnych transakci
ocenéni na zakladé udaji o podnicich uvadénych na burzu
ocenéni na zakladé odvétvovych multiplikatord
e Vynosovy pfistup (ocenéni na zakladé analyzy vynosu):
o metoda kapitalizovanych Cistych vynosu
o metoda diskontovanych penéznich toku
o metoda ekonomické pfidané hodnoty
o kombinované vynosové metody
e Nakladovy pfistup (ocenéni na zakladé analyzy majetku):
o Uuc&etni hodnota na principu historickych cen
substanéni hodnota na principu nakladi znovupofizeni
substanéni hodnota na principu Uspory nakladu
likvidaéni hodnota
majetkové ocenéni na principu trznich hodnot

O O O O

O O O O

Vycet metod neni kompletni, ve vSech skupinach existuje cela fada dalSich modifikaci ¢i dalSich
metod s rozdilnym potencialem pfiblizit se podminkam konkrétniho podniku.

Majetkové metody

Majetkové ocenéni podniku je ve své podstaté souctem ocenéni jednotlivych polozek majetku
(hodnota podniku brutto), od kterych je v navazujicim kroku odecitana hodnota zavazkd, ¢imz
je zjisténa hodnota vlastniho kapitalu podniku (hodnota podniku netto). Zakladnim znakem pro
déleni majetkovych metod ocenéni je pfedpoklad trvalého (ne)pokracovani existence podniku.
V pfipadé pfedpokladu trvalé existence spole€nosti je ocefiovani provadéno predevdim na
zakladé reprodukénich cen, v opaéném pfipadé sméfuje k likvidaéni hodnoté.

10 Oficialni Sesky preklad pripraveny Evropskou komorou ASA, &lenskou organizaci International Valuation Standards
Council.
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Likvidaéni hodnota

Likvida¢ni hodnota je zjiStovana v podobé objemu prostfedkd, které Ize ziskat z rozdéleni a
prodeje, pfipadné likvidace majetku spole€nosti. Metoda se nachazi na pomezi majetkovych a
vynosovych metod (pfijmy z likvidace jako druh vynosu), na rozdil od standardnich vynosovych
metod ale pracuje s omezenym ¢asovym intervalem (statické majetkové ocenéni).

Likvida¢ni hodnota je zjiStovana pfedevsim jako/pfi:

e ocenéni ztratovych spole¢nosti,

ocenéni podnikd s limitovanou Zivotnosti,

rozhodovaci kritérium pfi zvazovani likvidace a sanace podniku,

odhad dolni hranice ocenéni podniku,

ocenéni uzivané pro neprovozni majetek (doplrikové vyuziti metody pfi vynosovém ocenéni
¢i odhadu substanéni hodnoty k ocenéni konkrétnich aktiv).

Uéetni hodnota

Ocenéni na zakladé ucetni hodnoty odpovida na otazku, za kolik byl majetek ve skutecnosti
porizen. Ocenéni ma limitovanou vypovidaci hodnotu, kdyz pfedevsim u dlouhodobého majetku
vede k zasadnim odchylkam od realné hodnoty, nezachycuje také veskery nehmotny majetek
jako know-how, na druhou stranu je nejlépe dolozitelné. Presto Ize jeho vysledek povazovat
pouze za doplfujici informaci.

Substanéni hodnota

Metodou substanéni hodnoty je feSena otézka, kolik by stélo opétovné vybudovani podniku.
Brutto substanéni hodnota je zjisténa jako suma reprodukénich cen stejného Ci podobného
majetku snizena o jeho opotfebeni, tedy jako hodnota znovupofizeni aktiv spole¢nosti. Po
odecteni dluhl podniku je zjist€éna substanéni hodnota netto — ocenéni vlastniho kapitalu.
Metoda se soustfedi na provozné nezbytny majetek. Pfipadny v podniku existujici majetek,
ktery neni nutny k provozu, je ocefiovan samostatné pomoci likvidaéni hodnoty (viz vySe).

Trzni metody

Skupina metod trzniho ocenéni je obvykle pomérné pochopitelna, pracuje s jednoduchym
aparatem, za pfednost byva davana fada vlastnosti, které ostatni metody postradaji, jako je
vazba k trznimu prostfedi a celkova vy3Si objektivnost. Na stranu druhou moZznosti uplatnéni
metod jsou podminéné existenci pomérné zivého trhu s podniky, znalosti daju o jednotlivych
transakcich apod. Podminkou pro uplatnéni metod trzniho ocenéni tak je existence vyspélého
kapitalového ftrhu, transparentni transakce a velké mnozstvi dat, coz jsou v cCeskych
podminkach tézko dosazitelné limity.

PFi aplikaci metod trzniho ocenéni jsou vyuzivany tzv. nasobitele, tedy jednoduché vztahy
popisujici hodnotu akcie/podniku k néjaké vztahové veli€iné, napf. zisku (P/E) jako zastupci
vynosovych veli€in, ¢i vlastnimu kapitalu (P/BV) jako majetkové veli¢iné. UzZivanych nasobitell
je cela fada, vyuZivajici jak hodnotu podniku netto (trzni kapitalizaci) tak i brutto v podobé tzv.
enterprise value. Pro obchodované spole¢nosti jsou nasobitele béZné dostupné.

Strana 104



Metoda trzni kapitalizace

Metoda se uplatriuje u podnikd, jejichZ akcie jsou obchodovany na burze, k dispozici tak je cena
akcie. Trzni kapitalizace pak pfedstavuje soucin této ceny s poétem akcii spole¢nosti. Pro
potfeby ocenéni podniku nebo podilu v ném takto jednoduchy pfistup neni aplikovatelny,
vzhledem k neustalym pohyblm ceny akcie na trhu je tfeba vychazet z néjak volené primérné
ceny, pfi ocenovani konkrétniho podilu ve spole€nosti je navic tfeba brat v potaz jeho velikost
a aplikovat napf. pfi ocenéni majoritniho podilu pfislusné prémie.

Metoda srovnatelnych podnik

Ocenéni je zalozeno na srovnani s podniky, které jiz byly néjakym zptisobem ocenény. Ocenéni
tak Ize vyuzit i u podnikd, jejichz akcie nejsou obchodovany na burze, ovéem obchodovany jsou
akcie pravé téch podnikl zvolenych pro srovnani. Asi nejslozitéjSim krokem pro ocenéni je volba
vhodnych podnikd pro srovnani, kdyz by mély byt respektovany zakladni charakteristické rysy,
jako je obor podnikani, produktova podobnost, velikost, tempo rlstu, pravni forma, kapitalova
struktura atd.

Metoda srovnatelnych transakci

Metoda je obdobou pifedchoziho pfipadu, datova zakladna je nicméné zalozena na skute¢nych
cenach zaplacenych za srovnatelné podniky prodané v posledni dobé. Vyhodou je moznost
ziskat cenu za podnik jako celek a nejsou tedy nutné prepocty na jednu akcii. Na druhou stranu
je tfeba zohledfiovat u srovnavanych transakci synergie oCekavané kupujicimi, které ovlivnily
placenou cenu.

Vynosové metody

Vynosové metody vyuzivaji poznatek, ze hodnota podniku coby specifického statku je urena
stejné jako u jinych statki oCekavanym uzitkem jeho drzitele. V tomto pfipadé jsou uzitkem
oCekavané vynosy, resp. pfijmy plynouci z podniku.

Metoda diskontovanych Cistych penéznich toku

Za zakladni vynosovou metodu je povazovana metoda diskontovanych penéznich tok( (DCF).
Oznacovana byva za nejkomplexnéjsi pfistup k vynosovému ocenéni, navic zaméfeny na
penézni toky, tedy realny pfijem spolenosti, ktery je zaroven vyjadifenim uZitku plynouciho ze
spole€nosti, a tedy i méfitkem hodnoty. Metoda odrazi anglo-americky pfistup k ocefiovani a
naklonnost ke kapitalovym trhim v misté svého nejvétsiho rozsiteni.

Metoda predstavuje skupinu vice ¢i méné se liSicich modeld, v zakladnim déleni Ize zminit

nékolik variant:

e metoda FCFF (entity) — pfistup vypoctu hodnoty ve dvou krocich. V prvnim kroku je zjisténa
hodnota aktiv podniku jako celku (brutto), v druhém po odeéteni hodnoty ciziho kapitalu pak
hodnota samotného vlastniho kapitalu (netto),

e metoda FCFE (equity) — vychazi z penéznich tok( dostupnych pouze vlastnikim
spole¢nosti, vypocty sméfuji ihned k hodnoté vlastniho kapitalu.

e metoda APV — metoda vypoc&tu ve dvou krocich, pficemz v prvnim je zjiStovana hodnota
podniku jako celku v podobé souctu hodnoty podniku za pfedpokladu nulového zadluzeni a
soucasné hodnoty danovych uspor z urok(l. V druhém kroku se podobné jako u metody
FCFF odecita cizi kapital a kone€nym vystupem je ocenéni viastniho kapitalu.
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Metoda kapitalizovanych ¢istych vynos

Metoda kapitalizovanych ¢istych vynos( odrazi némecky pfistup k ocenovani, v némecky
mluvicich zemich patfi mezi nejvice vyuzivané metody. Zaméfena je na vypocet vynos(i pro
vlastniky spole€nosti (drzitele vlastniho kapitalu), jde tak o metodu ,netto” (odhad hodnoty
vlastniho kapitalu). Podrobnéji je mozné tuto metodu Clenit do variant dle kritéria, které je vyuzito
pro uréeni Cistého vynosu podniku. Ten miize byt stanoven na zakladé:

e penéznich tokld — rozdill mezi pfijmy a vydaji (pak se metoda limitné blizi pfistupu DCF

equity),
e upravenych vysledk( hospodareni — rozdilll mezi u¢etné pojatymi vynosy a naklady.

Samotny postup ocenéni metodou kapitalizovanych Cistych vynosu se blizi jinym vynosovym
metodam. Roz¢lenit jej Ize do nékolika na sebe navazujicich &asti:

e analyza minulych vysledk( hospodareni podniku a jejich Uprava pro Ucely ocenéni,

e odhad budoucich ¢istych vynosu, finanénich potreb,

e odhad urokové miry,

e propocCet hodnoty podniku.

Metoda ekonomické pridané hodnoty

Metoda ekonomické pfidané hodnoty (EVA) je relativné novym pfistupem k vynosovému
ocenovani, ktery nad ramec relativné Uuzce zaméfenych metod zaloZenych na diskontovani
penéznich tokd (vyuZzitelnych nejvice pravé jen pro ocenéni podniku) pfinasi moznost zapojeni
vysledk( metody také do bézZného Fizeni podniku (jako soucast finanéni analyzy ¢i motivacéni
faktor).

Proti metodam vychazejicich z ucetnich veli¢in (ziskd) pfinasi podobné jako metoda DCF vétsi
odolnost proti manipulaci vysledkd uc€etnictvi, popf. zohlednéni €asové hodnoty penéz a
rizikovych oekavani uzivatelll ocenéni (investora).

Zakladem ocenéni je v pfipadé metody EVA ekonomicky zisk, tedy takova uroven zisku, ze
které jsou uhrazeny jak bézné naklady, tak naklady kapitalu (v€etné nakladu na vlastni kapital,
kdyZ v rdmci u€etnictvi byvaji zachyceny typicky uroky z ciziho kapitalu).

Samotny propoc€et hodnoty podniku metodou EVA je mozno podobné jako v pfipadé DCF
koncipovat ve varianté entity, equity, popf. APV. Pfi splnéni nékterych kritérii (kalkulace stejnych
prumérnych nakladl kapital, stejné vymezeni zisku — v metodologii DCF tzv. korigovaného
provozniho vysledku hospodaieni, v pfipadé EVA zisku z operac¢ni Cinnosti podniku a stejné
vymezeni kapitalu — v pfipadé DCF tzv. provozné nutného investovaného kapitalu, v pfipadé
EVA &istych operaénich aktiv) obé metody poskytuji totoZné vysledky.

Oproti metodé DCF je tak pfinos pouziti metody EVA spiSe neZ v posileni pfesnosti odhadu
hodnoty podniku v dodate&nych informacich, které o této hodnoté poskytuje (jeji rozklad na
ocenéni Cistych operacénich aktiv a trzni pfidanou hodnotu coby sou€¢asnou hodnotu budoucich
ro¢nich ekonomickych pfidanych hodnot diskontovanych k datu ocenéni).

Standardy hodnoty dle IVS 2017

Vramci IVS 2017 je uvedena definice nékterych hlavnich standardi hodnoty, rovnéz jako
demonstrativni vycet jinych standardd hodnoty, které jsou vyzadovany pravni Upravou
v jednotlivych jurisdikcich nebo uznavany a pfijimany na zakladé mezinarodni shody.

Trzni hodnota
Trzni hodnota v zasadé odpovida potencialni platbé za podnik béZnym (prdmeérnym) zajemcem.
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Dle oficialniho pfekladu IVS 2017 je trzni hodnota: odhadovana Castka, za kterou by mély byt
aktivum nebo zavazek sménény k datu ocenéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym
prodavajicim v transakci uskuteénéné v souladu s principem trzniho odstupu, po nalezitém
marketingu, kdy kazda ze stran jednala informované, uvazlivé a nikoli v tisni.

Koncept trzni hodnoty pfedpoklada cenu sjednanou na volném a konkurenénim trhu, kde
ucastnici jednaji svobodné. Trzni hodnota aktiva rovnéz odrazi jeho nejvyssi a nejlepsi vyuziti.
Tim je dle IVS 2017 mysSleno: takové vyuZiti, z hlediska Gcastnika, které by u aktiva pfineslo
nejvyssi hodnotu. Musi byt fyzicky mozné, finanéné proveditelné, pravné pfipustné a vést
k nejvy$si hodnoté. Nejvyssi a nejlepsi vyuziti aktiva maze byt jeho soucasny nebo stavajici
zpusob vyuziti, mGze se ale od sou¢asného zplsobu vyuziti liSit, a dokonce i spocivat v fizené
likvidaci.

Spravedliva hodnota

Definice spravedlivé hodnoty dle IVS 2017 je nasledujici: spravedliva hodnota je odhadovana
cena za pfevod aktiva nebo zavazku mezi uréenymi znalymi a ochotnymi stranami, ktera odrazi
prislusné majetkové podily téchto stran.

Spravedliva hodnota vyZzaduje stanoveni ceny, ktera je spravedlivda mezi dvéma konkrétnimi,
uréenymi stranami se zohlednénim pfislusnych vyhod, nebo nevyhod, ktera kazda z nich bude
Z transakce mit. Naproti tomu trzni hodnota vyZaduje, aby veSkeré vyhody, které nejsou
dostupné nebo neplynou u¢astnikim obecné, nebyly zohledriovany.

VySe popsana trzni hodnota je v podstaté podmnozinou tzv. spravedlivé hodnoty, tzn. cena
spravedliva mezi dvéma stranami je ¢asto cenou dosazitelnou na trhu, existuji ale pfipady, kdy
stanoveni spravedlivé hodnoty zahrnuje aspekty, které nejsou pfi stanoveni trzni hodnoty
zohledfiovany, napf. prvky synergické hodnoty plynouci z kombinace majetkovych podild.

Pfiklady, v nichZ je spravedliva hodnota pouZivana dle IVS 2017 zahrnuji napf. uréeni ceny,
ktera je férova za podily v nekoétovanych podnicich, kde G€ast dvou konkrétnich stran mlze
znamenat, Ze pro né spravedliva cena je odliSna od ceny, jez miize byt dosazitelna na trhu.

Dle MARIK 2018 spravedliva hodnota v pojeti IVS v podstaté odpovida tzv. rozhodg&i hodnoté
v konceptu Kolinské Skoly.

Investi¢ni hodnota

Investiéni hodnota podniku je v zasadé hodnota pro konkrétniho (potencialniho) vlastnika.

Dle definice IVS 2017 je investiéni hodnota: hodnota aktiva pro uréitého viastnika nebo
potencialniho viastnika pfi individualni investici nebo provoznich cilech. Investi¢ni hodnota je
standard hodnoty specificky pro ur€ity subjekt, tzn. standard odraZzejici uzitky plynouci subjektu
z drzeni aktiva. V dusledku toho nezahrnuje predpokladanou sménu. Investi¢ni hodnota odrazi
okolnosti a finan&ni cile subjektu, pro ktery se ocenéni zpracovava.

Likvidaéni hodnota

Likvida¢ni hodnotu definuji IVS 2017 jako: castku, ktera by byla realizovana pfi prodeji aktiva
nebo skupiny aktiv po jednotlivych ¢astech. Likvidacni hodnota by méla zohlednovat naklady na
uvedeni aktiv do prodejeschopného stavu i na €innosti v ramci likvidace.

Likvida¢ni hodnota m(ize byt ur€ena na zakladé dvou rlznych premis hodnoty, pficemz
ocenovatel musi uvést, ktera je pfedpokladana:
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e fizena likvidace s obvyklou dobou marketingu — pfedpokladana je realizace likvida¢niho
prodeje, je-li k dispozici pfiméfené Casové obdobi na nalezeni kupce,

e nucena likvidace se zkracenou dobou marketingu — pfedpokladem je prodej v tisni, v jejimz
disledku neni k dispozici doba na fadny marketing, cena pak zavisi na povaze tlaku,
kterému prodavajici ¢eli a divodum, pro¢ nelze provést fadny marketing.

Synergicka hodnota

Dle IVS 2017 je synergickd hodnota: vysledek kombinace dvou nebo vice aktiv nebo podild,
kde kombinovana hodnota je vétsi nez soucet jednotlivych hodnot.

Pokud jsou synergie dostupné pouze jednomu konkrétnimu kupujicimu, bude se synergicka
hodnota liSit od trzni hodnoty, protoZze odrazi atributy, které maji hodnotu pouze pro konkrétniho
kupuijiciho.

Pfidana hodnota pfesahujici souhrnu pfislusnych podili se nazyva hodnota spojeni.
Jiné standardy hodnoty

Objektivizovana hodnota

Objektivizovana hodnota byva ozna¢ovana za hodnotu relativné nespornou.

Nejde o standard definovany IVS 2017. Definovana je v némeckych ocefiovacich standardech
(IDW S1), v prekladu tuzemské literatury (MARIK 2018) nasledovné: Objektivizovana hodnota
predstavuje typizovanou a jinymi subjekty pfezkoumatelnou vynosovou hodnotu, ktera je
stanovena z pohledu tuzemské osoby — vlastnika (nebo skupiny viastnik(), neomezené
podléhajici danim, pficemz tato hodnota je stanovena za predpokladu, Ze podnik bude
pokracovat v nezménéném konceptu, pri vyuZiti realistickych océekavani v ramci trznich
moznosti, rizik a dalSich vlivi pasobicich na hodnotu podniku.

PFi pouziti trznich dat pfi ocenéni objektivizovana a trzni hodnota do znaéné miry splyvaiji.
Rozdilem mezi témito hodnotami je pfedevsim pfedpoklad nezménéného konceptu podniku
v ramci objektivizované hodnoty. V pfipadé kategorie trzni hodnoty |ze uvaZovat i o zasadni
zméneé konceptu podniku, je-li tato akceptovana trhem, ¢i dokonce Fizené likvidaci.

Druhym rozdilem je mozna i jind forma objektivizace, nez je zminéné uziti trznich dat. Pro
nékteré uCely ocenéni mlze byt objektivizace provedena pouzitim typizovanych
postupt/metod/hodnot (tzv. uzanci, napf. na urovni zdanéni, zachyceni nakladovosti
managementu atd.). Za takovych okolnosti nemuze objektivizovana hodnota slouzit jako odhad
prodejni ceny podniku.

Obvykla cena

Obvyklou cenu definuje zadkon €. 151/1997 Sb. o ocefovani majetku v § 2, odst. 1: Obvyklou
cenou se pro ucely tohoto zakona rozumi cena, ktera by byla dosaZena pfi prodejich stejného,
popfipadé obdobného majetku nebo pri poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém
obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pritom se zvaZuji vSechny okolnosti, které mayji
na cenu viiv, avSak do jeji vySe se nepromitaji vlivy mimorfadnych okolnosti trhu, osobnich
pomért prodavajiciho nebo kupujiciho ani viiv zviastni obliby. Mimofadnymi okolnostmi trhu se
rozuméji napriklad stav tisné prodavajiciho nebo kupujiciho, dusledky prirodnich ¢i jinych
kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni
vztahy mezi prodévajicim a kupujicim. Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota pfikladana
majetku nebo sluzbé vyplyvajici z osobniho vztahu k nim.
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Obvykla cena je pouzitelnd jen u takového majetku, ktery se na trhu vyskytuje ve velkych sériich,
jehoz transakce probihaji velmi ¢asto, o jehoz cené v misté a €ase maji u€astnici trhu jiz rutinni
povédomi. V ramci Ceskeé republiky neexistuje v &ase stabilni relevantni trh podnikd pfislugného
druhu, na jehoz zakladé by bylo mozno spolehlivé posuzovat obvyklost podminek prodeje i
obvyklost podminek obchodniho styku na tomto trhu. Cena obvykla je tak pro podnik jako objekt
ocenéni za stavajicich podminek v Ceské republice zpravidla nezjistitelna, z tohoto diivodu by
mély byt vyuzity alternativni zplusoby vyuziti dle § 2, odst. 3, zakona ¢. 151/1997 Sb. s tim, ze
konkrétni normativni obsah z pohledu interpretace zjisténé kategorie hodnoty mlize byt prebiran
z IVS a pfiméfené IDW (KRABEC 2009).

Value in Use

IVS v sedmé verzi z roku 2005 obsahovaly definici hodnoty value in use (dle KRABEC 2009)
coby: hodnoty aktiva pro konkrétniho viastnika, hodnota je vysledkem zapojeni aktiva do
konkrétni entity bez ohledu na nejvys$i a nejlepsi vyuZziti &i mozny vynos realizovany z prodeje
tohoto aktiva.

Dle KRABCE standardy touto hodnotou podle v§eho rozumély ocenéni hypotetickou trzni
hodnotou v pfipadech, kdy nejsou do dusledkl spinény definiéni podminky trzni hodnoty. Value
in use muze byt vySSi i niz8i nez trzni hodnota podle toho, do jaké miry bylo aktivum vlastnikem
vyuzivano ve srovnani se svym typickym vyuzitim nebo pokud bylo stavajici vyuziti ovlivnéno
specialnimi pravy, patenty, licencemi, specifickou expertizou &i goodwillem &i jinymi

nehmotnymi aktivy, ktera nejsou prodejna, resp. nemohou pfejit na jiného vlastnika.
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Priloha A2: Metoda diskontovanych penéznich toku

Ocenéni podniku metodou diskontovanych tokl jakoZto nejuzivanéjS§im vynosovym pFistupem
je mozné provést v nékolika variantach poskytujicich pfi dodrzeni urcitych pravidel totozny
vysledek (variantni ocenéni pak neni ni¢im jinym nez kontrolnim propoétem pro ovéreni
spravnosti sestaveni modelu DCF, resp. vypoctem poskytujici dodate¢né dil¢i informace nad
ramec spole¢ného finalniho vysledku).

Zakladni, v praxi nej¢astéji uzivanou variantou, je DCF entity, jejiz obecny vzorec pro
dvoufazové ocenéni ma tvar:

L. FCFF PH
Hb:z t : T3 :

S TTa+wacc,) J]@+wAcc)

i=1 i=1
kde
PH, pokracujici hodnota brutto
H, hodnota podniku brutto
FCFF, volny penézni tok do firmy v roce t
WACC, pramérné vazené naklady kapitalu v roce i
T pocet let prvni faze
g tempo rdstu ve druhé fazi

Alternativni variantou je DCF equity:

I, FCFE PH
H,= Z T —t ;
= H(1+nVK(z)i) H(1+nVK(z)i)
i=1 i=1

kde

PH, pokracujici hodnota netto

H, hodnota podniku netto

FCFE, volny penézni tok pro vlastniky v roce t

Mk (i naklady vlastniho kapitalu pro dané zadluZeni v roce i

Posledni z uzivanych variant modelu je DCF APV:

.
Hy=>

t=1

FCFF, " FCFF 1 _ i Cth—lnCtht n CKiNeyradr g 1

n, -9 Nera—9 T
(1+ nVK(n)i) KT+ H (1+ Nyk (n)i) = (l+ nCKi) KT H (1+ Negi )
i=1 i=1

i i=1

t
i=1

kde

Nk ()i naklady vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni pro rok i
Nek naklady ciziho kapitalu v roce t

CK,, cizi uro¢eny kapital k po¢atku roku t

d, dariova sazba pfedpokladana pro tok t
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Jak je patrné, mimo jinych dil€¢ich bod( se varianty li§i bezprostfednim vysledkem, kdyz varianty
entity a APV v prvnim kroku vypoctu vedou k hodnoté podniku brutto (metoda APV navic
v ¢lenéni na hodnotu podniku brutto za pfedpokladu nulového zadluzeni a sou¢asnou hodnotu
dariovych §tit). Obvyklym ucelem ocenéni je pfitom nalézt hodnotu na urovni vlastnika, tedy
netto. Vztah mezi obé&ma veli€inami je nasledujici:

H, =H, -CK,
kde
CK, cizi roCeny kapital k datu ocenéni

Hodnota podniku netto je bezprostfednim vysledkem varianty DCF equity, ktera ma jako jedina
ekonomicky smysl pfi odhadu hodnoty podniku, u kterého nejsou evidovany/modelovany k datu
ocenéni a v budoucnosti zadné urocené cizi zdroje. | u takového podniku je matematicky mozné

pocitat vSechny varianty DCF, u variant entity a APV nicméné vypoétené H, splyva vzhledem

Kk nulovym dro¢enym dluhim s H, , popf. na urovni hodnoty brutto neméa zadny vliv sou€asna

hodnota danovych §titll, jez je rovnéz nulova. Naklady kapitalu (kalkulovana urokova mira)
WACC jsou rovny nakladdm vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni. Variantni propocet u
podobnych podnik je tak pouhou fikci a kazda z variant modelu DCF sméfuje pfimo k varianté
equity bez ohledu na to, jak je pojmenovana.

Vymezeni pokracujici hodnoty

Dilezitou veli¢inou, kterou je v ramci uvedenych vzorcl potfeba blize definovat, je pokradujici
hodnota, v kazdé z metod stanovena ponékud odliSnym zplsobem zohledfujicim vySe
uvedenou rozdilnost bezprostfednich vysledkl jednotlivych metod (kdyz pokralujici hodnota
neni ni¢im jinym nez odhadem budouci hodnoty podniku na urovni dané variantou modelu DCF
k pocatku druhé faze).

V pfipadé metody DCF entity je vzorcem pro jeji ur€eni:

KPVH, (L+ g)(l—rg)

PH, = '
WACC.; -9
kde
KPVH; korigovany provozni vysledek hospodafeni po dani v roce T
I rentabilita investic netto

Pro variantu DCF equity je mozné urcit pokradujici hodnotu dle vztahu:

KPVH (1+g)( —E) +CK, (g —Neyr (- dT+1))
I

PH, =

n

Nk (141 — 9

Ve varianté DCF APV pokradujici hodnota obsahuje dvé &asti vySe uvedeného vzorce, kdyZ je
tvofena pokradujici hodnotou brutto za pfedpokladu nulového zadluzeni podniku a dale téz
hodnotou danovych §titd k po€atku druhé faze:
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KPVH, 1+ g)(1- )

I:CFFT+1 + CKT nCKT+1dT+l —

I
PH, = 4 DS; = PHb(n) + DS;
nVK(n)T+l -9 Nekra — 9 nVK(n)T+l -9
kde
DST soucasna hodnota fady budoucich danovych §titli k poCatku roku T +1
PH, ) pokradujici hodnota brutto nezadluzena

Parametry pokracujici hodnoty

Zakladnimi parametry pro ur€eni pokracujici hodnoty, které nelze pfimo bez dalSiho komentare
pouzit z posledniho roku zpracovaného finanéniho vyhledu, jsou:

e samotna délka prvni faze, resp. zacatek druhé faze,

e tempo rdstu ve druhé fazi g,

e rentabilita investic netto ve druhé fazi I, .

Délku prvni faze je mozné v ramci vynosového ocenéni stanovit na zakladeé vice kritérii, z nichz:

e délka podnikovych pland je to nejméné vhodné, v pfipadé samostatného sestaveni
finanéniho vyhledu zpracovatelem navic i nerelevantni, vhodnéjsimi kritérii jsou

e obdobi, po které bude podnik tvofit ekonomickou hodnotu,

e zohlednéni faze zivotniho cyklu podniku i

e dosazeni rovnovazného stavu podniku.

Zfejmé stéZejnim kritériem je posledni, které by zaroveh mélo reflektovat kritéria pfedchozi.
DosaZenim stavu rovnovahy je mysleno, s ohledem na sestaveni finan&niho vyhledu na béazi
generatoru hodnoty, stabilizovani veli€in vychazejicich z téchto generatord — tedy ziskové
marze, obratu kapitalu, jeho rentability, podilu na trhu, rdstu trzeb atd.

Terminalni hodnota podniku s omezenou zivotnosti

V pfipadé podniku s omezenou zivotnosti neni odhadovana pokracujici hodnota, tedy hodnota
podniku k pocatku druhé faze na bazi pfedpokladu dalSiho nekonecného stabilizovaného vyvoje
(zjednoduSené kapitalizace penézniho toku v druhé fazi), ale terminalni nebo residualni
hodnota pomoci jinych ocerfiovacich metod. Témi dle literatury mohou byt:

e likvidacni ocenéni — simulace likvidace podniku na konci omezené/planované zivotnosti,

e trZzni ocenéni — exit value stanovena ke konci modelovaného obdobi odhadem prodejni ceny
zbytkového podniku (jde-li o funkéni celek) napf. prostfednictvim nasobitele P/E & P/BV
popf.

e jiné méné vhodné metody jako je substanc¢ni ¢i ucetni hodnota.

Ocenéni podniku s omezenou Zivotnosti je vtakovém pfipadé sloZzeno z diskontovanych

penéznich tokd prvni faze (doby do konce Zivotnosti podniku) a diskontované terminaini hodnoty
odhadnuté ke konci Zivotnosti podniku nékterym alternativnim zptsobem.
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Priloha A3: Metoda kapitalizovanych cistych vynosu

Metoda kapitalizovanych c&istych vynosu odrazi némecky pfistup k ocenovani, pficemz je
soustfedéna pfimo na vypocet hodnoty podniku pro vlastniky spole¢nosti (drzitele vlastniho
kapitalu). Jedna se tak o metodu netto — bezprostfedni odhad hodnoty vlastniho kapitalu.
Vzhledem k tomu, Ze analyticka varianta KCV splyva do znadné miry s dale provedenou
metodou DCF (ve varianté equity), je pro Ucely vyuzita varianta pausalni, tedy ocenéni podniku
na zakladé minulych vysledkd hospodareni.

V této varianté postup ocenéni neobsahuje krok odhadu budoucich €istych vynosu a finanéni
potfeb, ale Cleni se v zasadé jen na zbylé tfi faze:

¢ analyza minulych vysledk( hospodareni podniku a jejich Uprava pro ucely ocenéni,

e odhad urokové miry,

e propocet hodnoty podniku.

Obecné je pausalni metoda vhodna pro ocenéni podniku:

e jako odhad dolni hranice vynosové hodnoty u standardnich podnik,

e specificky u podnik( s obtizné predikovatelnou budoucnosti,

e pro podniky, které v minulosti nevykazovaly vyrazné ristové tendence.

Podminkou pouziti této metody jsou:

e predpokladana dlouhodoba existence podniku, jez neni ohrozena (pfijeti predpokladu
going-concern) a

e pfedpoklad, Zze podnik bude dosahovat v budoucnu minimalné nize definovany trvale
odnimatelny ¢isty vynos.

Charakteristikami pausalni metody dale jsou:

e zakladem ocenéni je vynosovy potencial k datu ocenéni,
e nejsou brany v potaz budouci ristové moznosti,

e vynosovy potencidl Ize udrzet investicemi ve vySi odpisu.

Uprava minulych vysledkii hospodareni

Vzhledem k zaméFeni metodiky KCV na ugetni vysledky hospodafeni se vSemi jejich
omezenimi, je v prvnim kroku dulezita korekce téchto vysledkl s cilem zjistit skutecné
ekonomické vysledky hospodareni, které mohou byt mezi vliastniky kapitalu déleny a zajistit
jejich srovnatelnost v ¢ase (mezi minulosti a budoucnosti).

Upravy minulych vysledk hospodafeni se v ocenéni metodou KCV zaméfuiji ptedevsim na

jednorazové vlivy, sjednoceni uétovanych polozek s pfislusnymi obdobimi (zau¢tovani nakladd

a vynosuU do obdobi, ke kterym se vécné a €asové vztahuji) ¢i provozné nezbytny majetek.

Konkrétné jsou upravovany piedevsim:

e nepravidelné vynosy a ndklady — je proveden rozklad na pfislusna obdobi,

e jednorazové vynosy a naklady — jsou eliminovany,

e vyznamné naklady uctované v minulosti, jejichz dopad se projevi se zpozdénim — jsou
rozlozeny do delSiho €asového Useku,

e opominuté naklady — je zohlednéno, Ze mély byt vynaloZeny,

e naklady a vynosy z provozné nepotfebného majetku — jsou eliminovany, kdyZ je provozné
nepotfebny majetek oceriovan zvlast dle své individualni povahy,

e mzdy spole¢nik{i — jsou zahrnuty do vysledkd, neni-li tomu v GCetnictvi,

e soukromé naklady spole¢nikl — jsou eliminovany, obsahuje-li je ucetnictvi,

e aj

Vzhledem k ¢asovému faktoru pusobicimu v fadé minulych vysledk( je zarover provedena
uprava pfepoctu Casové rfady na cenovou uroven obdobi, ke kterému je provadéno ocenéni.
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Odhad budoucich vynosu

V pfipadé vyuziti tzn. pausalni metody zaméfené na ocenéni stavajicich aktivit podniku (tedy
za predpokladu, Ze jejich vysledky budou v budoucnu v priméru opakovany) neni odhad
budoucich vynosu podstatny. V daném pfipadé je indikace ocenéni provedena ve
zjednoduSené podobé pravé na urovni minulych vysledkd, budouci vynosy tak nejsou
modelovany (neni ocefiovan hypoteticky riistovy potencial).

Odhad urokové miry

Kalkulovana urokova mira je modelovana vzhledem k charakteru metody (ocenéni equity) na
urovni nakladu vlastniho kapitalu (pfi daném zadluzeni). V pfipadé pouzité pausalni metody
kapitalizovanych €istych vynosu je o€isténa o inflaci (metoda pracuje se stalymi cenami, pficemz
vynosové miry vyuzivané pro ocefiovani ve svém zakladu v podobé vynosnosti statnich
dluhopist o¢ekavanou inflaci obsahuiji).

V pfipadé uziti metody pro odhad trzni hodnoty je mozno tuto urokovou miru kalkulovat stejnym
modelem CAPM, podobné jako je tato standardné pouzivana v ocenéni metodou
diskontovanych penéznich tokd.

Zpusob vypoctu hodnoty podniku

Plan budoucich vysledk( hospodareni zavisi na pouziti jedné ze dvou standardnich variant
metody kapitalizovanych zisku, tedy

e pausalni metody Ci

e metody analytické.

Za stézZejni je ocenovacimi standardy povazovana metoda analyticka, podrobnéji zkoumajici
jednotlivé faktory, na jejichz zakladé se upravuji jednotlivé budouci Cisté penézni vynosy i
urokova mira. Tato metoda je vdaném pfipadé zastoupena ocenénim modelem
diskontovanych penéznich tokd.

V pfipadé metody pausalni je zakladem pro ocenéni obvykle vazeny prdmér upravenych
minulych vynosu.

Metoda pausalni je jako z&kladni model ocenéni vyuZitelna u spole€nosti, u nichz absentuje
podrobnéjsi plan hospodafeni do budoucnosti, i je tato obtiZné odhadnutelna. Uvedenou
metodou je budouci potencial spole€nosti odhadnut z drovné vynosu v poslednim roce pred
datem ocenéni, popf. priimérného vynosu z poslednich 3 — 5 let pfed datem ocenéni. Vyuzivan
je vazeny priimér nejCastéji s vét§im dirazem na novéjSi nebo pro budoucnost relevantnéjsi
udaje (vylou€eny jsou od normalu se extrémné odchylujici vysledky, které ani vySe uvedené
upravy ,neznormalizuji®).

Hodnota spole€nosti pak je uréena jednoduchym vztahem:

=1V

n -
Ik

kde
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_ t=1
TV = n
h:!
t=1
kde
H, hodnota podniku netto (vlastniho kapitalu)
TV trvale odnimatelny Cisty vynos
I kalkulovana urokova mira
éVt minuly upraveny &isty vynos v roce t
g vaha urcujici dalezitost vynosu v roce t pro odhad
K pocet minulych let zahrnutych do vypoctu

Samotny postup propoctu kromé popsanych Uprav hospodarského vysledku zahrnuje kroky:
nahrazeni historickych odpis( odpisy z aktualnich reprodukénich cen,

kalkulaci novych dani (aktualnich k datu ocenéni

prepocet minulych hospodarskych vysledkl na cenovou hladinu k datu ocenéni

uréeni vah jednotlivych vysledk(l hospodareni

vypocet trvale odnimatelného Cistého vynosu dle uvedeného vzorce

uréeni kalkulované miry stejné jako v modelu DCF, ovSem s ociSténim této miry o
predpokladanou inflaci

e vypocet vynosové hodnoty podniku.
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Priloha A4: Likvidaéni hodnota — simulace likvidace

Odhad likvidacni hodnoty podniku je zastupcem majetkovych, popf. vynosovych metod ocenéni
(dle dhlu pohledu). V ramci tuzemské literatury se likvidaci vénuje napf. POBORSKY v cyklu
¢lankl popisujici principy metody.

Tou je v zasadé simulovana likvidace podniku, kterou Ize v souladu s literaturou (POBORSKY
2012) popsat jako: rozprodej jednotlivého majetku (nebo i celkd majetku) po ¢astech, splaceni
zavazku, zlikvidovani neprodejnych aktiv (fyzicka likvidace), vyporadani nakladu likvidace (napf.
naklady na likvidatora, dané apod.) a nakonec rozdéleni likvida¢niho zustatku.

Postup likvidaéniho ocenéni pak totozna literatura (POBORSKY 2012) shrnuje do krok:
e analyza majetku a zavazkl a jejich individualni ocenéni,

e sestaveni finanéniho planu likvidace,

e sestaveni vykazu cash-flow pfi likvidaci,

¢ modelovani kone¢né faze likvidace — rozdéleni likvidaéniho zUstatku apod.

Casové hledisko

Vynosovy/€asovy prvek v metodé likvidaéni modelované simulovanou likvidaci podniku
zastupuje znéni § 38, odst. 2 zakona ¢. 90/2012 Sb. o obchodnich korporacich: Likvidator
vyplati podil na likvidaénim zistatku bez zbyte¢ného odkladu po schvaleni navrhu na pouZziti
likvida¢niho zustatku. Neni-li navrh pouZiti likvidaéniho zlstatku schvalen, rozhodne o jeho
rozdéleni soud na navrh likvidatora nebo spolec¢nika.

Z divodu ochrany véfitell likvidované spole€nosti se nepfedpoklada moznost vyplaty zalohy na
likvidaCni zUstatek. Likvidace spolecnosti pfitom muze byt dlouhodobym procesem, v némz je
konecné faze, tedy vycisleni likvida¢niho majetku, odmeény likvidatora a likvidaéniho zUstatku
dosazeno Casto az za nékolik let.

Vysledkem likvidace je pak jediny penézni tok (likvidacni zlstatek snizeny o srazkovou dan),
ktery je nutné diskontovat k datu zahajeni likvidace.

Diskontni mira je pfitom problematickym bodem likvida&niho ocenéni podniku. Patrné je, Ze jde
0 ocenéni na urovni equity — vyplaceni likvidacniho zlstatku akcionafim, a diskontni mira je tak
kalkulovana na urovni nakladd vliastniho kapitalu.

Otazkou je ovSem, jak tyto naklady vlastniho kapitalu konstruovat. V pfipadé standardniho
vynosového ocenéni podniku je obvykle vyuzivan model CAPM. Z né&j Ize patrné vyuzit
konstrukci zalozenou na:

e bezrizikové sazbé zvySené o

e rizikovou prémii trhu a

e rizikovou prémii zemé (je-li pouzit model CAPM s touto prémii)

Problematickym prvkem je koeficient beta, ktery je, jak uvadi literatura (MARIK) vyjadienim
urovné jednotlivého papiru, a to relativné k riziku kapitalového trhu jako celku. Bézné je napf.
vyuzivana beta za odvétvi plsobeni ocefiovaného podniku. V pfipadé likvidované spole¢nosti
jiz o relevantnim odvétvi nelze hovofit.

Dle nazoru zpracovatele je mozné v pfipadé likvidace vyuZzit k propoctu sou€asné hodnoty
likvidaéniho zlstatku modifikovany model CAPM (nakladl vlastniho kapitalu), v némz je
koeficient beta modelovan na urovni kapitalového trhu, tedy roven jedné. Dale nejsou vyuZity

kdyz tyto z velké Casti odrazeji platnost pfedpokladu going concern, ktery je v likvidacnim
ocenéni vyvracen.

Naklady vlastniho kapitalu jsou v pfipadé likvidace modelovany dle vztahu:
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Ny, = +RPT +RPZ

kde
Nk (L) naklady vlastniho kapitalu v likvidacnim ocenéni
I bezrizikova vynosnost ¢asové odpovidajici pfedpokladané délce likvidace

Zbylé parametry odpovidaji standardnimu modelu CAPM a jsou popsany v pfislusné pfiloze
vénované nakladu kapitalu ve vynosovém ocenéni.

Zahajeni likvidace

Specifickym krokem likvidaéniho ocenéni je zahajeni simulované likvidace. V tomto bodé je
sestavena zahajovaci likvida¢ni rozvaha, viz § 199, odst. 1 zakona €. 89/2012 Sb. ob&anského
zakoniku: Likvidator sestavi ke dni vstupu pravnické osoby do likvidace zahajovaci rozvahu a
soupis jméni pravnické osoby.

V zahajovaci rozvaze likvidace je nutné dle § 23, odst. 8, zakona ¢. 586/1992 Sb. o danich
Z pfijmu provést Upravy v podobé zruseni:

e rezerv

e opravnych polozek Ci

e polozek ¢asového rozliSeni aktivniho i pasivniho.

Pro ucely zahajovaci rozvahy likvidace je tak nutné identifikovat v rozvaze sestavené ke dni
predchazejicimu zahajeni likvidace, popf. dalSich finanénich podkladech vySe zminéné polozky.

Finanéni plan likvidace

FinanCni plan simulované likvidace ma zasadné odliSnou podobu od finanéniho planu
sestavovaného pro Ucel vynosového ocenéni. V zasadé se finanéni plan sestava z:

e ocenéni jednotlivych slozek/skupin majetku a zavazkl a

e odhadu €asového horizontu jejich realizace,

e vycisleni nakladd nabihajicich béhem likvidace napf. z titulu dobé&hu ¢innosti podniku &i

e vycisleni ndkladd na likvidaci samotnou.

Technicky jsou b&hem likvidace sestavovany standardni ucetni vykazy na ro&ni bazi, tzn.
rozvaha a vykaz zisku a ztraty, popf. vykaz o penéznich tocich. Divodem je potfeba plinit
danovou povinnost i v pribéhu likvidace, viz § 240c, odst. 1 zakona €. 280/2009 Sb. dariového
fadu: Dojde-li ke zruSeni pravnické osoby s likvidaci, trva povinnost podavat fadné dariové
tvrzeni nebo dodatecné dariové tvrzeni az do dne zaniku pravnické osoby.

Konecna faze likvidace

Simulace konec¢né faze likvidace sestava z vycisleni:
e (Cistého majetkového zlstatku z likvidace,
odmény likvidatora,

likvida¢niho zUstatku,

srazkové dané z podilu na likvidaénim zlstatku a
likvidaéniho zustatku po zdanéni.
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V pfipadé likvidatora jmenovaného soudem Ize kalkulovat naklady na né€j (odménu likvidatora)
dle pfisluSného nafizeni viady.

Dle § 5 nafizeni vlady &. 351/2013 Sb.: Zakladem pro uréeni odmény likvidatora je Cisty
majetkovy zlstatek, ktery vyplyne z likvidace (dale jen ,likvidacni ztstatek”).

Nasledujici paragraf uréuje zpUsob vypoctu odmény likvidatoru v navaznosti na vysi tohoto
zakladu. Maximalné ¢&ini 1,04 milionu CZK pfi zakladu 20 milion CZK, na vysSi ¢astku se jiz
nepfihlizi. Odménu je mozné pfimérené snizit ¢i zvysit (maximalné do likvidaéniho zUstatku).
Minimalni odménou je 1 tisic CZK, s moznym navySenim az na 20 tisic CZK.

Likvidatorovi Ize rovnéz pfiznat nahradu cestovnich nakladu a uc¢elné vynaloZzenych hotovych
vydajl v prokazané vysi (odpovidajici cené obvyklé v dobé a misté jejich uplatnéni). Naklady
jsou hrazeny z majetku likvidované spole¢nosti, pokud je z tohoto uhradit nelze, hradi je stat do
maximalniho limitu 50 tisic CZK.

Souctem odmény likvidatora dle § 6 nafizeni vlady a nahrady hotovych vydajl dle § 9 nafizeni
viady je propocten celkovy naklad na likvidatora, ktery je odeéten od Cistého majetkového
zustatku z likvidace.

Vysledkem propoctu je likvidacni zustatek. Z pohledu ocenéni podniku, tzn. vlastnikl, je
podstatné ustanoveni zakona &. 586/1992 Sb. o danich z pFijmu. Je-li spoleénikem pravnicka
osoba, jde o § 20b, odst. 1: Do samostatného zakladu dané se zahrnuji veskeré prijmy z ...
podilti na likvidacnim zustatku. ... Jednotlivy prijem z ... podilu na likvidaénim zustatku ... se
snizuje o nabyvaci cenu podilu na obchodni korporaci. Dle ustanoveni § 21, odst. 4: Sazba
dané 15 % se vztahuje na samostatny zaklad dané podle § 20b zaokrouhleny na celé
tisicikoruny dold.

Penéznimu toku pro vlastniky (na urovni equity) ke konci likvidace je tedy ekvivalentni likvidacni
zustatek po srazkové dani. Ten je k poc¢atku likvidace diskontovan vySe uvedenou specifickou
diskontni mirou pro likvidani ocenéni. Je-li takto vypoctena likvidani hodnota podniku
k pocatku likvidace zarover terminalni hodnotou pfedchoziho vynosového ocenéni, je nasledné
diskontovana k datu ocenéni naklady kapitdlu pro vynosové ocenéni (misto pokralujici
hodnoty).
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Priloha A5: Naklady kapitalu ve vynosovém ocenéni

Mimo bezprostfedniho vysledku ocenéni (hodnota podniku brutto — zadluzena, popfr.
nezadluzenad, ¢i hodnota podniku netto) se varianty metody DCF & EVA popsané v kapitole
obsahujici vy€et metod ocenovani (entity, equity, APV) liSi penéznimi toky, které jsou na dané
urovni pouzity a jim odpovidajicimi naklady kapitalu. Pro zajisténi shodnosti vysledk( vSech
variant metody DCF, EVA byvaiji uvedené naklady kapitalu uréeny nasledujicim zpusobem:

CK VK
WACC = ? . nCK . (1—d) +? . nVK(Z)
kde
WACC primérné vazené naklady kapitalu
CK cizi kapital v trzni hodnoté
VK vlastni kapital v trzni hodnoté
K investovany kapital
Nk naklady ciziho kapitélu
Nk (2) naklady vlastniho kapitalu pfi daném zadluzeni
d sazba dané z pfijmu

Zminéné naklady vlastniho kapitalu pfi dané urovni zadluzeni nVK(Z) jsou vypocéteny z nakladu

vlastniho kapitalu pfi zadluzeni nulovém I,y napf. prostfednictvim tzv. univerzalni reagencni

funkce ve tvaru:

CKu DS, - (M () = Nost)

Nk oyt = Mk ny T (nVK(n) —Ney) -

VK4 VK,
kde
Mk (ny naklady vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni
DS sou¢asna hodnota budoucich darnovych §titu
Nps naklady danoveho stitu v intervalu N az Ny,

Ze vzorclU je patrné nezbytné ureni podild jednotlivych slozek kapitalu, a to v trznich
hodnotach. To je provedeno prostfednictvim reagencni funkce sladénim vstupni a vypoctené
kapitalové struktury, kdyz pocate€ni vstupni struktura kapitalu pfed prvni iteraci mize byt
obecné zadana jakakoli. Dale je nezbytné stanovit cenu (vynos, urokovou miru) jednotlivych

sloZek kapitalu, tedy Ng,c , Ny ), POPT. Ny

Naklady ciziho kapitalu a danovych stita

Naklady na cizi kapital byvaji propocteny jako vazeny pramér efektivnich urokovych sazeb
placenych z nejriznéjSich forem ciziho kapitalu. Efektivni sazbu je mozné vypocist dle
obecného vzorce pro vypocet vynosu do doby splatnosti dluhu.

Tento vypocet je pouzitelny v pfipadech pevné stanovenych urokl a v situaci, kdy je vySe

zavazku rovna jeho trzni hodnoté. To plati obvykle v situaci, kdy trzni urokova mira odpovida
nominalni urokové mife z daného dluhu, popf. dluh mé vysokou bonitu a nehrozi jeho selhani.
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V pfipadé nerovnosti sjednané a trzni urokové miry, popf. slabé bonity dluhu a riziku jeho
nesplaceni, jsou naklady ciziho kapitalu odvozovany z trznich dat tak, Ze je znama bezrizikova
sazba zvySena o odhadnutou rizikovou prémii odpovidajici rizikovosti konkrétniho dro¢eného
zavazku. Tato rizikova prémie byva odhadovana napf. na zakladé orientaéniho uréeni ratingu
ocenovaného podniku a jeho zavazk(. Zjednoduseny propocet tohoto ratingového hodnoceni
je zaloZzen napf. na hodnoceni ukazatelll Urokového kryti. Metodiku rozpracoval prof.
Damodaran, obsahuje ji i tuzemska literatura (MARIK 2007).

Naklady darfiovych &titd vyuzivané v ramci vySe popsané univerzalni reagenéni funkce mohou
byt stanoveny kdekoli v intervalu ohraniC¢eném naklady ciziho kapitalu a naklady vlastniho
kapitalu pfi nulovém zadluzeni (v tomto parametru se uvedeny propocet odliSuje od jinych
reagencnich funkci, v nichz naklady danovych $titd odpovidaji bud nakladim ciziho kapitalu —
jsou-li dafiové Stity povazovany za relativné jisté, nebo nakladim vlastniho kapitalu pfi nulovém
zadluZeni — jsou-li dafiové Stity povazovany za nejisté).

Naklady vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni

Naklady vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni jsou v tuzemské praxi (v pfipadé odhadu trzni
Ci objektivizované hodnoty podniku) obvykle stanovovany pomoci modelu ocehovani
kapitalovych aktiv (CAPM), Casto dle zakladniho vztahu (popf. jeho modifikaci, viz dale):

Ny =T + 5, RPT +RPZ+R +..+ R,

kde
r bezrizikova mira
B, koeficient beta nezadluzeny

RPT rizikova prémie trhu
RPZ rizikova prémie zemé

R, pfipadné daldi pro dany podnik specifické rizikové prémie (nejcastéji velikost, dale
likvidita ocefiovaného podniku, popf. mira nejasnosti jeho finan&niho vyhledu)

Vy$e uvedeny vzorec je pievzat z literatury MARIK 2007.

Blize rozvést je mozno rizikovou prémii zemé, ktera je rovna soucinu tzv. rizikové sazby zemé
a pomeéru volatilit akciového a dluhopisového trhu zvysenému o rozdil v inflaénich o€ekavanich
mezi zemi (X), zjejihoz kapitalového trhu jsou dalSi vybrana data pro kalkulaci nakladi
vlastniho kapitalu (bezrizikova sazba a rizikova prémie trhu), a Ceskou republikou, v niz se
nachazi ocefiovany podnik, resp. jeho vlastnik, z jehoZ pohledu je ocenéni provedeno.

RPZ =RSZ -2 4 (r, - ,)

Op

kde

RSz riziko selhani zemé

o volatilita trhu méfena smérodatnou odchylkou, kde A znaci akcie, D znaci
dluhopisy

T oCekavana mira inflace, kde X zna€i tuzemsky trh, y trh, z néjz jsou Cerpany

ostatni slozky modelu
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Priloha A6: Sporné body nakladu viastniho kapitalu

Naklady vlastniho kapitalu pfi nulovém zadluzeni jsou Casto (pravdépodobné dokonce
nejcastéji) napadanou ¢asti tuzemskych znaleckych posudk, kdyz v praxi nepanuje shoda jak
ohledné konkrétni podoby vySe uvedeného vzorce (modelu CAPM), tak ohledné dat, jimiz je
tento vzorec napinén.

Diskutovanymi kritickymi body jsou pfedevsim:
e samotna metoda odhadu nakladu vlastniho kapitalu (CAPM s rizikovou prémii zemé, jina
varianta modelu CAPM),
e bezrizikova sazba:
o trh, z néhoz je brana (CR, zahrani&i — typicky USA),
o uroven bezrizikové sazby (aktualni hodnota k datu ocenéni, historicky prameér),
o pouzity dluhopis (desetileta splatnost, delsi; stejna doba do splatnosti v obou fazich
modelu, diferencovana atd.)
e rizikova prémie trhu (primér geometricky, aritmeticky),
e rizikova prémie zemé:
o nasobeni této prémie koeficientem beta podobné jako v pfipadé rizikové prémie trhu,
o pomér volatilit akciového a dluhopisového trhu,
o vazba na bezrizikovou sazbu,
e specifické pfirazky (jejich pouziti s ohledem na hledanou kategorii hodnoty).

Empiricka studie ¢eskych posudku

Empirickou studii konstrukce nakladd vlastniho kapitalu v tuzemské praxi predstavil
PODSKUBKA 2012 na datech z posudkd vloZzenych do Sbirky listin v prib&hu roku 2009. Jeho
zavéry jsou nasledujici:

e CAPM srizikovou prémii zemé je Ceskymi znalci nejCastéjSim pouzivanym modelem
(60,7 % z relevantnich 183 zkoumanych posudku),

e vétSina znalcl koeficientem beta nasobi pouze rizikovou prémii kapitalového trhu, jejich
podil PODSKUBKA neuvadi,

e zdrojem dat pro odhad parametrd naklad( vlastniho kapitalu jsou nej¢astéji USA (57,9 %)
— uvedenymi parametry jsou mySleny zvlasté udaje o beta koeficientu, rizikové prémii trhu
a rizikové sazbé zemg,

e koeficient beta byva nejCastéji uréen metodou analogie na urovni priméru odvétvi (54,1 %)
z databaze prof. Damodarana, mozny je priimér vice odvétvi,
americka (27,9 %) — v empirické studii je nasledné diskutovana nutnost vypustit v pfipadé
pouziti Ceské bezrizikové miry inflaéni diferencial z konstrukce rizikové prémie zemé,

e splatnost bezrizikové miry byva nejCastéji 10 let (37,7 %), ale Casté je pouziti i jinych mér,
obvykle dlouhodobych, coZ je v souladu s doporu€enimi odborné literatury, splatnost nad
20 let pouziva cca ¢tvrtina znalcl (2,7 % presné 20 let, 21,3 % vice nez 20 let), dalsi ¢tvrtina
ji neuvadi (23,5 %),

e primér rizikové prémie trhu byvéa ¢asto geometricky (27,9 %), ovSem vétSina znalcl tuto
skute€nost neuvadi nebo neni z posudku patrna, aritmeticky primér pouziva prokazatelné
jen 6 % Ceskych znalcu,

e specifické pfirazky byvaji nejCastéji aplikovany za malou spole€nost; jsou-li pouzity,
vétSinou je odhaduje sam znalec (50,3 %),

e piepodet nakladd vlastniho kapitalu pfimo pomoci reagenénich funkci znalci v Ceské
republice v roce 2009 jesté pfili§ neovladali, nejCastéjSi praxi bylo zohlednéni zadluzeni
podniku nepfimo prepoltem koeficientu beta (44,3 %), byt je tato praxe problematicka
(vysledky variant equity, entity a APV téhoz vynosového modelu se nemuseji rovnat).
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Nasobeni rizikové prémie zemé koeficientem beta

Problematikou konkrétniho bodu, kterym je nasobeni rizikové prémie zemé koeficientem beta,
se zabyvali ve svém &lanku MARIK, MARIKOVA 2014. Ti v navaznosti na literaturu prof.
Damodarana diskutuji tfi varianty konstrukce zakladniho modelu (pro zjednoduSeni nejsou
v modelu zobrazeny specifické prémie):

Prvni varianta: n, =r; + 8-RPT + RPZ
Druha varianta: n,,, =r, + - (RPT + RPZ)
Treti varianta: n, =r; + f-RPT +1-RPZ

kde je nové
A koeficient zachycujici vliv rizika zemé na dany podnik

Treti varianta vnasi do modelu novy koeficient, pficemz se vysledek této varianty od prvni lisi
v pfipadech, kdy koeficient A4 neni roven jedné, v situaci kdy A =1, jsou vysledky prvni a treti
varianty totozné.

MARIK, MARIKOVA 2014 k jednotlivym variantam uvadg;ji:

e jednoznacné obecné kritérium, ktery z uvedenych modelt pouzit, neni k dispozici, ani
z komentaru prof. Damodarana neni rozhodné mozné Fici, Ze néktery z téchto postupt je
nejvhodnéjsi,

e nejcastéji je v naSich podminkach, alespori podle naSeho nazoru, pouzivan prvni model
(pozn. viz Setnost této praxe zminéna i ve studii PODSKUBKA),

e druha varianta ..., kdy je riziko zemé nasobeno koeficientem beta, je alespori podle naSich
zkuSenosti vyuzivano spise trochu ze spekulativnich ddvodu, zejména v pfipadech, kdy je
koeficient beta menSi neZ jedna a prijemce ocenéni ma zajem na co nejvys8im ocenéni,
zemé sniZzena pomoci koeficientu lambda u vyraznéji exportné orientovanych podnikd ...
Zde bychom ale doporucovali zatim pro jednoduchost pouZzit spiSe jednoduchy podil
domacich a exportnich trzeb na trzbach celkem jen v ramci ocefiovaného podniku ...
V kazdém pripadé pri tomto prfistupu se bude u podniku s nizkym podilem vyvozu lambda
blizit jedné a model se opét pfeméni v prvni variantu, kde je riziko zemé pfricitano v plné
vysi.

Ceska bezrizikova mira a rizikova prémie zemé

Clanek MARIK, MARIKOVA 2014 dale fesi jesté jeden problematicky bod, ktery zmifiuje rovnéz
PODSKUBKA 2012. Jedna se o problematiku pouziti eské bezrizikové sazby v kontextu
rizikové prémie zemg, ktera je pfi pouziti zahrani¢ni bezrizikové sazby standardné pocitana jako
nasobek rizika selhani zemé, podilu volatilit akciového a dluhopisového trhu a dale upravovana
o inflaéni diferencial, tak jak je uvedeno vy$e v rovnici Serpané z literatury MARIK 2007.

V Ceské praxi Casté pouzivani Ceské bezrizikové sazby vyvolava nutnost Upravy modelu na
urovni rizikové prémie zemé. Tuto Upravu navrhl BUUS a je citovana v internetové podpore
k literatufe MARIK 20072, P¥i pouziti Seského bezrizikového vynosu je model rizikové sazby
zemé nasleduijici:

RPZ = RSZ -[ﬁ—lJ

11 Dostupné na webu http:/nb.vse.cz/~marik/Pu_Metodyl 2.htm
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Model je v internetové podpore popsan jako druha metodicky Cista varianta modelu rizika zemé,
ato pro pripady kdy ocefiovatel pouziva bezrizikovou miru z Ceské republiky. Varianta je rovnéz
popsana v novém vydani MARIK 2018. Od podilu volatilit je odeétena &ast pfipadajici na
dluhové financovani, ktera je v dané varianté obsazena jiz v bezrizikové sazbé.

Za jinak stejnych podminek by vedl tento model k nizsSi hodnoté rizikové prémie zeme.
PODSKUBKA nicméné diskutuje nutnost vypusténi inflacniho diferencidlu, ktery zde jiz proti
vySe uvedenému vzorci nefiguruje.

O vypusténi tohoto prvku modelu se nepfimo zminuje i zmifilovany BUUS 2010 v ¢lanku
~.Denominace bezrizikového aktiva pri oceriovani“, kdyz shrnuje €lanek slovy: Tak se ukazuje
i volba bezrizikového aktiva coby ¢eskych statnich dluhopist pro ocenéni ¢eského podniku
vhodnéjsi, nezli pouZiti statnich dluhopisti s ratingem AAA (souc¢asna praxe casto vychazi
z dluhopisti USA) s upravou o o¢ekavany inflacni diferencial.

Doba do splatnosti a bezrizikova mira pro rizné faze
modelu

Moznost kombinace Ceské bezrizikové miry s americkymi prémiemi s odkazem na modifikaci
modelu CAPM navrzenou BUUSEM potvrzuji MARIK, MARIKOVA rovnéZ v &lanku ,Slabsi
mista v ocenéni ¢eskych podniki — 2. ¢ast* zroku 2011, v némz nicméné pridavaji jesté
doporuceni ohledné doby do splatnosti bezrizikové miry: ,Bezrizikovou vynosovou miru
doporucujeme kalkulovat na zakladé vynosu do doby splatnosti k datu ocenéni dlouhodobych
statnich dluhopisd. Dlouhodobymi statnimi dluhopisy rozumime dluhopisy s dobou splatnosti
mezi 20 — 50 roky. Pokud pouzijeme dluhopisy s krat$i Zivostnosti, je tfeba odhadnout vynos do
doby splatnosti u dluhopisu, do kterych bude investor investovat po skonceni Zivotnosti prvni
sady dluhopist. Pokud zZivotnost prvni sady dluhopisl prevySuje pfedpokladanou délku prvni
faze, doporucujeme spocitat primérnou vynosnost z vynosnosti dluhopistG prvni sady a
vynosnosti druhé sady, tedy dluhopist, do kterych bude investovano po skonceni doby do
splatnosti prvni sady dluhopisi.”

Podobné doporugeni obsahuje i zakladni literatura MARIK 2011, ktera rozli$uje dva zakladni

pristupy:

e pouziti vynosu do doby splatnosti desetiletych statnich dluhopisu. Po jejich splatnosti je
nutné provedeni prognozy, zifejmé& na odhadu prdmérné vynosnosti statnich dluhopisu
s dobou do splatnosti 20 a vice let pocitané z minulych pramérd.

e pouziti statniho dluhopisu s co nejdelSi dobou do splatnosti tzn. minimalné 20, pfipadné 30
nebo 50 let. Pfednost dava MARIK 2011 dluhopisdim co nejdel$im (30 nebo 50 let), pokud
jsou obchodovany v dostate€ném rozsahu.

Prvni z uvedenych moznosti je v praxi CastéjSi, jak ukazuji vysledky empirické studie
PODSKUBKA. Tato skute&nost je v tuzemskych podminkach zifejmé ovlivnéna likviditou trhu
Ceskych statnich dluhopistl, kdyZ emise se splatnosti del§i nez 10 let nejsou pfili§ &asté, viz
statistiky dluhopisového trhu.

Podil volatility akciového a dluhopisového trhu

Nad ramec zakladni literatury jako je MARIK 2007, popf. web prof. Damodarana, je v uvedeném
&lanku MARIK, MARIKOVA 2014 fe$en jesté jeden prvek modelu CAPM, resp. rozkladu rizikové
prémie zemé, a to pomér volatilit akciového a dluhopisového trhu. Ten prof. Damodaran
v konstrukci rizikové prémie zemé standardné (bez ohledu na konkrétni zemi) pouZival
v minulosti v hodnoté 1,5, ktera nema oporu v empirickych datech. Sam prof. Damodaran ji na
svém webu oznacoval za jakysi globalni pramér.

Strana 123



Na to upozortiuje jiz MARIK 2007 s tim, Ze hodnota je pouze orientacni a pro Cesky trh je patrna
tendence k vySSim hodnotam, cca 2,8. V clanku MARIK, MARIKOVA 2014 je k dispozici
potvrzeni specifickych hodnot pro Cesky trh na zakladé nékolika novych studii:

e RAJDL, J., vyzkumna studie 2006 2,80
e NOVOTNY, T., diplomova prace 2014 2,90
e DAMODARAN, A., Equity Risk Premiums 2011 4,60
e DAMODARAN, A.: Risk Premiums for Other Markets 2013 — 2014 2,00

Clanek MARIK, MARIKOVA 2014 ve véci poméru volatilit konéi doporuéenim: V soudasné dobé
je tedy podle naSeho nazoru Damodarantv model rizika zemé vhodny pro pouZziti v nasSi praxi.
Doporuéujeme ale zacit vice vyuZivat vys$§i pomér smérodatnych odchylek vynosnosti akcii a
dluhopist propocteny skuteéné z ceskych dat misto univerzalni hodnoty 1,5.

V MARIK 2018 je doporugeni opustit pausalni nasobek 1,5 opakovano. Citovana je opét studie
RAJDL s pomérem volatilit cca 2,8 a posun v prezentaci dat ze strana prof. Damodarana, ktery
rovnéz zacal pocitat poméry volatilit pro jednotlivé zemé. V excelovskych sestavach Risk
Premiums for Other Markets je tak od roku 2013 obsazen list Equity vs Govt Bond vol, dle
kterého je pomér volatility akciového a dluhopisového trhu pro CR v roce:

e 2019 2,80
e 2018 2,80
e 2017 (Jun 16) 2,80
e 2016 (Jun 15) 2,12
e 2015 2,12
e 2014 1,97
e 2013 1,97
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Priloha A7: Metoda srovnatelnych podniku

Metoda srovnatelnych podnik, nebo téZ metoda kapitalovych trhli, pfedpoklada ziskani
podkladll pro ocenéni z informaci o spole¢nostech obchodovanych na svétovych burzach.
MysSlenka odvozeni hodnoty ocefiovaného podniku jakozto nasobku urcité hlavni finanéni
veliiny ziskaného ze znamych ocenéni obdobnych podnik(l je stejna jako v pfipadé metody
srovnatelnych transakci (v této metodé jsou zdrojem dat informace o probéhlych fuzich a
akvizicich). Jina je ovS8em kategorie hodnoty, kdyz v pfipadé srovnatelnych podnikd jsou
zdrojovymi daty (nasobiteli) ocenény typicky minoritni podily vefejné obchodovanych
spole€nosti, coz vyvolava potiebu zohlednit faktory obchodovatelnosti a velikosti ocefiovaného
podilu (viz dale).

Vybér peer group, zdrojova data

Zakladni skupina spole€nosti vybranych pro porovnani s ocefiovanym podnikem odpovida
sektorovému rozdéleni spole€nosti registrovanych informacnim systémem Bloomberg (viz
prehled zakladnich informaci o kazdé spolecnosti v systému Bloomberg — funkce DES),
konkrétné klasifikaci GICS (Global Industry Classification Standard).

V ramci porovnani jsou za peer group vybrany pouze spolec¢nosti plisobici ve vyspélych zemich
(Severni Amerika, Evropa, Australie), kdyZ u spolecnosti z jinych regionl predpoklada
zpracovatel obecné vyraznéji odliSny rizikovy profil (rovnéz v pfipadé vyuziti dat prof.
Damodarana byvaji dle zkuSenosti zpracovatele nejcastéji pouzivany databaze geograficky
omezené bud na USA nebo Evropu).

Seznam téchto spole¢nosti je uveden v pfislusné pfiloze ocenéni vcéetné Udaju o jejich
relativnim ocenéni (nasobiteltl). Uvedené Ctyfi varianty nasobitelll pro kazdy z nich odpovidaji
hodnotam vypoc&tenym pro posledni finanéni rok, k némuz se vztahuje nebo ktery predchazi
rozhodny den ocenéni. Prvni varianta u kazdého nasobitele odpovida hodnoté pro konec roku.
Tato varianta (na urovni netto, P) je vypo&tena z posledni ceny akcie v daném obdobi, kterd je
v pfipadé tokové veli€iny délena souctem konkrétni veli¢iny na akcii, ziskanym z finan&nich
reportl za poslednich dvanact mésict (12M trailing EPS atd.), v pfipadé stavové veli€iny
(BVPS) je hodnota ziskana z posledniho finanéniho reportu zvefejnéného pifed rozhodnym
dnem pro ocenéni. Na urovni brutto (enterprise value) jsou ukazatele déleny absolutni velikosti
dané veli¢iny za poslednich 12 mésicu (12M Sales, EBITDA, EBIT atd.), Citatel je pak souctem
opét absolutnich hodnot pouzitych veli€in (trzni kapitalizace a polozky rozvahy pouzité
k propoctu enterprise value).

V pfipadé ukazateld na urovni brutto (enerprise value) je nutné zohlednit, Ze agentura
Bloomberg neposkytuje vysledek, je-li at’ Citatel nebo jmenovatel nasobitele zaporny.

Ostatni varianty kazdého ukazatele odpovidaji priiméru, maximu a minimu dosazenému
v pribéhu definovaného obdobi. Pro interpretaci vysledkud je nutné pochopit zplsob vypoctu,
tedy v prabéhu roku se ménici jak Citatel (pfedevSim cena akcie a z ni odvozena kapitalizace,
ale i dle poslednich zvefejnénych pololetnich/kvartalnich vysledkd hodnoty pfevzaté z rozvahy
v pfipadé ocenéni na urovni brutto = enterprise value), ktery pak vychazi ze zavére&né ceny
v daném obchodnim dni (closing price), tak i jmenovatel (opét pocitany u tokovych veli¢in jako
souCet poslednich dvanacti mésicl ¢i vychazejici u stavovych veli€in z posledniho
zverejnéného finanéniho reportu).

Veli¢iny, s nimiz agentura Bloomberg pracuje, jsou definovany nasledovné:

e EV jesouctem trzni kapitalizace, prioritnich akcii, mensinovych podild a iro¢eného dluhu
ocCisténym o penézni prostfedky a ekvivalenty,

e BV jevlastni kapital bez preferenénich akcii ¢i mensinovych podil(,

e EBITDA je sou¢tem provozniho zisku a odpisu,

e EBIT je synonymem pro provozni zisk,
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e S jsou vynosy ocisténé pifedevsim o nepokracujici ¢innosti a vnitropodnikové trzby, mozné
jsou i dalsi redukce.

Samotna napli jednotlivych polozek se rovnéz muze liSit dle Ucetnich standardl platnych
v konkrétni zemi, byt reporting vefejné obchodovanych spole¢nosti na rGznych trzich podiéha
trendu stale vétsi unifikace.

Diskonty a prémie v metodé srovnatelnych podniku

V pfipadé ocenéni neobchodovaného podniku na zakladé dat z kapitalového trhu je podstatné
zohlednit v zasadé dvé dalSi skute€nosti — vliv obchodovatelnosti na cenu podniku a velikost
obchodovanych podilli. Pfedpokladat pfitom Ize, Ze za jinak stejnych podminek je hodnota
podniku neobchodovaného mensi nez obchodovaného. Druhym faktorem je skute€nost, ze trzni
ceny akcii na burze odpovidaji poslednimu obchodu zpravidla provedenému s velmi malym
podilem na zakladnim kapitalu.

Prémie za kontrolu neni v ocenéni aplikovana. Faktorem hovoficim pro nepouziti prémie za
kontrolu je v literatufe popisovana praxe z vyspélych kapitalovych trhl (které byly zaroven
vybrany v ramci selekce peer group eliminaci méné vyspélych trhl Asie, Jizni Ameriky, Afriky),
konkrétné skutecnost, ze od 90. let jsou ceny minoritnich akcii obchodovanych na téchto
vyspélych trzich pfiblizné shodné, jako ceny akci prodavanych v rdamci kontrolnich balik{ (viz
MARIK 2011, kapitola 16.2). V takovém ptipadé je obchodovana minorita ocenéna stejné jako
neobchodovanad majorita a pouziti prémie za kontrolu v pfepo¢tu ocenéni z nasobitell
Z kapitalového trhu na ocenéni neobchodované spoleCnosti se stava alespori z Casti
neoddvodnénym.

Zdrojem kontrolni prémie mohou nadale byt synergie konkrétniho kupujiciho, iracionalita atd.,
tedy faktory odporujici vymezeni trzni resp. objektivizované hodnoty.

Diskont za omezenou obchodovatelnost dle studii restricted stocks

. . Pocet Primérny

Obdobi Studie transakci diskonty
1/66 — 6/69 SEC Institutional Investor 398 25,8%
1/68 —12/70 Milton Gelman 89 33,0%
1168 —12/72 Robert Trout 60 33,5%
1/68 —12/72 Robert Moroney 148 35,6%
1/69 —12/73 Michael Maher 33 35,4%
10/78 — 6/82 Standard Research Consultants 28 45,0%
1/81-12/88 William Silber 69 33,8%
1/79 — 4/92 FMW Opinions, Inc. >100 23,0%
1/80 — 12/96 Management Planning, Inc. 53 27,1%
1/91 -12/95 Bruce Johnson 70 20,0%
1/96 — 4/97 Columbia Financial Advisors 23 21,0%
5/97 — 12/98 Columbia Financial Advisors 15 13,0%
1/90 — 12/95 Bajaj, Denis, Ferris, Sarrin 88 22.2%

Zdroj: PRATT, SHANNON P.: Business Valuation Discounts and Premiums, John Wiley & Sons, Inc.,
2001 (MARIK 2007)

Nicméné relevantnim faktorem zustava v pfipadé spolecnosti viibec neobchodovanych, popf.
obchodovanych na méné vyspélych trzich, pferozdéleni mezi majoritnim a minoritnimi
akcionari. Toto ma za nasledek v pfipadé pouziti zdrojovych dat (nasobiteldl) z vyspélého
kapitalového trhu opravnéné pouziti diskontu za minoritu, a to nad ramec dale popsaného
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diskontu za omezenou obchodovatelnost. Tento diskont za minoritu mize byt feSen v ramci
kone&ného kroku ocenéni i u jinych metod ocefiovani.

V prvni kroku propoctu je tedy minimalné mozné zohlednit omezenou obchodovatelnost podilu
v nekotované spole€nosti, je-li tento ocefiovan na zakladé dat vyhradné c&erpanych
Z kapitalového trhu. Vyse uvedeny pfehled studii ukazuje, Ze ureni vySe diskontu nicméné neni
snadnou zalezitosti. Bez dalSich moznosti posouzeni kvality jednotlivych studii, s ohledem na
jejich zastaralost a s ohledem na ucel nalezeni objektivizované hodnoty, ktera by méla cerpat
uznavané trzni udaje v maximalni mife, Ize jako diskont pouzit median uvedenych ¢trnacti
hodnot. Ten €ini 27,1 % a nachazi se zaroven pfiblizné vprostfed rozmezi pasma 20 — 35 %,
extrémni hodnoty prémie. Toto pasmo mlzZe byt zaroven zakladem pro faktorovy odhad
diskontu (viz MARIK 2011).
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Priloha A8: Ocenovani minoritniho podilu

Ocefiovani podild na zakladnim kapitalu zjednoduSené predpoklada, Ze pomér hodnot
jednotlivych podilt na podniku neni s ohledem na rozdilné moznosti kontroly nad podnikem
alikvotni.

Prvky kontroly z pohledu dopadu na penézni toky jsou napf.:
e moznost urCeni strategie podniku,

kontrola personalniho obsazeni vedeni podniku,
rozhodovani o investicich a jejich financovani,

uréovani dividendové politiky,

aj.

Uvedené prvky kontroly mohou byt implicitné zahrnuty ve vysledcich pouzitych metod
vynosového ocenéni podniku (finanénim vyhledu sestaveném z pohledu pokracovani strategie
urCené stavajicim managementem/majoritnim akcionafem), které je v takovém pfipadé
definovano na Urovni majoritni.

Alternativni moznosti je ocenéni podniku s ohledem na skute€nost, Ze kone€nym predmétem
odhadu je menSinovy podil, a to bud volbou kategorie hodnoty a metody ocenéni, popf.
sestavenim finan¢niho vyhledu z pohledu menSinového akcionare.

V prvnim pfipadé je pfi odhadu hodnoty minoritniho podilu provadénym navazujicim krokem
propoctu aplikace tzv. diskontu za minoritu (v tuzemskeé praxi se jedna o obvykly postup, v ramci
néhoz je z vychoziho vysledku ocenéni — hodnoty podniku jako celku odvozovéana hodnota na
urovni akcionara).

Prepocet hodnoty spolecnosti na Urovni akcionar vychazi mimo jiné z pfedpokladu existence
jiného relevantniho trhu pro podnik jako celek a pro jednotlivé podily (jiny typ investorl pro
podnik a minoritni podily, kde roli hraje napf. stupen ochrany mensinovych akcionaru, stavajici
vlastnicka struktura a mozna soutéz mezi stavajicimi akcionafi o nakup podilu aj. — RYDLOVA
v MARIK 2011 diskutuje napF. modelovou situaci s existenci vice silnych akcionaf(, v niz je
mozné oCekavat nejvysSi hodnotu minoritnich podild z prodeje nékterému z téchto silnych
akcionarl — minoritni podil pak v takto definovaném relevantnim trhu obsahuje svym zplisobem
i ¢ast kontrolni prémie).

PRODELAL 2005 prezentuje na zékladé zahraniénich studii obvyklou Urovern diskontu za
minoritu ve vysi 26 — 31 %, resp. kontrolni prémii ve vysi 35 — 45 %, nicméné s poukazem, ze
jednotlivé studie nezohledfuji vlivy synergii &i jiné pfinosy ziskéni kontroly nad podnikem.
Nejsou brany v potaz regionalni odliSnosti apod. Rovnéz v téchto studiich neni posuzovan faktor
velikosti ocefiovaného minoritniho podilu (ur€ujici napf. miru informacni asymetrie,
dosazitelnych synergii atd.).

Obsahlejsi vyet empirickych studii kontrolni prémie (diskontu za minoritu) poskytuje zakladni
literatura (MARIK 2011). Dle této existuji v zasadé &tyfi zakladni typy studii, liSici se mimo jiné
vhodnosti prenositelnosti svych vysledku na tuzemské podminky:

e studie porovnavajici Cistou sou€¢asnou hodnotu aktiv podniku a trzni cenu akcii na vefejném
trhu (substanéni hodnotu na drovni kontrolni a ,burzovni“ cenu, coby minoritni) — vysledky
studii jsou specifické pro nékteré obory zvlasté v USA a tedy nepfenositelné na Ceské
podminky, tuzemska literatura se jim z tohoto d{ivodu dale nevénuije,

e studie srovnavajici ceny rliznych tfid akcii stejného podniku s rozdilnymi pfinalezejicimi
hlasovacimi pravy — vysledky studii jsou vzhledem ke svému rozptylu hodnoceny jako
prakticky neaplikovatelné na ptipady ocenéni v Ceské republice,

e studie porovnavajici nabidkové akvizi¢ni ceny akcii v majoritnim baliku s cenou akcii na
vefejném trhu pfed oznamenim transakce (neovlivnénou cenou) — zastupcem je studie
Mergerstat zaloZena na databazi budované od roku 1998,

e studie srovnavajici ceny akcii v majoritnim baliku s cenou akcii na vefejném trhu po
oznameni nebo uskuteCnéni transakce — napf. studie Dyck, Zingales.
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Z uvedeného hodnoceni prvnich dvou skupin je patrné, Ze relevantnéjsi tuzemskym podminkam
mohou byt skupiny zbyvajici, pfi¢emz v tuzemskeé praxi je zfejmé nejznaméjsi studie Mergerstat.

Studie Mergerstatu zohledfiuje pouze transakce s majoritnimi podily (>50,1 %), dle MARIK 2011
je postizena znaénym rozptylem vysledkd, problematické je ur€ovani ceny na kapitalovém trhu
(pfedstih pfed provedenou transakci s majoritnim podilem), kdy samotné nacasovani ma
vzhledem k volatilité trhu vyznamny vliv na vypocétenou kontrolni prémii (diskont za minoritu).
Studie také zahrnuje do kontrolni prémie synergické efekty, tedy prvky subjektivniho charakteru
vztazené pouze na konkrétni transakci.

Vysledky studie Mergerstat jsou vzhledem k datové zakladné vhodné pfedevSim pro kategorii
investiCni hodnoty podniku, nicméné& mohou naznacit ramec pro ur€eni vhodného intervalu
diskontu za minoritu.

e MARIK 2011 prezentuje kontrolni prémii vyplyvajici z transakci za roky 1998 — 2006 ve vySi
33,1 % (primeér), resp. 25 % (median). Tato vySe kontrolni prémie implikuje diskont za
minoritu ve vysi cca 25 % (primeér), resp. 20 % (median),

e KOPECEK 2011 proti tomu uvadi median kontrolni prémie za obdobi 1998 — 2007 ve vysi
cca 40 — 42 % (ve variantach prémie spoctené pro vSechny transakce v databazi, pro
transakce pouze v USA, resp. pro transakce, kdy jedna ze stran je z USA, druha z jiné
zeme), tzn. diskonty za minoritu kolem 29 — 30 %.

Davodem rozdilu mezi prezentovanymi vysledky je moznost vyfazeni transakci s negativni
kontrolni prémii z databaze, po némz je prezentovana statistika vyrazné vySe (varianta
v KOPECEK 2011) neZ pfi zachovani vech transakci pro ugel propodtu. Vyse uvedené pasmo
tak Ize vzhledem k tomuto vlivu, resp. vlivu neidentifikovanych a neodstranénych synergii (viz
vyse) povazovat za ur€ité maximum kontrolni prémie (resp. po pfepoctu hranici diskontu za
minoritu).

Zaroven ve studii pfetrvava omezeni v podobé nezohlednéni velikosti ocefiovaného minoritniho
podilu.

Problematiku zachyceni velikosti ocefiovaného podilu, navic v kontextu dal§i akcionarské
struktury (existence Ci neexistence majoritniho vlastnika) fesSi mimo uvedené skupiny
empirickych vyzkumu studie prof. Bellingera prezentovana napf. v PRODELAL 2005.

Dle této studie Ize u minoritnich podild (0 % — 49,9 % z celkového poctu akcii) pfedpokladat
z&kladni diskont za minoritu mezi 15 — 30 %, ktery se navySuje v pfipadé existence majoritniho
akcionare (na 35 — 50 %). Stfed pasma 15 — 30 % popf. 15 — 50 % v zasadé odpovida ostatnim
takto podrobné nediferencovanym studiim (viz prezentovanych 26 — 31 %).

Naznacené diskonty za minoritu pro malé podily zviasté za predpokladu existence
velkoakcionare (majoritniho vlastnika) v uvedeném algoritmu nicméné dosahuiji, popf. dokonce
presahuji diskonty implikované empirickymi daty Mergerstatu za pFedpokladu vylou€eni
transakci s negativni kontrolni prémii. Jiz tyto hodnoty Ize pfitom oznacit za urcity limit velikosti
kontrolni prémie/diskontu za minoritu.

Uvedena diferenciace diskontu za minoritu dle studie prof. Bellignera tak dle zpracovatele
v zasadé na urovni urcité primérné hodnoty potvrzuje empiricka data a snazi se k témto
alespo modelové kvantifikovat vliv akcionaiské struktury, nicméné nenaplfiuje podminku
definovanou vySe, tedy nutnou identifikaci relevantniho trhu pro minoritni podily, kterou jen
naznacuje.

V tomto relevantnim trhu, jak uvazuje RYDLOVA (viz vy$e), hraje roli akcionaiska struktura,
napf. existence majoritniho akcionare, popf. i dalSiho silného akcionafe. Ti spoleéné mohou
predstavovat hlavni potencialni kupujici minoritnich podila (definuji relevantni trh &i alespon
jeho podstatnou ¢ast) a zaroven témto pfisuzovat urcity podil kontrolni prémie, ktera tak pasobi
protismérné proti naznacenym diskontim za minoritu.
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Odstupnované srazky z hodnoty akcie v zavislosti na velikosti podilu z celkového

poctu akcii

Srazka ze zakladni hodnoty jedné akcie
Trida Podil na celkovém (alikvotniho podilu) v situaci, kdy
poctu akcii neexistuje - L
L existuje velkoakcionar
velkoakcionaf
1. 0,0-9,9% 30% 50%
2. 10,0-24,9% 25% 35%
3. 25,0-49,9% 15% n.a.
4. 50,0-74,9% 10% n.a.
5. 75,0-94,9% 5% n.a.
6. 95 % - 100 % 0% n.a.

Zdroj: studie Bellinger v PRODELAL 2005
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Prilohy B — Makroekonomie, trh ocenované spolec¢nosti
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Piiloha B1: Uéastnici 49. Kolokvia MF CR

Uéastnik

1. [AkcentaCZ
2. |Ceskd narodnibanka
3. |CsoB
4, |Deloitte
5. |Generali Investments CEE
6. |Institut ekonomickych studii FSV UK
7. |Komercnibanka
8. [Ministerstvo financi
9. [Ministerstvo prace a socidlnich véci
10. |Ministerstvo primyslu a obchodu
11. |Raiffeisenbank
12. |Svaz prmyslu a dopravy CR
13. [UniCredit bank

Pfirazeny ucastnik Progndza
14. [Mezindro¢ni ménovy fond World Economic Outlook, duben 2020
15. |Evropska komise European Economic Forecast, kvéten 2020

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky
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Priloha B2: Statni dluhopisy dle doby splatnosti

STATNi DLUHOPISY V OBEHU PODLE DOBY SPLATNOSTI STAV K 30.9.2020

DR . Druh dluhopisu ISIN Dat.um kupon % R JIEALE

splatnosti emise hodnota celkem
16.10.2020[SPP CZ0001005961 17.4.2020 20 792 000 000
16.10.2020[SPP CZ0001006050 17.7.2020 3420 000 000
20.11.2020[SPP CZ0001006084 21.8.2020 237 000 000)
27.11.2020[SPP CZ0001005987 29.5.2020 2 412 000 000
9.12.2020[Statni diuhopis 91. emise CZ0001004113 9.6.2014 VAR 0,06 24 850 370 000
12.12.2020|Protiinfladni spofici statni diuhopis 87. emise €Z0001004204 12.12.2013 CPI+ 0,50 2207 776 211
12.12.2020|Variabilni spofici statni dluhopis 93. emise CZ0001004311 12.6.2014 VAR 0,66 30912 736
18.12.2020[SPP €Z0001006027 19.6.2020 5 605 000 000
18.12.2020[SPP CZ0001006118 18.9.2020 778 000 000
2020 celkem 60 333 058 947
23.2.2021|Statni diuhopis 104. emise CZ0001005367 23.2.2018 0,75 21 018 740 000
26.3.2021[SPP €Z0001005938 27.3.2020 68 560 000 000
14.4.20215, emise statnich dluhopist denominovana v euro” XS0541140793 14.9.2010 3,625 51 760 000 000
20.8.2021|Statni eurodiuhopis 109. emise®) CZ0001005706 22.2.2019 0 27 210 000 000
29.9.2021[Statni diuhopis 61. emise €Z0001002851 29.11.2010 3,85 120000000 000
2021 celkem 288 548 740 000
24.2.2022[Stétni diuhopis 102. emise CZ0001005029 24.2.2017 0 5 845 780 000
17.4.2022[Statni dluhopis 126. emise CZ0001005946 17.4.2020 0,1 36 432 600 000
24.5.2022|6. emise statnich diuhopist denominovana v euro”) XS0750894577 24.2.2012 3,875 74 827 500 000
12.9.2022[Statni dluhopis 52. emise €Z0001001945 18.6.2007 4,7 95 000 000 000
2022 celkem 212 105 880 000
18.4.2023[Statni dluhopis 63. emise [ czooo1003123 [ 18.4.2011] VAR 1,57 99 000 000 000
25.10.2023[Statni dluhopis 97. emise | cz0001004600 [ 25.9.2015| 0,45] 103 680 540 000
2023 celkem 202 680 540 000
25.5.2024[Statni diuhopis 58. emise | cz0001002547 | 25.5.2009) 5,7 88 600 000 000|
2024 celkem 88 600 000 000
1.2.2025|Reinvesti¢ni statni dluhopis 106. emise CZ0001005623 1.2.2019 1 2913 786 412]
14.2.2025[Statni dluhopis 120. emise €Z0001005870 14.2.2020 1,25] 116 957 620 000
1.4.2025|Reinvesti¢ni statni dluhopis 107. emise CZ0001005631 1.4.2019 1 898 774 124
1.7.2025|Reinvesti¢ni statni dluhopis 108. emise CZ0001005649 1.7.2019 1 380 337 718
1.7.2025|Protiinfladni statni diuhopis 110. emise CZ0001005714 1.7.2019 CPI+0,50 5 065 927 993
17.9.2025[Statni dluhopis 89. emise €Z0001004253 17.3.2014 2,4] 104455520 000
1.10.2025[Reinvestiéni statni diuhopis 111. emise €Z0001005730 1.10.2019 0,75 56 389 169
1.10.2025|Protiinflani statni diuhopis 112. emise CZ0001005722 1.10.2019 CPI+0,50 1119582173
1.10.2025[Fixni statni dluhopis 113. emise CZ0001005748 1.10.2019 15 23 201 524
2025 celkem 231871139 113
2.1.2026|Reinvesti¢ni statni dluhopis 114. emise CZ0001005763 2.1.2020 0,75 51 894 075
2.1.2026]Protiinflacni statni diuhopis 115. emise CZ0001005771 2.1.2020 CPI+0,50 1604 924 634
2.1.2026|Fixni statni diuhopis 116. emise €Z0001005789 2.1.2020 1,25 16 416 515
1.4.2026|Reinvesti¢ni statni dluhopis 117. emise CZ0001005813 1.4.2020 0,75 51 713 779}
1.4.2026Protiinfladni statni diuhopis 118. emise €Z0001005821 1.4.2020 CPI+0,50 2027 379 368
1.4.2026|Fixni statni dluhopis 119. emise CZ0001005805 1.4.2020 15 26 180 501
26.6.2026(Statni diuhopis 95. emise €Z0001004469 26.6.2015, 1] 125671590 000
1.7.2026|Reinvestiéni statni diuhopis 122. emise 70001005896 1.7.2020 0,75 158 330 144
1.7.2026Protiinflani statni diuhopis 123. emise CZ0001005904 1.7.2020 CPI+ 0,50 2000 424 741
1.7.2026Fixni statni dluhopis 124. emise €Z0001005912 1.7.2020 13 113 013 001
2026 celkem 131 721 866 758
10.2.2027[Statni dluhopis 100. emise CZ0001005037 10.2.2017 0,25] 124000 000 000
27.7.2027|Statni eurodluhopis 129. emisel) CZ0001006043 17.7.2020 0 8 163 000 000
19.11.2027|Statni dluhopis 90. emise €Z0001004105 19.5.2014 VAR 0,27 73 526 240 000
2027 celkem 205 689 240 000
25.8.2028|Statni dluhopis 78. emise | czo001003859 [ 25.2.2013] 2,5 118074990 000
2028 celkem 118 074 990 000
23.7.2029[Statni diuhopis 105. emise [ czooo1005375 | 23.2.2018] 2,75] 99 000 000 000
29.11.2029|Statni dluhopis 130. emise [ czoo01006076 | 28.8.2020] 0,05 6 302 220 000,
2029 celkem 105 302 220 000
15.5.2030[Statni dluhopis 94. emise | cz0001004477 | 15.5.2015] 0,95 108643 210 000
2030 celkem 108 643 210 000
13.3.2031[Statni dluhopis 121. emise [ czooo1o0s888 | 13.3.2020] 1,2] 70 911 490 000
2031 celkem 70 911 490 000
13.10.2033[Statni dluhopis 103. emise | cz0001005243 | 13.10.2017| 2| 1131820230000
2033 celkem 113 820 230 000
16.1.2036|1. emise statnich dluhopisti denominovana v japonskych jenechl) XS0240954361 16.1.2006 2,75 6594 900 000,
4.12.2036(Statni diuhopis 49. emise CZ0001001796 4.12.2006 42 49 700 000 000)
2036 celkem 56 294 900 000
24.4.2040[Statni diuhopis 125. emise [ czooo1005920 [ 24.4.2020] 1,5] 13 292 030 000
2040 celkem 13 292 030 000
26.11.2057|Statni dluhopis 53. emise | cz0001002059 [ 26.11.2007] 4,85 19 178 120 000|
2057 celkem 19 178 120 000

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky
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Priloha B3: Vynosy ¢eskych statnich dluhopis

Vyvoj vynost statnich dluhopist Ceské republiky 5 let pred datem ocené

Vynosy dluhopisového kose statnich dluhopisti (mési¢ni pramér) (%) -g 5 -g Vynosy dluhopisového kose statnich dluhopisti (ke konci mésice) (%) -g 5 -g

UK1 UK2 UK3 -z .g «‘2 UK1 UK2 UK3 -g ag -g

Vynos kose Vynos kose Vynos kose = s g Vynos kose Vynos kose Vynos kose = s g

statnich statnich statnich E £s statnich statnich statnich E £s

Obdobi dluhopisii s dluhopisti s dluhopisii s = '% = Obdobi dluhopisii s dluhopisti s dluhopisii s = 'g =

primérnou pramérnou primérnou E- = E- primérnou pramérnou primérnou E- £ E-

17} S w 7} S w

zbytkovou zbytkovou zbytkovou = g = zbytkovou zbytkovou zbytkovou = g =

splatnosti 2roky splatnosti 5let splatnosti 10 let - - splatnosti 2roky splatnosti 5let splatnosti 10 let - -

1X.20 0,05 0,58 0,98 1X.20 -0,02 0,42 0,83

VIIl.20 0,04 0,58 0,95 3,271 2,584 VIIl.20 0,05 0,67 1,08 3,264 2,559
VII.20 0,02 0,52 0,86 3,281 2,594 VII1.20 0,00 0,52 0,84 3,273 2,569
VI.20 0,08 0,52 0,86 3,291 2,606 VI.20 0,07 0,47 0,81 3,283 2,581
V.20 0,13 0,57 0,92 3,301 2,618 V.20 0,04 0,53 0,78 3,294 2,593
V.20 0,71 1,06 1,28 3,311 2,629 V.20 0,54 0,97 1,19 3,304 2,606
111.20 1,27 1,23 1,28 3,319 2,637 111.20 0,76 1,13 1,35 3,313 2,615
11.20 1,57 1,52 1,47 3,328 2,645 11.20 1,54 1,36 1,18 3,322 2,623
1.20 1,55 1,51 1,62 3,335 2,652 1.20 1,50 1,53 1,50 3,331 2,632
XI.19 1,36 1,31 1,51 3,343 2,657 XI1.19 1,49 1,45 1,60 3,339 2,638
X1.19 1,33 1,32 1,47 3,350 2,664 X1.19 1,34 1,26 1,45 3,346 2,644
X.19 1,17 1,23 1,32 3,358 2,670 X.19 1,23 1,23 1,39 3,354 2,651
1X.19 1,07 1,13 1,24 3,367 2,679 1X.19 1,21 1,26 1,32 3,363 2,658
VIIL19 0,85 0,89 0,99 3,376 2,687 VIIL19 0,87 0,88 1,00 3,372 2,666
VIL.19 1,35 1,31 1,36 3,387 2,699 VIL19 1,09 1,14 1,18 3,382 2,678
VI.19 1,52 1,43 1,58 3,395 2,707 VI.19 1,44 1,29 1,49 3,392 2,688
V.19 1,62 1,57 1,86 3,403 2,713 V.19 1,60 1,53 1,71 3,401 2,695
Iv.19 1,63 1,63 1,82 3,410 2,718 Iv.19 1,64 1,61 1,90 3,408 2,700
111.19 1,71 1,70 1,82 3,417 2,723 111.19 1,68 1,68 1,77 3,415 2,704
11.19 1,74 1,61 1,76 3,424 2,727 11.19 1,77 1,73 1,84 3,422 2,710
1.19 1,66 1,60 1,85 3,431 2,733 1.19 1,68 1,53 1,73 3,429 2,714
XI1.18 1,52 1,71 2,01 3,438 2,737 XI1.18 1,48 1,59 1,96 3,437 2,720
X1.18 1,49 1,79 2,07 3,445 2,741 X1.18 1,56 1,78 2,06 3,444 2,724
X.18 1,44 1,81 2,14 3,451 2,745 X.18 1,50 1,82 2,12 3,450 2,727
1X.18 1,34 1,70 2,14 3,457 2,748 1X.18 1,39 1,82 2,16 3,456 2,731
VII.18 1,26 1,55 2,14 3,463 2,751 VII.18 1,27 1,55 2,07 3,462 2,734
VIL18 1,09 1,44 2,11 3,469 2,754 VIL.18 1,15 1,49 2,16 3,469 2,737
VI.18 0,89 1,41 2,14 3,475 2,757 VI.18 1,07 1,50 2,19 3,475 2,740
V.18 0,70 1,21 1,89 3,481 2,761 V.18 0,72 1,29 2,00 3,481 2,743
Iv.18 0,60 1,05 1,74 3,488 2,765 V.18 0,64 1,05 1,71 3,488 2,747
111.18 0,62 1,09 1,81 3,497 2,771 111.18 0,63 1,08 1,76 3,496 2,753
11.18 0,55 1,07 1,82 3,504 2,777 11.18 0,62 1,05 1,82 3,505 2,759
1.18 0,46 0,99 1,77 3,512 2,782 1.18 0,57 1,11 1,86 3,513 2,765
XI.17 0,19 0,68 1,50 3,520 2,788 XI.17 0,60 1,05 1,62 3,521 2,770
X1.17 0,31 0,87 1,68 3,530 2,796 X1.17 0,14 0,82 1,63 3,530 2,777
X.17 0,12 0,63 1,45 3,539 2,803 X.17 0,21 0,74 1,56 3,539 2,784
1X.17 -0,29 0,10 0,97 3,549 2,812 1X.17 -0,11 0,27 1,22 3,549 2,792
VIIL17 -0,33 0,09 0,83 3,561 2,826 VIIL17 -0,30 -0,02 0,81 3,560 2,803
VIL17 -0,29 0,14 0,90 3,574 2,843 VIL17 -0,40 0,19 0,84 3,574 2,821
VI.17 -0,25 -0,03 0,77 3,587 2,859 VI.17 -0,15 0,10 0,92 3,587 2,838
V.17 -0,24 0,04 0,74 3,601 2,877 V.17 -0,32 -0,10 0,62 3,601 2,854
Iv.17 -0,23 0,16 0,96 3,615 2,896 Iv.17 -0,18 0,17 0,87 3,615 2,875
111.17 -0,44 0,10 0,87 3,628 2,912 111.17 -0,37 0,15 0,96 3,629 2,893
11.17 -0,53 0,09 0,63 3,641 2,929 11.17 -0,48 0,04 0,68 3,643 2,909
1.17 -0,88 -0,22 0,47 3,656 2,952 1.17 -0,61 -0,13 0,52 3,658 2,930
XIl.16 -0,81 -0,21 0,53 3,672 2,979 XIl.16 -0,94 -0,20 0,47 3,674 2,956
XI.16 -0,73 -0,17 0,55 3,688 3,005 XI.16 -0,72 -0,17 0,54 3,690 2,984
X.16 -0,74 -0,17 0,37 3,704 3,030 X.16 -0,87 -0,21 0,49 3,706 3,011
1X.16 -0,50 -0,19 0,25 3,720 3,063 1X.16 -0,57 -0,20 0,26 3,723 3,039
Vill.16 -0,22 -0,09 0,29 3,738 3,102 Vill.16 -0,32 -0,13 0,24 3,741 3,079
VIL.16 -0,13 -0,02 0,37 3,756 3,140 VIL16 -0,13 -0,04 0,33 3,759 3,120
VI.16 -0,05 0,05 0,45 3,773 3,174 VI.16 -0,09 0,03 0,43 3,778 3,157
V.16 -0,04 0,07 0,46 3,790 3,206 V.16 -0,01 0,11 0,51 3,795 3,191
V.16 -0,08 0,04 0,43 3,807 3,239 V.16 -0,07 0,06 0,45 3,813 3,222
111.16 -0,17 -0,10 0,35 3,825 3,273 111.16 -0,06 0,00 0,38 3,831 3,256
11.16 -0,18 -0,08 0,46 3,843 3,312 11.16 -0,21 -0,13 0,36 3,849 3,294
1.16 -0,21 0,04 0,62 3,861 3,346 1.16 -0,10 0,01 0,61 3,868 3,333
XII.15 -0,38 -0,11 0,49 3,878 3,376 XII.15 -0,37 -0,08 0,53 3,886 3,364
X1.15 -0,33 -0,05 0,49 3,896 3,411 X1.15 -0,33 -0,10 0,47 3,904 3,398
X.15 -0,28 -0,05 0,56 3,914 3,447 X.15 -0,33 -0,06 0,47 3,923 3,436

Zdroj: CNB, databéaze ¢asovych fad ARAD
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Priloha C1: STATUS stavebni a.s. — nemovitosti

ZNALECKY POSUDEK
ke stanoveni odhad obvyklych cen nemovitosti ve viastnictvi spoleénosti STATUS stavebn|, a.s.
Ptedmét ocenéni:
Nazev nemovité véaci: Nemovité vicl ve vasinictvi spoleénosti STATUS stavebnl, as
Pozemky parc. &,
Ostatni stavby:
Katastrélni uzemi: Jintava, Kunratice, Roimberk nad LV E: 16306, 168, 55 204, 412
Vhavou, Leskovice, Kieledns u
Humpcice
Viastnik stavby STATUS stavebni a.s., Nadrazni 888, 39601 Humpolec, spoiuviasticky podil: 1/ 1
Viasinik pozemku.  STATUS stavebai a s Nadrazni 988. 356071 Humpolec, spoluviastnicky podil: 1/1
’ Objednatel: CYRRUS CORPORATE FINANCE, a.s. tel.:
Adresa: Na Florenci 2116 /15, 11000 Praha 1
UCEL OCENENI: __ Pro drazbu akcil podle stavu ke dni 30.9.2020 |
Obvyklé ceny Stav ke dni / Prohlidka:  30.9.2020 { 16.12.2020
Pozemek p & 5070 kG 8 000 Ké&
Jinlava
Pozemek p.& 204712 1100 000 K&
k (. Kunratice
Pozemek pt. 52 k.0 50 000 K&
Ro2zmberk nad Vitavou
Pozemek p.¢ 1005 k.u 240 000 K¢
Leskovce
Chataev.t. 98 nagpt 800 000 K&
i 434/25 ku Kleteéné u
Humpolce
CELKEM 2 198 000 K&

Vypracoval:  Ing. Martin Vetchy
Adresa. Lidicka kolone 2752 / 9, 585 05 Jinlava
Datum: 28.12.2020

Tenio

G Myromtss taa s 0
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NALEZ - SOUHRNNE INFORMACE O OCENOVANE NEMOVITE VECI

stavajici stav budouci stav

Porovnavaci hodnota 819750 K¢ OKe
\ynosova hodnota OKe OKe
\V&cna hodnota 1942350 K¢ OKe
Reprodukéni hodnota - hiavni stavby 1122 000 K& O Ké
Reprodukéni hodnota - vedlej$ich staveb 0Ke O Ké
Obvykla cena 67 000 000 K&

- 2 toho hodnota pozemku 1437 450 K& OKe

Celkovy popis nemovité véci (zakiadnl popis)

k.. Jlhiava
Pozemek p.&. 5070/109 k.U. Jiblava se nachazi v sevemi ¢asti zastavéného Uzemi krajského mésta pfi ulici Jifiho 2
Podébrad, kde tvofi izky pas za parkovistém u bytovych domi. Pozemek ma vyméru 15 m a kulturu ostatni plocha.

ku, Kunratice

Pozemek p.&. 2047/2 tvofi funkéni celek s domem &.p. 352 a pozemky p.c. 2045 a 2047/2 k.0. Kunratice, na
phovychodnim okrajl Prahy v Kunraticich, v zastavbé redinnjch doml, DUm | uvedené pozemky viasinl spoleénost
STATUS Holding, a.s., dim |e u2ivan jako ubytovna.

Pozemek p.&. 5/2 tvoli funkZni celek s domem ¢.p. 7 na pozemku p.&. st. 5 a s pozemky p¢. st 5apé 4 kU RoZmberk
nad Vitavou. Jedna se o stary objekt byvaié &koly v fadové historické 2astavbé pfi pravém bfehu feky Vitavy severné
od farniho kostela v tésném sousedsty| s farou uprostfed Vnitiniho mésta RoZmberka nad Vitavou, Dum je pamatkove
chrangn, Dum | uvedené pozemky viasini spoleénost STATUS Helding, as..

k.u. Leskovice
Pozemek pé&. 1005 k. Leskovice se nachazi cca 300 m severné od zastavéne éasti obce, kde tvofi uzky pas
nevyuiého pozemku pedél 2elezniéni tratl

k.U Kietednd u Humpolce
Na LV je zapsan rekreadni objekt - rekreaéni chata e.é 98 nachazejici se ve vétsi rekreadni oblasti pobli2 Sedicke
pfehrady u okraje lesa, na pozemku p.¢. 434/25. Pozemek je jiného viastnika.

Piehled listu viastnictvi

ST VLASTNICTVI &islo 16308
raj: CZ063 Kra| Vysotna Okres: CZ0632 Jihlava
Obec: 588846 Jihlava Katastralni tzemi: 858673 Jihlava
Jlice: to. 801
Viastnicl Podil
PO 1ICO: 46879120 STATUS stavebni as. Nadra2ni 998, 39601 Humpolec 11
ozemky i
5070/109 Pozemkova parcela  Parcela KN 15 m* ostatni plocha
IST VLASTNICTVI &islo 168
raj: CZ010 Hiavni mésto Praha Okres: CZ0100 Hiavni mésto Praha
554782 Praha Katastraini izemi: 728314 Kunratice
lice; Videnska go. 150
lastnici Podil
G 1C0: 46679120 STATUS stavebnias. NadraZni $88. 39601 Humpolec 11
ozemky
204712 Pozemkova parcela  Parcela KN 142 m* ostatni plocha
ST VLASTNICTVI &islo 55
3| CZ031 Jihotesky Okres: €Z0312 Cesky Krumlov
bec: 545767 Rozmberk nad Vitavou Katastraini Gzemi: 742741 RoZmberk nad Vitavou

.2.
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Ulice: RoZmberk nad Vitavou éo.: 7
astnici Podil
0 1ICO: 46570120 STATUS stavebnlas, Nadrazn| 998, 30601 Humpolec 11
ozemky
512 Pozemkova parcela  Parcsia KN 33m’ ostatni piocha
LIST VLASTNICTVI ¢islo 204
Kraj: CZ063 Kraj Vysodina Okres: CZ0833 Pelhfimov
IObec: 548235 Leskovice Katastralni uzemi: 680038 Leskovice
Ulice: éo.: 601
\Viastnici Podil
0 ICO: 48672120 STATUS stavebni as. Nadrazni 898, 30601 Humpolec 11
ozemky ’
1005 Pozemkova parcela  Parcels KN 4889 m” ostatni plocha ‘
T VLASTNICTVI islo 412
raj: CZD63 Kraj Vysodina Okras: CZ0633 Pelhfimov
bec. 547998 Humpolec Katastrainl uzemi: 668181 Kieteéna u Humpolce
Ulice: éo. 601
astnici Podil
0  ICO: 46679120 STATUS stavebnias. Nadraznl 898, 39601 Humpolec 111
tavby stavba Je soucasti pozemku|
ast obce Kletetna Stavba pro individualni rekreaci ¢.e. 68 na pozemku p.&, 434125 NE
'ozemky
43425 Pozemkova parcela  Parcela KN 90 m* lesni pozemek
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POSUDEK - OCENENI

Obsah odhadu

Cast 1. k.0. Jihlava
1.1. Ocenéni pozemku
1.1.1 Pozemek p.&. 5070/109

Cast 2. k.0. Kunratice
2.1. Ocenéni pozemku
211 Pozemek p.t. 204772

Cast 3. k.i. Rozmberk n. Vit.
3.1. Ocenéni pozemku
3.1.1 Pozemek p.t. 52

Cast 4. k.0. Leskovice
4.1. Ocenéni pozemka
41.1 Pozemek p.¢. 1005

Cast 5. k.0. Kleteéna u Humpolce

5.1. Ocenéni nakladovou metodou
5.1.1 Rekrealni chata ev.t. 98

5.2. Ocenéni porovnavaci metodou
521 Rekreatnichata ev.t. 98

Postup ocenéni

Ccenénl nemowvitych véci ve viastnictvi spoleénosti STATUS stavebni, a.s., Je provedeno dvéma ze ffi
zakladnich metodami, metodou nakladovou (vécnou) a metodou porovnavaci. U pozemkl je ocenénl
vécnou a porovnavaci metodou shodné, u stavby jsou pou2ity metoda nakladova (vécnd) a metoda
porovnavacl samostatné.

Cast 1. k.. Jihlava

1.1. Ocenéni pozemku
1.1.1 Pozemek p.c. 5070/109

Zakladni popls ocenovanych pozemku

Pozemek p.&. 50701108 k.u. Jihlava se nachazi v severni ¢asti zastavéného uzemi krajského mésta pfi ulici Jifiho 2
Podébrad, kde tvofi uzky pas za parkovistém u bytovych domu. Pozemek ma vyméru 15 m a kulturu ostatni plocha.

Stanoveni a zduvodnéni jednotkové ceny pozemku

Pozemek navazuje na parkoviété a vefejné prostranstvi kolem bytovych domu, obdobné pozemky se v phiavé zpravidia
prodavaji za Eastky kolem 500.- K&/m2. S ohledem na GEel vyuZiti, ale dobrou polohu a velikost uvauji sazbu 500,-
Ké&/m2

Druh pozemku Parcela & Vyméra Jednotkova cena  Viastnicky podil Celkova cena

m K&m? pozemku K&

ostatnl plochs 5070/109 15 500 11 7500
ostatni plocha 20472 142 111 0
ostatni plocha a2 3 i1 0
ostatn| plocha 1005 4889 11 0
lesni pozsmek 43425 % 11 0
Celkova vyméra pozemki: 5169 Hodnota pozemki: celkem: 7500

-4-
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Cast 2. k.u. Kunratice

2.1. Ocenéni pozemku
2.1.1 Pozemek p.c. 2047/2

Zakladni popis ocenovanych pozemku

Pozemek le2l u domu €.p. 352 a s parcelami p.&. 2044 a 2045 k.0. Kunratice tvofi funkéni celek s . dobrym pfistupem 2
Videnské ulice. Je piné zainvestovny, jen mimé svadity.

Stanoveni a zduvodnéni jednotkove ceny pozemku

Obdobné pozemky s poichou v okrajovych castech se prodavaji v cenach od 5.000.- do 15.000,- K&/m2, s ohiedem na
vetsi vymeéru uvauiji 8.000,- K&/m2

Druh pozemku Parcela é. Vyméra Jednotkovacena  Vlastnicky podil Celkova cena

m? Kéim? pozemku Ké

ostatni plocha 204712 142 8000 111 1136 000
Celkova vyméra pozemki: 142 Hodnota pozemko celkem: 1136 000

Cast 3. k.iu. Rozmberk n. VIt.

3.1. Ocenéni pozemku
3.1.1 Pozemek p.c. 5/2

Zakladni popis oceiovanych pozemku

Pozemek tvoli funkéni celek s domem é.p. 7 as parcelamip.é. 4 ast 5k0. Ro2mberk nad Vitavou. Le2i v samém
historickém centru obce v fadové zastavbé u kostela pfi pravém bfehu Vitavy s vyhledem na zamek. Pozemek je piné
Zainvestovany

Stanoveni a zdivodnéni jednotkové ceny pozemku

Obdobné pozemky na vyjimesnym mistech se prodavaii obvykie v cenach od 1.000,- do 2.000 - K&im®. Volim sazbu
uprostfed rozmezi.

Druh pozemku Parcela &. Vyméra Jednotkovacena  Vlastnicky podil Celkova cena

mi Kélm? pozemku Ké

ostatni plocha 52 33 1500 111 48 500
Celkova vyméra pozembkis 33 Hodnota pozemki: colkem: 49 500

Cast 4. k.u. Leskovice

4.1. Ocenéni pozemku

4.1.1 Pozemek p.c. 1005

Zakladni popis ocefiovanych pozemku

Pozemek p.&. 1005 ie2i cca 3200 m savemneé od zastavéné £ast obce, kde tvofl uzky newvyuity pas podé! 2eleznitni trat
Podle uzemniho pianu je pozemek v plose smiseného nezastavéného uzemi - kullumi louka - tedy s jinym vyuitim se
nepctita

Stanoveni a zduvodnéni jednotkové ceny pozemku
Obdobné pozemky pobliz zastavénjch &4sti obci se v soutasné dobé prodavaji v sazbach mezi 20,- a2 100 - Kém’. s

5N
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ohledem na tvar pozemku volim sazbu ve spodni poloviné rozmezi.

Druh pozemku Parcela & Vyméra Jednotkovacena  Viastnicky podil Celkova cena

m Ké&im? pozemku K&

ostatni plocha 1005 4889 50 1/1 244 450
Celkova vyméra pozemki: 4889 Hodnota cealkem: 244 450

Cast 5. k.u. Kleteéna u Humpolce

5.1, Ocenéni nakladovou metodou

5.1.1 Rekreacni chata ev.¢. 98
Ocenovana rekreatni chata ev.c. 98 je samostatna pfizemni stavba, v malé ¢asti podskiepena, se sedlovym krovem, v

némz je 2Fizeno podkrovi.. Vétsi (vnitfni) East chaty je 2déna, ze dvou stran je oplasténa tramkovou konstrukcei, v ni2 je
veranda. Zdivo je provedeno v 1. 25 cm, omitky jsou vapenné, stfedni krytina z etemitovych $ablon, do2ivajici, stfecha je

opatfena Zlaby a svody. 'V objektu je zaveden elektricky proud voda neni pfivedena, musi byt pfinasena, odpady jsou
svedeny do jimky. V 1. PP je  WC a maly skiad, dispozici pfizemi tvofi veranda, obyvaci pokoj s kuchyniskym koutem
(elektricky sporak, kamna na tuha paliva), chodba se schodistém  a daidi pokoj, v podkrovi jsou jesté dva pokoje a
chodba. Stavba ma sniZenou Udr2bu,

Seznam podiazi
[Nszev podiazi Zastavéna plocha Uzitna plocha podiazi
1.NP 90,00 m? 6780 m?
2.NP 55,00 m? 3840 m?
1.PP 6.25 m? 3.00 m?
- Colkem zapotitatelna plocha 109.30m*
Vyéet mistnosti
[Nazav podlazi
Nazev misinoss Podiahova plocha Koeficlent UZ4na plocha
1. NP
objvaci mistnost + kk 2400 m? 1,00 24,00m?2
chodba 450 m? 1.00 4 50m?
pokoj 2140 m? 1,00 21, 40m?
veranda 18,00 m? 1,00 18,00m?
1. NP - cafkem 67,90 m* 8790 m?
2. NP
pekaj 18,80 m? 1,00 18,80m2
pokaj 16,30 m? 1,00 16,80m?
chodba 280m? 1,00 2,80m?
2. NP - cafkem 38,40 m* 3840 m?
1.PP
WC, sklad 3,00 m? 1.00 3,00m?
1. PP - celkem 3,00 m? 3,00 m?
Vypocet obestavéného prostoru
Nazey Obestavénj prostor
1.NP {7.5"12,01°{2,20) = 196,00 m*
2. NP 15,5"10,0)3.070.5) = 82,50 m*
Obestavény prostor - celkem. = 280 50 m?
[Konstrukee Popis
Zaklady zdéné pilite, zakladové pasy
Zdivo v 1. 25 em, oboustranné obljené tramky
Stropy dFevéné
Sttecha krov dfevény, vazany
Krytina osinkocementové Sablony
-6-
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Kiempifské konstrukce pozinkovany plech

Vnitfnl omitky vapenne, stukove

Fasadn| omitky bfizolitové omitky, natéry

Vnéjsi obklady chybi

Vnitini obklady dastelné

Schody dfevéne

Dvefe hiadké piné dvefe

Okna dfevéna, jednoducha

Podlahy obytnych mistnosti prkenny povrch

Podiahy ostatnich mistnosti PVC

\ytapéni kamna na tuha paliva

Elektroinstalace svételna, tfifazova

Bleskosvod chybi

Rozvod vody chybi

Zdroj teplé vody chybi

Instalace plynu chybl

Kanalzace chybi

Vybaveni kuchyné elektricky sporak

Vnittni vybaveni umyvadio, WC

Zachod suchy

Ostatn| chybl

Zastavéna plocha [m?] 90
Obestavény prostor [m) 280,50
Jednotkova cena (JC) [Keimd)] 4000
Rozestavénost % 100,00
Reprodukéni hodnota (RC) Ké 1122000
Stari ok 50
Daisi Zivotnost roku 30
Cpotfebeni % 55,00
Vécna hodnota (VH) K& 504 900

5.2, Ocenéni porovnavaci metodou
5.2.1 Rekreacni chata ev.c. 98

Jsou uvedeny tfi pfikiady - dva realizovane prodeje a jeden ze soutasné nabidky s korekci - stejna lokalita

Rekreaini chata. Rekreaéni chata v osadé mezi Jihlavou a Haviizkovym Brodem v k..
Vétrny Jenikov. u Cemného rybnika. diouhy pfijezd po nezpevnéné cestd, castetndé
2déna, tasteéné dievéna pro 2 rodiny, podkrovi, viasini pozemek, elektfina, dobra
udrZba, opotfebeni cca 40 %, prodana v roce 2019.

Hednoceni: Redukes pramens ceny - prodey v rocs 2018 - koaficent 1,00; Lokalita - srovnateina -
koeficent 1,00, Velikost objektu - mendi - koeficiert 0,90, Proveden! a vybaven - podobné -
kosficent 1,00; Celkovy stay - lepél - koeficient 090 Viiv pozemku - s pozemkem - koeficant 0,30,
Uvaha zpracovatsle ocenéni - srovnataina - koaficient 1,00.

Lokalta Uzitnd Pozemek Dispozice Poladovand Jednotkové Koeficient Upravena cena
plecha cona cena colkovy
Popis stavby & pozemku (| Zdivodnéni koeficentu Ko
m! m? Ké Ka/m? K.
k0. Vétmy Jenikov  80.00 §00 2x241 900 000 11250 0.65

Petrovice u Stokd 84,00 T K33 1890 000 22500 036

Rekreatnl chata, Rekreadn| chata mezi Jinlavou, Havlitkovym Brodem a Humpolcem,
20£n4a, dobry stav, opotfebeni cca 30 %, standardni  vybavenl, prodana v roce 2019,

Modnecenl: Redukes pramens cany - prode) v roce 2019 - kosficent 1.00; Lokalda - lepél -
koeficient 0.90; Valikost objektu - mensi - koeficient 0,80. Provedsni a vybaven - lepéi - koaficent
0.80; Celkovy stav - lepéi - koeficient 0,70; Vliv pozemku - 8 sazemkem - koeficent 0,80; Uvaha

iy B
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Zpracovatele ocendnl - srovnateind - koeficient 1,00,

Kistecna 50,00 30 3+t 1500000 30000 0.24 7200

Rekreacni chats Nabidka s-reaiity, rekreagni chata v k.0, Kleteéna u Sedlické piehrady,
dievénd, dobfe udrZovand, zaveden el, proud, voda, odpady do |imky. viastnl pozemek
30 m’, lokalni vytapéni. sporak na propan-butan, nabidka XI1/2020

Hodnoceni: Redukce pramene ceny - nabidke s-resity - koeficent 0.80. Lokaka - stena -
kaeficient 1,00; Velkost objektu - mendi - keeficient 0,50, Provedeni a vybaveni - lepsi - koeficient
0,90; Celovy stav - lepé! - koeficient 0,75; Viv pozemku - 3 pazemkam - koeficient 0,90, Uvaha
Zpracovatele ocenéni - srovnateina - koeficient 1,00,

Vanaéni koeficient pfed Gpravami: 36.26 % Variaéni koeficisnt po Upravach: 531 %

Uzitna plocha 109,30 m?

Minimaini jednotkova cena 7 200 K&/m? Minimaini cena: 785 960 K¢

Primérmd jednotkavé cena 7 538 Kéim? Primérna cena: 823 903 K4

Maximain jednotkova cena: 8 100 K&im? Maximaini cena: 865 330 K4

Stanovena jadnotkova cena: 7 500 Kéim?* Porovnavaci hodnota: 819 750 K§
Stanoveni obvyklé ceny

Obwyklé ceny nemovitych véoi ve viastnictvi spoleénosti STATUS stavebni. a.s., [sou stanoveny 2a pomoc vysledku
ocenéni metodami vécné a porovnavaci. Pro prvni étyfi pfipady, kdy jsou pfedmétem ocenéni pouze pozemky. splyva
ocenénl porovndvaci a vécné metody, pozemky se ocefiu)l porovnanim,

Pozemek p.&. 5070 v k.0 Jihlava je ocenén zackrouhlenou Lastkou 8 000, Ke.

Pozemek p.¢. 2047/2 k.u. Kunratice je ocenén zackrouhlenou £astkou 1 100 000,- K&,

Pozemek p.é. 52 k.u. Roémberk nad Vitavou je ocenén zaokrouhlenou éastkou 50 000,- K¢,

Pozemek p.&. 1005 k.. Leskovice je ocenén zackrouhlenou £astkou 240 000,- Ke.

Rekreatnl chata ev ¢, 98 vKletetné na pozemku pé 43425 ku Kletednd u Humpoice e ocenén zaokrouhlenou
tastkou 800 000,- K¢,

Celkova obvykla cena nemovitosti ve viastnictvi spoleénosti STATUS stavebnl as. Zinl 2 198 000.- Ke.
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REKAPITULACE OCENENI

Obvykla cena nemovitosti ve vlastnictvi spolecnosti STATUS stavebni, a.s., &ini k 30.9.2020:
celkem ...ooeeerieennnes, T T T T T PP SR RARAN A8 Eysarse ceeeenn 198 000,- KE.

Slovy : dvamllionystodevadesatosmtisic korun Ceskych

V Jintavé dne 28.12 2020 Ing. Martin Vetchy

ZNALECKA DOLOZKA
Znalecky posudek jsem podal jako zralec imenavany pfedsedou Krajského soudu v Brné dne 10.1 1890, €j.

16/90, pro zakladni obor ekonomika, odvétvi ceny a adhady nemovitasti a dne 3.2 1958, ¢ 3052/97, pro
ocefovani podnika

Znalecky posudek byl zapsan pod pof. & 6308 znaleckeho deniku.
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Chata ev.¢. 98_ k.0, Kleteéna u Humpolce

chata od severu

obyvaci pokoj + kk

wWC

-10-
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Prilohy D — STATUS stavebni a.s.
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Priloha D1: Vykaz zisku a ztraty

STATUS stavebni a.s. — vykaz zisku a ztraty (v tisicich CZK)

STATUS stavebni a.s. 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2017 2018 2019 30.09.2020
I Triby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 292471 311798 308756 385985 406765| 293582 302187 320385 350934| 326572 96313
Il Triby za prodej zbo¥i 0 0 0 6 0 0 0 13| 0 0 0
A Vykonova spotfeba 254668| 271095| 254251 306677 361153| 251345 252006] 271603 285491 257569 67939
A 1 Néklady vynalozené na prodané zboii 0 0 0 6 0 0 0 8| 0 0 0

2 Spotieba materidlu a energie 91992| 86715 78610] 96017| 105281 89347| 78377 80243 84043| 68979| 22195
3 Sluzby 162676 184380 175641 210654 255872| 161998 173629 191352 201448 188590 45744
B. Zména stavu zasob vlastni Einnosti -27605| -5254| 6429| 6787| -16759| -3105| -2201] -6237| 4159| -3897| 11700

C. Aktivace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
D. Osobni naklady 60352| 41430 44973| 47309| 49682 47438 45148 45546] 48215 50035 13659
D. 1 Mzdoveé néklady 44347) 30595 33125| 35107| 36880 35084 33356| 33574| 35468 37026 10244

2 :::I‘::: na socidini zabezpeceni, zdravotnipojisténi a ostatni 16005| 10835| 11848| 12202| 12802 12354 11792| 11972| 12747] 13009 3415
21 Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 14131 9621 10566 11147| 11772| 11190| 10813 10916| 11696 11921 3153
22 Ostatni ndklady 1874 1214|1282  1055|  1030] 1164 979) 1056 1051 1088 262
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 19 158 508 1632 3356 3681 3772 2 846 9456 2992 7424 1102
E. 1 Upravy hodnot é éhoa ého majetku 23251  1056| 1835 2860] 3997| 4392| 3085| 2483| 3329| 4310 1102
11 :’: ;7:" hodnot a majetku - 1864 10s6| 1835| 2862| 3997 3768 308s| 2483 3329 4310 1102
Upravy hodnot é sho a sho majetku -
12 o 21387 0 0 -2| 0 624 0 0 0 0 0
docasné
2 Uprava hodnot zasob 0| -585) 0 0 0| 0| 0| 0| 0 0 0
3 Uprava hodnot pohledavek -4093 37 -203] 496| -316 -620| 239 6973 337 3114 0

n. Ostatni provozni vynosy 1242 741 1395 1953| 2064| 2712 2932] 1903[ 1801 4181 65

. 1 Triby zp 6 ého majetku 155 128 87 0 379 1121] 1918 894] 644] 739) 0
2 Triby z prodaného materialu 647| 437 816| 200| 267| 361 566/ 688| 512| 727 65
3 Jiné provozni vynosy 440 176 49| 1753)  1418] 1230 448 321 645|  2715| 0
F. Ostatni provozni naklady -15511]  2260] 2378] 7916| 4191 3244] 5045 5545 4560 7742 505
F. 1 Zustatkova cena pi é ého majetku 46 0 0 33 43 370| 1599 265 0 34 0
2 Zistatkova cena prodaného materialu 412] 0 7 0 0 56/ 527| 640| 476 669) 0
3 Dané a poplatky 1034 706) 666| 630 1018| 774 1052 977| 759) 715| 52
4 Rezervy v provozni oblasti a i naklady pfistich obdobi -21555 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5 Jiné provozni naklady 4552|  1554| 1705] 7253] 3130| 2044| 1867| 3663] 3325| 6324 453
* PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENT 2651 2500 488| 15899 6881 -6400 2275| -3612] 7318] 11880 1473
v. Vynosy z é & majetku - podily 0 0| 0| 0 0 0 0 0| 0| 0 0
Iv. 1 Vynosy z podilii - ovlddand nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 | Ostatni vynosy z podils 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

G. Naéklady vynalozené na prodané podily 0| 0| 0 0 0| 0| 0| 0| 0 0 0

V. Vynosy z ihy ého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
v. B Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladans q o o o o o q o o o o

nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

H. Néklady souvisejici s ostatnim ym finanénim maj 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 700) 151 3348 1036 337, 4121 546 431 332 576 0

Ve ! Vynosové tiroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba N N o N N N 188 8 9 62 °

2 Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 700 151 3348, 1036 337, 4121 358 250 86 14 0
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

). 4 é tiroky a podobné naklady 902 593|  1006| 904 1312 1143 1143 882|  1152]  1006| 79

) 1 Nékladové troky a podobné néklady - ovlddana nebo ovladajici 0 0 o o 0 o 104 87 o o o
osoba
2 Ostatni nakladové troky a podobné naklady 902| 593|  1006) 904 1312] 1143] 1039 795 1152[ 1006 79

VA8 Ostatni finanéni vynosy 13 0| 0 0 123 1) 0| 0| 0 0 0
K. Ostatni finanéni naklady 445| 434] 366 565 716 521 306 340 540 717| 84
* FINANEN{ VYSLEDEK HOSPODARENT -634) -876) 1976 -433|  -1568 2458 -903| <791 -1360] -1147 -163

** Vysledek hospodafreni pfed zdané&nim 2017 1624] 2464 15466 5313] -3942 1372| -4403 5958 10732 1310
L Dafi z pfijmi 310) 130) 411 3239 1828 -27| -36| -37] 373 2705] 0
L 1] Dati z pfijmd splatnd 310| 130 350|  3122( 1906 0 0 0 373|  2705) 0

2| Dafi z pfijmi odlozend (+/-) 0f 0f 61 117 -78 -27 -36) -37| 0 0 0

** Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 1707 1494] 2053| 12227| 3485| -3915| 1408] -4366] 5585| 8028 1310

M. Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spole&nikiim (+/-) 0| 0| 0 0 0| 0| 0| 0] 0 0 0

*x VYSLEDEK HOSPODAREN{ ZA UCETN{ OBDOBI (+/-) 1707 1494 2053 12227 3485 -3915 1408|  -4366 5585 8028 1310
* Cisty obrat za ticetni obdobi 294426] 312690| 313499| 388980 409289 300416] 305665 322732| 353067| 331329] 96378

Zdroj: ucetni zavérky oceriované spole¢nosti, MagnusWeb Bisnode
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Priloha D2: Vykaz zisku a ztraty, horizontalni analyza

STATUS stavebni a.s. — vykaz zisku a ztraty, horizontalni analyza

STATUS stavebni a.s. 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
I Triby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 6,6% -1,0% 25,0% 5,4%| -27,8% 2,9% 6,0%] 9,5% -6,9%
1. Trzby za prodej zboZi n.a. n.a. n.a.| -100,0% n.a. n.a. n.a.| -100,0% n.a.
A. Vykonova spotieba 6,5% -6,2% 20,6% 17,8%| -30,4% 0,3% 7,8%! 5,1% -9,8%
A. 1 Néklady vynalozené na prodané zbozi n.a. n.a. n.a.| -100,0% n.a. n.a. n.a.| -100,0% n.a.
2 Spotfeba materialu a energie -5,7% -9,3% 22,1% 9,6%| -151%| -12,3% 2,4%] 4,7%| -17,9%
3 Sluzby 13,3% -4,7% 19,9% 21,5%| -36,7% 7,2% 10,2% 5,3% -6,4%
B. Zména stavu zasob vlastni éinnosti -81,0%| -222,4% 5,6%| -346,9%| -81,5%| -29,1%| 183,4%| -166,7%| -193,7%
C. Aktivace n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
D. Osobni naklady -31,4% 8,6% 5,2% 5,0% -4,5% -4,8% 0,9% 5,9% 3,8%
D. 1 Mzdové naklady -31,0% 8,3% 6,0% 5,1% -4,9% -4,9% 0,7% 5,6% 4,4%
2 :;:I::;/ na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni 132,3% 9,3% 30% 49% 3,5% 4,5% 1,5% 65% 21%
2.1 Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi -31,9% 9,8% 5,5% 5,6% -4,9% -3,4% 1,0% 7,1% 1,9%
2.2 Ostatni ndklady -35,2% 56%| -17,7% -2,4% 13,0%| -15,9% 7,9% -0,5% 3,5%
E. Uprava hodnot v provozni oblasti -97,3%| 221,3%| 105,6% 9,7% 2,5%| -24,5%| 232,3%| -68,4%| 148,1%
E. 1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku -95,5% 73,8% 55,9% 39,8% 9,9%| -29,8%| -19,5% 34,1% 29,5%
11 Z:,]Z:y hodnot a majetku= | sl 738w seow|  307%|  s7%| -181%| -195%|  341%|  205%
12 Upravy hodnat dioutodobéh hoa mojetki- | o00%|  na|  nal 1000%  na| 1000%  na|  na|  na
docasné
2 Uprava hodnot zasob n.a.| -100,0%: n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3 Uprava hodnot pohledavek -100,9%| -648,6%| -344,3%| -163,7% 96,2%| -61,5%| -3017,6%| -104,8%| -1024,2%
. Ostatni provozni vynosy -40,3% 88,3% 40,0% 5,7% 31,4% 8,1%| -351% -5,4%| 132,2%
. 1 Trzby z prodaného dlouhodobého majetku -17,4%| -32,0%| -100,0% n.a.| 195,8% 71,1%| -53,4%| -28,0% 14,8%
2 Triby z prodaného materidlu -32,5% 86,7%| -75,5% 33,5% 35,2% 56,8% 21,6%| -25,6% 42,0%
Jiné provoznivynosy -60,0%| 179,5%| 256,3%| -19,1%| -13,3%| -63,6%| -28,3%| 100,9%| 321,0%
F. Ostatni i néklady -114,6% 52%| 232,9%| -47,1%| -22,6% 55,5% 9,9%| -17,8% 69,8%
F. 1 Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku -100,0% n.a. n.a. 30,3%| 760,5%| 332,2%| -83,4%| -100,0% n.a.
2 Zlstatkova cena prodaného materidlu -100,0% n.a.| -100,0% n.a. n.a.| 841,1% 21,4%| -25,6% 40,5%
3 Dané a poplatky -31,7% -5,7% -5,4% 61,6%| -24,0% 35,9% -71%|  -22,3% -5,8%
4 Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi -100,0% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5 Jiné provozni naklady -65,9% 9,7%| 3254%| -56,8%| -34,7% -8,7% 96,2%! -9,2% 90,2%
* PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODAREN{ -5,7%| -80,5%| 3158,0%| -56,7%| -193,0%| -135,5%| -258,8%| -302,6% 62,3%
V. Vynosy z ého fii majetku - podily n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
\'A 1 ‘ Vynosy z podilt - ovlddana nebo ovlddajici osoba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2 \ Ostatni vynosy z podil( n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Néklady vynalozené na prodané podily n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
V. Vynosy z iho dlouhodobéh majetku n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladana
V. 1 L n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
VI. Vynosové troky a podobné vynosy -78,4%| 2117,2%| -69,1%| -67,5%| 1122,8%| -86,8%| -21,1%| -23,0% 73,5%
VI. 1 . L L . . et n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. -3,7% 35,9%| 128,4%
Vynosové Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy -78,4%| 2117,2%| -69,1%| -67,5%| 1122,8%| -91,3%| -30,2%| -65,6%| -83,6%
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
J. 3l é iroky a podobné naklady -34,3% 69,6%| -10,1% 45,1%| -12,9% 0,0%| -22,8% 30,6%| -12,7%
L 1 Nékladové troky a podobné naklady - ovlddand nebo ovladajici na na na na na na| -163%| -100,0% na
osoba
2 Ostatni ndkladové Uroky a podobné naklady -34,3% 69,6%| -10,1% 45,1%| -12,9% -9,1%| -23,5% 44,9%| -12,7%
VII. Ostatni finanéni vynosy -100,0% n.a. n.a. n.a.| -99,2%| -100,0% n.a. n.a. n.a.
K. Ostatni finanéni naklady -2,5%| -15,7% 54,4% 26,7%| -27,2%| -41,3% 11,1% 58,8% 32,8%
* FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENT 38,2%| -325,6%| -121,9%| 262,1%| -256,8%| -136,7%| -12,4%|  71,9%| -15,6%
hid Vysledek hospodareni pfed zdanénim -19,5% 51,7%| 527,7%| -65,6%| -174,2%| -134,8%| -420,9%| -235,3% 80,1%
L Daii z pijmi -58,1%| 216,2%| 688,1%| -43,6%| -101,5% 33,3% 2,8%| -1108,1%| 625,1%
L 1 { Dari z pfijmu splatna -58,1%| 169,2%| 792,0%| -38,9%| -100,0% n.a. n.a. n.a.| 6251%
2 ‘ Dafi z pfijmi odlozend (+/-) n.a. n.a. 91,8%| -166,7%| -65,4% 33,3% 2,8%| -100,0% n.a.
*k Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) -12,5% 37,4%| 495,6%| -71,5%| -212,3%| -136,0%| -410,1%| -227,9% 43,7%
M. PFevod podilu na vysledku hospodafeni spolecnikiim (+/-) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
4 VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI (+/-) -12,5%|  37,4%| 495,6%| -71,5%| -212,3%| -136,0%| -410,1%| -227,9%| 43,7%
* Cisty obrat za Géetni obdobi 6,2% 0,3% 24,1% 5,2%| -26,6% 1,7% 5,6% 9,4% -6,2%

Zdroj: ucetni zavérky oceriované spolecnosti, MagnusWeb Bisnode, vlastni propocet
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Priloha D3: Vykaz zisku a ztraty, vertikalni analyza

STATUS stavebni a.s. — vykaz zisku a ztraty, vertikalni analyza

STATUS stavebni a.s. 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2017 2018 2019 30.09.2020
I Triby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%|  100,0%
Il Triby za prodej zbo¥i 00%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%|  00%| 00% 00%  00% 0,0%
A Vykonova spotfeba 87,1%| 869%| 82,3%| 79,5%| 88,8%| 856%| 834%| 84,8%| 81,4%| 78,9%|  70,5%
A 1 Néklady vynalozené na prodané zboii 00%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%  00%  00% 00%  00% 0,0%
2 Spotieba materidlu a energie 315%|  27,8%| 255%| 24,9%| 259%| 304%| 259%| 250%| 23,9%| 21,1% 23,0%
3 Sluzby 556%| 59,1%|  56,9%| 54,6%| 629%| 552%| 57,5%| 59,7%| 57,4%| 57,7%|  47,5%
B. Zména stavu zasob vlastni Einnosti -9,4%|  -1,7%. 2,1% 18%|  -41%| -1,1% -07%| -1,9% 1% -12% 12,1%
C. Aktivace 00%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%|  00%| 00% 00%  00% 0,0%
D. Osobni naklady 20,6%| 13,3%| 14,6%| 12,3%| 122%| 162%| 14,9%| 142%| 13,7%| 153%|  14,2%
D. 1 Mzdoveé néklady 152%|  98%| 10,7% 9,1% 9,1%| 12,0%| 11,0%| 105%| 10,1%| 11,3% 10,6%
) :::I\::: na socilni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni 55% 3% 38% 3% 31% o 3% 3% N - 35%
21 Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 4,8%) 3,1% 3,4% 2,9% 2,9% 3,8%  3,6% 3,4% 3,3% 3,7% 3,3%
22 Ostatni ndklady 06%  04%  04% 0,3% 0,3% 04%|  03%| 03%| 03% 03% 0,3%
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 6,6%| 0,2% 0,5% 0,9% 0,9%! 1,3% 0,9%| 3,0% 0,9% 2,3% 1,1%
E. 1 Upravy hodnot é éhoa ého majetku 7,9%|  03%  06% 0,7% 1,0% 1,5% 1,0%|  08%|  0,9% 1,3% 1,1%
11 :’:;7:" hodnot a majetku - 06%  03% 06%| o7% 0% 13% 10% o8%| 09%| 13% 1,1%
12 Upravy ("’d"at a majetku - 73%  00%  00% 0,0% 0,0% 02%|  00%  00%  00%  00% 0,0%
docasné
2 Uprava hodnot zasob 0,0%|  -02%|  0,0% 0,0% 0,0% 0,0%|  00%| _ 00%|  00%| _ 0,0% 0,0%
3 Uprava hodnot pohledavek -14%|  0,0%|  -0,1% 01%| -01%| -02%| -0,1% 22%| 0% 1,0% 0,0%
n. Ostatni provozni vynosy 04%  02%| 05%| 05%  05%  0,9% 1,0%|  06%  0,5% 1,3%| 0,1%
. 1 Triby zp 6 ého majetku 01%|  00%|  00% 0,0% 0,1% 04%|  06%|  03%|  02%|  02% 0,0%
2 Triby z prodaného materialu 02%  01% 03% 0,1% 0,1% 01%|  02%| 02%| 01%|  02% 0,1%
3 Jiné provozni vynosy 02%  01%| 02% 0,5% 0,3% 04%|  01%| 01%| 02%|  08% 0,0%
F. Ostatni provozni naklady 53%|  07%|  0,8% 21%|  1,0% 1,1% 1,7% 1,7% 1,3% 2,4%| 0,5%
F. 1 Zustatkova cena pi 6 ého majetku 0,0%|  00%|  0,0% 0,0% 0,0% 0,1%|  05%|  01%|  00%| _ 0,0% 0,0%
2 Zistatkova cena prodaného materialu 01%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%|  02%| 02%|  01%|  02% 0,0%
3 Dané a poplatky 04%|  02%|  02% 0,2% 0,3% 03%|  03%|  03%|  02%|  02% 0,1%
4 Rezervy v provozni oblasti a i naklady pfistich obdobi -7,4%|  0,0%|  0,0% 0,0% 0,0% 0,0%|  00%| _ 00%|  00% _ 0,0% 0,0%
5 Jiné provozni naklady 1,6%|  05%|  0,6% 1,9% 0,8% 0,7%|  0,6% 1,1%|  09% 1,9% 0,5%
* PROVOZN{ VYSLEDEK HOSPODARENT 0,9% 0,8% 0,2% 4,1% 1,7%|  -2,2%| 0,8%|  -1,1%) 2,1% 3,6%) 1,5%
V. Vynosy z é Eniho majetku - podily 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 0,0%] 0,0%
Iv. 1 Vynosy z podilii - ovlddand nebo ovladajici osoba 0,0%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%  00%|  00% 00%  0,0% 0,0%
2 | Ostatni vynosy z podils 00%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%|  00%| 00% 00%  00% 0,0%
G. Naéklady vynalozené na prodané podily 0,0%!| 0,0%! 0,0%! 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%! 0,0%! 0,0%! 0,0%: 0,0%
V. Vynosy z ihy ého finanéniho majetku 00%  00% 00% 00% 00% 00% 00%  00% 00%  0,0% 0,0%
v. B Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladans oo%l oo oo 00% 00% oo%|  oow oo oo%l  oow 00%
nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 00%  00% 00% 0,0% 0,0% 00%  00% 00% 00%  00% 0,0%
H. Néklady souvisejici s ostatnim ym finanénim maj 00%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%  00%| 00% 00%  00% 0,0%
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 0,2%| 0,0%! 1,1% 0,3% 0,1%! 1,4% 0,2%| 0,1% 0,1% 0,2% 0,0%
VI 1 . - L - . 0,0%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%  01%| 01%| 01%|  02% 0,0%
Vynosové tiroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 0,2%| 0,0%! 1,1% 0,3% 0,1% 1,4% 0,1% 0,1%! 0,0%! 0,0%: 0,0%
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 00%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%  00%  00% 00%  00% 0,0%
). 4 é tiroky a podobné naklady 03%  02%| 03% 02% 03% 04%  04%| 03% 03%  03% 0,1%
) 1 :::\baadove aroky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
2 Ostatni nakladové troky a podobné naklady 03%  02%| 03% 0,2% 0,3% 04%| 03%| 02%| 03%| 03% 0,1%
Vil Ostatni finanéni vynosy 0,0%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%|  00%| 00% 00%  0,0% 0,0%
K. Ostatni financni naklady 02% 01%| 01% 0,1% 0,2% 02%| 01%| 01% 02% 02% 0,1%
* FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ -0,2%) -0,3% 0,6% -0,1% -0,4% 0,8% -0,3% -0,2% -0,4% -0,4% -0,2%
i Vysledek hospodareni pfed zdanénim 0,7%| 0,5%! 0,8% 4,0% 1,3% -1,3%) 0,5%)| -1,4%] 1,7% 3,3% 1,4%
L Dait z pfijmii 0% 00% 01%] 08% 04% 00% 00% 00% 01%  08% 0,0%
L 1] Dati z pfijmd splatnd 01%|  00%|  01% 0,8% 0,5% 00%|  00%|  00%  01%|  08% 0,0%
2| Dari z pfijmd odlozend (+/-) 00%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%  00%| 00%| 00%  00% 0,0%
** Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 0,6%  05%  07% 32%|  09%| -13%|  05% -1,4% 1,6% 2,5%) 1,4%
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikiim (+/-) 00%  00%  00% 0,0% 0,0% 00%  00% 00%[ 00% 00% 0,0%
whk VYSLEDEK HOSPODAREN( ZA UCETNi OBDOBI (+/-) 0,6% 0,5% 0,7% 3,2% 0,9% -1,3% 0,5% -1,4% 1,6%. 2,5% 1,4%
* Cisty obrat za ticetni obdobi 100,7%| 100,3%| 101,5%| 100,8%| 100,6%| 102,3%| 101,2%| 100,7%| 100,6%| 101,5% 100,1%

Zdroj: Gcetni zavérky oceriované spole¢nosti, MagnusWeb Bisnode, viastni propocet
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Priloha D11: Provozni ziskova marze zdola

Zakladni model ziskovosti, provozni ziskova marze shora, je doplnén o diléi pfedpoklady
jednotlivych nakladovych polozek. Tzv. zdola je tedy ziskova marZze modelovana na zakladé
pfedpokladu o vyznamnosti jednotlivych polozek nakladd (a vynosu) vzhledem k trzbam.

Odpisy jsou modelovany samostatné v ramci jiného generatoru hodnoty (spolu s investicemi do
dlouhodobého majetku).

Zakladnimi polozkami nakladu pfedstavujicich v bézném obdobi penézni tok jsou:
e sluzby,

e o0sobni naklady a

e spotfeba materialu a energie.

Ostatni nakladové polozky jsou malo vyznamné.

Sluzby

Sluzby predstavuji dlouhodobé cca 55 — 59 % trzeb. Jde o nejvétsi nakladovou skupinu, dle
dodanych obratovych predvah tvofenou predevsim blize nespecifikovanymi ostatnimi sluzbami,
patrné z velké &asti subdodavkami véetné sezonnich &i narazovych praci OSVC, doplnénymi
hlavné opravami dlouhodobého majetku, popf. naklady na pfepravu. Vzhledem k rozdéleni
spole€nosti v roce 2010 a odstépeni nemovitosti, které spoleénost vyuziva ke svému provozu,
je soudasti sluzeb rovnéz najemné.

U skupiny Ize o¢ekavat velky podil nakladu variabilnich (ostatni sluzby, které tvofi rozhodujici
Cast celé nakladové skupiny). Charakter fixnich naklad ma predevsim najemné, popf. nékteré
dalSi polozky (z &asti opravy).

Vzhledem k hodnocené konkurencni sile spole¢nosti je modelovan obdobny podil nakladu na
sluzby na trzbach jako v minulosti. Spole¢nost zfejmé nebude schopna zvySovat marzi na urok
subdodavatelt z fad vétSich & specializovanych spolegnosti, u mensich firem a OSVC jsou
vydélky obecné nizsi, zde je otazkou prostor pro snizovani cen. Na druhou stranu je spole¢nost
dostatecné velkou, aby byla schopna svou marzi z vétsi &asti kontrolovat, napf. pfipravou
novych projektd v ramci skupiny atd.

Modelovany podil sluzeb na trzbach v dalSich letech &ini 57,75 %, o néco malo vice nez &ini
primér poslednich 5 let, kdyz vysledek zvlasté roku 2019 Ize povazovat za spiSe
neopakovatelny. V absolutnim vyjadfeni bude jejich vySe na po&atku modelovaného obdobi
podobna jako na konci historického.

Osobni naklady

Osobni naklady dokazala spole¢nost v minulych letech pomérné efektivné fidit. Do roku 2013 —
2014, kdy rostly jeji trzby, navySovala pocet zaméstnanctl, po nasledujicim poklesu trzeb jej
dokazala s menSim zpozdénim snizit na uroven zajistujici v prdméru standardni ziskovost.
Pocet pracovnikl klesal prakticky az do roku 2018.

Nakladovost se pohybovala v letech 2011 — 2019 mezi 12 — 16 % s pramérem prakticky
uprostfed tohoto rozpéti. V roce 2019 pres stagnaci poctu pracovnikl doslo k ristu nad 15 %,
patrné vlivem napéti na pracovnim trhu. Toto by na jednu stranu mélo diky epidemické situaci
vroce 2020 a ocekavanému ekonomickému poklesu polevit, na stranu druhou bude
stavebnictvi postizeno odchodem ¢&asti zahraniénich pracovnikli do domovskych zemi a
komplikacemi pfi jejich navratu zplsobenymi protiepidemickymi opatfenimi. Prostor pro pokles
nakladovosti tak k datu ocenéni spisSe neni.
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Do dalSich let je modelovana nakladovost osobnich naklad( mirné nad jiz tak nadpridmérnou
urovni roku 2019, tzn. ve vySi kolem 15,5 %. Vzhledem k plynulému oCekavanému vyvoji trzeb
se v ramci sestaveného modelu nebude pfili§ ménit pocet pracovniku.

Prima spotreba

Spotfeba materidlu a energie je relativné vyznamnou nakladovou skupinou, tvofenou dle
dodanych obratovych pfedvah pfedevsim spotfebou materialu. Ten spole€nost nakupuje od
sesterské spolecnosti Stavebniny STATUS s.r.o., jelikoZz s ohledem na odstépeni nemovitosti
nevlastni dostate¢né skladové kapacity. V rozvaze evidovany material je tak pfes vyznam
uvedené nakladové polozky velmi omezeny. Zachyceno je az jeho pouziti v ramci nedokoncené
vyroby.

Kromé& spotfeby materialu je ve skupiné uc¢tovana vyraznéjSi spotfeba pohonnych hmot,
drobného majetku a dal$i méné vyznamné polozky. Patrné jde spiSe o variabilni naklady.
Nakladovost celé skupiny se posledni roky pohybuje mezi 20 — 25 % trzeb. Ke konci obdobi
klesla spiSe na dolni hranici pasma. Je mozné, Ze po roce 2018 jiz ¢asteCné polevilo napéti
zpusobené nedostatkem nékterych stavebnich materialli (cihel apod.).

V dalSich letech je modelovana v uvedenych mantinelech, spiSe mirné nad primérem obou
hodnot, tzn. mirné nad 22,5 % trzeb. Pro pokles na spodni hranici patrné neni prostor, naopak
rust nakladd by méla byt spole¢nost schopna promitnout do kalkulace vynosu.

Ostatni polozky

Zbylé provozni vynosy a naklady jsou relativné marginalni:

e jiné provozni vynosy maji objem spide ve stovkach tisic CZK, jde hlavné o nahrady od
pojistoven; neprovozni vynos z prodeje problematické pohledavky v roce 2019 neni do
modelu promitnut,

e dané a poplatky se pohybuji kolem 0,75 milionti CZK ro¢né, jde hlavné o dan silni¢ni, popf.
ostatni dané a poplatky,
pohledavky vyhodnoceny jako neprovozni, bez néj jde o dary, pokuty, pojisténi, pfispévek
zaméstnavatele na penzijni pfipojisténi aj. bézné se opakujici polozky,

e ostatni financni naklady, tzn. bankovni poplatky jsou vice méné stalé,

e ostatni finanni vynosy spole¢nost v poslednich letech neuctuje.

VysSe uvedené polozky jsou modelovany na drovni primérné nakladovosti minulych let, oCisténé
0 neprovozni a mimoradné polozky (viz jiné provozni vynosy a naklady). Jejich nakladovost se
v jednotlivych pfipadech pohybovala v fadu setin az nizSich desetin procenta trzeb, u jinych
provoznich naklad( jde o cca 1 %.

Nakladové uroky jsou modelovany spolu s modelem splatek uvér(.

Model vynosovych uroku je zaloZzen na odhadu mezibankovni sazby PRIBOR (dle prdméru
odhadd Kolokvia MF CR aktualniho datu ocenéni). S ohledem na maly objem pené&znich
prostfedkl zvlasté na pocatku historického obdobi nepujde o zasadni polozku. Na vysi urok
se projevi k datu ocenéni rovnéz viditelny propad mezibankovnich sazeb reagujici na politiku
CNB a snahu o podporu ekonomiky na prahu hospodéafské krize vyvolané epidemii koronaviru.
Vyznamnéjsi opétovny rust urokovych sazeb byl u¢astniky kolokvia predpokladan az v roce
2023.

Sazba dané z pfijmu pravnickych osob je modelovana na drovni platné k datu ocenéni, tedy ve
vySi 19 %.
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Vyvoj sazeb PRIBOR (v %)
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Zdroj: CNB, viastni zobrazeni
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Priloha D12: Upraveny pracovni kapital

Zasoby

Zasoby spole€nosti jsou druhou nejvyznamnéjsi slozkou obéznych aktiv, jedna se témér
vyhradné& o nedokon&enou vyrobu. Pfesto, Ze material je hlavni polozkou pfimé spotieby
s rocnim obratem v fadu vysSich desitek miliond CZK, jeho zasoby jsou velmi omezené. Po
rozdéleni spolec¢nosti v roce 2010 nedisponuje vliastnimi skladovacimi kapacitami a zasoby tak
nakupuije dle potfeby od sesterské spolecnosti Stavebniny STATUS s.r.o. k pfimé spotfebé.

Struktura zasob (v tisicich CZK)

[ [ 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 [ 2015 | 2016 | 2017 [ 2018 [ 2019 [ ix-20 |

Material 862 722 8s6]  1748] 1991 1162] 1109] 1120 1266 1230
Nedokongend vyrobaapolotovary |  46148] 39720] 32933 49692] 52797 54998] 61235] s57076] 60973] 49273
Zésoby brutto 47010 40442] 33789 51440] 54788 56160| 62344 58186| 62239 50503
[Korekce zasob | of of 0 0 0 0 0 0 0 0

Zdroj: vyrocni zpravy, tucetni zavérky

Doba obratu zasob materialu &ini cca 1 — 1,5 dne. Na této urovni, resp. blizko jeji doIni hranici
je modelovana i nadale.

Doba obratu zasob (ve dnech)

| | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 |

Material 1,4 0,9 0,7 1,2 2,3 1,9 1,3 1,1 1,3
Nedokoncena vyroba a polotovary 50,2 50,1 33,9 36,6 62,8 64,2 65,3 60,7 65,1
Zasoby brutto 51,7 51,0 34,6 37,7 65,1 66,1 66,6 61,8 66,4
|Korekce zdsob 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Zdroj: vlastni odhad

V pfipadé modelu nedokoncené vyroby je zjevné, ze se absolutni objem i doba obratu posunuly
v poslednich péti letech na vyS$si Uroven. Naopak k datu ocenéni zfejmé vlivem sezénniho
prubéhu praci, doslo k poklesu nedokon¢ené vyroby. Ten bude patrné vyrovnan ve zbylych
kvartalech finanéniho roku 2020. Doba obratu nedokoncené vyroby je tak modelovana dle
poslednich let, tzn. kolem 65 dni. To povede k rlstu absolutniho objemu bé&hem zbylé &asti
finan€niho roku 2020. Modelovana vyse je velmi podobna stavu ke konci roku 2019, v dalSich
letech se bude vyvijet jiZz plynuleji v ndvaznosti na vyhled prvniho generatoru hodnoty, tedy
trzeb.

Dlouhodobé pohledavky

Dlouhodobé pohledavky spole¢nost STATUS stavebni a.s. neeviduje viibec, pouze v roce 2012
se jednorazové objevila polozka 2,6 miliond CZK v jinych pohledavkach. Z tohoto duvodu
nejsou modelovany ani v dal§im obdobi.

Kratkodobé pohledavky

Kratkodobé pohledavky spole€nosti STATUS stavebni a.s. jsou ve vztahu k zasobam relativné
jesté vyznamnéjsi, zvlasté v brutto hodnoté. Jejich nejvétsi ¢ast tvori pohledavky z obchodnich
vztah(, doplnény byly zvlasté v poslednich péti letech pohledavkou vic¢i STATUS Holding, a.s.
na financovani jejiho provozu (vyhodnocenou jako provozné nepotifebnou) ¢i do roku 2019
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jinymi pohledavkami, které mély charakter investic nadbyteéné vySe penéznich prostredku
(rovnéz vyhodnocenymi jako provozné nepotfebné). Kromé& toho se v menSim rozsahu
pravideln& opakuji poskytnuté zalohy ¢&i pohledavkami z titulu dani.

Struktura kratkodobych pohledavek (v tisicich CZK)

[ [ 2011 | 2012 | 2013 | 2014 [ 2015 [ 2016 [ 2017 | 2018 | 2019 | 1x-20

Pohledavky z obchodnich vztahi 61735 112611] 116125] 115787] 72734] 76353] 84168] 100224 77087] 105964
Pohledavky - ovladana

ohledavky - ovlddand nebo 0 0 o 2152| 10260| 12557 8126| 12239| 12014 11810
ovladajici osoba
Pohledévky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0 254 1054, 1308
Stat - darové pohledavky 2434 1892 1915 649 6903 544 497 123 0 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 5324 1601 5887 1824 10753] 3790 9000 1260] 3179] 4393
Jiné pohledévky 15019)  1576]  1156]  6956] 10525 10045]  7963] 3799 0 0
Kratkodobé pohledavky brutto 84512 117680 125083| 127368] 111184] 103289 109754] 117899] 93334] 123475
[Korekce pohledavek - obchodnich | 5426] 5223  5719] 5403 4783 4545 11517] 10926] 14295] 14295

Zdroj: vyroéni zpravy, ucetni zavérky

K obchodnim pohledavkam jsou uctovany pomérné vyznamné korekce. Hlavni problémové
polozky spoleé¢nost vymaha soudné&, ovsem vzhledem k tomu, Ze jde o pohledavky za subjekty
v konkurzu, po splatnosti 5 a vice let, Ize pochybovat o uspéchu. Vytézek patrné nepokryje
naklady Fizeni.

Doba obratu kratkodobych pohledavek (ve dnech)

| | 20110 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 [ 2018 | 2019 |

Pohledavky z obchodnich vztaht 71,4 101,6 106,7 102,6 115,6 88,8 90,2 94,6 97,7
Pohledavky - ovlddana neb

onmecavky - oviacana nebo 0,0 0,0 0,0 1,0 7,6 136 11,6 10,4 13,4
ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny vliv 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,7
Stat - dariové pohledavky 3,0 2,5 1,8 1,1 4,6 4.4 0,6 0,3 0,1
Kratkodobé poskytnuté zalohy 7,3 4,0 3,5 3,4 7,7 8,7 7,2 5,3 2,4
Jiné pohleddvky 13,2 9,7 1,3 3,6 10,7 12,3 10,1 6,0 2,1
Kratkodobé pohledavky brutto 97,2 117,9 113,2] 111,7 146,3 127,8 119,7 116,8 116,4
|Korekce pohledavek - obchodnich 6,2 6,2 51 49 6,2 5,6 9,0 11,5 13,9

Zdroj: vlastni odhad

Do dalSich let jsou:

e Obchodni pohledavky modelovany podle primérné doby obratu v minulosti, na Urovni cca
95 dni. Kdatu ocenéni je jejich vySe nadstandardni, patrné vlivem dokon&eni
vyznamnéjSich praci (viz sou€asny pokles nedokon&ené vyroby) &i z jinych sezénnich
dlvodu, béhem zbytku finanéniho roku tak dojde k ur€itym pohyb{im, v dalSich letech budou
jiz vice odpovidat vyvoji trzeb.

e Na urovni odpovidajici minulym letim jsou planovany i korekce pohledavek. V absolutni
vySi tak zlistanou pfiblizné na Urovni evidované k datu ocenéni.

e Pohledavka vuci STATUS Holding, a.s., &i pljcky evidované v jinych pohledavkach, nejsou
v dal8ich letech modelovany. Tyto poloZky byly vyhodnoceny jako provozné nepotfebné,
pro ucel vymezeni provozné nutného pracovniho kapitalu a upraveného pracovniho kapitalu
byly vylou€eny a nejsou tedy planovany ani do budoucna.

e Méné vyznamné slozky pohledavek, tedy dafiové a z poskytnutych zaloh, jsou modelovany
dle minulych let.

Kratkodoby finan€ni majetek

V dané fazi pfipravy modelu ocenéni, tedy odhadu generatort hodnoty, je modelovana pouze
provozné potfebna vySe kratkodobého finanéniho majetku v podobé limitu, ktery bude nasledné
porovnan s vysledkem vykazu o penéznich tocich (pro ureni neprovozni &asti kratkodobého
finanéniho majetku).
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Limitni vySe kratkodobého finanéniho majetku je dlouhodobé& modelovana dle kritéria hotovostni
likvidity na urovni 20 % kratkodobych zavazku véetné €asového rozliseni pasivniho. S ohledem
na dalSi predpoklady finanéniho vyhledu (pohyby v obchodnich pohledavkach a nedokonéené
vyrobé ve zbytku roku 2020, absence modelu pohledavek identifikovanych jako neprovozni,
plan financovani) zpracovatel pfedpoklada, Ze limitu bude dosazeno jiz v roce 2020. Nasledné
by mohla spole¢nost vyplacet dividendy z vySe presahujici provozni potfebnost.

Casové rozli$eni aktivni

Casové rozligeni aktiv je s vyjimkou roku 2016, kdy se jednorazové objevily vyznamnéjsi ptijmy
pristich obdobi, v podstaté nedllezité. Jedna se o naklady pfistich obdobi, v poslednich letech
ve vyS8i kolem 100 tisic CZK.

Na podobné urovni, tedy v podobé doby obratu asi 0,1 dne, jsou naklady pfistich obdobi
modelovany i nadale.

Neurocené zavazky

Dlouhodobé neurocené zavazky spolecnost v poslednich letech neeviduje. Do roku 2016 se
jednalo o odlozenou dan, kterd ovSem v poslednich letech neni zachycena spolu s tim, ze
v roce 2017 doslo k plnému odepsani nemovitosti — rekreacni chaty (navic rozpoznané coby
neprovozni majetek). Soucasti dlouhodobych zavazku jsou jiz jen jiné zavazky, které jsou
ovSem tvofeny mnozstvim drobnych Gvérd na nakup hmotnych movitych véci, pfedevsim
osobnich automobilll. Z toho divodu je tato polozka modelovana v ramci jiného generatoru
hodnoty — financovani.

Kratkodobé neuroCené zavazky spoleénosti STATUS stavebni a.s. tvofi:

e zavazky z obchodnich vtahu v rozpéti 25 — 40 miliond CZK ro¢né, dopInéné pfijatymi
zalohami, které maji pomérné volatilni vyvoj, zfejmé v zavislosti na pribéhu konkrétnich
stavebnich projektu,

e zavazek vlcCi spoleCnosti LINVESTA a.s. ve vySi 17 miliond CZK plus uroky; tato je
rozpoznana jako uro€eny dluh a déle nemodelovana, resp. feSena v rdmci generatoru
hodnoty financovani,

e portfolio béznych zavazkud, napf. vici zaméstnancum, statu atd., s pomérné ustalenym
vyvojem.

Struktura kratkodobych zavazku (v tisicich CZK)

[ [ 2011 | 2012 | 2013 | 2014 [ 2015 [ 2016 [ 2017 [ 2018 [ 2019 [ ix-20

Kratkodobé pfijaté zalohy 4025 4669 964 666 4 896 4263 16 565 17 241 2914 4302
Zéavazky z obchodnich vztah 30565 40 606 37293 63 840 35390 29811 40957 41188 25 261! 35039
Zavazky - ovladana nebo ovladajici 0 0 0 0 5800 10583 0 8 0

osoba 0
Zéavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0 2582 17198 17 198
Zavazky ke spolecnikiim 0 0 0 0 0 1173 128 1147 479 479
Zavazky k zaméstnancim 2387 2535 2724 2957 2390 2501 2 366 2355 2557 2766

Zéavazky ze socidlniho zabezpedeni

. viy s 1146 1203 1282 1417 1233 1243 1249 1251 1309 1403
a zdravotniho pojisténi

Stat - dariové zavazky a dotace 236 971 3208 1043 309 1196 1108 3355 3289 2962
Dohadné ucty pasivni 450 2441 206 100 0 0 1264 0 742 743
Jiné zavazky 6247 146 6047 7030 15182 8789 6370 2150 3064 450
Kratkodobé zavazky 45 056 52571 51724 77053 65 200 59 559 70007 71277 56 812 65 342

Zdroj: vyrocni zpravy, tucetni zavérky
Vzhledem k ocekavanému vyvoji spole€nosti neni modelovana Zzadna zasadnéjsi zména krom

popsaného zachyceni pljéky od spoleCnosti LINVESTA a.s., resp. jejich zakaznikl, v ramci
modelu financovani, kam s ohledem na svou povahu patfi. Kratkodobé pfijaté zalohy a
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obchodni zavazky jsou modelovany pomoci doby obratu odpovidajici v prdméru minulym letdm,
tzn. 7 a 42 dni.

U dalSich polozek je model zaloZzen rovnéz na priiméru dle minulosti, u jednotlivych jde Fadové
0 dobu obratu v jednotkach dni, celkem o cca 12,5 dne.

| | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Kratkodobé pfijaté zalohy 8,5 51 2,6 0,7 3,4 5,5 11,7 17,3 11,1
Zavazky z obchodnich vztahu 35,8 41,5 36,3 44,8 60,8 38,8 39,8 42,1 36,6
Zavazky - ovladana nebo ovladajici 0,0 0,0 0,0 0,0 36 9.8 59 0,0 0,0
osoba

Zavazky - podstatny vliv 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3 10,9
Zavazky ke spolecnikiim 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7 0,7 0,7 0,9
Zavazky k zaméstnanciim 2,7 2,9 2,5 2,5 3,3 2,9 2,7 2,4 2,7
Zavazky ze'soaal.r.\ih? z'abezpecem 13 14 12 12 16 15 14 13 14
a zdravotniho pojisténi

Stat - dariové zavazky a dotace 0,7 0,7 1,9 1,9 0,8 0,9 1,3 2,3 3,7
Dohadné ucty pasivni 0,5 1,7 1,2 0,1 0,1 0,0 0,7 0,6 0,4
Jiné zavazky 6,2 3,7 2,9 58 13,6 14,3 8,5 4,4 2,9
Kratkodobé zavazky 55,7 56,9 48,6 57,0 87,2 74,3 72,8 72,5 70,6

Zdroj: vlastni odhad

Casové rozliseni pasivni

Posledni skupinou fazenou do upraveného pracovniho kapitalu je Casové rozliSeni pasivni.
V pfipadé spole¢nosti STATUS stavebni a.s. jde o malo vyznamnou ¢astku vydaju pfistich
obdobi v fadu stovek tisic CZK a podstatnéjSi vynosy pfiStich obdobi na urovni spiSe vy&Sich
jednotek miliont CZK. Polozky nejsou blize rozvedeny, modelovany jsou dle vyvoje minulych
let, tzn. doba obratu cca 0,3 dne u vydaju a 7,5 dne u vynosu pristich obdobi.
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Priloha D13: Vykaz zisku a ztraty — plan

STATUS stavebni a.s. — planovany vykaz zisku a ztraty (v tisicich CZK)

STATUS stavebni a.s. 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

. Triby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 325328 325575 338728 352067| 360922 369999 379305 388844 398624 408649 418926
Il Triby za prodej zboii 0| o 0| 0| 0 0| o 0| 0| 0 [
A Vykonov spotieba 250449 259646 271321] 282886 290253| 297590 305151 312825 320493 328676 336943
A 1 Naklady vynalozené na prodané zbozi 0| 0| 0| 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0

2 Spoteba materialu a energie 71572|  71627| 75706| 79567| 81821| 83916| 86102| 83268| 90288| 92682) 95013
3 Sluzby 187877) 188020] 195616| 203319| 208432 213674| 219048 224557| 230205 235995 241930
B. Zména stavu zasob vlastni Einnosti 1330 -1402] -1055| -1468] -1599| -1639) -1680] -1722| -1766 -1810] -1856
[ Aktivace 0| 0 0 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0
D. Osobni naklady 50588] 50627] 52672 54746] 56123] 57535] 58982 60465] 61986] 63545) 65143
D. 1 Mzdové néklady 35786] 35813 37260 38727| 39701 40700] 41724] 42773 43849] 44951 46082
2 :::'::J nasocidinizabezpeceni, zdravotnipojisténta ostatni 14802| 14814] 15412| 16019 16422 16835| 17258| 17692| 18137 18504| 19061
21 Ndklady na socidini zabezpeceni a zdravotni pojisténi 13826| 13837| 14396| 14963| 15339| 15725| 16120| 16526| 16941 17368 17804
22 Ostatni ndklady 976| 977| 1016| 1056| 1083] 1110| 1138| 1167| 1196| 1226| 1257
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 1150 2223] 3138] 3527] 3730 4140 4559 4489 3942 4394 4506
E. 1 Upravy hodnot ého nehmotného a ého majetku 1889] 2213] 2500 2971 3361 3761 4171 4091 3534] 3976 4078
11 ﬁc;‘:" hodnot a majetku - 1889| 2213|250 2971) 3361 3761 4171 4091 3534| 3976| 4078
Upravy hodnot 2 ého a ého majetku -
12 7 0| 0 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 0
docasné
2 Uprava hodnot zasob 0| 0 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 0
3 Uprava hodnot é -739) 10| 548 556| 369 378] 388 397 407 418| 428
. Ostatni provozni vynosy 1139) 1140] 1186| 1232] 1263] 1205 1328 1361 1395 1430 1466
1il. 1 Triby z pi 6 &ho majetku 0| 0 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 0
2 Triby z prodaného materidlu 488| 488| 508 528 541 555 569 583 598 613 628
Jiné provoznivynosy 651 651 677 704] 722 740| 759 778 797 817 838
Ostatni provozni naklady 4392] 4395| 4573) a4753] 4872] 4995| 5121) 5249] 5381 5517] 5656
F. 1 a dcena é ého majetku 0| 0 0| 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0
2 Zistatkova cena prodaného materidlu 488| 88| 508 528 541 555 569 583 598 613 628
3 Dané a poplatky 651 651 677 704 722 740| 759 778 797 817 838
4 Rezervy v provozni oblasti a inéklady pfitich obdobi 0| 0 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 0
5 Jiné provozni naklady 3253 3256] 3387] 3521] 3609] 3700| 3793] 3888| 3986| 4086| 4189
* PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 9558] 11225 9264| 8855| 8804| 8673] 8500 8899] 9982] o9758] 10001
. Vynosy z ého finanéniho majetku - podily 0| 0| 0| 0| 0 0| 0| 0| [ 0 0
\'A 1 ‘ Vynosy z podilti - ovlddana nebo ovladajici osoba 0| [y 0 0) [o) 0| 0 0| 0 0 0
2 | Ostatni vynosy z podil 0| 0 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 0
G. Naklady vynalozené na prodané podily 0| 0 0| 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0
V. Vynosy z ih, i iho majetku 0| 0| [ 0| 0 0| 0| 0| 0| 0 0
V. 1 Vynosy z Pstﬁt?iho dlouhodobého finanéniho majetku - ovlddana 0 o 0 o o 0 o 0 o o o
nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0| 0 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 0
H. Naklady souvisejici s ostatnim ym finanénim maj 0| 0 0 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0
I Vynosové troky a podobné vynosy 112 293 375| 673 688 701 718 734 753 775 798
v B Vynosové droky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 9 0 0 0 0 9 0 0 0 0 0
2 Ostatni vynosové droky a podobné vynosy 112 293 375 673 683 701 718 734 753 775 798
1. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0| 0 0 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0
). 4 é uroky a podobné naklady 1488 890| 854 811 768 750| 799 842| 844/ 845| 846
s B Nakladové troky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici J o o o o J o o o o o
osoba
2 Ostatni nakladové troky a podobné naklady 1488 890 854] 811 768 750| 799 842| 844 845 846
VI Ostatni finanéni vynosy. 0| 0 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 0
K. Ostatni finanéni naklady 488| 488] 508 528 541 555 569 583 598 613 628
* FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ -1863|  -1085 -988| -666) -621] -604| -650| -691] -689 -683) -676
** v Feni pred zdanénit 7695 10140 8276] 8189] 8183] 8070| 7850 8208] 9203] 9074] 9325
L Dafi zp 1462] 1927] 1572] 1556  1555] 1533 1492] 1559 1766 1724 1772
L 1] Dafi z pfijmd splatn 1462] 1927] 1572|1556 1555  1533] 1492 1559 1766 1724 1772
2 | Dafi z pffjm odlozend (+/-) 0| 0| 0 0| 0| 0| 0| 0 0| 0| 0
*x Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 6233 8213 6704 6633 6628 6536] 6359] 6648] 7527] 7350 7553
M. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spolecniktim (+/-) 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| [
*x VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI (+/-) 6233 8213 6704 6633 6628 6536 6359 6648 7527 7350 7553
* Cisty obrat za uZetni obdobi 326579| 327008 340288 353973| 362874 371995 381350 390939 400771| 410854 421191

Zdroj: vlastni odhad
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Priloha D14: Plan VZZ, horizontalni analyza

US stavebni a.s. — planovany vykaz zisku a ztraty, horizontalni analyza

STATUS stavebni a.s. 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb -0,4%| 0,1% 4,0%! 3,9% 2,5% 2,5%| 2,5% 2,5%! 2,5% 2,5% 2,5%
. Triby za prodej zbosi n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
A. Vykonova spotieba 0,7%! 0,1% 4,5% 4,3% 2,6% 2,5%) 2,5% 2,5% 2,5%) 2,6% 2,5%
A 1 Naklady vynalozené na prodané zbozi na. n.a. na. n.a. n.a. na. n.a. na. n.a. n.a. na.

2 Spotfeba materidlu a energie 3,8% 0,1% 5,7% 5,1% 2,8% 2,6% 2,6% 2,5% 2,3% 2,7% 2,5%
3 Sluzby -0,4% 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5%) 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
B. |Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -134,1%| -205,4%| -24,8%| 39,1% 8,9%. 2,5%| 2,5% 2,5%, 2,5% 2,5% 2,5%
C. Aktivace n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
D. Osobni néklady 1,1%) 0,1% 4,0% 3,9%) 2,5% 2,5%) 2,5%) 2,5% 2,5%) 2,5% 2,5%
D. 1 Mzdové néklady -3,3% 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
2 :::I::;/ na socialni zabezpeéeni, zdravotni pojisténi a ostatni 13,8 01% 0% 3.9% 2,5% 25% 25% 25% 25% 2,5% 25%
21 Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 16,0%| 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5%| 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
2.2 Ostatni ndklady -10,3%| 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
E. Uprava hodnot v provozni oblasti -84,5%| 93,3%| 41,2%| 12,4% 58%| 11,0% 101%| -15%| -122%| 11,5% 2,6%
E 1 Upravy hodnot ého nehmotného a ého majetku 56,2%|  17,0%|  17,0%| 14,7%| 13,1%| 11,9%| 109%| -1,9%| -13,6% 12,5% 2,6%
11 ﬁc;‘:" hodnot a majetku- | cowl  17a%|  17%| 147  131%| 119w  109%|  -vew| 36w 125%|  26%

Upravy hodnot g $ho a sho majetku -
1.2 o na. na. na. na. n.a. na. n.a. na. na. n.a. na.

docasné

2 Uprava hodnot zésob na. n.a. na. na. n.a. na. n.a. na. n.a. n.a. na.
3 Uprava hodnot a -123,7%| -101,4%| 5219,8% 1,4%| -33,6% 2,5%) 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
. Ostatni provozni vynosy -72,8% 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%) 2,5% 2,5%
[ 1 Triby z pi é ého majetku -100,0% n.a. na. na. na. na. n.a. na. n.a. na. na.
2 Triby z prodaného materilu -32,9% 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
Jiné provozni vynosy -76,0%| 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
F. Ostatni provozni naklady -43,3%| 0,1%) 4,0% 3,9% 2,5% 2,5% 2,5%) 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
F. 1 a dcena é ého majetku -100,0%| n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2 ZGstatkova cena prodaného materialu -27,0% 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5%) 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
3 Dané a poplatky -9,0% 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
4 Rezervy v provozni oblasti a i naklady pitich obdobi na. n.a. na. n.a. n.a. na. n.a. na. n.a. n.a. na.
5 Jiné provozni naklady -48,6% | 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5%) 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%

* PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODAREN{ -19,5%|  17,84%| -17,5%|  -44%]  -06% -1,5%  -2,0% a7%|  122%]  -2,2% 2,5%
. Vynosy z ého finané majetku - podily n.a.| n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
\'A 1 ‘ Vynosy z podil (i - ovlddana nebo ovlddajici osoba n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.

2 | Ostatni vynosy z podil n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. na. n.a. n.a. na. n.a.
G. Naklady vynalozené na prodané podily n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a.
V. Vynosy z ih i iho majetku n.a.| n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.| n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - ovladana
V. 1 PR n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.; n.a. n.a. na. n.a.
nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
H. Naklady isejici s ostatnim ym financnir j n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
VI Vynosové troky a podobné vynosy -80,5%| 160,8%| 27,8%| 79,7% 2,3% 1,9% 2,4%) 2,3% 2,5% 2,9% 3,1%
v B Vynosové droky a podobné vynosy - ovlddand nebo ovladajici osoba ~100,0% na. na na n-a na n-e. na na n-a na
2 Ostatni vynosové droky a podobné vynosy 697,8%| 160,8% 27,8% 79,7% 2,3% 1,9%| 2,4% 2,3% 2,5% 2,9% 3,1%
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti na. n.a. na. na. n.a. na. n.a. na. na. n.a. na.
). 4 é troky a podobné naklady 47,9%| -402%| -4,0%| -50%| -53%| -2,4% 6,5%) 5,4% 0,2%) 0,2% 0,2%
Nakladové tiroky a podobné néklady - ovlddana nebo ovladajici
J. 1 n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
osoba
2 Ostatni nakladové droky a podobné néklady 47,9%| -40,2% -4,0% -5,0% -5,3% -2,4% 6,5% 5,4% 0,2% 0,2% 0,2%
Vil Ostatni finanéni vynosy -100,0% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
K. Ostatni finanéni naklady -32,0% 0,1% 4,0% 3,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%

* FINANCNi VYSLEDEK HOSPODAREN{ 62,4%| -41,8%|  -9,0%| -32,5%| -6,8%| -2,8% 7,7%) 63% -03% -08% -1,0%
* y Feni pred zdanénit -28,3%| 31,8%| -184%| -1,1%| -0,1%| -1,4%| -2,7% 4,6%|  132%|  -2,4% 2,8%
L Daii zp -45,9%|  31,8%| -18,4%| -1,1%| -0,1%| -1,4%| -2,7% 4,6%| 132%| -2,4% 2,8%
L 1| Darh z pHjm splatna -a59%|  31,8%| -184%| -1,1%| -01%| -1,4%| -2,7% a6% 132%| -2,4% 2,8%

2 | Dari z pifjma odlozend (+/-) na. na. na. na. na. na. na. na. na. na. na.

- Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) -22,4%|  31,8%| -184%| -1,1%| -01%| -14%|  -2,7%) 4,6%  132%]  -2,4% 2,8%
M. Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-) na. na. n.a. na. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
= VYSLEDEK HOSPODAREN( ZA UCETN{ OBDOBI (+/-) -2,0%|  31,8% -184% -11%] -01%] -1,4% -2,7%) 4,6%  132%]  -2,4% 2,8%
* Cisty obrat za Géetni obdobi -1,4% 0,1%) 4,1% 4,0% 2,5% 2,5%) 2,5% 2,5%, 2,5%) 2,5% 2,5%

Zdroj: vlastni odhad
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Priloha D15: Plan VZZ, vertikalni analyza

STATUS stavebni a.s. — planovany vykaz zisku a ztraty, vertikalni analyza

STATUS stavebni a.s. 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

B  Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
I Triby za prodej zbozi 0,0%| 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
A Vykonovi spoteba 79,8%| 79,8%| 80,1%| 80,4%| 80,4%| 80,4%| 80,5%| 80,5%| 80,4%| 80,4%| 80,4%
A 1 Naklady vynalozené na prodané zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

2 Spotfeba materidlu a energie 22,0%  22,0%| 22,4%| 226%| 227%| 22,7%| 22,7%| 22,7%| 22,7%| 22,7%| 22,7%
3 Sluzby 57,8%) 57,8% 57,8% 57,8% 57,8% 57,8%) 57,8% 57,8% 57,8% 57,8% 57,8%
B. |Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0,4%| -0,4% -0,3% -0,4% -0,4% -0,4% -0,4% -0,4% -0,4% -0,4% -0,4%
[+ Aktivace 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
D. Osobni naklady 156%| 156%| 156%| 156%| 156%| 156%| 156%| 15,6%| 15,6%| 15,6%| 15,6%
D. 1 Mzdové néklady 11,0%| 11,0%| 11,0%| 11,0%| 11,0%| 11,0%| 11,0%| 11,0%| 11,0%| 11,0%| 11,0%
2 :::I::;/ na socialni zabezpeéeni, zdravotni pojisténi a ostatni a6% 4,6% 46% 4,6% 46% a6% 4,6% 46% 4,6% 46% a6%
21 Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 4,3%| 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3%
2.2 Ostatni ndklady 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 0,4% 0,7%) 0,9% 1,0% 1,0% 1,1% 1,2% 1,2% 1,0% 1,1% 1,1%
E 1 Upravy hodnot ého nehmotného a ého majetku 0,6% 0,7% 0,8% 0,8% 0,9% 1,0% 1,1% 1,1% 0,9% 1,0% 1,0%
11 ﬁc;‘:" hodnot ¢ majetku - o6%| 07% o8k osw 09| 1o0%| 1% 11%| o09%| 10%| 10%
12 Upravy hodnot a majetku - 00%| 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00%
docasné
2 Uprava hodnot zésob 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3 Uprava hodnot a -0,2% 0,0% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
. Ostatni provozni vynosy 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
. 1 Triby z p é ého majetku 0,0%| 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2 Triby z prodaného materilu 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Jiné provozni vynosy 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Ostatni provozni naklady 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
F. 1 a a cena é ého majetku 0,0%| 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%| 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2 ZGstatkova cena prodaného materialu 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%! 0,2% 0,2% 0,2%
3 Dané a poplatky 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
4 Rezervy v provozni oblasti a i naklady pitich obdobi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5 Jiné provozni naklady 1,0% 1,0% 1,0%! 1,0% 1,0%! 1,0% 1,0% 1,0%] 1,0% 1,0%! 1,0%
* PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENT 2,9% 3,4% 2,7% 2,5% 2,4% 2,3% 2,2% 2,3% 2,5% 2,4% 2,4%
V. Vynosy z ého finanéniho majetku - podily 0,0%) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%) 0,0%) 0,0% 0,0%] 0,0% 0,0%
V. 1] \Vynosy z podilti - ovladana nebo ovladajici osoba 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2 | Ostatni vynosy z podild 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
G. Naklady vynalozené na prodané podily 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
V. Vynosy z ih i iho majetku 0,0% 0,0%) 0,0% 0,0%| 0,0% 0,0% 0,0%) 0,0% 0,0%| 0,0% 0,0%
V. 1 Vynosy z Pstﬁt?iho dlouhodobého finanéniho majetku - ovlddana 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
H. Naklady souvisejici s ostatnim ym finanénim maj 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
VI Vynosové troky a podobné vynosy 0,0% 0,1%) 0,1% 0,2%) 0,2% 0,2% 0,2%) 0,2% 0,2%) 0,2% 0,2%
VI 1 ” s - 4 . PET 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%| 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Vynosové droky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 0,0%! 0,1% 0,1%! 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
). 4 é troky a podobné naklady 0,5% 0,3%) 0,3% 0,2%) 0,2% 0,2% 0,2%) 0,2% 0,2%) 0,2% 0,2%
N . :::Laadove Groky a podobné naklady - ovladana nebo ovladajici 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00%
2 Ostatni nakladové droky a podobné néklady 0,5%) 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Vil Ostatni finanéni vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
K. Ostatni finanéni naklady 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
* FINANCNi VYSLEDEK HOSPODAREN{ -0,6% -0,3% -0,3% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2%
* y Feni pred zdanénit 2,4% 3,1% 2,4% 2,3% 2,3% 2,2% 2,1%) 2,1% 2,3%) 2,2% 2,2%
L Daii zp 0,4%) 0,6% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4%) 0,4%) 0,4% 0,4%) 0,4% 0,4%
L 1] Dafh z pFijmi splatna 0,4% 0,6% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
2] Dath z pHjmi odloZend (+/-) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
** Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 1,9% 2,5% 2,0% 1,9% 1,8% 1,8% 1,7% 1,7% 1,9% 1,8% 1,8%
M. Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikim (+/-) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= VYSLEDEK HOSPODAREN( ZA UCETN{ OBDOBI (+/-) 1,9% 2,5% 2,0% 1,9% 1,8% 1,8% 1,7% 1,7% 1,9%) 1,8% 1,8%
* Cisty obrat za Zetni obdobi 100,4%| 100,4%| 100,5%| 100,5%| 100,5%| 100,5%| 100,5%| 100,5%| 100,5%| 100,5%| 100,5%

Zdroj: vlastni odhad
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Priloha D28: Peer group — ocenéni trznim srovnanim

Ticker Nazev spoleénosti Zemé sidla Zz:é Web Level 1 Level 2 Level 3 Level 4
ILG AU Equity *_JOHNS LYNG GROUP LTD AUSTRALIA AU__[www johnslyng.com.au i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
SXE AU Equity *_|SOUTHERN CROSS ELECTRICAL AUSTRALIA AU [www.scee.com.au i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
BSA AU Equity *_[BsaLTD AUSTRALIA AU |www.bsa.com.au i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
TWD AU Equity *_[TAMAWOOD LTD AUSTRALIA AU__|www.tamawood.com.au i Industrial Services i 8C i Building C
MOUR BB Equity * | MOURY CONSTRUCT S.A. BELGIUM BE |www. be i Industrial Services i &C i Building C
MOLLER Cl Equity *_|EMPRESA CONSTRUCTORA MOLLER | CHILE cL |www.mpc.l i Industrial Services i &C i Building C
HOT GR Equity *_|HOCHTIEF AG GERMANY DE__|www.hochtief.d Industrial Services ineering & C i Building C
MTHH DC Equity * | MT HOJGAARD HOLDING DENMARK DK |www.mth.com Industrial Services & Construction__[Building C
FGR FP Equity *_|EIFFAGE FRANCE FR__|www.eiffage.com Industrial Services & Construction__[Building C
ALHRG FP Equity *_|HERIGE FRANCE FR__|www.groupe-herige.fr Industrial Services ing & Construction _|Building Construction
MGNS LN Equity * | MORGAN SINDALL GROUP PLC BRITAIN GB_[wwi i uk Industrial Services ineering & Construction _[Building Constr
KLR LN Equity *_|KELLER GROUP PLC BRITAIN GB__|www.keller.co.uk i Industrial Services i & Construction _[Building Constr
HSV LN Equity *_|HOMESERVE PLC BRITAIN GB_[wwi eplc.com i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
SFR LN Equity *_[SEVERFIELD PLC BRITAIN GB__|www.sfrplc.com i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
BILN LN Equity *_[BILLINGTON HOLDINGS PLC BRITAIN GB_[www.bill uk i Industrial Services i &C i Building C
BRKN SW Equity *_|BURKHALTER HOLDING AG SWITZERLAND | CH _|www.burkhalter.ch i Industrial Services i &C i Building C
ALLN SW Equity *_|ALLREAL HOLDING AG-REG SWITZERLAND | CH |www.allreal.ch i Industrial Services i &C i Building C
ELTR IT Equity *_|ELECTRALTD ISRAEL 1L [www.elco.co.il Industrial Services ing & Construction _|Building C
AFHLIT Equity *_|AFCON HOLDINGS LTD ISRAEL 1L [www.afcon-ind.co.il Industrial Services & Construction__[Building C
LUZN IT Equity *_|Luzon GrouP ISRAEL I Industrial Services & Construction__[Building C
MNIN IT Equity * | MENDELSON INFRASTRUCTURES & ISRAEL 1L [www.iml.co.il Industrial Services ing & Construction _|Building Constrt
ELMR IT Equity *_|ELMOR ELECTRICAL INSTALLATIO ISRAEL 1L [www.el-mor.co.il Industrial Services ineering & Construction _|Building Constr
NTGR IT Equity * | NETANEL GROUP LTD ISRAEL 1L [www.netanel.co.il i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
GBUS IM Equity *_|aiBUs spA ITALY IT__|www.gibus.com i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
1802 JP Equity *_[OBAYASHI CORP JAPAN JP__|www.obayashi.co.jp i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
1803 JP Equity *_[sHiMizU core 1APAN 1P |www.shimz.cojp i Industrial Services i &C i Building C
1801JP Equity *_[TAISEI CORP JAPAN P |www.taisei.co.jp i Industrial Services i &C i Building C
1942 JP Equity *_|KANDENKO CO LTD JAPAN JP__|www.kandenko.co.jp/ i Industrial Services ineering & C i Building C
1944 JP Equity * _|KINDEN CORP JAPAN JP__ |www.kinden.co.jp; Industrial Services i ing & Construction _[Building C
1893 JP Equity *_|PENTA-OCEAN CONSTRUCTIONCO ___|JAPAN JP__|www.penta-ocean.co.jp Industrial Services & Construction__[Building C
1860.P Equity *_[Topa corp JAPAN JP__|www.toda.co.jp/ Industrial Services & Construction__[Building C
1969 JP Equity *_|TAKASAGO THERMAL ENGINEERING __|JAPAN P |www.tte-net.co.jp/ Industrial Services & Construction __[Building Construction
1824 P Equity * | MAEDA CORP JAPAN P |www.maeda.co.jp Industrial Services ineering & Construction _|Building Constr
1720P Equity *_|TOKYU CONSTRUCTION €O LTD JAPAN JP__[www.tokyu-cnst.co jp/english i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
1719 1P Equity *_|HAZAMA ANDO CORP JAPAN JP__[www.ad-hzm.co.jp/english/index.html i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
1934 JP Equity *_[YURTEC CORP JAPAN JP_ [www.yurtec.co.jp i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
1899 P Equity *_|FUKUDA CORP 1APAN P |www.fkd.co.jp, i Industrial Services i &C i Building C
1941 Equity *_|CHUDENKO CORP' 1APAN JP__|www.chudenko.co.jp i Industrial Services i &C i Building C
1979 P Equity *_[TAIKISHA LTD JAPAN JP__|www.taikisha.co.ip/ i Industrial Services i &C i Building C
1980.P Equity *_[DAI-DAN CO LTD. JAPAN 1P |www.daidan.co.ip Industrial Services ineering & Construction _|Building C
1952 JP Equity *_[SHIN NIPPON AIR TECHNOLOGIES JAPAN P |www.snk.co.jp/ Industrial Services & Construction__[Building C
1833JP Equity *_|OKUMURA CORP. JAPAN P Jww 0.p Industrial Services & Construction _|Building C
1827 P Equity *_|NAKANO CORP. JAPAN JP__|www.wave-nakano.co.jp/ Industrial Services ing & Construction _|Building Constrt
1949 JP Equity *_|SUMITOMO DENSETSU CO LTD JAPAN 1P |www.sem.co.jp/ i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
3443 1P Equity *_|KAWADA TECHNOLOGIES INC JAPAN P |www.kawada jp i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
1811JP Equity *_|zEniTAKA coRP JAPAN P |www.zenitaka.co.jp i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
1975 JP Equity *_|ASAHIKOGYOSHA CO LTD JAPAN P wwy i ip i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
1822 JP Equity *_|DAIHO CORP IAPAN P |www.daiho.co.jp i Industrial Services i &C i Building C
1939 P Equity *_|YONDENKO CORP JAPAN JP__|www.yondenko.co.ip; i Industrial Services i &C i Building C
1887 JP Equity *_[ipc core 1APAN JP__|www.n-kokudo.cojp i Industrial Services ineering & C i Building C
1965 JP Equity *_|TECHNO RYOWA LTD JAPAN JP__|www.techno-ryowa.co.jp/ Industrial Services ineering & C i Building C
1967 JP Equity *_|YAMATO CORP JAPAN JP__|www.yamato-se.co.jp/ Industrial Services & Construction__[Building C
1870 Equity *_|YAHAGI CONSTRUCTION CO LTD JAPAN 1P |www.yahagi.co.p Industrial Services & Construction _|Building C
1850P Equity * | NANKAI TATSUMURA CONSTRUCT JAPAN JP__|www.nantatsu.co.jp/ Industrial Services ing & Construction _|Building Constrt
1892 P Equity *_|TOKURA CORPORATION JAPAN P |www.tokura.co.jp/ Industrial Services ineering & Construction _|Building Constr
1726 1P Equity *_|BRHOLDINGS CORP. JAPAN P |www.brhd.co.jp/ i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
1921 JP Equity *_[TomoE core JAPAN P [www.t i o/ i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
5269 JP Equity *_[NIPPON CONCRETE INDUSTRIES JAPAN JP_[www.ncic.co.jp/ i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
1826 JP Equity *_[SATA CONSTRUCTION CO LTD JAPAN P |ww i i Industrial Services i &C i Building C
5921 1P Equity *_|KAWAGISHI BRIDGE WORKS JAPAN JP__|www.kawagishi.co.jp/ i Industrial Services i &C i Building C
5015 JP Equity *_|KOMAIHALTEC INC JAPAN P |ww i cop i Industrial Services i &C i Building C
1780.P Equity *_|YAMAURA CORP JAPAN JP__|www.yamaura.co.jp Industrial Services ineering & Construction _|Building C
1739 JP Equity *_|SEEDHEIWA CO LTD JAPAN JP__|www.seed-kyoto.co.jp/ Industrial Services & Construction__[Building C
1718 P Equity * | MIKIKOGYO CO LTD JAPAN JP__|www.mikikogyo.co.jp/ Industrial Services & Construction__[Building C
1728 1P Equity * | MISAWA HOMES CHUGOKUCOLTD __|JAPAN P |www.misawa-c.co.jp/ Industrial Services ing & Construction _|Building Construction
1782 P Equity *_|JOBAN KAIHATSU CO LTD JAPAN P [wwwj ihatsu.co.jp; Industrial Services ineering & Construction _[Building Constr
1897 P Equity *_|KANESHITA CONSTRUCTION CO JAPAN JP__|www.kaneshita.co.jp/ i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
1795 JP Equity * | mMASARU CORP JAPAN P [www.masaru-co.jp i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
1997 JP Equity *_|AKATSUKI EAZIMA CO LTD JAPAN JP_|www.eazima.co.jp/ i Industrial Services i & Construction _[Building Constr
6546 1P Equity *_|FULLTECH CO LTD JAPAN P |www.fulltech1963.com i Industrial Services i &C i Building C
1841 Equity *_[SANYU CONSTRUCTION €O LTD 1APAN JP__|www.sanyu-co.co.jp/ i Industrial Services i &C i Building C
7961 1P Equity * | KANEMATSU SUSTECH CORP JAPAN P |www.knn.co.jp/ i Industrial Services i &C i Building C
ARISTOSA MM Equity *_|CONSORCIO ARISTOS SAB DE - A MEXICO MX Industrial Services ing & Construction _|Building C
VEI NO Equity * _|VEIDEKKE ASA NORWAY NO  |ww idekke.no Industrial Services & Construction [Building C
AFG NO Equity *_|AF GRUPPEN ASA NORWAY NO__[www.afgruppen.no Industrial Services & Construction__[Building C
PBX PW Equity *_|POZNANSKA KORPORACJA BUDOWLA _|POLAND PL__[www.pekabex.com.pl/ Industrial Services ing & Construction _|Building Constrt
DEK PW Equity *_|pEkpPoLSA POLAND PL__[www.dekpol.pl Industrial Services ineering & Construction _|Building Constr
MCR PW Equity *_|MERCORSA POLAND PL__[www.mercor.com.pl i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
NVA PW Equity *_[PANOVASA POLAND PL__[www.pa-nova.com.pl i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
ULM PW Equity *_[ULMA CONSTRUCCION POLSKA SA POLAND PL_ |www.ulma-c.pl i Industrial Services i & Construction _[Building Constr
CNT PW Equity *_|CENTRUM NOWOCZESNYCH TECHNOL _|POLAND PL_|www.cntsa.pl i Industrial Services i &C i Building C
NCCB SS Equity *_|NCCAB-BSHS [SWEDEN SE_|www.ncc.se i Industrial Services i &C i Building C
PEABB SS Equity *_|PEAB AB-CLASS B [SWEDEN SE__|www.peab.com Industrial Services ineering & C i Building C
[BRAV S5 Equity *_|BRAVIDA HOLDING AB [SWEDEN SE__|www.bravida.com Industrial Services ineering & C i Building C
INSTAL SS Equity * _|INSTALCO AB | SWEDEN SE__|www.instalco.se Industrial Services & Construction _[Building C
BYGGP S5 Equity *_|BYGGPARTNER | DALARNA HOLDIN [SWEDEN SE_|ww Industrial Services & Construction__[Building C
[TKFEN T Equity *_|TEKFEN HOLDING AS TURKEY TR |www.tekfen.com.tr Industrial Services ing & Construction _|Building Construction
ALARK T Equity *_|ALARKO HOLDING TURKEY TR |www.alarko.com.tr Industrial Services ineering & Construction _|Building Constr
ORGE Tl Equity *_|ORGE ENERJI ELEKTRIK TAAHHUT TURKEY TR |www.orge.com.tr i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
EME US Equity *_|EMCOR GROUP INC UNITED STATES | US__|www.emcorgroup.com i Industrial Services i & Construction __[Building Constr
BLD US Equity *_[TopBUILD CORP UNITEDSTATES| US |www.topbuild.com i Industrial Services i & Construction__[Building Constr
TPC US Equity *_[TUTOR PERINI CORP UNITEDSTATES | US_|ww: ini.com i Industrial Services i &C i Building C
FIX US Equity *_|COMFORT SYSTEMS USA INC UNITEDSTATES | US__|ww: om i Industrial Services i &C i Building C
1BP US Equity *_|INSTALLED BUILDING PRODUCTS UNITEDSTATES [ US_|www.i ildi m i Industrial Services i &C i Building C
IESC US Equity *_|IES HOLDINGS INC UNITEDSTATES | US _ies- om Industrial Services ing & Construction _|Building C
LB US Equity * BACH HOLDINGS INC UNITEDSTATES | US__|ww: m Industrial Services & Construction _[Building C

Zdroj: Bloomberg Terminal, viastni vybér
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Identifikace spol

Ticker Nazev spoleénosti 3092020 | Beta 3 EV/EBITDA
ILG AU Equity *_|JOHNS LYNG GROUP LTD 3092020 | 049 12,54
SXE AU Equity *_|SOUTHERN CROSS ELECTRICAL 309200 | 053 0386 038 327
BSA AU Equity EETYER) 3092020 | 001 328 027 555
TWD AU Equity *_[ramawoop Lo 3092020 | 0,09 14,24 7,28 0381 13,46 12,65
MOUR BB Equity * | MOURY CONSTRUCT S.A. 3092020 o011 13,03 114 055 3084 373
MOLLER Cl Equity *_|EMPRESA CONSTRUCTORA MOLLER 309.2020 | 008 14,56 1,78 099 28,28
HOT GR Equity *_|HOCHTIEF AG 309.2020 | 020 4,68 035 584
MTHH DC Equity * | MT HOJGAARD HOLDING 3092020 | 064 1,93 11,49
FGR FP Equity *_|EIFFAGE 3092020 | 042 14,21 1,77 047 501 7,90
ALHRG FP Equity *_|HERIGE 3092020 | 018 082 015 4,54 5,80
MGNS LN Equity * | MORGAN SINDALL GROUP PLC 309200 080 1,55 018 16,35 519
[KLR LN Equity *_|KELLER GROUP PLC 309200 053 1,38 029 553 631
HSV LN Equity *_|HOMESERVE PLC 3092020 | 049 2693 4,90 2,70 17,24 16,99
SFR LN Equity *_[SEVERFIELD PLC 3092020 | 0,39 13,44 1,25 076 10,46 6,84
BILN LN Equity *_[BILLINGTON HOLDINGS PLC 3092020 037 10,20 1,76 048 7,28 4,15
BRKN SW Equity *_|BURKHALTER HOLDING AG 3092020 043 21,38 6,68 1,2 19,38 14,45
ALLN SW Equity *_|ALLREAL HOLDING AG-REG 3092020 023 15,95 1,17 4,02 26,57 18,58
ELTR IT Equity *_|ELECTRALTD 3092020 | 045 17,36 3,2 11,10
AFHLIT Equity *_|AFCON HOLDINGS LTD 3092020 | 056 1,76 047 20,28 28,33
LUZN IT Equity *_|Luzon GrouP 3092020 | 007 057 011 7,82
MININ IT Equity * | MENDELSON INFRASTRUCTURES & 3092020 | 057 1,04 032 7,24
ELMR IT Equity *_|ELMOR ELECTRICAL INSTALLATIO 309200 | 067 59
NTGR IT Equity *_|NETANEL GROUP LTD 309200 029 0381 1,69 17,24
GBUS IM Equity *_|aiBUs spA 3092020 | 020
1802 JP Equity *_[oBAYASHI CORP 3092020 0,93 8,49 1,17 0,40 7,86 4,01
1803 JP Equity *_[sHiMizU core 3092020 072 869 1,20 046 5,41
1801JP Equity *_[TAISEI CORP 309.2020 | 09 9,41 1,52 061 388
1942JP Equity *_|KANDENKO CO LTD 3092020 078 11,92 0389 038 14,73 368
1944 P Equity *_|KINDEN CORP 309200 077 12,56 083 0,69 13,36 4,43
1893 JP Equity *_|PENTA-OCEAN CONSTRUCTION CO 3092020 | 085 10,90 1,51 031 526
1860.P Equity *_[Topa corp 3092020 | 088 7,63 0,87 043 627
1969 JP Equity *_|TAKASAGO THERMAL ENGINEERING 3092020 085 12,10 1,05 043 6,15
1824 P Equity * | MAEDA CORP 3092020 | 087 9,06 0,90 0,40 637
1720 Equity *_|TOKYU CONSTRUCTION €O LTD 309200 | 093 632 127 031 439
1719 1P Equity *_|HAZAMA ANDO CORP 309200 079 8,56 11 035 1,87
1934 JP Equity *_[YURTEC cORP 3092020 | 1,14 7,77 054 028 1,19
1899 P Equity *_|FUKUDA CORP 309.2020 | 1,06 7,65 087 029 1,27
1941 Equity *_|CHUDENKO CORP' 309.2020 | 084 18,69 063 089 14,43 8,59
1979 P Equity *_[TAIKISHA LTD 3092020 1,02 13,84 1,03 048 11,43 436
1980.P Equity *_|DAI-DAN CO LTD. 3092020 | 1,30 9,74 0381 035 436
1952 JP Equity *_[SHIN NIPPON AIR TECHNOLOGIES 3092020 | 1,03 11,72 091 034 7,98
1833 JP Equity *_|OKUMURA CORP. 309200 094 10,92 0381 0,60 7,89
1827 JP Equity *_|NAKANO CORP 3092020 | 089 4,52 0,68 0,16
1949 JP Equity *_|SUMITOMO DENSETSU CO LTD 309200 0% 10,05 1,00 042 19,90 4,66
3443 1P Equity *_|KAWADA TECHNOLOGIES INC 309200 | 074 7,57 072 031 617
1811 JP Equity *_[ZENITAKA CORP 3092020 | 064 7,67 051 026 1,96
1975 1P Equity *_|ASAHIKOGYOSHA CO LTD 309.2020 | 087 7,77 068 022 3,9
1822 JP Equity * | DAIHO CORP 309.2020 | 081 7,08 087 031 1,80
1939 P Equity *_|YONDENKO CORP 309.200 | 062 9,43 042 025 386
1887 JP Equity *_[ipc core 3092020 076
1965 JP Equity *_[TECHNO RYOWA LTD 3092020 032 6,381 052 030 064
1967 JP Equity *_|YAmATO CoRP 3092020 | 1,35 6,49 0,559 032 2,59
1870P Equity *_|YAHAGI CONSTRUCTION CO LTD 3092020 | 080 7,62 0,80 039 484
1850 Equity * | NANKAI TATSUMURA CONSTRUCT 309200 077 1,48 035 3,50
1892 P Equity *_|TOKURA CORPORATION 309200 026 4,95 046 0,10
1726 JP Equity *_[BRHOLDINGS CORP 309200 051 16,22 2,84 054 10,87
19211 Equity *_[TOMOE corp 3092020 1,25 612 055 0,50 7,44 322
5269 1P Equity *_|NIPPON CONCRETE INDUSTRIES 3092020 112 052 046 10,81
1826 JP Equity *_[SATA CONSTRUCTION CO LTD 3092020 082 6,89 051 020
5921 1P Equity *_|KAWAGISHI BRIDGE WORKS 3092020 071 6,44 046 91,90 | 31462,93 1,09
[5915 P Equity *_|KOMAIHALTEC INC 3092020 | 066 036 027 10,02
1780.P Equity *_|YAMAURA CORP 3092020 | 056 14,84 072 832
1739 P Equity *_|SEEDHEIWA CO LTD 3092020 | 040 505 1,40 024 10,9
1718 P Equity *_|MIKIKOGYO CO LTD 3092020 | 037 4,43 044 015 5,50
1728 1P Equity * | MISAWA HOMES CHUGOKU CO LTD 309200 | 044 047 0,09 10,32
1782 1P Equity *_JOBAN KAIHATSU CO LTD 3092020 | 047 354 058 022 39
1897 JP Equity *_[KANESHITA CONSTRUCTION CO 3092020 018 44,00 052 093
1795 P Equity * | MASARU CORP 309.2020 | 029 811 068 027 12,14 318
1997 JP Equity *_|AKATSUKI EAZIMA CO LTD 309.2020 | 044 4,9 061 033 3,29
6546 1P Equity *_|FULLTECH CO LTD 309.2020 | 045
1841JP Equity *_[SANYU CONSTRUCTION €O LTD 3092020 | 053 033 037
7961 1P Equity *__|KANEMATSU SUSTECH CORP 3092020 | 064 11,17 1,05 056 11,78 2,9
ARISTOSA MM Equity *_|CONSORCIO ARISTOS SAB DE - A 3092020 | 001 14,19
VEI NO Equity * | VEIDEKKE ASA 3092020 | 067 22,68 4,04 048 13,38 10,52
AFG NO Equity *_|AF GRUPPEN ASA 309200 032 19,44 8,09 093 12,51 11,84
PBX PW Equity *_|POZNANSKA KORPORACIA BUDOWLA 309200 032 8,20 1,09 046 18,9 423
DEK PW Equity *_|pExpoLsA 309200 | 0,00 7,25 1,20 039 521
MCR PW Equity *_[MERCORSA 3092020 0,28 22,81 1,14 0,49 14,74 5,06
NVA PW Equity *_|[PANOVASA 309.2020 | 029 9,28 0,60 1,06 10,20
ULM PW Equity *_|ULMA CONSTRUCCION POLSKA SA 309.2020 | 0,09 259 114 1,76 2021 2,44
CNT PW Equity * | CENTRUM NOWOCZESNYCH TECHNOL 3092020 o021 11,59 1,28 009 176
NCCB SS Equity *_|NCCAB-BSHS 3092020 | 046 4,22 037 7,06
PEABB SS Equity *_|PEAB AB-CLASS B 3092020 053 13,95 2,16 045 888
[BRAV S5 Equity *_|BRAVIDA HOLDING AB 3092020 | 093 20,58 2,80 074 14,65 11,17
INSTAL S5 Equity *_|INSTALCO AB 3092020 | 066 12,62
BYGGP S5 Equity *_|BYGGPARTNER | DALARNA HOLDIN 309200 | 063 518
TKFEN Ti Equity *_|TEKFEN HOLDING AS 309200 | 09 6,82 1,39 057 500 2,97
ALARK T Equity *_|ALARKO HOLDING 309.2020 | 088 1,03 2,06
ORGE Tl Equity *_|ORGE ENERJI ELEKTRIK TAAHHUT 3092020 082 531 1,74 1,63
EME US Equity *_|EMCOR GROUP INC 309.2020 | 095 17,48 2,38 052 13,44 8,56
BLD US Equity *_[ToPBUILD CORP 309.2020 | 094 17,56 1,9 098 16,88 10,51
TPC US Equity *_[TUTOR PERINI CORP 3092020 | 043 12,07 062 021 24,02
FIX US Equity *_|COMFORT SYSTEMS USA INC 3092020 | 089 2,14 332 076 12,55 7,61
1BP US Equity *_|INSTALLED BUILDING PRODUCTS 3092020 | 065 3335 811 1,39 20,52 10,69
IESC US Equity *_|IES HOLDINGS INC 309200 084 1,85 049 17,05 7,48
LB US Equity * BACH HOLDINGS INC 309200 027 1,55 011 4,61

Zdroj: Bloomberg Terminal,

vlastni vybér
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Ticker Nazev spoleénosti 3 Average | High Low P/BV | Average | High Low P/CF | Average | High Low
ILG AU Equity *_|JOHNS LYNG GROUP LTD 2,33 21,40 2811 14,84 7,13 7,36 9,68 5,11 16,92 13,84 18,17 9,60
SXE AU Equity *_|SOUTHERN CROSS ELECTRICAL 9,93 15,19 18,64 9,93 0,86 0,70 0,86 054 11,76 11,76 11,76 11,76
BSA AU Equity *_[BsaLD 12,88 12,98 14,61 11,26 3,87 2,55 3,87 2,21 7,56 24,48 27,66 7,56
TWD AU Equity *_[TAMAWOOD LTD 23,66 11,10 23,66 9,77 8,41 7,19 8,41 6,36 16,98 10,47 16,98 9,24
MOUR BB Equity * | MOURY CONSTRUCT S.A. 10,39 14,06 15,36 12,18 1,19 1,20 1,31 1,04 3,47 15,60 17,04 13,51
MOLLER Cl Equity *_|EMPRESA CONSTRUCTORA MOLLER 18,85 17,58 18,85 15,68 2,36 2,77 2,95 2,36
HOT GR Equity *_|HOCHTIEF AG 13,93 17,27 11,41 6,30 4,40 6,30 3,60 5,01 4,81 59 394
MTHH DC Equity * | MT HOJGAARD HOLDING 9,49 9,49 9,49 9,49 1,29 1,54 1,9 1,07 4,67 4,67 4,67 4,67
FGR FP Equity *_|EIFFAGE 13,64 13,85 15,79 11,12 1,9 1,83 2,08 1,47 4,44 545 621 4,37
ALHRG FP Equity * hﬁmcf 11,51 58,17 69,35 11,51 0,9 0,86 1,02 0,70 2,81 621 7,40 2,81
MGNS LN Equity * | MORGAN SINDALL GROUP PLC 10,26 833 10,75 698 1,86 1,64 2,11 1,37 14,02 7,59 14,02 635
[KLR LN Equity *_|KELLER GROUP PLC 2525 2525 25,25 25,25 138 1,01 1,38 078 327 3,50 4,43 2,71
HSV LN Equity *_|HOMESERVE PLC 31,35 30,60 3447 23,81 5,56 5,53 623 4,30 20,9 22,66 2554 17,64
SFR LN Equity *_[SEVERFIELD PLC 1035 12,18 14,27 10,35 1,20 131 1,53 1,15 14,65 11,74 14,65 10,28
BILN LN Equity *_|BILLINGTON HOLDINGS PLC 897 913 10,83 7,74 1,53 1,69 2,01 143 3,60 807 9,60 3,60
BRKN SW Equity *_|BURKHALTER HOLDING AG 20,46 19,61 21,9 17,55 535 5,20 5,82 4,65 15,81 12,91 14,46 11,56
ALLN SW Equity *_|ALLREAL HOLDING AG-REG 13,02 16,82 18,82 14,50 1,20 1,22 1,37 1,05 15,32 32,77 36,68 28,26
ELTR IT Equity *_|ELECTRALTD 22,81 23,03 3304 18,01 514 3,9 5,59 3,05 14,25 14,25 14,25 14,25
AFHLIT Equity *_|AFCON HOLDINGS LTD 18,75 21,80 15,19 1,52 1,9 2,2 1,52 10,57 43,11 50,30 10,57
LUZN IT Equity *_|LuzoN GrouP 1,26 1,26 1,26 1,26 046 053 0,68 035 072 072 072 072
MNIN IT Equity * | MENDELSON INFRASTRUCTURES & 13,70 9,16 13,70 678 073 0,94 1,13 0,70 346 27,48 33,28 346
ELMR IT Equity *_|ELMOR ELECTRICAL INSTALLATIO 10,39 892 10,39 6,91 1,80 1,83 2,01 1,42 24,59 24,59 24,59 24,59
NTGR IT Equity *_|NETANEL GROUP LTD 505 | 537,35 | 710,90 505 0,77 0,73 09 0,59
GBUS IM Equity *_[cIBUS SPA 11,10 11,10 11,10 11,10 2,18 3,08 3,2 2,18 8,51 8,51 8,51 8,51
1802 JP Equity *_|OBAYASHI CORP 7,07 8,45 9,78 7,07 1,04 1,14 1,32 098 18,09 692 18,09 589
1803 JP Equity *_[sHiMizU core 7,57 898 10,67 7,42 1,03 1,17 1,39 099 921 10,94 7,78
1801JP Equity *_[TAISEI CORP 10,04 9,52 11,17 7,73 1,56 1,80 2,11 1,46 58 684 473
1942 JP Equity *_|KANDENKO CO LTD 9,81 12,11 13,9 9,79 0,81 1,03 1,19 0381 684 20,09 23,20 683
1944 P Equity *_|KINDEN CORP 13,79 13,30 14,45 12,27 0,89 091 0,99 0384 16,63 2047 2,27 16,63
1893 JP Equity *_|PENTA-OCEAN CONSTRUCTION CO 7,75 10,92 13,91 7,75 116 174 2,21 1,16 56,55 71,97 41,95
1860P Equity *_[Topa core 814 973 12,09 7,57 0,78 1,00 1,24 0,78 12,82 15,92 9,97
1969 JP Equity *_|TAKASAGO THERMAL ENGINEERING 10,28 12,09 13,71 10,05 1,05 1,18 1,34 0,98 871 23,00 2623 871
1824 P Equity * | MAEDA CORP 8,70 10,17 12,67 7,85 0,87 1,06 1,32 082 4,00 4,97 3,08
1720 Equity *_|TOKYU CONSTRUCTION €O LTD 571 6,96 8,00 545 0,96 1,42 1,63 0,96 2,98 6,90 7,94 2,98
1719 JP Equity *_[HAZAMA ANDO CORP 16,39 6,43 16,39 5,06 111 1,26 1,60 1,00 2,62 4,08 24,62 317
1934 Equity *_|YURTEC CORP 8,74 7,53 8,74 6,53 0,50 0,58 0,66 0,50 4,01 504 572 4,01
1899 JP Equity *_|FUKUDA CORP 7,94 6,89 822 5,77 0,64 0,62 074 052
1941 Equity * | CHUDENKO CORP' 20,48 18,60 21,85 15,76 0,58 0,66 078 0,56 12,46 21,64 25,47 12,46
1979 JP Equity *_[TAIKISHA LTD 12,97 15,61 18,50 12,77 1,05 1,07 1,27 0,388 12,52 12,14 14,38 9,92
1980 Equity *_|DAI-DAN COLTD 10,48 11,05 13,21 9,32 0,87 0,88 1,05 074 17,02 2033 14,34
1952 JP Equity *_|SHIN NIPPON AIR TECHNOLOGIES 14,85 12,34 14,75 10,91 1,05 0,98 1,16 0,87 256,28 | 302,65 | 226,59
1833 JP Equity *_|OKUMURA CORP. 11,23 9,51 11,91 7,87 081 086 1,08 071 15,04 17,07 21,42 14,14
1827 JP Equity *_|NAKANO CORP 413 534 637 388 0,50 0,71 085 0,50 576 4,558 576 332
1949 JP Equity *_|SUMITOMO DENSETSU CO LTD 12,63 9,9 12,63 837 0,98 1,04 127 087 13,62 7,74 13,62 6,48
3443 1P Equity *_[KAWADA TECHNOLOGIES INC 7,56 9,68 12,22 7,56 085 0,82 1,03 0,66 3,52 11,82 14,95 352
1811 Equity *_|ZENITAKA CORP 864 6,49 8,51 5,76 0,54 0,56 0,65 0,50 65,48 384 64,51 319
1975 1P Equity *_|ASAHI KOGYOSHA CO LTD 7,20 735 8,08 6,41 0,63 0,69 076 061 9,48 4,08 933 354
1822 JP Equity *_|DAIHO CORP 9,06 7,14 9,06 612 0,9 0,98 1,15 084 | 21318 460 | 213,18 321
1939 P Equity *__|YONDENKO CORP 891 911 9,84 8,55 0,46 0,47 051 044 4,06 4,39 4,74 4,06
1887 JP Equity *_|ipc core 4,26 4,82 6,05 3,60 081 0,94 1,18 0,70 8,28 533 817 394
1965 JP Equity *_[TECHNO RYOWA LTD 638 873 9,43 636 0,51 055 0,60 051 431 4,30 4,30 4,30
1967 P Equity *_|vamATO CORP 5,40 6,49 8,16 4,57 0,47 0,64 081 045 3,8 8,56 10,77 389
1870P Equity *_|YAHAGI CONSTRUCTION CO LTD 7,44 8,54 9,90 6,70 0,68 0,77 0,89 0,60 4,45 516 349
1850P Equity * | NANKAI TATSUMURA CONSTRUCT 16,37 21,27 10,72 1,19 1,51 1,9 0,99 2,30 2,9 151
1892 JP Equity *_[TOKURA CORPORATION 411 2,12 2,33 1,66 0,45 0,50 0,56 039 [ 22327 7,80 8,59 6,10
1726 1P Equity *_|BRHOLDINGS CORP. 17,69 15,45 19,01 10,85 2,10 2,82 3,47 1,98 4,63 5,69 325
19211 Equity *_[TOMOE corp 4,43 595 814 4,04 0,44 0,59 081 0,40 3,84 674 9,24 3,79
5269 1P Equity *_|NIPPON CONCRETE INDUSTRIES 10,69 13,58 18,95 923 0,41 0,52 073 036 4,95 553 7,72 3,76
1826 JP Equity *_|SATA CONSTRUCTION CO LTD 12,94 6,18 12,76 5,03 0,46 0,51 0,59 042 612 2,65 604 2,16
5021 JP Equity * | KAWAGISHI BRIDGE WORKS 624 3,59 624 2,9 0,29 033 052 027 331 [ 10113319 | 15807621 331
@ JP Equity *_|KOMAIHALTEC INC 7,77 896 588 0,32 036 041 027 2,57 353 4,07 2,57
1780.P Equity *_|YAMAURA CORP 13,48 20,77 23,19 13,48 1,19 1,19 1,19 1,19
1739 1P Equity *_|SEEDHEIWA CO LTD 501 4,40 6,86 2,85 1,02 1,41 221 092
1718 P Equity *_|MIKIKOGYO CO LTD 4,29 587 6,59 4,29 036 036 0,40 032 338 3,10 348 2,76
1728 1P Equity * | MISAWA HOMES CHUGOKU CO LTD 52,32 52,32 52,32 52,32 0,49 0,52 0,61 041 2,24 2,24 2,2 2,24
1782 JP Equity *_[JOBAN KAIHATSU CO LTD 353 338 439 2,48 0,45 0,60 078 044 594 2,77 590 2,02
1897 JP Equity * | KANESHITA CONSTRUCTION CO 72,73 77,32 84,83 66,41 071 0,65 071 0,56 55,38 55,38 55,38 55,38
1795 P Equity *_|MASARU CORP 683 9,74 11,50 683 0,65 0,70 083 064 2,25 10,26 12,15 2,25
1997 JP Equity *_|AKATSUKI EAZIMA CO LTD 5,43 6,85 7,31 538 0,60 0,64 0,69 0,58 3,83 4,16 4,44 3,77
6546 JP Equity *_|FULLTECH CO LTD 17,25 13,36 17,25 11,83 118 1,14 1,36 1,01 7,50 16,91 20,20 7,50
1841JP Equity *_|SANYU CONSTRUCTION €O LTD 4,76 10,62 12,81 4,76 035 0,40 0,48 030 1,27 1,27 1,27 1,27
7961 1P Equity * | KANEMATSU SUSTECH CORP 10,53 9,92 11,89 7,66 0,88 1,08 1,20 0383 14,15 10,39 14,15 8,01
ARISTOSA MM Equity *_|CONSORCIO ARISTOS SAB DE - A 8920 | 11351 | 11364 89,20 1,52 1,50 1,52 1,50 26,74 26,74 26,74 26,74
VEI NO Equity *_|VEIDEKKE ASA 41,21 19,48 34,16 16,24 4,24 2,65 3,51 22 9,85 7,80 9,97 6,52
AFG NO Equity *_|AF GRUPPEN ASA 20,68 19,67 2,18 16,25 828 878 9,91 7,2 11,88 17,82 20,12 11,46
PBX PW Equity *_[POZNANSKA KORPORACIA BUDOWLA 7,40 4,71 7,40 351 0,74 0,85 1,12 063 2,49 2,50 330 1,86
DEK PW Equity *_[DEKPOLSA 4,10 7,69 9,46 4,10 0,86 1,36 1,68 0,86 314 314 314 314
MCR PW Equity *_|MERCORSA 891 13,87 16,72 8,91 093 1,20 1,45 093 12,49 27,94 33,70 12,49
NVA PW Equity *_|PANOVASA 4,44 7,91 10,30 4,44 0,41 0,39 051 031 22,87 2,87 22,87 2,87
ULM PW Equity * | ULMA CONSTRUCCION POLSKA SA 637 6,50 822 5,50 0,86 0,95 1,20 0,80 10,48 872 11,02 7,37
CNT PW Equity * | CENTRUM NOWOCZESNYCH TECHNOL 545 502 545 4,26 1,24 1,53 1,65 1,2 3,2 2,20 3,2 1,86
NCCB SS Equity *_|NCCAB-BSHS 18,94 18,94 18,94 18,94 5,40 5,61 6,43 4,99 7,47 7,47 7,47 7,47
PEABB S5 Equity *_|PEAB AB-CLASS B 13,22 10,68 12,32 9,30 2,25 1,98 2,28 172 | 531,85 | 49421 | 49421 | 49421
[BRAV S5 Equity *_|BRAVIDA HOLDING AB 20,86 17,10 2086 12,69 331 313 3,50 2,32 11,52 15,50 17,81 11,52
INSTAL SS Equity *_|INSTALCO AB 17,84 17,59 2635 12,67 4,51 412 6,17 2,97 13,31 16,02 24,01 11,55
BYGGP SS Equity *_|BYGGPARTNER | DALARNA HOLDIN 10,99 13,60 17,50 10,80 383 3,54 4,56 2,81 7,38 384 7,38 304
TKFEN TI Equity *_|TEKFEN HOLDING AS 503 587 717 437 1,32 1,89 2,30 1,32 8,81 348 8,81 2,57
ALARK T Equity *_|ALARKO HOLDING 673 673 673 673 1,72 1,32 2,2 071 61,78 373 61,78 1,88
ORGE Tl Equity * | ORGE ENERJI ELEKTRIK TAAHHUT 5,47 346 5,47 2,72 1,33 1,30 1,9 1,02
EME US Equity *_|EMCOR GROUP INC 15,10 16,33 18,85 11,77 236 2,50 2,9 1,87 13,61 17,27 19,95 12,46
[BLD Us Equity *_[TopBUILD CORP 18,19 12,73 18,19 7,07 2,9 2,63 3,62 1,46 12,82 17,01 2345 9,47
[TPC US Equity *_|TUTOR PERINI CORP 5,50 803 10,53 483 045 043 0,56 026 473 3592 47,22 473
FIX US Equity *_|COMFORT SYSTEMS USA INC 16,73 16,47 19,66 12,45 3,12 3,58 4,28 2,71 12,94 12,22 14,60 9,24
1BP US Equity *_|INSTALLED BUILDING PRODUCTS 27,92 3004 41,45 18,83 827 899 12,41 5,64 16,65 17,66 24,37 11,07
IESC US Equity *_|IES HOLDINGS INC 13,39 13,39 13,39 13,39 177 173 1,99 1,44 11,21 31,18 35,89 11,21
LB US Equity *_|IMBACH HOLDINGS INC 8,52 8,52 852 852 0,62 1,02 1,81 044 1,87 329 0,80

Zdroj: Bloomberg Terminal, vlastni vybér
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Ticker Nazev spoleénosti P/FCF | Average | High Low EV/S | Average | High Low  [EV/EBITDA| Average | High Low
ILG AU Equity *_|JOHNS LYNG GROUP LTD 25,99 14,04 25,9 9,71 0,92 0,82 1,10 055 11,31 12,23 16,47 825
SXE AU Equity *_|SOUTHERN CROSS ELECTRICAL 14,58 14,58 14,58 14,58 0,19 025 034 015 309 4,00 558 2,54
BSA AU Equity *_[BsaLD 12,26 12,26 12,26 12,26 0,26 025 0,29 022 564 547 6,16 473
TWD AU Equity *_[TAMAWOOD LTD 18,90 10,9 18,90 9,66 093 0,76 093 065 16,44 813 16,44 692
MOUR BB Equity * | MOURY CONSTRUCT S.A. 481 | 10373 | 11335 89,87 012 0,22 027 012 1,63 3,35 4,16 1,63
MOLLER Cl Equity *_|EMPRESA CONSTRUCTORA MOLLER 2,41 2,03 2,41 1,89 35,12 24,38 3512 22,58
HOT GR Equity *_|HOCHTIEF AG 7,91 6,52 8,08 534 035 036 044 029 6,26 7,69 517
MTHH DC Equity * | MT HOJGAARD HOLDING 032 894 12,09 032 15,99 90,26 | 121,98 15,98
FGR FP Equity *_|EIFFAGE 539 6,80 7,75 539 118 1,20 1,28 1,10 7,45 7,91 839 7,23
ALHRG FP Equity * hﬁmce 025 024 026 021 501 571 632 5,01
MGNS LN Equity * | MORGAN SINDALL GROUP PLC 18,50 8,69 18,50 7,26 0,20 0,14 0,20 011 5,60 4,12 579 319
[KLR LN Equity *_|KELLER GROUP PLC 523 10,71 13,55 523 036 0,33 038 029 4,97 7,78 9,03 4,97
HSV LN Equity *_|HOMESERVE PLC 22,19 24,76 27,90 19,27 3,70 3,67 4,10 2,9 16,37 16,79 18,78 13,7
SFR LN Equity *_[SEVERFIELD PLC 28,83 17,82 28,83 15,58 0,67 0,70 0,86 0,60 6,82 7,22 8,81 613
BILN LN Equity *_|BILLINGTON HOLDINGS PLC 4,22 14,15 16,84 422 0,26 0,42 051 029 3,46 4,93 6,08 386
BRKN SW Equity *_|BURKHALTER HOLDING AG 19,66 24,40 27,33 2,84 084 085 096 075 13,9 12,87 14,54 11,40
ALLN SW Equity *_|ALLREAL HOLDING AG-REG 22,01 9,51 8,84 9,52 826 15,17 20,44 21,74 15,20
ELTR IT Equity *_|ELECTRALTD 18,30 18,30 18,30 18,30 0,9 0,76 1,04 062 11,10 13,46 18,44 10,98
AFHLIT Equity *_|AFCON HOLDINGS LTD 13,67 13,67 13,67 13,67 0,57 073 083 057 36,54 16,24 3654 13,95
LUZN IT Equity *_|LuzoN GrouP 074 074 074 074 0,83 1,18 1,21 083 615 18,30 18,89 6,15
MNIN IT Equity * | MENDELSON INFRASTRUCTURES & 4,25 83,75 | 101,45 425 0,56 0,50 057 042 7,73 7,45 844 622
ELMR IT Equity *_|ELMOR ELECTRICAL INSTALLATIO 33,02 33,02 33,02 33,02 0,60 0,68 075 051 7,25 7,01 7,76 529
NTGR IT Equity *_|NETANEL GROUP LTD 6,88 6,09 6,88 5,81 17,48 2853 3085 17,48
GBUS IM Equity *_|eiBUs spA 11,9 11,9 11,9 11,9 0,70 0,96 1,00 0,70 512 7,25 7,57 512
1802 JP Equity *_[OBAYASHI CORP 104,51 1897 | 104,51 15,95 0,45 0,47 054 041 535 588 6,69 514
1803 JP Equity *_[sHiMizU core 14,61 17,36 12,34 0,51 0,52 062 044 5,95 59 7,05 4,9
1801JP Equity *_[TAISEI CORP 611 7,16 4,9 0,53 0,48 0,61 034 5,42 4,04 562 284
1942 JP Equity *_|KANDENKO CO LTD 986 | 12408 | 14341 9,84 0,29 0,42 0,49 029 4,51 6,19 7,22 4,53
1944 P Equity *_|KINDEN CORP 19,74 23,89 26,00 19,74 0,51 053 0,60 047 5,79 6,02 6,81 533
1893 JP Equity *_|PENTA-OCEAN CONSTRUCTION CO 031 037 047 028 4,59 571 7,26 4,26
1860P Equity *_[Topa core 19,76 24,54 15,36 0,48 0,55 0,70 042 6,68 7,35 9,30 5,57
1969 JP Equity *_|TAKASAGO THERMAL ENGINEERING 11,95 49,66 56,45 11,95 0,29 043 051 033 504 7,30 8,58 575
1824 P Equity * | MAEDA CORP 4,77 594 368 0,78 0,80 093 0,68 7,78 7,91 917 672
1720 Equity *_|TOKYU CONSTRUCTION €O LTD 368 873 10,05 368 0,13 0,27 032 013 1,80 384 4,59 181
1719 JP Equity *_[HAZAMA ANDO CORP 3504 436 3504 336 0,12 0,16 027 0,08 1,65 1,61 2,73 0,82
1934 Equity *_|YURTEC CORP 6,06 8,81 10,01 6,06 015 0,20 024 015 2,18 2,67 322 213
1899 JP Equity *_|FUKUDA CORP 0,16 0,12 017 0,08 3,04 2,18 312 1,51
1941 Equity * | CHUDENKO CORP' 17,24 48,85 57,54 17,24 0,57 0,62 0,80 047 8,48 7,85 10,09 588
1979 JP Equity *_[TAIKISHA LTD 22,84 20,59 24,38 16,83 036 036 045 027 4,95 597 7,51 4,45
1980 Equity *_|DAI-DAN COLTD 19,09 2,81 16,09 0,32 025 033 0,19 617 4,63 639 345
1952 JP Equity *_|SHIN NIPPON AIR TECHNOLOGIES 0,41 0,40 047 035 11,60 89 12,46 7,94
1833 JP Equity *_|OKUMURA CORP. 29,54 28,82 3613 2385 045 0,55 074 042 6,70 7,27 973 558
1827 JP Equity *_|NAKANO CORP 13,17 4,94 13,17 357
1949 JP Equity *_|SUMITOMO DENSETSU CO LTD 22,67 8,55 22,67 7,14 031 0,40 0,50 031 4,12 5,50 6,96 413
3443 1P Equity *_[KAWADA TECHNOLOGIES INC 488 | 23524 | 297,90 488 0,47 0,54 064 047 645 8,41 9,94 6,50
1811 Equity *_|ZENITAKA CORP 395 4,57 3,51 013 0,14 0,19 011 2,72 2,49 332 1,89
1975 1P Equity *_|ASAHI KOGYOSHA CO LTD 21,9 513 21,57 4,42 013 017 020 014 3% 3,57 412 2,88
1822 JP Equity *_|DAIHO CORP 4,28 502 367 015 0,12 018 0,07 22 1,53 236 084
1939 P Equity *__|YONDENKO CORP 574 14,46 15,66 5,74 0,27 028 031 027 433 4,81 519 4,48
1887 JP Equity *_|ipc core 9,68 12,11 7,22 023 034 0,48 027 1,75 2,41 341 1,91
1965 JP Equity *_[TECHNO RYOWA LTD 525 524 524 524 0,08 0,14 0,17 0,09 1,08 2,49 2,95 121
1967 P Equity *_|vamATO CORP 4,26 9,78 12,31 4,2 013 0,27 037 014 1,71 3,28 4,94 182
1870P Equity *_|YAHAGI CONSTRUCTION CO LTD 10,48 12,15 822 046 0,40 047 032 511 4,42 522 348
1850P Equity * | NANKAI TATSUMURA CONSTRUCT 232 302 152 032 046 0,59 031 509 7,64 975 500
1892 JP Equity *_[TOKURA CORPORATION 10,61 11,69 831 0,07 0,08 0,10 0,05 1,67 32 379 186
1726 1P Equity *_|BRHOLDINGS CORP. 604 7,44 4,25 0,58 0,69 085 049 9,28 8,55 10,49 604
19211 Equity *_[TOMOE corp 4,36 9,21 12,62 4,31 023 0,48 0,68 024 1,9 3,70 527 2,05
5269 1P Equity *_|NIPPON CONCRETE INDUSTRIES 11,18 10,80 15,05 7,33 0,40 0,58 076 041 5,22 6,65 8,68 5,01
1826 JP Equity *_|SATA CONSTRUCTION CO LTD 6,55 2,81 6,46 2,28 0,00 0,00 0,00 003 004 0,02
5021 JP Equity * | KAWAGISHI BRIDGE WORKS 4,02 4,02 4,02 4,02 011 0,18 035 011 1,41 1,46 2,80 1,00
@ JP Equity *_|KOMAIHALTEC INC 2,99 4,26 4,91 2,99 0,16 032 037 0,17 2,84 572 6,55 3,02
1780.P Equity *_|YAMAURA CORP 0,53 0,61 0,61 061 7,49 8,55 8,55 8,55
1739 1P Equity *_|SEEDHEIWA CO LTD 0,62 0,52 065 043 9,78 613 9,95 511
1718 P Equity *_|MIKIKOGYO CO LTD 4,88 694 7,81 4,88 035 043 045 036 574 6,61 6,90 587
1728 1P Equity * | MISAWA HOMES CHUGOKU CO LTD 2,75 2,75 2,75 2,75 0,14 0,19 021 014 7,87 17,00 18,65 7,89
1782 JP Equity *_[JOBAN KAIHATSU CO LTD 6,66 307 6,62 2,2 0,05 011 0,00 045 1,05 0,01
1897 JP Equity * | KANESHITA CONSTRUCTION CO 60,80 60,80 60,80 60,80 0,45 0,9 1,12 072 24,24 44,11 51,64 33,21
1795 P Equity *_|MASARU CORP 2,8 2,8 2,8 2,82 0,19 0,32 038 020 3,20 7,51 891 339
1997 JP Equity *_|AKATSUKI EAZIMA CO LTD 6,67 4,75 6,61 4,30 0,00 0,07 0,10 0,03 0,02 078 1,08 033
6546 JP Equity *_|FULLTECH CO LTD 19,63 19,62 2338 17,39 0,44 0,40 051 033 617 562 7,23 4,67
1841JP Equity *_|SANYU CONSTRUCTION €O LTD 1,37 1,37 1,37 137 032 042 0,03 4,79 628 020
7961 1P Equity * | KANEMATSU SUSTECH CORP 21,94 11,78 21,94 9,06 0,21 0,30 042 0,17 2,9 363 501 2,05
ARISTOSA MM Equity *_|CONSORCIO ARISTOS SAB DE - A 67,46 67,46 67,46 67,46 4,00 6,33 6,34 4,00 14,15 13,97 14,15 13,97
VEI NO Equity *_|VEIDEKKE ASA 14,11 51,24 65,74 11,70 0,52 0,40 052 034 12,47 14,20 17,74 12,15
AFG NO Equity *_|AF GRUPPEN ASA 15,20 28,76 32,49 14,65 0,87 0,87 1,01 071 11,93 14,61 16,87 11,88
PBX PW Equity *_[POZNANSKA KORPORACIA BUDOWLA 363 4,79 2,71 033 027 035 020 4,62 2,9 4,62 2,16
DEK PW Equity *_[DEKPOLSA 355 355 355 3,55 0,50 0,57 0,65 049 4,79 7,98 9,07 4,80
MCR PW Equity *_|MERCORSA 0,64 0,79 0,89 064 671 9,20 10,33 671
NVA PW Equity *_|PANOVASA 1,74 2,72 2,95 1,74 934 13,30 14,43 934
ULM PW Equity * | ULMA CONSTRUCCION POLSKA SA 11,64 9,25 11,69 7,83 111 1,15 1,51 094 2,49 2,8 3,70 2,30
CNT PW Equity * | CENTRUM NOWOCZESNYCH TECHNOL 337 2,26 337 1,91 0,07 0,07 0,07 0,05 1,78 1,82 2,00 1,44
NCCB SS Equity *_|NCCAB-BSHS 12,42 12,42 12,42 12,42 031 030 034 027 678 684 684 684
PEABB S5 Equity *_|PEAB AB-CLASS B 0,67 0,57 0,68 051 9,64 8,40 9,66 7,52
[BRAV S5 Equity *_|BRAVIDA HOLDING AB 11,77 15,68 18,01 11,65 1,01 0,92 1,04 0,70 12,52 14,29 16,26 10,89
INSTAL SS Equity *_|INSTALCO AB 13,59 16,44 24,64 11,85 1,33 113 1,65 0384 12,81 14,65 21,38 10,86
BYGGP SS Equity *_[BYGGPARTNER | DALARNA HOLDIN 7,70 4,04 7,70 319 022 0,20 0,28 0,14 5,07 617 872 434
TKFEN TI Equity *_[TEKFEN HOLDING AS 13,60 39 13,60 2,89 0,24 0,37 052 019 184 2,82 397 1,48
ALARK T Equity *_|ALARKO HOLDING 4,56 7,75 2,45 1,84 1,24 2,19 061 16,25 16,25 16,25 16,25
ORGE Tl Equity * | ORGE ENERJI ELEKTRIK TAAHHUT 1,84 1,37 2,02 1,08 4,43 362 532 285
EME US Equity *_|EMCOR GROUP INC 15,74 2057 23,77 14,84 0,55 0,55 0,63 0,40 817 923 10,66 677
[BLD Us Equity *_[TopBUILD CORP 15,40 24,79 34,19 13,81 1,56 1,45 1,87 094 10,57 13,87 17,93 9,05
[TPC US Equity *_|TUTOR PERINI CORP 12,34 12,34 12,34 12,34 0,30 031 037 024 585 685 4,56
FIX US Equity *_|COMFORT SYSTEMS USA INC 16,66 15,01 17,92 11,34 0,80 0,83 0,99 063 871 9,40 11,21 7,15
1BP US Equity *_|INSTALLED BUILDING PRODUCTS 28,11 27,80 3835 17,43 1,64 1,51 1,97 1,08 12,23 13,27 17,34 9,46
IESC US Equity *_|IES HOLDINGS INC 13,39 49,74 57,27 13,39 039 0,44 051 037 8,18 11,17 12,80 8,20
LB US Equity *_|IMBACH HOLDINGS INC 2,21 389 095 0,16 0,13 0,20 0,08 4,61 10,77 16,20 4,61

Zdroj: Bloomberg Terminal, vlastni vybér
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LG AU Equity *_|JOHNS LYNG GROUP LTD 13,99 14,23 19,16 9,60 2,08 2,08 2,08 2,08
SXE AU Equity *_|SOUTHERN CROSS ELECTRICAL 378 6,01 8,20 373 5,56 0,02 5,56 0,00
BSA AU Equity *_|BsaLto 7,88 7,82 8,80 675 154 185 2,13 1,54
TWD AU Equity *_[ramawoop LT 17,16 829 17,16 7,06 13,57 7,25 13,57 6,54
MOUR BB Equity * | MOURY CONSTRUCT S.A. 2,01 39 4,91 2,01 3,9 675 7,76 6,15
MOLLER Cl Equity *_|EMPRESA CONSTRUCTORA MOLLER 37,74 25,67 37,74 23,77 383 2,50 3,83 2,42
HOT GR Equity *_|HOCHTIEF AG 10,49 12,89 8,66 5,10 437 5,26 3,48
MTHH DC Equity * | MT HOJGAARD HOLDING 9056 | 121,98 47,64 0,00 0,00 0,00 0,00
FGR FP Equity *_|EIFFAGE 11,52 11,32 12,01 10,35 2,75 2,68 3,33 2,34
ALHRG FP Equity *_|HERIGE 8,61 19,05 21,13 8,61 2,53 1,88 2,53 1,57
MGNS LN Equity * | MORGAN SINDALL GROUP PLC 7,12 514 7,22 3,98 1,30 4,27 5,07 1,30
[KLR LN Equity *_|KELLER GROUP PLC 11,38 31,31 3637 11,38 533 5,91 7,53 4,62
HSV LN Equity *_|HOMESERVE PLC 24,28 24,63 27,56 19,47 2,09 2,09 2,66 183
SFR LN Equity *_[SEVERFIELD PLC 7,92 894 10,90 7,59 2,62 2,32 2,63 1,97
BILN LN Equity *_|BILLINGTON HOLDINGS PLC 4,51 6,42 7,90 504 364 427 5,00 3,57
BRKN SW Equity *_|BURKHALTER HOLDING AG 15,50 13,85 15,65 12,7 4,86 5,08 5,67 4,53
ALLN SW Equity *_|ALLREAL HOLDING AG-REG 15,41 2047 21,76 15,44 338 384 4,42 3,41
ELTR IT Equity *_|ELECTRALTD 15,85 17,57 24,07 14,33 114 1,87 2,33 1,14
AFHLIT Equity *_|AFCON HOLDINGS LTD 23,01 26,13 19,86 0,00 1,21 1,49 0,00
LUZN IT Equity *_|Luzon GrouP 672 19,37 19,99 672 0,00 0,00 0,00 0,00
MININ IT Equity * | MENDELSON INFRASTRUCTURES & 14,01 8,90 14,01 7,42 0,00 494 6,60 0,00
ELMR IT Equity *_|ELMOR ELECTRICAL INSTALLATIO 893 7,58 893 571 4,67 548 7,04 4,67
NTGR IT Equity *_|NETANEL GROUP LTD 18,16 3051 33,00 18,16 0,00 0,00 0,00 0,00
GBUS IM Equity *_|aiBUs spA 7,34 10,18 10,64 7,34

1802 JP Equity *_[OBAYASHI CORP 595 6,50 7,40 569 2,87 2,58 2,99 2,22
1803 JP Equity *_[sHiMIzU CORP 6,56 6,53 7,78 5,50 3,74 2,69 3,82 2,25
1801JP Equity *_[TAISEI CORP 5,70 4,20 591 2,95 2,53 2,36 2,88 1,99
1942 JP Equity *_|KANDENKO CO LTD 5,44 7,27 8,48 5,47 2,75 2,14 2,75 1,84
1944 P Equity *_|KINDEN CORP 6,56 684 7,73 6,05 1,64 1,55 1,68 1,43
1893 JP Equity *_|PENTA-OCEAN CONSTRUCTION CO 581 713 9,06 531 3,70 2,09 3,70 1,61
1860.P Equity *_[ToDA corp 713 7,81 9,87 5,91 2,94 2,53 3,19 2,00
1969 JP Equity *_|TAKASAGO THERMAL ENGINEERING 534 7,67 9,01 6,05 2,9 2,50 3,10 2,27
1824 P Equity * | MAEDA CORP 10,70 10,58 12,27 899 182 1,31 1,82 1,04
1720 Equity *_|TOKYU CONSTRUCTION €O LTD 1,89 39 4,78 1,9 3,61 2,97 3,77 2,57
1719 1P Equity *_|HAZAMA ANDO CORP 178 1,69 2,87 0386 4,05 3,08 4,05 2,39
1934 Equity *_[YURTEC cORP 317 3,56 4,30 2,85 2,47 2,25 2,58 1,97
1899 JP Equity *_|FUKUDA CORP 3,65 2,63 3,74 1,83 2,2 2,52 2,9 2,10
1941 Equity * | CHUDENKO CORP' 13,38 10,79 14,26 8,08 4,61 3,66 4,61 3,08
1979 P Equity *_[TAIKISHA LTD 5,74 683 8,60 5,00 2,70 2,28 2,77 1,91
1980.P Equity *_|DAI-DAN COLTD 653 4,92 6,76 3,67 2,9% 2,22 2,9 1,85
1952 JP Equity *_|SHIN NIPPON AIR TECHNOLOGIES 12,89 10,43 13,85 9,21 2,59 2,60 2,93 2,19
1833 JP Equity *_|OKUMURA CORP: 7,28 7,77 10,41 597 435 5,12 6,15 4,06
1827 JP Equity *_|NAKANO CORP 2,9 2,00 2,92 1,64
1949 P Equity *_|SUMITOMO DENSETSU CO LTD 4,39 590 7,47 4,40 319 2,63 3,19 2,13
3443 1P Equity *_|KAWADA TECHNOLOGIES INC 9,20 13,13 15,52 9,27 127 0,89 127 0,70
1811 JP Equity *_|zENITAKA CORP 2,85 2,58 345 1,9 1,91 1,92 2,15 1,66
1975 1P Equity *_|ASAHI KOGYOSHA CO LTD 3,60 3,88 4,47 312 4,53 427 4,87 3,87
1822 JP Equity *_|DAIHO CORP 239 1,59 2,53 0,87 2,32 2,32 2,69 1,97
1939 P Equity *_|YONDENKO CORP 7,44 817 8,82 7,67 2,9 2,83 3,01 2,62
1887 JP Equity *_|spc core 1,91 2,56 363 2,04 536 2,33 5,43 1,80
1965 JP Equity *_[TECHNO RYOWA LTD 1,15 2,69 318 1,29 2,57 2,50 2,71 2,31
1967 JP Equity *_|vAMATO CORP 1,94 361 4,88 2,06 2,88 1,94 2,88 1,50
1870P Equity *_|YAHAGI CONSTRUCTION CO LTD 5,58 4,79 570 377 3,65 3,01 3,81 2,58
1850P Equity * | NANKAI TATSUMURA CONSTRUCT 541 812 10,37 5,41 0,00 0,00 0,00 0,00
1892 P Equity *_|TOKURA CORPORATION 1,79 377 4,41 1,99 3,55 2,78 3,55 2,52
1726 JP Equity *_[BR HOLDINGS CORP 11,36 9,79 12,01 692 2,09 1,38 2,09 1,10
19211 Equity *_[TOMOE corP 234 4,41 629 2,47 2,% 1,86 2,93 1,33
5269 1P Equity * | NIPPON CONCRETE INDUSTRIES 9,42 12,10 15,79 9,10 2,58 2,19 3,14 1,53
1826 JP Equity *_|SATA CONSTRUCTION CO LTD 003 004 0,02 336 332 4,03 2,86
5021 1P Equity * | KAWAGISHI BRIDGE WORKS 1,75 1,65 316 113 3,40 4,87 5,91 3,08
5915 P Equity *_|KOMAIHALTEC INC 3,55 7,45 854 3,78 3,77 2,75 3,77 2,36
1780.P Equity *_|YAMAURA CORP 9,01 10,28 10,28 10,28 0,55 0,55 055 055
1739 P Equity *_|SEEDHEIWA CO LTD 10,14 626 10,32 522 084 0,69 1,00 041
1718 P Equity *_|MIKIKOGYO CO LTD 7,87 9,69 10,12 8,06 333 2,62 3,33 2,33
1728 1P Equity * | MISAWA HOMES CHUGOKU CO LTD 10,19 28,06 3078 10,21 2,02 1,91 2,43 1,61
1782 P Equity *_|JOBAN KAIHATSU CO LTD 048 111 0,01 52 4555 6,07 3,42
1897 JP Equity *_[KANESHITA CONSTRUCTION CO 36,87 75,87 88,88 57,15 1,00 111 1,29 1,00
1795 P Equity * | MASARU CORP 3,38 8,06 9,56 3,59 5,01 3,44 5,01 2,9
1997 JP Equity *_|AKATSUKI EAZIMA CO LTD. 002 083 1,15 036 338 2,27 3,41 2,12
6546 1P Equity *_|FULLTECH CO LTD 7,64 734 9,44 6,10 2,09 2,25 2,53 1,88
1841JP Equity *_[SANYU CONSTRUCTION CO LTD 59 7,83 023 2,85 2,2 2,98 1,84
7961 1P Equity * | KANEMATSU SUSTECH CORP 329 4,01 553 2,2 317 2,22 317 1,83
ARISTOSA MM Equity *_|CONSORCIO ARISTOS SAB DE - A 31,25 31,69 31,69 31,25

VEI NO Equity *_|VEIDEKKE ASA 29,55 34,43 43,01 29,47 0,00 6,43 7,62 0,00
AFG NO Equity *_|AF GRUPPEN ASA 17,89 17,51 2021 14,23 341 3,25 3,91 2,86
PBX PW Equity *_|POZNANSKA KORPORACIA BUDOWLA 6,50 352 6,50 2,62 0,00 3,19 4,19 0,00
DEK PW Equity *_|pEkpoLSA 548 9,19 10,44 5,50 0,00 0,00 0,00 0,00
MCR PW Equity *_[MERCORSA 9,45 13,76 15,46 9,45

NVA PW Equity *_|[PANOVASA 10,76 14,31 15,53 10,76 0,00 0,00 0,00
ULM PW Equity * | ULMA CONSTRUCCION POLSKA SA 431 4,60 605 3,76 9,9 11,61 7,77
CNT PW Equity * | CENTRUM NOWOCZESNYCH TECHNOL 1,80 1,84 2,02 1,45 18,06 0,08 18,06 0,00
NCCB SS Equity *_|NCCAB-BSHS 14,26 14,40 14,40 14,40 32 5,27 5,91 3,2
PEABB SS Equity *_|PEAB AB-CLASS B 14,17 11,64 14,21 10,42 0,00 5,52 6,34 0,00
[BRAV S5 Equity *_|BRAVIDA HOLDING AB 16,79 14,70 16,74 11,18 2,20 2,49 3,33 2,16
INSTAL S5 Equity *_|INSTALCO AB 15,33 15,06 21,9 11,15 1,70 1,70 2,28 1,09
BYGGP S5 Equity *_|BYGGPARTNER | DALARNA HOLDIN 6,09 717 10,14 504 7,07 8,84 5,46
TKFEN TI Equity *_|TEKFEN HOLDING AS 2,16 320 4,52 1,68 5,07 443 584 3,56
ALARK T Equity *_|ALARKO HOLDING 22,09 22,09 22,09 22,09 4,45 7,59 2,40
ORGE Tl Equity * | ORGE ENERJI ELEKTRIK TAAHHUT 4,55 369 541 2,9 0,00 0,00 0,00 0,00
EME US Equity *_|EMCOR GROUP INC 10,74 11,09 12,80 813 037 0,40 055 034
BLD US Equity *_[ToPBUILD CORP 13,94 16,49 21,31 10,75 0,00 0,00 0,00 0,00
TPC US Equity *_|TUTOR PERINI CORP 7,29 8,54 5,68 0,00 0,00 0,00 0,00
FIX US Equity *_|COMFORT SYSTEMS USA INC 12,51 12,08 14,39 9,18 0,79 0,69 0,90 057
1BP US Equity *_|INSTALLED BUILDING PRODUCTS 20,08 21,63 28,27 15,42 0,00 0,00 0,00 0,00
IESC US Equity *_|IES HOLDINGS INC 10,05 14,98 17,17 10,07 0,00 0,00 0,00 0,00
LB US Equity * BACH HOLDINGS INC 9,69 67,00 | 102,24 9,69 0,00 0,00 0,00 0,00
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ILG AU Equity *_|JOHNS LYNG GROUP LTD 5040,0 472,1] 0,0] -10,1] 2708 48285
SXE AU Equity *_|SOUTHERN CROSS ELECTRICAL 1985,1] 836,4] 00| 00| 00| 11487
BSA AU Equity *_|ssaLto 2185,8) 3446 00| 00| 89,1 19303
TWD AU Equity *_[TAMAWOOD LTD 1565,5) 67,7 00| 23] 00 15001]
MOUR BB Equity * | MOURY CONSTRUCT S.A. 1592,6]  1205,1] 00| 00| 00| 387,6)
MOLLER Cl Equity *_|EMPRESA CONSTRUCTORA MOLLER 5520,0 227,4 00| 351 6043,0] 113005)
HOT GR Equity *_|HOCHTIEF AG 204242,7] 1174595 00 78613 136864,8 2315094
MTHH DC Equity * | MT HOJGAARD HOLDING 22163 481,5| 00| 49,0 38520 56358
FGR FP Equity *_|EIFFAGE 253602,3| 1179048 00 249947 398414,8 559107,1
ALHRG FP Equity * hﬁmce 2260,7] 11425 0,0] 245 28625 40053
MGNS LN Equity *_|MORGAN SINDALL GROUP PLC 21323 57873 00| 00 17930[ 181379
[KLR LN Equity *_|KELLER GROUP PLC 162335] 2970, 00| 150,2] 11673,7] 25092
HSV LN Equity *_|HOMESERVE PLC 1018960 21707 00| 60[ 11280,8] 111012,2]
SFR LN Equity *_[SEVERFIELD PLC 6253,1] 746,8 00| 00| 18] 55077
BILN LN Equity *_|BILLINGTON HOLDINGS PLC 1292,2] 536,3 00| 00| 48,5) 804,5|
BRKN SW Equity *_|BURKHALTER HOLDING AG 106887 1069,5) 00| 02| 2065 99157
ALLN SW Equity *_|ALLREAL HOLDING AG-REG 71667,1 698,3 00| 00 477787 118747,5|
ELTR IT Equity *_|ELECTRALTD 366462 46524 00| 2096] 119303 441736
AFHLIT Equity *_|AFCON HOLDINGS LTD 4737,4] 19181 00| 293 33605 62090
LUZN IT Equity *_|Luzon Group 5268 13085| 00 10812 47111 50105
MNIN IT Equity * | MENDELSON INFRASTRUCTURES & 1420,1] 27,6 0,0] 1009 14674 29609
ELMR IT Equity *_|ELMOR ELECTRICAL INSTALLATIO 1379,4] 1306 00| 03] 82,7 13317
NTGR IT Equity *_|NETANEL GROUP LTD 1242,1] 748,8 00| 00| 46338 51270
GBUS IM Equity *_|eiBUs spA 776,8] 1332 00| 00| 81,4 724,9)
1802 JP Equity *_|OBAYASHI CORP 1660783 36243, 00[ 60669 566132 1922628
1803 JP Equity *_[sHiMizU core 156 790,0] 477759 00[  12103[ 665067 1767311
1801JP Equity *_[TAISEI CORP 2329085 97171,0] 00| 4086] 453117 181457,9
1942 JP Equity *_|KANDENKO CO LTD 40141,6] 151888 00[ 15624] 76868 33895
1944 P Equity *_|KINDEN CORP 82657,8] 312142 00| 2395[ 32713 549544
1893 JP Equity *_|PENTA-OCEAN CONSTRUCTION CO 30411,0] 75331 00| 11,6] 12377,0] 352665)
1860P Equity *_|TopA core 433096  20244,4) 0,0] 6305 274412 511369
1969 JP Equity *_|TAKASAGO THERMAL ENGINEERING 26513,0] 119462 00| 8615 36895 191178
1824 P Equity * | MAEDA CORP 429989 12092,4) 00[ 27783 46221,0] 799058
1720 JP Equity *_[TOKYU CONSTRUCTION €O LTD 183828 101947 00| 72,1 4009 86464
1719 1P Equity *_[HAZAMA ANDO CORP 307528 283153 00| 1805 61219 87399
1934 Equity *_|YURTEC CORP 120335] 7873, 00| 73] 20109 61788
1899 JP Equity *_|FUKUDA CORP 9071,4] 48329 00| 1243 17739 61367
1941JP Equity *_|CHUDENKO CORP' 260730] 91859 00| 709,0) 31,1 180272
1979 JP Equity *_[TAIKISHA LTD 238152 110174 00[ 10100 29227 167306
1980 Equity *_|DAI-DAN COLTD 119011 2659,7) 00| 357  11154] 103924
1952 JP Equity *_|SHIN NIPPON AIR TECHNOLOGIES 9383,0] 16935 00| 00 27129] 104024
1833 JP Equity *_|OKUMURA CORP. 283541 107708 00| 11,8 31577 207291
1827 JP Equity *_|NAKANO CORP 34273] 66967 00| 270,5| 5014 -2428,7)
1949 JP Equity *_[SUMITOMO DENSETSU CO LTD 138811 51431 00| 604,3] 6509 99932
3443 JP Equity *_[KAWADA TECHNOLOGIES INC 95761] 22187 00| 1487 40969 1159,0)
1811JP Equity *_|zENITAKA CORP 77820 71741 00| 00| 2867,0[ 34749
1975 P Equity *_|ASAHI KOGYOSHA CO LTD 3954,1] 26637 00| 00| 11841 2475
1822 JP Equity *_|DAIHO CORP 114457 8036,9 00| 906 10439 45433
1939 JP Equity *__|YONDENKO CORP 44296] 30486 00| 00 31627] 45837
1887 JP Equity *_|ipc core 110778 72747 00| 695 21113 59520
1965 JP Equity *_|TECHNO RYOWA LTD 39344  2011,7 00| 08| 551 10786
1967 P Equity *_|vamATO CORP 25748 14817 00| 7,9) 101,2] 12023
1870 Equity *_|YAHAGI CONSTRUCTION CO LTD. 69156 29223 00| 12[ 49411 89356
1850P Equity * | NANKAI TATSUMURA CONSTRUCT 2467,4]  10854) 00| 00| 15622[ 29441
1892 JP Equity *_[TOKURA CORPORATION 12059 1866,6) 00| 181 1510 775,6)
1726 1P Equity *_|BRHOLDINGS CORP. 27297 584,3 00| 00| 11275 32730
1921JP Equity *_[TOMOE corp 28373] 19917 00| 00| 7107 1556,3]
5269 1P Equity *_|NIPPON CONCRETE INDUSTRIES 3197,7] 14608 00| 3431 21049 41849
1826 JP Equity *_|SATA CONSTRUCTION CO LTD 12467 19831 00| 00| 2595 -476,9)
5021 JP Equity *_|KAWAGISHI BRIDGE WORKS 1500,6] 969,2] 00| 00| 05| 531,8]
|£15 JP Equity *_|KOMAIHALTEC INC 18192 24651 0,0] 00| 21277 14813
1780 Equity *_|vAMAURA CORP 3448,6] 569,3] 0,0] 00| 7001 3579,3]
1739 1P Equity *_|SEEDHEIWA CO LTD 899,8| 738,2] 00| 00 20085[ 3070,
1718 P Equity *_|MIKIKOGYO CO LTD 958,7) 498,8| 00| 3526] 13950 22074
1728 JP Equity *_[MISAWA HOMES CHUGOKU CO LTD 502,8]  1099,8] 00| 00 13645] 857,4]
1782 P Equity *_[JOBAN KAIHATSU CO LTD 8389 11711 00| 10,1 258,8] -634]
1897 JP Equity * | KANESHITA CONSTRUCTION CO 28528 17739 00| 70,1} 00 11072
1795 P Equity * | MASARU CORP 547,5 3369 00| 00| 162,4 372,9)
1997 JP Equity *_|AKATSUKI EAZIMA CO LTD 596,2 831,7] 00| 00| 238,2] 2,7]
6546 JP Equity *_|FULLTECH CO LTD 1500,0) 518,2 00| 00| 78,8 1060,6]
1841JP Equity *_|[SANYU CONSTRUCTION €O LTD 772,6| 961,9) 00| 00| 165,6 -23,7]
7961 JP Equity * | KANEMATSU SUSTECH CORP 1358,8] 785,5| 0,0] 00| 4,2] 577,5)
ARISTOSA MM Equity *_|CONSORCIO ARISTOS SAB DE - A 7960,5 196,1 00| 14746] 9239,
VEI NO Equity *_|VEIDEKKE ASA 41590,6] 621,5 00| 3662 80436] 493788
AFG NO Equity *_|AF GRUPPEN ASA 467799 14519 00[ 20863 30534] 504677
PBX PW Equity *_[POZNANSKA KORPORACIA BUDOWLA 1358,2 636,6 00| 00| 8078 15294
DEK PW Equity *_|DEKPOLSA 1238,5) 694,5 00| 00| 17807[ 23247
MCR PW Equity *_|MERCORSA 811,3] 81,1 00| 25,2, 6592 1414,6]
NVA PW Equity *_|PANOVASA 955,8] 232,4 00| 48] 22300 29582
ULM PW Equity *_|ULMA CONSTRUCCION POLSKA SA 1758,2] 202,5 00| 00| 536] 15192
CNT PW Equity * | CENTRUM NOWOCZESNYCH TECHNOL 731,2 4778 00| 161,6 16,1 431,1]
NCCB SS Equity *_|NCCAB-BSHS 398382 64105 0,0] 00| 105687 43994
PEABB S5 Equity *_|PEAB AB-CLASS B 66969,2) 903,3] 0,0] 48] 220625] 881333
[BRAV S5 Equity *_|BRAVIDA HOLDING AB 447829 23830 00| 21,8 73501 497718
INSTAL SS Equity *_|INsTALCO AB 16172,7] 7798 00| 73] 2867,4] 18267,
BYGGP SS Equity *_[BYGGPARTNER | DALARNA HOLDIN 1430,9 443,1 0,0 0,0 442[ 10320
TKFEN TI Equity *_|TEKFEN HOLDING AS 272048 171306 00| 2595 31814 13515,
ALARK T Equity *_|ALARKO HOLDING 9850, 34668 00[ 18983[ 14296 9711,
ORGE Tl Equity *_|ORGE ENERJI ELEKTRIK TAAHHUT 943,8| 131,3 00| 00| 170,5 983,1]
EME US Equity *_|EMCOR GROUP INC 1098635 81251 00| 14,6) 12914,4] 1146675
BLD US Equity *_[TopBUILD CORP 78169,9] 41848 0] 00 186209 92606,0)
[TPC US Equity *_|TUTOR PERINI CORP 146413 43858 00[ 2178 198762[ 299139
FIX US Equity *_|COMFORT SYSTEMS USA INC 413796]  1150,0] 00| 00 70841 473137
1BP US Equity *_|INSTALLED BUILDING PRODUCTS 468103  4887,7 00| 00| 14057,0 559796
IESC US Equity *_|IES HOLDINGS INC 103088] 447,9) 00| 71,9 74| 99459
LMB US Equity * BACH HOLDINGS INC 658,1 188,9 00| 00 15333[ 2002
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Ticker Nazev spoleénosti Traby | esiToa | e | PrOVORNT| Ziskered ook | Aktiva |DI. aktiva| OPEENE | Viastni | Cizi
zisk | zdanénim aktiva | kapital | zdroje
LG AU Equity *[JOHNS LYNG GROUP LTD 5407,2] 4386|3546 3546 3452 2125 22536 4936] 17600 69,6 1557,0
SXE AU Equity [ SOUTHERN CROSS ELECTRICAL 62294]  381,6] 3123 3123 2034 2051 39240 13918 25322 23198 16042
BSA AU Equity = [BsALTD 75760 3517 2518 2518 2388 28] 23631 59,8 17662 5643 17987
TWD AU Equity *_[TAMAWOOD LTD 16580 938 898 898  o18 641 3250  324] 2926] 1884] 1366
MOUR BB Equity = |MOURY CONSTRUCT S.A 32551]  2396] 1950] 1o50] 2032[ 1544 28341] es32] 21509] 13429 14912
MOLLER Cl Equity *|EMPRESA CONSTRUCTORA MOLLER 51050 3497] 3254  3254] 3648] 3182 121982 s7161] 64821 23007 98975
HOT GR Equity *|HOCHTIEF AG 663 568,0]_-2977,7| -20431,8] -20431,8] -16105,9] 5294,0] 455 181,2[ 154 208,2[ 300973, 1| 40298,1[ 414 883,2
MTHH DC Equity * | MT HOJGAARD HOLDING 177721 3562 -1224] -1224] 3221 209,0] 149985 65917 84068] 17732 132252
FGR FP Equity ~ |EIFFAGE 479736,8] 757209 49000,4] 49.000,a 4242,7| 18609,4] 835 961,8| 512 861,5) 323 100,2] 158 435,3( 677 526,4|
ALHRG FP Equity *|HERIGE 15967,6] 806,35 4699]  3134] 1915 86875 37439 49436 25423
MGNS LN Equity | MORGAN SINDALL GROUP PLC 89904,6] 31585 2482,3| 2482,3| 2593,5| 2084,2] 419107 12079,2] 298315 11917,
[KLR LN Equity = |KELLER GROUP PLC 67341,4] 49178 2148,6] 2148,6] 15105 626,4] 42799,7] 18761,5] 24038,2] 11930
HSV LN Equity | HOMESERVE PLC 29263,0] 6613,0] 4458,3] 44583 4067,5] 3163,6] 428929] 27817,9] 150750] 183459
SFR LN Equity *[SEVERFIELD PLC 80160] 7875 6781 6781 7205 5879 76184 48745 27439 52325
BILN LN Equity = |BILLINGTON HOLDINGS PLC 30710]  2269] 1738 1738 1736] 1404 1so18] asa2] 10075 8437
BRKN SW Equity | BURKHALTER HOLDING AG 116760 6996  6300] 6300] 6266] 5140 51353 6228 45125 19977
ALLN SW Equity | ALLREAL HOLDING AG-REG 123034 77107 75884 75884 6969,9] 54189]1123109 5975,0] 554970
ELTR IT Equity * |ELECTRALTD 451158 3907,1] 27370 2737,0] 23741 1432,0] 397282 153968 243313 73778
AFHLIT Equity *_|AFCON HOLDINGS LTD 107825 1669 -120,0] -120,0] 1350 -1549] 110612 37580] 73032 31373
LUZN 1T Equity *|LUZON GROUP 59393] 8007|7328 7328 6211 2116 111641] 21785 89856] 22303
MNIN IT Equity | MENDELSON INFRASTRUCTURES & S1647] 3763|2075 2075 1723 101,9] 5084,1] 16895 33947 20507
ELVR IT Equity | ELMOR ELECTRICAL INSTALLATIO 21886] 1805|1465 1465 1746|1297 18105 3876] 14228 7677
NTGR IT Equity | NETANELGROUP LTD 7316 2881|2772 2772 3166 2413 66594 34172 32421 16228
(GBUS IM Equity * |GiBUS SPA 10502 1428 997 o7 o79] 706 688 2016] 4852 3564
1802 1P Equity *_|0BAYASHI CORP 408791,1] 34702,9] 31161,1] 31161,1] 329958 22678,4| 460045,5 193 541,3) 266 504,2] 165 8085
1803 JP Equity = [sHimizu corp 333689,4] 286655 25999,1] 25999,1] 28703,6] 19975,3] 386 563,7] 148 512,8[ 238 050,9] 152 740,1[ 233 823,6
1801JP Equity = [raiseicore 330866,9 32303,1 30728,8] 307288 32222,3] 22561,3] 383 526,9] 134 146,8[ 249 380,1[ 150070,2[ 233 456,7
1942 JP Equity *|[KANDENKO CO LTD 112946,0] 72552 60150 60150 59929 39489] 955307 362685 59262,1 510948 444359
1944 JP Equity *|KINDEN CORP. 1044749 91543 8087,7| 8087,7] 84306] 578091317213 49560,4] 82160,8] 935386 3818256
1893 JP Equity *_|PENTA-OCEAN CONSTRUCTION CO 108616,8] 7409,5] 5858,6] 58586 53231 3787,7] 797392 22867,1 568721 26294,4] 534448
1860 JP Equity *_[ToDA CORP 102301,0] 73884 69181 6918,1] 76841 51297 138713,4] 62922,1 757913 559225 8279039
1963 JP Equity * [TAKASAGO THERMAL ENGINEERING 641008] 3656,2| 3451,0] 3451,0] 37661 2527,1] 58114,2] 14027,7] 440864 26218,6] 318956
1824JP Equity | MAEDA CORP. 98623,5] 9907,7| 7203,5] 7203,9] 7257,2| 4800,4| 149081,4] 79202,6] 698788 52471,7 96605,7]
1720JP Equity *[TOKYU CONSTRUCTION CO LTD 66426,0] 4622,5 4406,6] 4406,6] 45958 31073 550506 12469,7] 425809 193160 357346
17191P Equity *_[HAZAMA ANDO CORP 72144,8] 51070 47483 47483 26087 17761 726380 13197,6] 59440,4] 27771,3| 448667
19341P Equity *_|vURTEC CoRP 208963 27315 18827 18827 2001,8] 13290] 40601,8] 14479,6] 26122,2] 240166 165852
1899 JP Equity = |FUKUDA CORP 383094 20358 16947 16947 17433 1151,9] 291019 73707] 217312 142091 148927
1941JP Equity *|cHUDENKO CORP 307284 20515 1299,9] 1299,0] 19731 12346 555045 32644,3] 228603 452951 102094
1979 JP Equity *_[TAIKISHA LTD a51748] 32640 28129] 28129 28728 17719 46342,9 11241,3] 35101,6] 236096 227333
1980 JP Equity *[DAIDAN cOLTD 311782 16260] 15354] 15354 1591,9] 10951] 250802 6609,3] 184709 137919 112882
1952 JP Equity *_[SHIN NIPPON AIR TECHNOLOGIES 245291 8652  7786] 7786|9358  6203] 211948 5683,8] 15511,0] 89462 122486
1833 JP Equity *|OKUMURA CORP 44269,1] 29858] 27489] 27489 33185 2468,0] 61842,5 26580,1] 35262,4] 349836 268589
1827 JP Equity [ NAKANO CORP. 234793 1160,4] 10575 1097,5] 11444 7997 175437 42464] 132973 71363 104074
1949 JP Equity *_[SUMITOMO DENSETSU CO LTD 31469,0] 2339,7| 21950] 21950 1650,0] 1060,6] 270390 68089] 202301 148419 12197,1]
3443 1P Equity | KAWADA TECHNOLOGIES INC 237234 17338 12155] 12155 1581,7| 12151] 266038 130854] 135183 114767 15127,1]
18111P Equity *_|zENITAKA CoRP 256797 12322 11763 11763 14061 8688 33489,1] 133355] 20153,6] 14314,0] 19175,1]
1975 JP Equity = |ASAHI KOGYOSHA CO LTD 178331 7377|628 e628] 7403 530,1| 168036 4161,9] 126417 62451 105584
1822 JP Equity *|DAIHO CORP. 302186] 19741 1837,0] 1837,0] 18034 12308] 305251] 4518,8] 260063 12843,8] 176813
1939 JP Equity | YONDENKO CORP 161159 10121 ssss| ssss| 7231 479.4] 189963] 97940 92023 96548 93415
1887 JP Equity *[ioc core 24201,0] 32378 29513 29513 31145 21157] 27556,4] 1133038] 162256 13712,1 138443
1965 JP Equity *_[TECHNO RYOWA LTD 135062 9642] 055] o055 9344 6095 130621 36533] 94088 76677 53344
1967 JP Equity = |[YAMATO CORP 92575]  6949] 6128 6128 6748 47,3 773300 29165] 48165 55096 22234
1870 JP Equity | YAHAGI CONSTRUCTION CO LTD 18589,6] 16881 15442 15442 13917 8971 22123,6] 7570,7| 14552,5 10127,4 1199,
1850 JP Equity | NANKAI TATSUMURA CONSTRUCT 88118  5586] 5247 5247 -850 2505 76532 17382] 59150] 20745 55787
1892 JP Equity *|TOKURA CORPORATION 111663 4471|4177 4177 4151  2830] 85438 23998] 61439 2643,7] 5900,
1726 1P Equity *_[BRHOLDINGS CORP. sa781] 3403 2779 2779 2501 14s6] 478n8] 11081 36777 13009 34809
1921 JP Equity = [TOMOE core 65305 7737] 6404 640a] ss6a| 6186 114006 53266 60740 65130 48876
5269 1P Equity = [NIPPON CONCRETE INDUSTRIES 100160] 7739 4284 4284 4s38]  2006] 157761] 91608] 66153 80687 77073
1826 JP Equity *_[SATA CONSTRUCTION CO LTD 57777 1599] 1343 1343] 1363 928 50909 10501] aos08] 27214 23635
59211P Equity | KAWAGISHI BRIDGE WORKS 47942 3589 2886 2886| 3251 2281 5489 15764 43726 50913 8577
5815 P Equity | KOMAIHALTEC INC 88188]  s041] 4032 403,2] 2465 -153,1] 11227,6] 38438 73837 57505 5477,
1780 JP Equity *[YAMAURA CORP. 64747 4609 3834] 3832 2467 53405 1263,6] 40708 29048 24356
1739 JP Equity *|SEEDHEIWA CO LTD 48350 3072 2963] 2570 1758] 46408]  372,0] 42688 8859 37549
1718 JP Equity | MIKIKOGYO CO LTD 62881 3883 2829 3273] 2254] 57723 32222 25502 30059 27664
1728 JP Equity | MISAWA HOMES CHUGOKU CO LTD 5907,1] 1051 s12] 691  109] 37512 0300[ 28212 12049 25463
1782JP Equity *[JOBAN KAIHATSU COLTD 38140 3739 340 3452 2293 37257 97,2 28285 18634 18623
1897 1P Equity | KANESHITA CONSTRUCTION CO 24618 461 303 612]  396] 47918 17662 30256] 40819 7099
1795 JP Equity = |MASARU CORP 1887,6] 1106 1046 1068 760] 19271 3637 15634 8467 10804
1997 JP Equity = |AKATSUKI EAZIMA CO LTD 15627 1609 193] 19,0 1005[ 19302[ 7182 12120] 9997 9309
6546.P Equity *|FuLLTECH CO LTD 24113 1735 100]  139,1]  s78] 22021 7646 14375 12694] 9327
1841JP Equity *[SANYU CONSTRUCTION CO LTD 25079 3700 3313 2083] 1563 30200] 16402[ 13797 22173 8027
79611P Equity *|KANEMATSU SUSTECH CORP 2597,6] 1920 1654 179,6] 1243] 22598] 6446 16152 15506 7097
ARISTOSA MM Equity | * |CONSORCIO ARISTOS SAB DE-A 22955]  e485|  293,6]  203,6]  103,1] 86,0 124094 84996] 39098] 52485 7160,9
VEINO Equity * |VEIDEKKE ASA 95330,8] 40016 16893) 16893 1517,2] 23827 56697,0] 16871,1] 398259] 10184, 465130
AFG NO Equity | AF GRUPPEN ASA 86443 4277,9] 28519 28519 34333 22263| 33149,1] 199039 132452 77341 25415,
PBX PW Equity | POZNANSKA KORPORACIA BUDOWLA 46120 3312 2353 2353 2270 1822 45035 20202 24833 1847,5 2656,1]
DEK PW Equity *|DEKPOLSA 46124 4849 4239 4239] 3747 3034 57048 14289 42759 14475 42573
MCR PW Equity *[MERCORSA 22232 2106 1496 1496] 1260 89,7 20734] 10760 o974 8937 11797
NVA PW Equity = |PANOVASA 16968]  3168] 2750 2750] 2884 2154 537200 43934] o7se| 23537 30183
ULM PW Equity *|ULMA CONSTRUCCION POLSKA SA 13702 6103] 3527 3527 3530] 2760 23487 16449] 7038] 20557 23,0
CNT PW Equity | CENTRUM NOWOCZESNYCH TECHNOL 66217 2422 2396 2396 2445 1385 15009  961| 14047] 7505 7504
NCCB S5 Equity * [NCCAB-BSHS 1412457 65027 30001 30901 2871,8] 2117,4] 72387,4] 195293 52858,0] 737,9] 650154
PEABB SS Equity *|PEABAB-CLASSB 130995,6] 91611 62311 6231,1 60830] 5074,.1] 93793,6] 31214,5 62579,1 297057 640879
[BRAV S5 Equity | BRAVIDA HOLDING AB 49489,6] 39802 29688 29688 27917 2139,3 39983,8] 24070,2] 159136 13552,3] 264314
INSTALSS Equity [INSTALCO AB 138059 14286 11933 11933] 11473] 8974] 10113,4] 5960,0] 4153,4] 3594 65170
BYGGP S5 Equity | BYGGPARTNER | DALARNA HOLDIN 47046 2038 1698  1698] 1672 1303 15004 2027 12977 3734] 12170
TKFEN T1 Equity *_|TEKFEN HOLDING AS 59014,6] 78067 6638,4] 66384 7181,2] 57415 48192,3] 131140] 350783 20919,5 272728
ALARK TI Equity | ALARKO HOLDING S6001]  6344] 4668 4668 20518 15550| 121654] 64921] 56733 76305 45349
ORGE Tl Equity * | ORGE ENERJI ELEKTRIK TAAHHUT sess| 2354  2293] 2003 2307 1831 11237 2182 o056] 7072 416
EME US Equity = |EMCOR GROUP INC 210391,7| 142093 10569,2 10569,2] 10339,8] 7456,[ 1093786 49 148,2| 60230,4| 465964 627823
BLD US Equity *[ToPBUILD CORP. 601762 8871,4] 6639,3] 6639,3] 5819,6] 4379,9] 58964,1] 413057] 176584 261060 32858,1]
TPC US Equity *[TUTOR PERINI CORP 102066,3_-6539,9] -8370,3| -8370,3| -97652] 889051015759 220732 79502,8 323928 69183,1
FIX US Equity *_|COMFORT SYSTEMS USA INC 59973,4] 5503,9] 3752,6] 3752,6] 3479,7| 26217 340795 161866] 17892,9] 13253,6] 2082
18P US Equity *_[INSTALLED BUILDING PRODUCTS 34664,6] 46358 2778,4] 2778,4] 2123,6] 1563,0] 24896 117189] 13177,7] 56617 19234,
1ESC US Equity *|IES HOLDINGS INC 245821 1173,4] o552 o552 o162  757,9] 105328 35200] 70128 5903,0] 46298
LMB US Equity | IMBACH HOLDINGS INC n2e890] 4403 1850] 1850] -472] 407 59241 14999] 44242 10613 48627

Zdroj: Bloomberg Terminal,

viastni vybér
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Prilohy E — Rezidence Olesna s.r.o.
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Priloha E1. Spole¢nost, identifikace a zakladni udaje

E1.1. Identifikaéni a kontaktni udaje

Firma Rezidence Olesna s.r.o.

IC 285 66 238

Pravni forma spole€nost s ruéenim omezenym

Spisova znacka C 32332 vedena u Krajského soudu v Ostravé
Datum zapisu 25. listopadu 2008

Sidlo Ostrava — Moravskéa Ostrava, Stodolni 1785/31, PSC 702 00
Web n.a.

E-mail n.a.

Telefon n.a.

Fax n.a.

Datova schranka ggexju3

Bankovni spojeni n.a.

Zakladni kapital 200 000 CzK

E1l.2. Zakladatelska listina spole¢nosti — vybrané body

Dle znéni zakladatelské listiny spole¢nosti ze dne 30. 10. 2008:

Clanek 3. — spoleénici

o STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 98, IC 466 79 120

o RD STYL as., se sidlem Ostrava — Hrabova, Krmelinska 27/778, PSC 720 00, IC
258 21 130

Clanek 6. — zakladni kapital spole¢nosti &ini 200 000 CZK.

Clanek 7. — zakladni kapital spole¢nosti tvofi tyto penézité vklady spoleéniku:

o STATUS stavebni a.s. ... 100 000 CZK, jeho obchodni podil &ini 50 %

o RD STYL a.s. ... 100 000, jeho obchodni podil €ini 50 %

Clanek 11. 2. — Kazdy spole¢nik mize mit pouze jeden obchodni podil.

Clanek 11.4. — Ma-li spolednost dva spole¢niky, mize jeden spole¢nik prevést svdj

obchodni podil na druhého spole€nika bez souhlasu valné hromady.

Clanek 14. 3. — Valna hromada je schopna usnaseni, jsou-li pfitomni spoleénici, ktefi maji

alespori 51 %. Na kazdych 1 000 CZK hodnoty vkladu spoleénika pfipadé jeden hlas.

Clanek 14. 4. — Valna hromada rozhoduje nadpoloviéni vétsinou hlast véech spolegnikd ...

E1.3. Predmét podnikani

E1l.

3.1. Pfedmét podnikani a ¢innosti dle Obchodniho rejstriku

Predmét podnikani:

El.

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 zivnostenského zakona

3.2. Klasifikace ekonomickych €innosti CZ-NACE
431: Demolice a priprava stavenisté

433: Kompletaéni a dokoncovaci prace

4399: Ostatni specializované stavebni ¢innosti j. n.
46900: Nespecializovany velkoobchod
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e 68310: Zprostfedkovatelské &innosti realitnich agentur
e 68320: Sprava nemovitosti na zdkladé smlouvy nebo dohody

E1.3.3. Zivnostenska opravnéni

Pfedmét podnikani  Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 zivnostenského
zakona

Obory &innosti Pfipravné a dokonCovaci stavebni prace, specializované stavebni
¢innosti
Velkoobchod a maloobchod
Realitni ¢innost, sprava a udrzba nemovitosti

Druh Zivnosti ohlaSovaci volna
Vznik opravnéni 25.11. 2008
Doba platnosti na dobu neurcitou

E1.4. Udaje z registru platca DPH

DIC n.a.
Typ registrace n.a.
Datum registrace n.a.
Nespolehlivy platce n.a.

E1.5. Vlastnicka struktura

Dle priloh ucetnich zavérek jsou spoleCniky spole¢nosti Rezidence Oles$na s.r.o. spole¢nosti
STATUS stavebni a.s. a RD STYL a.s. Podle Obchodniho rejstiiku je uvedena vlastnicka
struktura neménna jiz od roku 2008, kdy byla spole€nost zalozena (rovnéz viz zakladatelska
listina). Posledni uCetni zavérka zverejnéna ve Sbirce listin byla k datu zpracovani této kapitoly

Vyvoj vlastnické struktury (nejvétsi akcionari) k 31. 12. uvedeného roku

| | 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

STATUS stavebnia.s. 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
RD STYLa.s. 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%

Zdroj: vyrocni zpravy

E1.6. Koncern

PFi neexistenci vétSinového akcionafe a vzhledem ke skute€nosti, Zze nevykazovala v minulosti
zadné dlouhodobé finanéni investice (viz dale), ocefiovana spolecnost neni soucasti koncernu
ve smyslu zakona &. 90/2012 Sb. o obchodnich korporacich!2. Udaj o koncernu neni zvefejnén
na internetovych strankach oceriované spolec¢nostils. Internetové stranky spole¢nost nema.

E1.7. Propojené osoby

12 iz § 79, odst. 1: Jedna nebo vice osob podrobenych jednotnému fizeni (dale jen "fizena osoba") jinou osobou nebo

osobami (dale jen "Fidici osoba") tvofri s fidici osobou koncern.

13 viz § 79, odst. 3 zakona &. 90/2013 Sb.: Existenci koncernu jeho &lenové bez zbyteéného odkladu uvefejni na svych
internetovych strankach ...
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Schéma skupiny STATUS a dalSi propojené osoby jsou naznaceny v ramci ocenéni spolecnosti
STATUS stavebni a.s. Samotna spole¢nost Rezidence Oledna s.r.o. zadnou majetkovou ucasti
dle dostupnych podkladd nedisponovala.

E1.8. Statutarni organ

Za spole€nost jedna a podepisuje kazdy jednatel samostatné.

Jednatel Josef Semrad

Narozen 2.5.1962

Bytem Novéa Cerekev, Stanovice 4, PSC 393 01

Den vzniku funkce 25.11. 2008

Jednatel FrantiSek Kubl

Narozen 26.1.1972

Bytem Rohoznéa 95, PSC 588 44

Den vzniku funkce 25.11. 2008

Jednatel Ing. Dusan Bartak

Narozen 4. 3.1958

Bytem Ostrava — Polanka nad Odrou, Malostranska 1093/41, PSC
725 25

Den vzniku funkce 25.11. 2008

Jednatel Ing. Eduard Hanske

Narozen 12. 8. 1967

Bytem Ostrava — Moravskéa Ostrava, Stodolni 1785/31, PSC 702 00

Den vzniku funkce 25.11. 2008

E1.9. Historie spole€nosti

Spole¢nost byla zalozena a zapsana do Obchodniho rejstfiku v roce 2008. Dle dodaného
zakladniho popisu doslo k zaloZzeni za ucelem investi¢niho projektu, ktery nasledné nebyl
v dusledku negativniho izemniho posouzeni realizovan v souvislosti s vystavbou infrastrukturni
sité Severomoravského kraje. Z tohoto titulu ani v budoucnu realizovan nebude.

Skupina STATUS disponuje ve spole€nosti poloviénim podilem, pfic¢emz jednd s druhym
spoleénikem o pfevodu podilu. Tato jednani nejsou dle pfedanych informaci Uspésna.

E1.10. Soudni spory

Existenci soudnich spord ocefilovana spole€nost v pfilohach ucetnich zavérek nezminuje.
Jelikoz se jedna o prazdnou schranku, Ize pfedpokladat, ze k néjakym soudnim spordm, at jiz
aktivnim, tak pasivnim, nevznikl v minulosti divod. Problematika vypofadani obchodnich podilt
je otazkou dohody akcionaru, ktera na spolec¢nost samotnou nema v tomto smyslu vliv.

E1.11. Cinnost spoleénosti

S ohledem na nemoznost realizace projektu, pro ktery byla spoleénost zaloZena, nevykazuje
Zadnou ¢innost. Dle pfedaného zdkladniho popisu nema zadny hmotny ani jiny majetek.
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E1.12. Organizaéni struktura

Vzhledem ke skuteCnosti, Ze spoleCnost byla zaloZzena za ucelem, jenz nebyl naplnén a
nevykazuje zadnou jinou €innost, tzn. nema ani zaméstnance, nelze o realné organizacni
struktufe mluvit. Spole¢nost je prazdnou schrankou s aktivy tvofenymi pouze vklady spole¢nikd
do zakladniho kapitalu.

E1.13. Primyslova prava

Dle online databazi priimyslovych prav dostupnych na webu Ufadu primyslového vlastnictvi
spole¢nost neregistruje Zadna nasledujici primyslova prava, tedy nema registrovany zadné
patenty &i vynalezy, uzitné vzory, popf. primyslové vzory a zemépisna oznaceni a oznaceni
plGvodu, ani ochranné znamky.

E1.14. Zakladni finanéni vysledky

| | 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zasoby 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodoby financni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Penéini prostiedky 200 200 200 192 190 187 185 182 180
Casové rozligeni 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aktiva celkem 200 200 200 192 190 187 185 182 180

Zdroj: vyrocni zpravy, Gcetni zavérky

Zakladni polozky pasiv (v tisicich CZK)

| | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Vlastni kapital 182 182 182 174 172 169 167 164 162
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 18 18 18 18 18, 18, 18, 18, 18,
Casové rozligeni 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pasiva celkem 200 200 200 192 190 187 185 182 180

Zdroj: vyrocni zpravy, ucetni zavérky

Vysledky hospodareni spole¢nosti (v tisicich CZK)

| | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Triby 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pridand hodnota 0 0 0 0 o] 0 o] o] 0]
Provoznivysledek hospodareni 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Financnivysledek hospodareni 0 0 0 -2 -2 -3 -2 -3 -2
Zisk pred zdanénim 0 0 0 -2 -2 -3 -2 -3 -2
Cisty zisk 0 0 0 -2 -2 -3 -2 -3 -2

Zdroj: vyro€ni zpravy, ucetni zavérky
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Hlavni ukazatele penéznich toku (v tisicich CZK)

| | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015 2016 2017 2018
PenéZni prostiedky - po¢atecni stav 200 200 200 200 192 190 187 185 182
Provozni cash-flow 0 0 0 -2 -2 -3 -2 -3 -2
Investi¢ni cash-flow 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finanéni cash-flow 0 0 0 -6 0 0 0 0 0
Cash-flow celkovy 0 0 0 -8 -2 -3 -2 -3 -2
Penézni prostiedky - konecny stav 200 200 200 192 190 187 185 182 180

Zdroj: vyroéni zpravy, ucetni zavérky
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Priloha E2: Strategicka analyza

Popis minulého vyvoje a vyhled makroekonomickych veli¢in Ceské republiky je uveden v ramci
ocenéni spolecnosti STATUS stavebni a.s. Vzhledem k zaméfeni celé skupiny STATUS na
Cesky trh je tato analyza platna i pro majetkové ucasti oceniované matefské spoleCnosti.

S ohledem na skutecnost, Ze spole¢nost Rezidence Ole$na s.r.o. nikdy nevykazovala realnou
¢innost, nelze definovat, ani hodnotit jeji relevantni trh (vnéjsi potencial), jelikoz tento de facto
nema, stejné tek neni mozné analyzovat konkurencni silu (vnitini potencial), a tudiz ani
perspektivnost podniku.

Strategicka analyza je v daném pripadé bezpredmétna.
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Priloha E3: Finanéni analyza

E3.1. Uplatiovana ucetni pravidla

Pfehled zakladnich ucetnich metod a zasad spole¢nost Rezidence OleSna s.r.o. uvadi v ramci

prilohy k ucetni zavérce. Dle pfilohy za rok 2018 spole€nost:

e skladové zasoby uctuje zplsobem B, ovSem zasoby nejsou,

e zpUsob odepisovani neni definovan, jelikoz spole¢nost nevlastni odpisovany majetek,

e totéz plati pro zplsob pfepoctu udaji v cizich ménach na ¢eskou korunu — spole¢nost
neuctuje v cizich ménach,

e pohledavek a zavazky po lhuté splatnosti spoleénost neméla a

e pronajaty majetek také ne.

E3.2. Analyza ucéetnich vykazu

Vykazy spole€nosti Rezidence Olesna s.r.o. (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz o penéznich
tocich) jsou soucasti pfiloh. Horizontalni a vertikalni analyza nejsou v tomto pfipadé uvedeny,
jelikoz postradaji smysl.

Vykaz zisku a ztraty:

e dle ucCetnich zavérek za roky 2008 — 2018 zvefejnénych k datu zpracovani této kapitoly
spole€nost nikdy v minulosti nevykazala Zadné trzby ani jiné vynosy,

e vroce 2008 byly patrné v souvislosti se zaloZzenim spole€nosti u¢tovany naklady ve vysi 11
tisic CZK v ramci vykonové spotieby a 6 tisic CZK danovych nakladu,

e dalSi naklady se objevuji v letech 2013 — 2018, jedna se pravidelné o 2 — 3 tisice CZK
uctované jako ostatni finanéni naklady,

e pokud spole¢nost vykazuje hospodaFsky vysledek, jedna se v poslednich letech o ztratu
odpovidajici ostatnim finanénim nakladdm, dan z pfijmu z tohoto titulu nikdy neplatila.

Rozvaha:

e spoleCnost pfi zalozeni nabyla penézité vklady odpovidajici vysi zakladniho kapitalu 200
tisic CZK, béhem roku 2008 byly zauctovany kratkodobé zavazky ke spolecnikiim
odpovidajici nakladim evidovanym v prvnim roce, tzn. nedoSlo ke snizeni objemu
penéznich prostfedkd, coby jediné polozky aktiv,

e zavazky ke spole¢nikam ve vySi 18 tisic CZK, evidované jako kratkodobé, jsou zahrnuty ve
vSech rozvahach mezi lety 2008 — 2018,

e vlastni kapital byl jiZ na konci roku 2008 sniZzen o ztratu realizovanou v prvnim roce
existence spole¢nosti,

e od roku 2013 spole€nost vykazuje pravidelnou ztratu 2 — 3 tisice CZK (v letech 2013 — 2014
rovnéz jiny vysledek hospodareni minulych let), tato snizuje stav penéznich prostfedkl a
vlastniho kapitalu,

e na konci roku 2018 &inila aktiva spole¢nosti 180 tisic CZK a tvofil je pouze kratkodoby
finan€ni majetek, pasiva byla tvofena 162 tisici CZK vlastniho kapitalu a 18 tisici CZK
zavazku vuci spole¢nikiim, které byly evidovany jiz od roku 2008.

E3.3. Zavér finan€ni analyzy

Jelikoz je spole¢nost prazdnou schrankou, ktera po svém zalozeni nenaplnila zamysleny ucel,
neni finan¢ni analyza v daném pfipadé relevantni. Spole€nost pfi zalozeni ziskala penézité
vklady ve vysi 200 tisic CZK, pfiCemz tento objem kratkodobého finanéniho majetku postupné
klesa z titulu kazdoro¢né uctovanych a hrazenych finanénich nakladd. Bilance je tedy tvofena
zbyvajici ¢asti penéznich prostfedkd, krytych viastnim kapitalem doplnénym méné vyznamnym
zavazkem vuci spole¢nikiim. Vynosy spole¢nost nikdy nerealizovala.
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Spoleénost Rezidence OleSna s.r.o. nelze ocenit vynosovym zpusobem. Puvodni
investiéni projekt nebyl realizovan a dle dodanych informaci ani nebude, zaroven
neexistuje k datu zpracovani zadny jiny.
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Priloha E4: Uprava uéetnich vykazt, neprovozni pol.

Identifikace majetkovych polozek, které k datu ocenéni nemaji povahu provozné potfebnych,
tedy takovych, bez nichz Ize pfedpokladat existenci a vyhled podniku v nezménéné podobé, je
provadéna v pfipadé, ze ma podnik definovano hlavni podnikatelské zaméreni. To v pfipadé
spole¢nosti Rezidence OleSna s.r.o. uréeno nebylo, spole¢nost nikdy zadnou c&innost
nevykonavala. Z tohoto pohledu nema provozné nepotifebny majetek, resp. Ize za né&j naopak
povazovat v§echna aktiva (kterymi je realné pouze kratkodoby finanéni majetek).

Ocenéni spoleénosti bude zalozeno na ocenéni téchto aktiv, tedy odvozeno od stavu
kratkodobého finanéniho majetku ke stanovenému datu.
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Priloha E5: Ocenéni podniku

E5.1. Volba metod ocenéni

Vzhledem k vystuplim pfedchozich kapitol soustfedénych v nalezové ¢asti ocenéni, tedy popisu
spole€nosti a jeji historie, resp. finan¢ni analyzy, je patrné, Ze v Gvahu pfipada pouze majetkové
ocenéni spole¢nosti Rezidence OleSna s.r.o. Toto mize byt provedeno nékolika metodami
v zavislosti na pfijeti ¢i odmitnuti pfedpokladu trvalé existence podniku. V pfipadé odmitnuti
tohoto predpokladu sméfuje ocenéni k aplikaci simulace likvidace, v opaéném Ize podnik ocenit
substan¢ni metodou, doplfikové ucetni.

Spole¢nost Rezidence Olesna s.r.o. je prazdnou schrankou zaloZzenou pro ucel, ktery nebyl
realizovan. Zaroven dle dostupnych informaci nenese historické zavazky vCetné potencialnich.
S jejim udrzovanim nejsou spojeny vyznamnéjsi naklady a existence je tak i nadale dlouhodobé
mozna. Rovnéz je nutné zohlednit, Ze podnik spoleCnosti Rezidence OleSna s.r.o. neni
samostatnym pfedmétem ocenéni, ale sou€asti ocenéni podniku spole¢nosti STATUS stavebni
a.s.

Samostatné spole¢nost Rezidence Olesna s.r.o. neni going concern. Z pohledu jednoho &i
druhého spole¢nika ovSem muze byt chapana (po dofeSeni viastnickych vztaht) jako aktivum
s moznym rozvojovym potencialem (vyuziti pro budouci podnikatelsky &i investi€ni zameér).
Podnik je tak ocenén za predpokladu trvalé existence, tedy metodou substanéni.

E5.2. Limity ocenéni

Problémem ocenéni spolecnosti k 30. 9. 2020 je nedostupnost aktualnich finanénich podkladu.
Posledni dostupna ucetni zavérka je za rok 2018, k novéjSim podkladim nemél zadavatel dle
jeho vyjadfeni pfistup. K datu ocenéni je tak hodnota modelovana z poslednich znamych
vykazl spolecné s pfedpoklady o pravdépodobnych zménach.

E5.3. Substan¢ni metoda

Substanéni metoda predpoklada vycisleni nakladl na znovuvybudovani podniku. Hladinou
brutto je suma zjisténych reprodukénich cen stejného nebo obdobného majetku snizenych o
odpovidajici opotfebeni. Hladina netto je pfedchozi sniZzena o identifikované dluhy.

Jsou-li identifikovana veskera aktiva, véetné nehmotnych nezachycenych v bilanci, je zjiStovana
uplna substanéni hodnota, v praxi mnohem je mnohem ¢astéjSi, Ze tato aktiva vSechna
identifikovat nelze a hledana je tedy neuplna substanéni hodnota.

V pfipadé spolecnosti Rezidence OleSna s.r.o. mizeme vyjime¢né mluvit o Uplné substan¢ni
hodnoté. Nehmotny majetek typu patentu, ochrannych znamek atd. nema, a tim, ze nikdy
nebyla v podstaté zahajena jeji ¢innost, nema ani dal§i potencialné hodnotny nehmotny
majetek, jako jsou vztahy s obchodnimi partnery, povést atd. Jeji firma je prakticky bezcenna,
pfi vyuziti spole€nosti pro néjaky budouci zamér Ize zifejmé predpokladat zménu firmy.

E5.3.1. Substanéni hodnota brutto

Jedinym aktivem spole€nosti v rozvaze jsou penézni prostiedky. U tohoto majetku neni
provedeno pfecenéni a jeho hodnota pro G¢el ocenéni zUstava rovna hodnoté Ucetni. K datu
poslednich dostupnych ucéetnich podkladd, tedy k 31.12.2018 byla hodnota penézZnich
prostfedkd 180 tisic CZK. Meziro€né se snizuje o 2 — 3 tisice CZK vlivem finan¢nich nakladd.
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K datu ocenéni, nasledujici necelé 2 roky po datu poslednich dostupnych vykazl, tedy
k 30. 9. 2020 je tak odhadovana na cca 176 tisic CZK.

Mimobilanéni aktiva nejsou v daném pfipadé identifikovana, s ohledem na historii spole¢nosti
nelze pfedpokladat jejich vznik.

Substanéni hodnota brutto podniku spole¢nosti Rezidence OlesSna s.r.o. byla znalcem
k 30. 9. 2020 odhadnuta na 176 tisic CZK.

E5.3.2. Cizi zdroje

Cizi zdroje spole€nosti Rezidence OleSna s.r.o. dlouhodobé tvofi pouze marginalni zavazek
vuci spoleénikim ve vysi 18 tisic CZK. Tento zavazek se neméni a Ize predpokladat, Ze je jeho
vySe stejnd i k datu ocenéni 30. 9. 2020. Z podkladd neni patrné, Ze by §lo o zavazek vici
spoleCnosti STATUS stavebni a.s.

E5.3.3. Substanc¢ni hodnota netto

Substanéni hodnota netto je rozdilem mezi odhadnutou vy$i penéznich prostfedkd a cizich
zdroju k datu ocenéni. Patrné je, Ze se v daném pfipadé pfi absenci jakéhokoli pfecenéni
v zasadé rovna ucetni hodnoté. Jedinym rozdilem je simulace nabéhu finanénich nakladd mezi
datem posledni znamé ucetni zavérky a datem ocenéni a jejich dopad na stav penéznich
prostredkd.

Substancni hodnota brutto = 176
penéiniprostredky + 176
Cizi zdroje = 18
zavazek ke spolecnikiim - 18
Substancni hodnota netto = 158

Zdroj: Gcetni zavérka k 31. 12. 2018, viastni odhad a propocet

Substanéni hodnota netto podniku spoleénosti Rezidence Olesna s.r.o. byla znalcem
k 30. 9. 2020 odhadnuta na 158 tisic CZK.
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Priloha E6: Ocenéni podilu na zakladnim kapitalu

E6.1. Ocenovany podil

Ocenovana spolecnosti STATUS stavebni a.s. je vlastnikem 50% podilu na zakladnim kapitalu
spolecnosti Rezidence OleSn4 s.r.o. Kone&nym pfedmétem jejiho ocenéni je tak uvedeny podil.

E6.2. Postaveni spolecniki

Z popisu spole¢nosti v pfislusné kapitale vyplyva, Ze tato ma dva spolecniky disponujici stejnym
podilem 50 % a stejnym poctem hlasl. Zaroven je pro usnasenischopnost valné hromady nutné
kvorum 51 % a valna hromada rozhoduje nadpolovi¢ni vétsinou vSech hlast. Postaveni obou
spole¢nik( tak Ize povazovat za rovné.

E6.3. Ocenéni podilu

Pro Gcel ocenéni podilu na zakladnim kapitalu spole¢nosti Rezidence Ole$na s.r.o. neni
s ohledem na rovnocenné postaveni spole¢nikl aplikovana zadna prémie nebo diskont.

Ocenéni prislusného 50% podilu je alikvotni.
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Priloha E7: Rekapitulace vysledku, volba metody

Pfedmétem ocenéni byl v daném pfipadé:

e Podnik (obchodni zavod) spole¢nosti Rezidence Olesna s.r.o., se sidlem Ostrava —
Moravska Ostrava, Stodolni 1785/31, PSC 702 00, IC 285 66 238,

e cCast podniku odpovidajici 50% podilu na zakladnim kapitalu, ktery je ve vlastnictvi
spoleénosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998, PSC 396 01, IC
466 79 120.

Ocenéni bylo provedeno k rozhodnému datu 30. 9. 2020.

Ocenéni bylo znalcem provedeno jedinou metodou odpovidajici stavu spole¢nosti, tedy
skuteCnosti, Ze jde o prazdnou schranku, ktera nikdy nevykonavala €innost. Z toho vyplyva
moznost ocenéni pouze majetkovym/nakladovym prfistupem. JelikozZ Ize spole¢nost povazovat
za de facto stale ready made, s nimz nejsou spojeny vyznamnéjsi naklady, mize po dohodé
spole¢nikl v budoucnu poslouzit néjakému k datu ocenéni neznamému ucelu.

Majetkové ocenéni tak vychazi z pfedpokladu pokraCovani podniku a je provedeno metodou
substancéni.

Ugetni metoda nebyla aplikovana z divodu absence finanénich vykaz(i aktualnich datu
ocenéni. Navic s ohledem na absenci pfecenéni majetkovych €i zavazkovych polozek v tomto
pfipadé se substan¢ni hodnotou splyva.

Metoda ocenéni Podnik netto Podil 50 %

Substan¢ni hodnota 158 tisic CZK 79 tisic CZK

Zdroj: vlastni propocet
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Priloha E8: Zavéreény vyrok

Objektivizovana hodnota podniku spolecnosti Rezidence Olesna s.r.o., se sidlem Ostrava —
Moravska Ostrava, Stodolni 1785/31, PSC 702 00, IC 285 66 238, byla zpracovatelem ke dni
30. 9. 2020 odhadnuta metodou substanéni na ¢astku

158 tisic CZK
(sto padesat tisic korun ¢eskych).

Hodnota ¢asti podniku spole€nosti Rezidence OleSna s.r.o., se sidlem Ostrava — Moravska
Ostrava, Stodolni 1785/31, PSC 702 00, IC 285 66 238, tvofené 50% podilem na zakladnim
kapitalu ve vlastnictvi spole€nosti STATUS stavebni a.s., se sidlem Humpolec, Nadrazni 998,
PSC 396 01, IC 466 79 120, byla zpracovatelem ke dni 30. 9. 2020 odhadnuta na &astku

79 tisic CZK
(sedmdesat devét tisic korun ¢eskych).
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Priloha E9: Vykaz zisku a ztraty

Rezidence OleSna s.r.o. — vykaz zisku a ztraty (v tisicich CZK)

Rezidence Ole3nés.r.o. 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
I, Triby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb 0| 0 0 0 0 0 0 0| 0| 0| [}
1. Triby za prodej zbo3i 0 0 0| 0| 0 0 0 0 0| 0 0
A. Vykonova spotieba 11 0| 0 0| 0 0 0| 0 0| 0 0
1 Néklady vynaloZzené na prodané zbozi 0 Y 0| 0 0| 0 0] 0| 0 0| 0
2 Spotfeba materialu a energie 11 0| 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0| 0
3 Sluzby 0 0] 0| 0 0| 0 0] 0| 0 0| 0
B. Zména stavu zésob vlastni ¢innosti 0 0] 0| 0 Y 0 0] 0| 0 0| 0
C. Aktivace 0 0] 0 0 0| 0 0] 0 0 0| 0
D. Osobni naklady 0 [ 0 0| 0 0 [ 0 0| 0 [
D. 1 Mzdové naklady 0 [y 0| 0 0| 0 Y 0| 0 0| 0
2 N'akladv na socidlni zabezpecéeni, zdravotni pojisténi a ostatni o 0 o o 0 o 0 o o 0 o
naklady
2.1 Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
22 Ostatni ndklady 0 0] 0 0 0| 0 0] 0 0 0| 0
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0| 0 0| [
E B Upravy hodnot é ého a ého majetku 0 0 0 0 9 0 0 0 0 0 0
11 Upml'/y hodnot a majetku - o o o 0 o o o o 0 o 0
trvalé
12 Uptavy hodnot g sho a $ho majetku - 0 o o 0 o 0 o o 0 o 0
docasné
2 Uprava hodnot zésob 0| 0 0| 0| 0 0| 0 0| 0f 0 0
3 Uprava hodnot pohledavek 0 0| 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0| 0
n. Ostatni provozni vynosy 0| 0 0 0 0 0| 0 0| 0 0 0
1. 1 Triby z prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0 0| 0 0 0 0| 0| 0 0
2 Triby z prodaného materialu 0 [y 0| 0 0| 0 [y 0 0 0| 0
3 Jiné provozni vynosy 0 0| 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0| 0
F. Ostatni provozni naklady 0 0| 0 0| [ 0 0| 0 0| 0 0
F. 1 a a cena pi é ého majetku 0 0| 0| 0 0| 0 Y 0| 0 0| 0
2 Zlstatkova cena prodaného materialu 0 0] 0| 0 0| 0 0] 0 0 0| 0
3 Dané a poplatky 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4 Rezervy v provozni oblasti a { naklady pfitich obdobi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5 Jiné provozni naklady 0) 0] 0| 0| 0| 0) 0] 0| 0) 0| 0
* PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENT -17 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
. Vynosy z ého finanéniho majetku - podily 0| 0 0 0 0 0| 0 0| 0 0 0
V. 1| Vynosy z podilti - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0| 0 0 0 0 0| 0 0
2 | Ostatni vynosy z podilt 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
G. Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
V. \Vynosy z ihe é inanéniho majetku 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 0| [ 0
v. 1 anosyz'ost.a'n"\ﬂ‘lodlouhodobeho finanéniho majetku - ovladana o 0 0 o 0 o 0 o o 0 0
nebo ovladajici osoba
2 Ostatni vynosy z ostatniho ého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
H. X N . L 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim
VI. Vynosové troky a podobné vynosy 0 0| 0 0| 0 0 0| 0 [ [ 0
Vi N Vynosové Groky a podobné vynosy - ovlddan nebo ovlddajici osoba 0 0 0 0 N 0 0 0 0 N 0
2 Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 0 0 0 0| 0 0 0 0 0 0 0
. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
). aroky a podobné naklady 0 0| 0 0| [ 0 0| 0 0| [ 0
) 1 Nakladové troky a podobné néklady - ovlddand nebo ovladajici o 0 0 o 0 o 0 0 o 0 0
osoba
2 Ostatni nakladové troky a podobné naklady 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vil Ostatni finan¢ni vynosy 0 [y 0 0 0| 0 [y 0| 1) 0| 0
K. Ostatni financni néklady ) 1 0) o) 0| 2] 3] 2] 2
+ FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENT 0 -1 0 0 0 -2| -2| -3 -2) -3| -2
** Vysledek hospodareni pfed zdanénim -17| -1 0| 0] 0| -2 -2 -3 -2 -3| -2
L Dai z pFijmi 0 0| 0 0| 0| 0 0| 0 0| 0 0
L 1 Dai z pFijm splatna 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 | Da 2 pfijmd odlozena (+/-) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
** Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) -17] -1 0| 0 0 -2| -2 -3| -2 -3 -2
M. Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spoleénikiim (+/-) 0 0] 0| 0) 0| 0) 0 0| 0) 0| 0
ol VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI (+/-) -17 -1 0| 0| 0| -2 -2 -3 -2 -3| -2
* Cisty obrat za Géetni obdobi 0| 0 0| 0 [] 0| 0 0| 0 0| 0

Zdroj: Gcetni zavérky oceriované spole¢nosti, MagnusWeb Bisnode

Priloha E10: Vykaz zisku a ztraty, horizontalni analyza

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty neni pro spoleCnost uvedena, jelikoz tato
v historickém obdobi nevykazovala zadnou &innost.

Priloha E11: Vykaz zisku a ztraty, vertikalni analyza

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty neni pro spole€nost uvedena, jelikoz tato v historickém
obdobi nevykazovala Zadnou &innost, méla nulové trzby i obrat.
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Priloha E13: Rozvaha, horizontalni analyza

Horizontalni analyza rozvahy neni pro spole¢nost uvedena, jelikoz tato v historickém obdobi
nevykazovala Zadnou €innost.

Priloha E14: Rozvaha, vertikalni analyza

Vertikalni analyza rozvahy neni pro spole€nost uvedena, jelikoz tato v historickém obdobi
nevykazovala Zzadnou ¢innost.
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Priloha E16: Pomérové ukazatele

Analyza pomérovych ukazateli neni pro spole¢nost uvedena, jelikoz tato v historickém obdobi
nevykazovala zadnou ¢innost. Podstatnou ¢ast ukazatelt neni mozné propocist (déleni nulou),
zbytek nema vypovidaci hodnotu.

Priloha E17: Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazatel( neni pro spole¢nost uvedena, jelikoZ tato v historickém obdobi
nevykazovala zadnou ¢innost.

Priloha E18: Komplexni hodnoceni podniku

Vysledky metod komplexniho hodnoceni podniku nejsou pro spole¢nost uvedeny, jelikoz tato
v historickém obdobi nevykazovala zadnou &innost. Ukazatel nemaji vypovidaci hodnotu, ¢ast
neni mozné propocist.
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