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1. Odesilaci dopis
Vazena pani/Vazeny pane,

zasildme Vam odhad obvyklé hodnoty akcie na majitele spole¢nosti VODARENSKA
AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, SobéSicka 820/156, PSC 638 01,Ceska
republika, IC 49455842 o jmenovité hodnoté 1000,- K& za akcii k datu 1.1. 2012.

Trzni (objektivizovanou) hodnotou rozumime v souladu s Mezinarodnimi ocefovacimi standardy
(IVS 2003) odhadnutou &astku, za kterou by se k datu ocenéni pfedmét ocenéni sménoval
mezi koupéchtivym kupujicim a prodeje chtivym prodavajicim pfi transakci mezi samostatnymi
a nezavislymi partnery po nalezitém marketingu, pfi¢emz by kazda strana jednala informované,
rozumné a bez nétlaku.

Ugelem zpracovani znaleckého posudku bylo stanoveni obvyklé hodnoty akcii za G&elem
drazby akcii nepfevzatych v souvislosti s pfeménou podoby cenného papiru (CP) z podoby
zaknihované na listinnou.

K ocenéni jsme pouzili pfistup vynosovy (metoda DCF entity, FCFF). Vyslednou hodnotu
jsme urcili aplikaci nejvice vhodné metody, tj. metody DCF — FCFF pro vlastniky a véfitele, kde
dalSi pokracujici hodnotu jsme vypocetli z perpetuity na zakladé pouZziti faktort tvorby hodnoty.

Jsme toho nazoru, Ze obvykla hodnota listinné akcie ve formé na majitele, o jmenovité
hodnoté jednoho kusu akcie 1000,- K€, spoleénosti VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, SobéSicka 820/156, IC 49455842, k datu 1. lednu
2012 ¢ini :

1.511,-- Ké za akcii o jmenovité hodnoté 1000,- K&
Slovy : Jedentisicpétsetjedenact korun €éeskych.

TOP AUDITING, s.r.o.
znalecky ustav

Ing. Stépan Gregor
jednatel spolecnosti

V Brné dne 10. dubna 2012
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1.1. SITUACE

1.1.1. VSEOBECNA CAST

Pfedmétem ocenéni je stanoveni obvyklé hodnoty Cistého obchodniho majetku
spolecnosti VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka
820/156, PSC 638 01, Ceska republika, 1C 49455842.

Ztéto hodnoty se stanovi obvyklA hodnota akcii vefejné neobchodovatelnych,
neregistrovanych cennych papiri — akcii na majitele v listinné podobé spolecnosti
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC
638 01, Ceska republika, IC 49455842,

Uéel posudku

Zjisténi obvyklé hodnoty jednoho kusu vefejné neobchodovatelnych, neregistrovanych
cennych papird — akcie na majitele o nominalni hodnoté 1000,- K& za akcii spole€nosti
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se sidlem Brno, Sobé&sicka 820/156, PSC
638 01, Ceska republika, IC 49455842, za G&elem drazby akcii nepfevzatych v souvislosti s
preménou podoby CP z podoby zaknihované na listinnou.

1.1.2. UVODNI CAST

1. Objednatel posudku

Znalecky posudek byl zpracovan se souhlasem vedeni spolecnosti VODARENSKA
AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., objednatelem posudku je CYRRUS CORPORATE
FINANCE, a. s. se sidlem v Brné, Vevefi 111 (PLATINIUM), PSC 616 00

2. Zpracovatel posudku

Znalecky posudek zpracoval Znalecky Ustav zapsany v seznamu Ministerstva
spravedinosti Ceské republiky - TOP AUDITING, s.r.0., Brno, Kotlaiska 931/53,
IC 45477639. Zpracovatel posudku Ing. Karel Vesely.

3. Datum provedeni

Znalecky posudek byl zpracovan k datu ocenéni 1. 1. 2012.
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1.1.3 . PODKLADOVA CAST
Pro vypracovani znaleckého posudku bylo pouZito:

1.

10.

11.

12.

13.

14.

Vypis z Obchodniho rejstfiku Krajského soudu v Brné, oddil B, vlozka €islo:
1181, na obchodni firmu VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., se
sidlem Brno, Sobé&sicka 820/156, PSC 638 01, IC 49455842, ziskany
prostfednictvim internetu.

Rozvaha k 31.12. 2004 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA .
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, SobéSicka 820/156, PSC 638 01,IC
49455842 .

Vykaz zisku a ztrat k 31.12. 2004 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s.,se sidlem Brno, SobéSickéa 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842,

Vyroéni zprava spole¢nosti VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se
sidlem Brno, SobéSicka 820/156, za rok 2004 s pfilohou k Ucetni zavérce.

Rozvaha k 31.12. 2005 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA )
SPOLECNOST, a.s.,se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842 .

Vykaz zisku a ztrat k 31.12. 2005 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s.,se sidlem Brno, SobéSicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842.

Vyroéni zprava spole¢nosti VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se
sidlem Brno, SobéSicka 820/156, za rok 2005 s pfilohou k ucetni zavérce.

Rozvaha k 31.12. 2006 G&etni jednotky VODARENSKA AKCIOVA )
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842 .

Vykaz zisku a ztrat k 31.12. 2006 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,IC
49455842,

Vyroéni zprava spoleénosti VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se
sidlem Brno, SobéSsicka 820/156, za rok 2006 s pfilohou k ucetni zavérce.

Rozvaha k 31. 12. 2007 Géetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA )
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842 .

Vykaz zisku a ztrat k 31.12. 2007 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842,

Pfiloha k uéetni zavérce VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se
sidlem Brno, Sobésicka 820/156, za rok 2007.

Rozvaha k 31. 12. 2008 G&etni jednotky VODARENSKA AKCIOVA )
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842 .
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15. Vykaz zisku a ztrat k 31.12. 2008 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842.

16. Priloha k GUgetni zavérce VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se
sidlem Brno, Sobésicka 820/156, za rok 2008.

17. Rozvaha k 31. 12. 2009 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA }
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842 .

18. Vykaz zisku a ztrat k 31.12. 2009 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842.

19. P¥iloha k Ggetni zavérce VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se
sidlem Brno, Sobésicka 820/156, za rok 2009.

20. Rozvaha k 31. 12. 2010 Ggetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA )
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842 .

21. Vykaz zisku a ztrat k 31.12. 2010 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842.

22. Priloha k Géetni zavérce VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se
sidlem Brno, Sobésicka 820/156, za rok 2010.

23. Rozvaha k 31. 12. 2011 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA )
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842 .

24. Vykaz zisku a ztrat k 31.12. 2011 Gcetni jednotky VODARENSKA AKCIOVA
SPOLECNOST, a.s., se sidlem Brno, Sobésicka 820/156, PSC 638 01,I1C
49455842.

25. Priloha k G¢etni zavérce VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,se
sidlem Brno, Sobésicka 820/156, za rok 2011.

26. DalSi podklady dodané zadavatelem znaleckého posudku pfipadné dohledané
znalcem (informace o postaveni spole¢nosti na trhu, o obchodni strategii
spolecnosti do budoucna, o konkurenci, aktuélni informace o stavu dohadnych
polozek k datu 31.12.2011), atd.

27. Znalec se spoléhal na data interni nebo na data poskytnuta jinymi subjekty.

Zejména na podklady poskytnuté oceriovanou spole¢nosti.

Externi vefejné zdroje Patria finance, Ceska néarodni banka, Cesky statisticky
ufad, URS Praha, A. Damodaran, ocefovaci standardy a odborna literatura a

platné C&eské zakony a wvyhlasky kdatu ocenéni, internetove zdroje:
www.justice.cz, www.mfcr.cz, Wwww.cyrrus.cz, WWww.CzS0.CzZ, Www.patria.cz,
www.damodaran.com, www.oecd.org.cz, www.ipoint.cz., www.cnb.cz,

www.akcie.cz, www.eurostat.com.

28. Fiskélni vyhled CR — MFCR listopad 2011
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29. Makroekonomickéa predikce — MFCR leden 2012
30. Kolokvium 2011 relevantnich instituci — priizkum makroekonomickych prognéz CR

31. MARIKOVA, P. - MARIK, M. Diskontni mira v ocefiovani, Praha: 1. vydani,
VSE v Praze, 2001, 101 stran, ISBN 80-245-0228-3.

32. MARIK, M. Metody ocefiovani podniku: Proces ocenéni: Zakladni metody a
postupy. 1. vydani, Praha: Ekopress, 2003, 402 stran, ISBN 80-86119-57-2.

33. KISLINGEROVA, E. Ocefovani podniku, 2. pfepracované vydani, Praha: C.H.Beck,
2001, stran 367, ISBN 80-7179-529-1. MUSELIK, P. Trhy cennych papirg,
1.vydani, Praha Ekopress, s.r.o., 2002, stran 459, ISBN 80-86119-55-6.

34. Setfeni za G¢elem doplnéni a ovéfeni Gdaju.
35. zakon CR 151/1997 Sb., o ocefiovani majetku.

36. PocitaCovy software EVALENT ver. 3.6 , systém pro stanoveni hodnoty podniku.
Autorsky kolektiv: Prof. Ing. Jifi Fotr, CSc., Ing. Stanislav Hajek.

1.1.4. Predpoklady a omezujici podminky

1. Za skute¢nosti pravniho charakteru nepfebirdAme Zadnou zodpovédnost.
Nebylo provedeno Zzadné Setfeni tykajici se vlastnickych prav nebo zavazki
ocenovaného majetku. Hodnoceni predpoklada, pokud neni uvedeno jinak,
Ze néarok vlastnika je pravoplatny, majetkovd prava jsou platna a prodejnad a
nejsou zatizena Zzadnymi zavazky, kterych nemohou byt zbavena béZnymi
postupy.

2. Pfi naSem nejlepSim védomi jsou vSechny Udaje dale uvedené pravdivé a
prfesné. Ackoliv byly ziskany ze spolehlivych zdroja, neposkytujeme 2zadné
zaruky ani nepfebirAme Zadnou zodpovédnost za pfesnost jakychkoliv
vyjadfeni nebo vypoctl, u kterych je uvedeno, Ze byly poskytnuty nékym
jinym, a které byly pouzity pfi tvorbé této analyzy.

3. Hodnota nebo hodnoty prezentované v této zpravé jsou zaloZzeny na
prfedpokladech zde uvedenych a jsou plathé pouze pro jmenovany ucel nebo
ucely.

4. Datum hodnoceni, pro které jsou zavéry a posudky zpracovany, je uvedeno
ve zprave.

5. Analyzy, ndzory a zavéry uvedené v posudku jsou platné jen za omezenych podminek
a predpokladl, které jsou uvedeny v posudku a jsou znalcovymi osobnimi,
nezaujatymi profesionalnimi analyzami, ndzory a zavery.

6. Znalecky Ustav ani znalec nema Zadné soucasné ani budouci zajmy na akciich cilové
spole¢nosti, které jsou predmétem posudku, a neexistuje osobni zajem nebo
zaujatost vzhledem k vysledku znaleckého posudku.
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1.2 . NALEZ

Akciova spoleénost VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,.se sidlem Brno,
Sobésicka 820/156, PSC 638 01, Ceska republika, IC 49455842, vznikla zapisem do
Obchodniho rejstiiku  dne 1. 12. 1993 a je vedena u Krajského soudu v Brné, oddil B,
viozka cislo: 1181. Predmét cCinnosti, statutarni organy, dozor¢i rada, jednani jménem
spolecnosti a dalSi skute€nosti jsou detailné rozepsany ve vypisu z OR, ktery je pfilohou
tohoto znaleckého posudku.

Akcie:
221 858 ks akcie na majitele ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢.

Stanovy:

Spole€nost se fidi stanovami upravenymi rozhodnutim fadné valné hromady konané dne
15.09.2011.

Rozhodujici predmét podnikani:
- provozovani vodovodu a kanalizaci pro vefejnou potiebu
Predmét podnikani:

- zamecnictvi, nastrojarstvi

- opravy silni¢nich vozidel

- podnikani v oblasti nakladani s nebezpe¢nymi odpady

- montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zarizeni

- provadeéni staveb, jejich zmén a odstrarfiovani

- technicko-organizaéni ¢innost v oblasti pozarni ochrany

- ¢innost GCetnich poradcu, vedeni Gcetnictvi

- specialni ochranna dezinfekce, dezinsekce a deratizace - bez pouZiti toxickych
nebo vysoce toxickych chemickych latek a chemickych pfipravki s vyjimkou
specialni ochranné dezinfekce, dezinsekce a deratizace v potravinarskych a
zemédélskych provozech,

- poskytovani sluzeb v oblasti bezpe€nosti a ochrany zdravi pfi praci

- projektova ¢innost ve vystavbé

- vyroba a prodej elektfiny

- vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

- vodoinstalatérstvi

- vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistroju, elektronickych a
telekomunikaénich zafizeni

- Silniéni motorova doprava - nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvétsi
povolené hmotnosti do 3,5 tuny v€etné, - nakladni vnitrostatni provozovana vozidly
0 nejvétsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, - vnitrostatni pfilezitostna osobni
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Statutarni organ - predstavenstvo:

predseda
predstavenstva:

mistopredseda
predstavenstva:

¢len predstavenstva:

¢len predstavenstva:

¢len predstavenstva:

Dozoréi rada:

predseda dozorgéi rady:

1.mistopredseda dozor¢€i
rady:

2.mistopredseda dozoréi
rady:

¢len dozoréi rady:

¢len dozoréi rady:

¢len dozoréi rady:

Ing. Jindfich Kral, dat. nar. 12.11.1964

Blansko, Kollarova 756/5, PSC 678 01

den vzniku funkce: 10.zafi 2010

den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 9.z&fi 2010

Ing. Bc. Jifi Crha, dat. nar. 21.04.1960

Blansko, Dvorska 1505/22, PSC 678 01

den vzniku funkce: 9.listopadu 2011

den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 21.dubna 2011

Ing. Vlastimil Bafinka, dat. nar. 25.05.1958
Moravské Budéjovice, FiSerova 1609, PSC 676 02
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 20.fijna 2011

Bc. Josef Vojta, dat. nar. 30.01.1970 §
Bystfice nad PernStejnem, Beranka 1329, PSC 593 01
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 20.fijna 2011

Mgr. Roman Fabes, dat. nar. 21.12.1959
Tel&, Kvétinova 240, PSC 588 56
den vzniku ¢lenstvi v pfedstavenstvu: 21.dubna 2011

Ivo Rohovsky, dat. nar. 27.05.1947

Mé&Fin, Brnénska 315, PSC 594 42

den vzniku funkce: 18.srpna 2011

den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2009

RSDr. Jifi Vlach, dat. nar. 30.06.1949

Dobronin, Piikra 67/2, PSC 588 12

den vzniku funkce: 6.srpna 2009

den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 23.8ervna 2009

Ing. FrantiSek Sivera, dat. nar. 29.01.1967
Boskovice, Zahradni 2325/11, PSC 680 01

den vzniku funkce: 6.srpna 2009

den vzniku ¢lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2009

Ing. Dagmar Zvéfinova, dat. nar. 22.10.1953
Zdar nad Sazavou, Srazna 257/3, PSC 591 02
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2009

Mgr. Vladimir Smerda, dat. nar. 27.09.1959

Zabgice, U Hristé 422, PSC 664 63
den vzniku ¢lenstvi v dozorc¢i radé: 23.¢ervna 2009

Jaromir Ambros, dat. nar. 18.05.1949
Rosice, Lesni 1130, PSC 665 01
den vzniku ¢lenstvi v dozorci radé: 26.fijna 2011
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¢len dozoréi rady: Mgr. Jan Kaluza, dat. nar. 20.02.1973
Blansko, Pekarské 1918/4, PSC 678 01
den vzniku ¢lenstvi v dozorci radé: 26.fijna 2011

¢len dozoréi rady: Ing. Miroslav Palecek, dat. nar. 27.01.1960
Zdar nad Sazavou, Stursova 1533/7, PSC 591 01
den vzniku ¢lenstvi v dozor¢i radé: 26.Fijna 2011

¢len dozoréi rady: Ing. Jifi Novak, dat. nar. 22.11.1951
Brno, Gabriely Preissové 2518/5, PSC 616 00
den vzniku ¢lenstvi v dozor¢i radé: 6.listopadu 2008

élen dozoréi rady: Ing. Véra Sedova, dat. nar. 05.07.1964
Praha 4, Na Zahonech 1482/65, PSC 141 00
den vzniku ¢&lenstvi v dozordéi radé: 16.kvétna 2010

¢len dozoréi rady: MVDr. Pavel Hefman, dat. nar. 31.05.1949
Trebi¢, Smila Osovského 44/2, PSC 674 01
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2011

¢len dozoréi rady: FrantiSek Plavec, dat. nar. 28.03.1957
Stonarov 330, PSC 588 33
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2011

¢len dozoréi rady: Jan Schneider, dat. nar. 20.11.1978
TiSnov, Bezrudova 35, PSC 666 01
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2011

¢len dozoréi rady: Vladimir Stejskal, dat. nar. 18.05.1958
Letovice, Priéni 225/13, PSC 679 61
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2011

¢len dozoréi rady: Ing. Tomas Hajek, dat. nar. 28.01.1973
Ostrovadice, Zebétinska 174, PSC 664 81
den vzniku &lenstvi v dozoréi radé: 23.¢ervna 2011

¢len dozoréi rady: Ing. Barbora Arndt, dat. nar. 19.11.1969
Suchohrdly u Miroslavi 148, PSC 671 72
den vzniku ¢lenstvi v dozorci radé: 15.z4fi 2011

élen dozoréi rady: Ing. JiFi Zizka, dat. nar. 29.07.1966 )
Suchohrdly, TéSeticka 316, okres Znojmo, PSC 669 02
den vzniku ¢lenstvi v dozorci radé: 26.fijna 2011

¢len dozoréi rady: Antonin Mlynaf, dat. nar. 12.07.1946
Hrotovice, 1.maje 330, PSC 675 55
den vzniku ¢lenstvi v dozor¢i radé: 1.bfezna 2012
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Zpuasob jednani:

a) Jménem spolec¢nosti jedna navenek samostatné predseda predstavenstva ¢i dva ¢lenové
pfedstavenstva spole¢né. Jménem spolecnosti je opravnén jednat téz len predstavenstva
samostatné, pokud k tomu byl pfedstavenstvem pisemné povéren.

b) Za spole¢nost je opravnén jednat jako zastupce generalni feditel a jeho naméstci, feditelé
divizi a jejich naméstci, a to na zékladé pisemné plné moci jim udélené spolecnosti; nebo
jiné osoby, které za timto u¢elem spole¢nost udéli pisemnou plnou moc.

Podepisovani za spoleénost:

Clenové predstavenstva podepisuji jménem spoleénosti tak, Ze k vytisténému nebo
napsanému ndzvu spolecnosti pfipoji své podpisy.

Podepisovani za spole¢nost na zékladé plné moci se déje tak, Ze k vytisténému nebo
napsanému nazvu spolec¢nosti pfipoji své podpisy jeden ¢i vice zastupct s dodatkem, Ze
jednaji za spole¢nost na zakladé plné moci.

1.2.1. Historie, organizaéni struktura a zaméreni spoleénosti

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s. (VAS, a.s.) vznikla na konci roku 1993
a je vyznamnou regionalni provozni vodarenskou spole¢nosti. Zakladnimi smluvnimi
partnery jsou reprezentanti obecni samospravy, ktefi jsou vlastniky technické
infrastruktury. Mimo provozovani jejich vodovodl a kanalizaci pro vefejnou potfebu je
spole¢nost také podporuje pfi plnéni jejich Ukold v oblasti rozvoje i obnovy
infrastruktury. Municipalni charakter spole¢nosti a orientace na zékaznika tvori
zakladni principy, kterymi se spole¢nost fidi pfi poskytovani sluzeb. Zakladnim
poslanim spoleénosti je ochrana zdravi ¢lovéka a péce o Zivotni prostredi, coz také
vyjadfuje motto spole¢nosti: "VODA A LIDE - PARTNERI PRO ZIVOT".

Spravni a Fidici jednotkou VODARENSKE AKCIOVE SPOLECNOSTI, a.s. je
Generdlni feditelstvi. Spole€nost zahrnuje divizi technickou a 6 divizi provoznich
plsobicich na Gzemi okres(i Brno-venkov, Boskovice, Jihlava, Tfebi&, Znojmo a Zdar
nad Sazavou, coz je vyznamna ¢ast Jihomoravského kraje a kraje Vysocina. Aktualné
spole¢nost provozuje vodohospodarskou infrastrukturu ve vice nez 650 obcich. Z
hlediska fakturovanych objema vody patfi mezi Sest nejvétSich provozovatell
vodovodd a kanalizaci pro vefejnou potfebu v Ceské republice - provozuje 6,5 % z
délky vodovodni sité¢ a 5,6 % z délky kanalizaéni sité¢ v celé CR. Spole&nosti
provozovana spotiebisté maji vyrazné venkovsky charakter, nebot pouze v osmi z
nich bydli vice nez 10 000 obyvatel (Jihlava, Tiebi¢, Znojmo, Zdar nad Sézavou,

svrvs

celkového poctu obci, ve kterych spolecnost pusobi, bydli méné nez 500 obyvatel.

Pfehled o velikosti spole€nosti poskytuji nasledujici technicko-provozni statistické
Udaje:
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Organizaéni schéma spolecnosti:

:

| generalni redit elsiwi

| technicka diwvize
| dinvrize Boskowvice

divize Erno wvern bkow |

;

b

:

divizc Zd’&r nad Sa=. |

Zakladni udaje o vodovodech provozovanych VAS, a.s.

r.2009 r.2010 r.2011
pocet zasobovanych obyvatel osoby 535633 539053 537 428
délka vodovodni sité bez pfipojek km 4717 4777 4 842
pocet vodovodnich pFipojek ks 133492 134 259 135 505
pocet Upraven vody ks 78 78 75
kapacita vodojem m° 191 704 193 412 193 702
voda pitna vyrobend ve vlastnich
zafizenich tis.m?> 27 740 27 002 26 674
voda pitna vyrobena k realizaci tis.m° 28981 28271 27 989
voda fakturovana pitna celkem tis.m® 22897 22348 21910
- z toho fakturovana domacnostem tis.m® 15248 15083 14 976

Zakladni udaje o kanalizacich provozovanych VAS, a.s.

r.2009 r.2010 r.2011
pocet obyvatel napojenych na kanalizaci 416 419 423981 424 258
- z toho s koncovou COV osoby 404 166 410 863 410 698
délka kanaliza¢ni sité bez pfipojek km 2151 2234 2287
pocet kanalizacnich prFipojek ks 82726 86020 88 088
podet provozovanych COV ks 115 114 115
fakturovana odpadni voda, v&. srazkové tis.m> 20861 20877 20 780
- z toho splagkova voda z domacnosti  tis.m° 12579 12608 12 685
mnozstvi ¢isténych odpadnich vod tis.m® 37202 42555 34 212
voda vypousténéa do tokd, vé. srazkové tis.m? 37857 43349 33159

Spolec¢nost pusobi na Uzemi okrest Brno-venkov, Blansko, Jihlava, Trebi€¢, Znojmo
a Zdar nad Sazavou , cozZ je vyznamna ¢ast Jihomoravského kraje a kraje Vysocina.
Je tfeba zdlraznit, Ze spolecnosti provozované spotiebisté ma vyrazné venkovsky

12
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charakter, nebot 69% obci ma méné nez 500 obyvatel, 25% jsou obce do 2000
obyvatel, 5% jsou obce do 10 000 obyvatel (43 obci) a pouze 1% jsou mésta vétSi nez
10 000 obyvatel (8 mést). Celé Uuzemi je soucésti regionu (NUTS-2) Jihovychod, ktery
tvofi kraje Vysoc€ina a Jihomoravsky kraj.

Ve srovnani s pramé&rem v Ceské republice je spotfeba pitné vody nizka, dosahuje
pouze 70 az 80 %. Objem fakturované vody na jeden kilometr provozované sité je o
34 % niZSi nez je celostatni pramér, podobné podpramérny (83 %) je pocCet obyvatel
napojenych na jeden kilometr provozované sité.

Z&kladnimi smluvnimi partnery jsou reprezentanti obecni samospravy, ktefi jsou
vlastniky technické infrastruktury. Mimo provozovani vodovodu a kanalizaci, jsou také
podporovani pfi plnéni Ukoll v oblasti rozvoje i obnovy technické infrastruktury.

Municipdlni charakter spole€nosti a orientace na z&kaznika tvofi zé&kladni principy,
kterymi se spole¢nost fidi pfi poskytovani sluzeb v ramci provozovani vodovodu a
kanalizaci pro vefejnou potfebu. Zakladnim poslanim spole¢nosti je ochrana zdravi
Clovéka a péce o Zivotni prostredi.

Zaméreni hlavni ¢innosti:

PRACE A CINNOSTI PRI PROVOZU VODOVODU

Revize tésnosti potrubi, vyhledavani a odstrafiovani poruch na vodovodnim potrubi,
odvzdusniovani, odkalovani a desinfekce vodovodnich potrubi, zajisténi provozu
Cerpacich stanic a Upraven vody podle provoznich fadu, €isténi vodojemu, desinfekce,
provadéni vodovodnich pfipojek, montdZze vodomérl, nahradni z&sobovani pitnou
vodou.

PRACE A CINNOSTI PRI PROVOZU KANALIZACI

Provoz Cdistiren odpadnich vod, C¢isténi kanalizaci a kanalizanich pfipojek,
odstrafiovani ucpavek potrubi, kontrola, ¢isténi a uadrzba vSech objektd na
kanalizac¢nich sitich, odstranovani poruch a havarii, provadéni kanaliza¢nich pfipojek,
podnikéni v oblasti nakladani s odpady - vyvazeni Zump a septiku.

LABORATORNI SLUZBY - ANALYZY VOD, KALU, ODPADU A PEVNYCH
MATERIALU, DESINFEKCE VODY

Laboratof akreditovana CIA pod &. 1249 pro zkuSebni laboratof &. 1249.
Vodohospodéaiské a ekologické laboratofe, které analyzuji pitnou, povrchovou,
podzemni a odpadni vodu, kaly, zeminy, odpady a vyluhy. Pracovisté je akreditované,
coZz znamend povinnost poskytovat sluzby akceptovatelné zékazniky a organy
vyuZzivajicimi vysledky zkouSek, zajistit staly soulad s poZzadavky zakaznika a pravidly
akreditace formulovanymi v CSN EN ISO/IEC17025 a flexibilngé a dynamicky rozvijet
uceleny systém jakosti laboratofe. Na zakladé posouzeni jsou pracovnici laboratore
odborné zpuasobili vykonavat: 46 chemickych zkouSek zahrnujicich oblast zakladniho
chemického rozboru i oblast stopovych analyz anorganickych i organickych latek v
ruznych matricich, 9 zkouSek z oblasti mikrobiologie, 4 vzorkovaci postupy.

13
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SPECIALNI KANALIZACNI VOZIDLA

Cisténi kanalizagnich stok véetn& odsavani pisku a hustého kalu, odstranéni ucpavek
a kofenl prorostlych do kanalizace vcetné odfrézovani, proplachovani kanalizace
tlakovou vodou, €isténi kanaliza¢nich vpusti a kanaliza¢nich Sachet, zajisténi likvidace
kalt a piskd na skladce, Cisténi dovazenych odpadnich vod, vyvazeni septikd a Zump.

ZEMNI PRACE, NAKLADNI A OSOBNi DOPRAVA, OPRAVY MOTOROVYCH
VOZIDEL

LOKALIZACE UNIKU VODY Z POTRUBI
vyhledavani poruch a podzemnich siti, vyhledavani kabell v terénu

SPECIALIZOVANA PREPRAVA CHEMIKALII

Pfeprava siranu Zelezitého (obchodni jméno PREFLOC), ktery vyrabi KEMIFLOC a.s.,
Pferov specialnimi auto cisternami, které odpovidaji prfedpisim ADR. Cisterny jsou
uvnitf pogumovany a upevnény na podvozcich TATRA T 815.

INZENYRSKA A PROJEKTOVA CINNOST

Pfiprava a realizace staveb v oboru vodovodd a kanalizaci, v€etné uvadéni do
provozu, vypracovani zadosti a potfebnych dokladd pro statni podporu a jednani se
Statnim fondem Zivotniho prostiedi, organizace vybéru zhotovitell staveb, pasporty
stavajicich vodovodl a kanalizaci, vSechny stupné dokumentace staveb vodovodul a
kanalizaci, zpracovani provoznich fada staveb vodovodua a kanalizaci.

SPECIALIZOVANA MALOOBCHODNI A VELKOOBCHODNI PRODEJNA
Vodo-instalacni material a vodovodni baterie, vodarenské armatury a tvarovky, trubni
materiél, bytové a domovni vodoméry.

MONITOROVANI KVALITY A KVANTITY VOD

Uredni méfeni pritok odpadnich vod

Monitorovani na stokovych sitich a kanaliza€nich vyustich
Provedeni jednorazovych tydennich méfeni pratoku
Monitorovani kvality povrchovych i odpadnich vod

Odbér vzorku s naslednou analyzou v akreditované laboratofi

MONITOROVANI KANALIZACI A VRTU TV KAMEROU, ZKOUSKY
VODOTESNOSTI, CISTENI KANALIZACI
Monitorovani a trasovani trubnich siti i v obtizné pfistupném terénu

e Monitorovani siti od profilu DN 1 00 se sklonem méfeni a méfenim ovality

e Trasovani potrubi - pfesné uréeni sméru a hloubky

o Cisténi kanalizace

e Zpracovani videozdznamu VHS, SVHS a DVD, fotodokumentace

e a protokolu dle ATVM 143/2

e Zkousky vodotésnosti stok a kanaliza¢nich pFipojek dle CSN EN 1610/ CSN 75
6909,

e zkouSky vodotésnosti Sachet vzduchem, Ize je provadét v potrubich od DN 150
po DN 800

14
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Vodohospodéarska infrastruktura, kterou VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST,
a.s. provozuje, je mimoradné rozsahla a rozmanita. Dokladaji to jak udaje uvedené v
tabulce k tomuto textu, tak informace obsazené v kapitolach tykajicich se jednotlivych
divizi. Z toho miaZzeme vidét, Zze za dobu trvani firmy podstatné narostl rozsah
provozované infrastruktury, a to jak vodarenskeé, tak i kanaliza¢ni. Délka provozované
vodovodni sité vzrostla o desitky procent, délka provozované kanalizaCni sité se
prakticky zdvojnésobila, stejné tak i pocet kanalizacnich pfipojek a Cistiren
odpadnich vod.

To svédCio znaCné investicni aktivité vlastniki vodohospodarskeé infrastruktury,
kterou firma odborné podporuje vSemi zpusoby. Duslednym a aktivnim
pristupem pracovnikl spole¢nosti byl dosaZzen vysoky standard provozovani
a udrzby vodohospodarské infrastruktury. Toto Ize dokumentovat i tim, Ze v
obdobi let 2003 az 2011 byly sniZeny ztraty vody ve vodovodni siti na Uroven, ktera je
z pohledu mezinarodniho srovnani povaZzovéana za velmi dobry vysledek.

V tomto obdobi byl snizen tzv. ILI index, ktery vyjadiuje pomér skute¢nych ztrat vody a
nevyhnutelnych ztrat vody ve vodovodni siti z hodnoty 3,1 na hodnotu 2,1, coZ je asi o
jednu tretinu.

Chronologie roénich objemu fakturace a ztrat pitné vody (tis. m®/rok)
VFED - voda fakturovana domacnostem WIH - water invoiced to households
VFO - voda fakturovana ostatnim WIO - water invoiced to others

VNF - voda nefakturovani (WR-VFC) UFW

VFD VFO VEN
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Chronologie roénich objem fakturace odpadni vody (tis. m®)

OVFD - odpadni voda fakturovana domacnostem
OVFO - odpadni voda bez srazek fakturovana ostatnim
OVFS - odpadni voda srazkova fakturovana celkem
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Efektivita provozu vodovodua a kanalizaci

PFi vyrobé a distribuci pitné vody a pfi odvadéni a cisténi odpadnich vod vénuje
spole¢nost trvalou pozornost zvySovani efektivity u hlavnich provoznich aktivit,
optimalnimu vyuzivani lidskych zdroji a zlepSovani kvality, rozsahu a dostupnosti
poskytovanych sluzeb zakaznikim. UdrZet vysokou efektivitu provozu se dafi jen diky
vysokému pracovnimu nasazeni vSech zaméstnancu, racionalni organizacni strukture
spolecnosti a také diky dislednému vyhodnocovani efektivity jednotlivych technicko-
provoznich ¢innosti.

Hodnoceni efektivity provozovanych vodohospodarskych systému

Pro hodnoceni systému zasobovani vodou a odvadéni odpadnich vod jsou vyuZivany
nékteré z hodnoticich ukazatell doporu¢ovanych mezinarodni nevladni organizaci
IWA. Vzajemné porovnani ukazateld umozniuje posoudit charakter provozované
lokality. Podkladem pro porovnani vykonnosti jsou celostatné dostupné informace z
kazdoro&niho plosného Setfeni Ceského statistického Gradu.

Rozptylenost obyvatel na infrastrukturu (obyv./km)

134 134 133 116 114 113 219 214 209 197 194 190

118 114 173

2008 2009 2010 2008 2009 2010 2008 2009 2010 2008 2009 2010

rozptylenost vodovodtl - CR  rozptylenost vodovodi — VAS rozptylenost kanalizaci — CR rozptylenost kanalizaci - VAS,
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Chronologicky vyvoj obsluZznosti spotrebitele

Pocet obyvatel pfipojenych na vodovody a kanalizace pfipadajici na jednoho zaméstnance
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Za uplynulych 14 let se snizil poCet zaméstnancu spole¢nosti z 1 317 osob (v roce
1996) na 1 102 osob (v roce 2010), tj. snizeni o 215 osob (cca 16 %).
Technicko-ekonomickym ukazatelem, ktery také prokazuje efektivitu zaméstnancu
spolec¢nosti, je také obsluznost spotiebitele, tj. poet obyvatel napojenych na vodovod
a kanalizaci, ktery pfipada na jednoho zaméstnance provozni spole¢nosti poskytujici
sluzby v oboru vodovodid a kanalizaci - ve spoleCnosti aktualné pripada
1 zaméstnanec na 851 pfipojenych obyvatel a obsluznost mé vzrastajici trend.

Parametry vyroby, fakturace a ztrat pitné vody

Ve vlastnich zafizenich spole¢nosti bylo vyrobeno 95,5% z celkového objemu pitnych
vod dodavanych do distribuéni sit&, zbyvajici ¢ast pitné vody byla zakoupena od jinych
subjektd. PFi vyrobé pitné vody ve vlastnich zafizenich pfevaZovaly povrchové zdroje
surove vody (tj. cca 54 % z celkového objemu pitnych vod). NejvyznamnéjSimi zdroji
povrchovych vod, které dlouhodobé vyuZivame, jsou nasledujici vodni néadrze:
Hubenova Nova RiSe v okrese Jihlava, Vranov a Znojmo v okrese Znojmo, Vir a
Mostisté v okrese Zdar nad Sazavou.

V hodnoceném roce byla spole€nosti realizovana vyroba a fakturace pitné vody v
souladu s poc¢atecnimi predpoklady a nevyskytly se Zzadné podstatné zmény, které by
zasadnim zplsobem zménily stavajici trendy v této oblasti. Z ddvodu ekonomické
krize se mirné snizily poZzadavky zakazniki na mnoZstvi dodané pitné vody, coZ mélo
pro spole¢nost dopad na objemy vyroby a fakturace pitnych vod - nastal meziro¢ni
pokles fakturovanych objemu pitnych vod o 2,4 %, chybély 2,3 % k dosaZeni hodnot
ro¢niho planu. Rozhodujici podil na zhorSeni meziro€nich vysledkl v oblasti vyroby a
fakturace pitnych vod méla kategorie ,ostatnich" spotfebitelt, zejména primyslovych.
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Firma se musela vyrovnat s poklesem spotieby vody, ktery za dobu existence firmy
¢ini kolem 20 %, pfevazné v segmentu ostatnich odbératelt. V pfipadé doméacnosti
¢inil pokles priblizné 10 %. Urcitou roli hraje i pocCet obyvatel pfipojenych na vodovod,
ktery narostl o 10 %, zatimco pocet obyvatel pfipojenych na kanalizaci vzrostl témér o
20 %. Klesajici dodavka pitné vody je spojena jednak s vyvojem cen, jednak s
poklesem poptavky ze strany pramyslu a sluzeb, zejména z dlvodu strukturalnich
zmén. Vychazime-li z predpokladu, Ze primarnim poslanim sektoru vodniho
hospodarstvi obci nem& byt rist trzeb a zisku, ale m4 jit predevSim o zajisténi
maximalni dostupnosti kvalitnich vodohospodarskych sluzeb co nejvétSimu poctu
obyvatel, Ize hodnotit uplynulych patnéact let jednoznacné za obdobi Uspésné.

V ekonomické oblasti se firma trvale chova racionalné a obezfetné. Jak dokladaiji
jednotlivé vyroéni zpravy, je hospodareni firmy pribézné Gspédné. Zamérem je tvorba
zisku spole¢nosti v potiebné vysSi, kter4d odpovida efektivni spravé a obnové
provozniho majetku spole¢nosti. To se dafi i za shora popsanych, méné vyhodnych
externich faktord v poslednich letech a podminek, které vychazeji z charakteru
infrastruktury, pfi¢emz vySe vodného a sto¢ného vyznamné nevybocuje z arovné cen
obvyklych v oboru.

Firma je orientovana na své zakazniky. Prioritnimi zakazniky jsou mésta, obce a jejich
svazky, které firmé& pronajimaji infrastrukturu. Firma odborné podporuje obnovu a
rozvoj infrastruktury, nabizi témto zédkaznikim technické poradenstvi, projekéni a
inZenyrské sluzby i vymezenou kapacitu stavebné&-montéznich praci, vedeni agend
spojenych se spravou infrastrukturnino majetku a dalSi konkrétni vykony. Peluje téZ o
to, aby zakaznici - pfimi odbératelé hlavnich firemnich produktd pitné vody a odvadéni
a Cisténi odpadnich vod, méli pfiméfeny z&kaznicky komfort, zejména, aby mohli
vyuzivat zakaznickych stfedisek umisténych v dostupnych vzdalenostech od
spotiebist, aby mohli vyuzZivat moderni komunikace prostfednictvim internetovéhao
zakaznického portalu a aby se jim dostavaly v€as a srozumitelné veSkeré potfebné
informace.

Systém integrovaného Fizeni

o Dne 30.6. 2011 ziskala spole¢nost Certifikat systému environmentalniho fizeni
potvrzujici zavedeni a shodu systému environmentalniho fizeni.

e S Uc¢innosti od 15.5.2011 byla vydana revidovana Pfiru¢ka kvality a Pfiru¢ka
environmentalniho Fizeni.

o Dne 4.2.2011 vyhlésil generalni feditel spole€¢nosti Environmentalni politiku.

e Dne 30.6. 2010 ziskala spole¢nost Certifikat systému managementu kvality
potvrzujici zavedeni a shodu systému managementu kvality.

« Dne 16.6.2010 inicioval generalni feditel spole€nosti zahajeni procesu
certifikace systému environmentalniho fizeni pfedanim Zadosti certifikaCnimu
organu, nasledné dne 24.6.2010 certifikacni organ potvrdil spInéni podminek
pro pfijeti Zadosti a zafadil spole¢nost do seznamu Zadatell o certifikaci
systému environmentalniho Fizeni.

e Dne 12.5.2010 schvalilo pfedstavenstvo spole¢nosti PFirucku kvality.
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o Dne 31.3.2010 vyhlasil generalni feditel spole€nosti Politiku kvality.

VR4

e Dne 10.3.2010 potvrdil certifikacni organ splnéni podminek pro pfijeti Zadosti a
zaradil spole¢nost do seznamu Zadatell o certifikaci systému managementu
kvality.

« Dne 2.3.2010 inicioval generalni feditel spole€nosti zahajeni procesu certifikace
systému managementu kvality pfedanim zadosti certifikaénimu organu.

1.2. 2. Stav ucéetnictvi a ekonomické udaje o spoleénosti

Spolecnost podliéha dle § 20 odst. 1 zadkona &. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi, povinnému auditu
ucetni zavérky a vyro€ni zpravy, nebot jde o akciovou spole¢nost, ktera splfiuje minimalné jednu

v v s

ze tfi stanovenych podminek za posledni dvé Ucetni obdobi, tj. Ghrn aktiv vySSi nez 40 000 tis.
KE (splfiuje), ahrn Cistého obratu vysSi nez 80 000 tis. K& (splfiuje) a pramérny prepocteny

pocet zaméstnancu vysSi nez 50 (splfiuje).
Ugetni uzavérku za rok 2003 az 2011 pravidelné ovéfil auditor.

V nésledujicim pfehledu ekonomiky podniku uvadime z&kladni udaje za obdobi
2007 - 2011. UpIné informace za obdobi 2003 az 2011 jsou ve finan&ni analyze
podniku VAS a.s.

Poéet zaméstnancu

Nazev obdobi (napf. 2002) 2007 2008 2009 2010 2011
Pocéet zaméstnancl 1.147 1.148 1.131 1.102 1.073

Hodnota vlastniho kapitalu zjiSténa z uéetni uzavérky a vykazana v rozvaze :

Udaje v tis. K& 2007 2008 2009 2010 2011
Vlastni kapital 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782
Z&kladni kapitél 221 858 221 858 221 858 221 858 221 858
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Hodnota vysledku hospodafreni zjiSténa z u€etni uzavérky a vykazana v rozvaze :

Udaje v tis. K& 2007 2008 2009 2010 2011
HV za Gc¢etni obdobi 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757
HV pfed zdanénim 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320
Struktura vynosua a nakladu:
Rozbor struktury Ugetni obdobi
2007 2008 2009 2010 2011
a 1 2 3 4 5
Provozni naklady 1.253.375| 1.326.652| 1.409.653| 1.433.325 1.467.340
provozni vynosy 1.241.777| 1.358.616| 1.443.414| 1.460.107 1.504.129
Provozni vysledek hospodareni -11.598 31.964 33.761 26.782 36.789
Finanéni naklady 1.945 2.117 2.169 2.439 2.418
Finanéni vynosy 1.666 2.011 1.222 1.421 1.140
Finanéni vysledek hospodareni -279 -106 -947 -1.018 -1.278
Dan z pfijmu za béZnou ¢ginnost 6.631 6.739 5.733 4.028 6.563
Vysledek hospodarfeni za béznou
¢innost 27.702 26.785 21.325 21.562 23.756
Mimoradné naklady 0 0 0 121 0
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 3.001
Dan z pfijmu z mimofadné ¢innosti 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 -121 3.001
Naklady celkem 1.261.951| 1.335.508| 1.417.555| 1.439.913 1.476.321
Vynosy celkem 1.243.443| 1.360.627| 1.444.636| 1.461.528 1.508.270
Vysledek hospodareni za U€. obd.
(bez rezerv) -18.508 25.119 27.081 21.615 31.949
Vysledek hospodareni pred
zdanénim 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320

V roce 2007 byl kladny HV dosazen rozpusténim rezerv vytvofenych v minulych obdobich.

Z uvedenych ekonomickych adaju vyplyva, Ze vyvoj spole¢nosti a jeho hospodarské
vysledky se pohybuji v intencich pfedchozich let a maji pozitivné rostouci charakter.

Fakturace vody

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
tis. m3 23.879 23.503 23.323 22.990 23.242 23.256 22.897
Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
tis. m3 22.348 21.910 21.905 22.389 22.369 22.429 22.380
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Ekonomické vysledky k datu 31.12.2011
oot VYKAZ ZISKU A ZTRAT
\Y plném rozsahu Obchodnifirma a
sidlo u¢etni jednotky
za obdobi 1.1.2011 - 31.12.2011 VODARENSKA AKCIOVA
(v celych tisicich K&) SPOLECNOST, a.s.
identifikacni ¢islo u¢etni jednotky Sobésicka 820/156
49455842 638 01 Brno
Oznaée Skute€énost v obdobi
ni TEXT sledovaném minulém
l. Trzby za prodej zbozi 2.029 4.291
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 1.992 3.934
+ Obchodnimarze 37 357
I. Vykony 1.470.089 1.431.778
I. 1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 1.472.166 1.430.650
2. |zména stavu zasob vlastni &innosti -2.246 1.126
3. |Aktivace 169 2
B. Vykonova spotfeba 898.542 871.682
B. 1. |Spotfeba materialu a energie 372.507 365.200
2. |Sluzby 526.035 506.482
+ Pfidana hodnota 571.584 560.453
Osobninaklady 467.470 460.030
C. 1. |Mzdové naklady 331.863 327.061
2. |Odmény &lenim organu spole¢nosti a druzstva 3.103 2.364
3. |Naklady na socialni zabezpec&eni a zdravotni pojisténi 113.095 111.104
4. |Socialni naklady 19.409 19.501
Dané a poplatky 31.190 32.417
E Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 43.390 42.062
Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 24.616 21.228
ll. 1 [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3.778 3.052
2 |Trzby z prodeje materiélu 20.838 18.176
F. Zustatkova cenaprodaného dlouhodobého majetku a materialu 18.669 16.653
F. 1 |Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 185 542
2 |zustatkova cena prodaného materialu 18.484 16.111
G i?;?:hsgz\dlsbriezew a opravnych polozek v provozni oblasti a komplexnich naklad > 596 87
V. Ostatni provozni vynosy 4.799 2.723
H. Ostatni provozni naklady 6.087 6.547
V. Prevod provoznich vynosu
l Prevod provoznich nakladu
* Provoznivysledek hospodafeni 31.597 26.608
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Oz:?(:e TEXT Slfutecnostvobdobl. ,
sledovaném minulém
VI Trzby z prodeje cennych papirt a podild
J. Prodané cenné papiry a podily
VILI. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobach a v Gcetnich jednotkach s
VI. 1. |podstatnym vlivem
2. |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podili
3. |Vynosy z ostatnho dlouhodobého finanéniho majetku
V. [Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K. Naklady z finanéniho majetku
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirtl a derivat(
L. Néaklady z precenéni cennych papirt a derivath
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti
X.  |Vynosové aroky 1.022 1.324
N. Néakladové aroky
Xl |Ostatni finan&ni vynosy 118 97
o. Ostatni finan&ni naklady 2.418 2.439
XL Prevod finan¢nich vynosua
P. Prevod finanénich nakladd
* Finanéni vysledek hospodafeni -1.278 -1.018
Q. Dafi z pFijmu za bé&Znou &innost 6.563 4.028
Q 1 - splatna 5.641 4.169
2. |- odlozena 922 -141
*  |vysledek hospodafenizabé&znou &innost 23.756 21.562
Xl |Mimofadné vynosy 3.001
R. Mimoradné naklady 121
S. Dai z pfijm i z mimofadné €innosti
S. 1 - splatna
2. | - odloZzena
* MimofFadny vysledek hospodafeni 3.001 -121
T. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-)
=+ |Vysledek hospodafeni za G&etniobdobi 26.757 21.441
# |\Vysledek hospodaFeni pied zdané&nim 33.320 25.469
Okanzik sestaveni Podpis statutarniho oganu Osoba odpovédna za Osoba odpovédna za sestaveni
ucetniho vykazu ucetnictvi (jméno a podpis) ucetniho vykazu (jméno a podpis)
22.3.2012 Ing.Stika Zbynék Ing.Stika Zbynék
tel: 545532 linka: 215
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kg ROZVAHA
\V; plném rozs ahu C')vbch?gnifirmaasidlo
ucetni jednotky
k 31.12.2011 VODARENSKA AKCIOVA
(v celych tisicich K&) SPOLECNOST, a.s.
identifika¢ni &islo u¢etni jednotky SobésSicka 820/156
49455842 638 01 Brno
oznaée Bézné obdobi Minulé obdobi
ni ARTIVA Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 1.629.078 -611.056 1.018.022 952.087
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek 940.659 -596.341 344.318 332.764
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 43.004 -36.000 7.004 4.396
B. I 1.|Zfizovacivydaje
2.|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
3.[Software 41.536 -35.035 6.501 3.580
4.|Ocenitelna prava 829 -829
5.|Goodw ill
6.|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 136 -136
7.|Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 503 503 816
8.[Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmnotny majetek
B. Il Dlouhodoby hmotny m ajetek 897.655 -560.341 337.314 328.368
B. I 1.[Pozemky 11.993 11.993 11.815
2.[Stavby 310.071 -108.083 201.988 191.307
3.|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 560.594 -452.258 108.336 112.648
4.|Péstitelské celky trvalych porosta
5.|Zakladni stado a tazna zvirata
6.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 140 140 140
7.[Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 14.857 14.857 11.708
8.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmnotny majetek 750
9.|Ocenovaci rozdi k nabytému majetku
B. Ill. Dlouhodoby finanéni majetek
B. ll. 1.|Podily v ovladanych a Fizenych osobéach
2.|Podily v G¢etnich jednotkach pod podstatnym viivem
3.|Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily
4.|Pujcky a Uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny viiv
5.]Jiny dlouhodoby finanéni majetek
6.|Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek
7.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek
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oznage BéZzné obdobi Minulé obdobi
ni ARTIVA Brutto Korekce Netto Netto
C. Obézna aktiva 684.724 -14.715 670.009 615.325
C.1 Zasoby 17.870 -948 16.922 19.006
C.1 1. [Materidl 17.330 -877 16.453 16.285
2. |Nedokon&ena vyroba a polotovary 365 365 2.610
3. |Vyrobky
4. [Zvitata
5. |Zbozi 175 -71 104 111
6. |Poskytnuté zalohy na zasoby
C.l Dlouhodobé pohledavky 830 830 1.333
C. . 1. [Pohledavky z obchodnich vztaha
2. |Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
3. |Pohledavky - podstatny vliv
4. |Pohledavky za spole¢niky, &leny druzsta a za Ggastniky sdruzeni
5. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 830 830 786
6. |Dohadné ucty aktivni
7. |Jiné pohledavky 547
8. |OdloZena dariova pohledavka
C.Ill. [Kratkodobé pohledavky 481.166 -13.767 467.399 441.455
C. lll. 1. |Pohledavky z obchodnich vztaha 97.412 -13.767 83.645 86.551
2. |Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
3. |Pohledavky - podstatny vliv
4. |Pohledavky za spole¢niky, &leny druzsta a za Ggastniky sdruzeni
5. |Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6. |Stat - dariové pohledavky 27.232 27.232 20.739
7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 25.914 25.914 25.459
8. |Dohadné uéty aktivni 329.311 329.311 308.026
9. |Jiné pohledavky 1.297 1.297 680
C.IV. [Finanéni majetek 184.858 184.858 153.531
C. V.1. [Penize 2.149 2.149 1.659
2. |Ugty v bankach 182.709 182.709 151.872
3. |Kratkodoby finan¢ni majetek
4. |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
D. I Casové rozligeni 3.695 3.695 3.998
D.l 1. [Naklady pFistich obdobi 3.656 3.656 3.911
2. |PFimy pFistich obdobi 39 39 87
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ozr;?ée PASIVA Stav v béZném obdobi Stav v minulém obdobi
PASIVA CELKEM 1.018.022 952.087
A. Vlastni kapital 560.782 538.433
Al Zakladni k apital 221.858 221.858
Al 1.|Z&kladni kapital 221.858 221.858
2.|Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
3.[Zmény zéakladniho kapitalu
Al Kapitalové fondy 28.936 28.936
A.ll. 1.|Emisniazio
2.|Ostatni kapitalové fondy 28.936 28.936
3.|Ocerovacirozdiy z pfecenéni majetku a zavazka
4.(Ocenovacirozdiy z pfecenéni pfi preménach
Al Rezervnifondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 82.031 81.639
A. ll. 1.|Zakonny rezervnifond 44.373 44.373
2.|Statutarni a ostatni fondy 37.658 37.266
A.N. |Vysledek hospodafeni minulych let 201.200 184.559
A. NV 1.|Nerozdéleny zisk minulych let 201.200 184.559
2.[Neuhrazena ztrata minulych let
A.V. |Vysledek hospodaFenibézného Géetniho obdobi/+-/ 26.757 21.441
B. Cizizdroje 453.841 411.207
B. I Rezervy 6.729 5.974
B.l 1.|Rezervy podle zvlastnich pfedpist 3.468 3.074
2.|Rezerva na duchody a podobné zavazky
3.|Rezerva na dan z pfijmu
4.|Ostatnirezervy 3.261 2.900
B. 1l Dlouhodobé zavazky 13.303 12.381
B. . 1.[Zavazky z obchodnich vztaha
2.|Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3.|Zavazky - podstatny vliv
4.|Zavazky ke spole¢nkim, ¢lendmdruzstva a k t¢astnikim sdruzeni
5.|Dlouhodobé pfijaté zalohy
6.|Vydané dluhopisy
7.|Dlouhodobé sménky k Uhradé
8.[Dohadné Gcty pasivni
9.{Jiné zavazky
10.|Odlozeny dariovy zavazek 13.303 12.381
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ozr;al}ée PASIVA Stav v béZném obdobi Stav v minulém obdobi
B.lll. |Kratkodobé zavazky 433.809 392.852
B. lll. 1.|Zavazky z obchodnich vztah( 81.514 61.704
2.|Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3.|Zavazky - podstatny vliv
4.|Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva a k ¢astnikim sdruzeni
5.[zavazky k zaméstnancdm 25.373 25.084
6.|Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 15.374 15.082
7.|Stét - darové zavazky a dotace 5.823 5.107
8.|Kratkodobé prijaté zalohy 276.139 255.600
9.|Vydané dluhopisy
10.|Dohadné uéty pasivni 29.559 30.205
11.|Jiné zavazky 27 70
B.1V. [Bankovniuvéry avypomoci
B. V. 1.|Bankovni Gvéry dlouhodobé
2.|Kratkodobé bankovni tvéry
3.|Kratkodobé finanéni vypomoci
C.1 Casové rozliseni 3.399 2.447
C.1l.  1.|Vydaje piistich obdobi 3.399 2.447
2.|Vynosy pristich obdobi
Okamzik sestaveni Podpis statutarniho oganu Osoba odpovédna Osoba odpovédna

ucetniho vykazu

22.3.2012

za Gcetnictvi
(jméno a podpis)

Ing. Stika Zbynék

za sestaveni u¢etniho vykazu
(jméno a podpis)

Ing. Stika Zbynék

tel. 545532 linka: 215
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1.2.3. Hlavni cile spoleénosti

Pfi bilancovani je vhodné se zminit i o perspektivé spolecnosti. Pfes dosazené Uspéchy si
spolec¢nost klade dalSi cile ve zvySovani vykonnosti a efektivnosti, a to pfi zachovani a
dalSim rozvoji odborné urovné a firemniho know-how. Rust vySe vodného sto¢ného, ktery
bude pokraCovat v souladu s poZzadavky na zabezpeceni udrZitelného rozvoje provozované
infrastruktury, bude vyvolavat pfirozeny tlak na dalSi zvySovani efektivity ve vyuzivani
firemnich zdroji. Bude pokraCovat trend ve zvySovani téch nakladd spole€nosti, které jsou
vynakladany do provozu, UdrZzby a oprav pronajatého infrastrukturnino majetku. Tento
zamér je obsaZzen v nové schvélené strategii spolec¢nosti. Cilem je rovnéz certifikace
hlavnich proceslt z pohledu systému fizeni jakosti podle ISO 9001. DalSim vyznamnym
cilem je podpora vlastnikt infrastruktury pfi pfipravé a realizaci projektd, u kterych se
predpoklada spolufinancovani z Fondu soudrznosti. Timto se chce spole¢nost aktivné
pFipojit k zodpovédnosti vlastnik( infrastruktury za plnéni pFistupovych dohod CR k
Evropské unii na Useku Zivotniho prostfedi.

V nejblizSich letech spole¢nost Cekaji Ukoly spojené zejména se zkvalitfiovanim Zivotniho
prostfedi. Spole¢nost se bude podilet na realizaci opatfeni vyplyvajicich z pfistupovych
dohod do EU v oblasti nakladani s odpadnimi vodami.

Hlavni cile spoc€ivaji zejména v realizaci napojeni obci do 2000 obyvatel na splaskovou
kanalizaci a postupné realizaci napojeni na splaskovou kanalizaci i u obci do 500 obyvatel.

Mimo provozovani vodovodld a kanalizaci spole€nost podporuje vlastniky infrastruktury a
spolupracuje s nimi pfi pfipravé a realizaci staveb v oblasti rozvoje i obnovy technické
infrastruktury. NejvyznamnéjSim realizovanym rozvojovym projektem je Ochrana vod povodi
feky Dyje, jejiz I. etapa v objemu pfes miliardu K& byla uvedena do trvalého provozu a
zahrnuje rekonstrukci 8 vyznamnych cistiren odpadnich vod a 2 rozsahlé rekonstrukce

kanalizaénich siti.

Zaroven byla zahajena pfiprava Il. etapy tohoto projetu, podporovaného z fondd EU a s
pfiznivym dopadem na Cistotu vod i mimo Uzemi stéatu.
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1.2.4. Plan narok 2012 — 2016

1.2.4.1. Charakteristika odvétvi vodarenského primyslu v CR a zavéry znalce
vyplyvajici z analyzy odvétvi

Rozvoj vodarenské ¢&innosti je v CR zavisly na dotaéni politice EU a CR a Fidi se
nasledujicimi zasadami:

Informace o vysledku vyjednavani s Evropskou komisi ve véci problematiky
provoznich smluv projektt z gblasti vodovodu a kanalizaci pro vefejnou potfebu v
ramci Operaéniho programu Zivotni prostredi pro programovaci obdobi 2007-2013

Na zéakladé usneseni viady CR & 619 ze dne 4. &ervna 2007 byly vypracovany tzv.
"Podminky pfijatelnosti vodohospodaFskych projektd pro Operaéni program Zivotni
prostfedi v programovacim obdobi 2007-2013" (dale jen Podminky pfijatelnosti).

Dne 6. srpna 2007 byly Podminky pfijatelnosti odeslany EK jako kli€¢ovy podparny material
k dalSimu vyjednavani Prioritni osy 1 ,ZlepSovani vodohospodarské infrastruktury
a snizovani rizika povodni* Operagniho programu Zivotni prostfedi (déle jen OP ZP).

EK pfislibila zaslani stanoviska v odpovidajicim terminu. Navzdory pfislibu neobdrzela
¢eska strana do dne 7. listopadu 2007 Zadné pisemné vyjadfeni EK, a proto bylo ministrem
iniciovano jednani v Bruselu, které se uskutec¢nilo dne 7. listopadu 2007 v sidle DG REGIO.
Ceska delegace byla vedena ministrem a jednani se déle zt&astnili 1. naméstek ministra
Jan Dusik, naméstkyné ministra Rut Bizkova a feditel odboru fondi EU Jan Kfiz. PFi
vyjednavani byly vyuZity poznatky, které vyplynuly z konzultaci, které se kdané
problematice uskutecnily se zastupci zainteresovanych subjektu.

Ze strany EK se jednani zucastnila delegace vedena pi. Katarinou Mathernovou, zastupkyni
generalniho feditele DG REGIO. Delegace vyjednavala s mandatem vedeni DG REGIO. Na
jednani byl Ceské strané pfedloZzen navrh pozice EK, kter4 ¢asteCné ustoupila od svych
drivéjSich pozadavkl na zkracovani délky stavajicich provoznich smluv a vypséani novych
vybérovych Fizeni.

Z jednéani vyplynuly nasledujici zavéry:
Nové provozni smlouvy (za nové provozni smlouvy jsou povazovany kontrakty uzaviené
po schvéleni OP ZP)
1. Akceptovany navrhy z Podminek pfijatelnosti, tj. max. délka smlouvy bez investice
10 let, v pfipadé investice ze strany soukromého subjektu je mozné délku smlouvy
proporéné vuci této investici prodlouzit; tarif musi byt jako hlavni hodnotici kritérium;
tento pfistup se bude aplikovat i pro ostatni zemé& EU formou metodického pokynu.
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Stavajici provozni smlouvy (za stavajici jsou povaZzovany vSechny kontrakty uzaviené
do roku 2007)

1. Zavést nastroje podporujici efektivitu a kvalitu sluzeb, tj. vykonové parametry,
monitorovaci zpravy a sankce;

2. aplikovat vzorec pro vypocet vodného a stoného tak, aby byla zajisténa dlouhodob&
udrzitelnost infrastruktury a zaroven pfiméfena vyhoda/zisk provozovatele;

3. pro podporu z OP ZP plati, e u v3ech projektd podpofenych z OP ZP budou po
skonc&eni stavajicich smluv kontrakty nové soutézeny;

4. ty kontrakty, které jsou platne do konce roku 2015, nejsou prekazkou pro financovani
projektt z OP ZP podle vySe uvedenych podminek;

5. kontrakty, jejichz platnost kon¢i mezi roky 2015-2020, nejsou prekadzkou pro
financovani projektd do vySe 60 % prostfedkl poskytnutych z fondd EU (Kohezniho
fondu) — obecné plati, Ze financovani z EU fondu v této prioritni ose je mozné do 85
% uznatelnych nakladu;

6. kontrakty, jejichz platnost kon€i mezi roky 2020-2022 nejsou pFekdzkou pro
financovani projektt do vySe 30 % prostiedkl poskytnutych z fondd EU;

7. financovani zfondd EU neni moZné u projektl, kde platnost kontraktd mezi
vlastnikem a provozovatelem je delSi nez do konce roku 2022;

8. velké projekty (nad 25 mil. Euro) budou posuzovany individualné EK, také u nich
vSak plati podminka ukon&eni smluvniho vztahu do konce roku 2022.

Parametr délky smluv bude bran v avahu pouze u téch projektd, kde je vlastnikem a/nebo
provozovatelem vodohospodarské infrastruktury subjekt s nadpoloviénim soukromym
vlastnictvim. Dokument, ve kterém budou uvedeny vySe pojmenované zasady, bude
pfilohou OP ZP, &imZ bude operaéni program dopracovan a viozen do systému
k projednavani.

Na z&kladé vyjednanych podminek bude mozno z OP ZP spolufinancovat vodohospodafské
projekty v pfipadech, kdy jsou smluvni vztahy mezi vlastnikem a provozovatelem uzavieny
nejdéle do roku 2022. V ostatnich pfipadech, tj. tam, kde délka trvani smluvniho vztahu
prekracuje uvedenou dobu, neni mozné financovani z prostfedku EU.

V téchto pipadech je dudlezité, aby se viada CR zabyvala finanéni podporou projektd k

¢isténi odpadnich vod v dotéenych aglomeracich, nebot se zavazala k plné implementaci
Smérnice Rady 91/271/EHS do 31. 12. 2010.

29



AUVDITING ZNALECKY OSTAV

1.2.4.2. Struény popis vyvoje ekonomiky €R z makroekonomického pohledu

Predikce byla zpracovana na zakladé udajd, které byly znamy k 13. 1. 2012. Politicka,
rozhodnuti, nové publikovaneé statistiky ani vyvoj na svetovych financnich ¢i komoditnich
trzich po tomto datu uz nemohly byt brany v tivahu.

Udaje z pfedchozi predikce z fijna 2011 jsou vyznaceny kurzivou. Udaje vztahujici se
k rokum 2014 a 2015 jsou extrapolacnim scénarem, ktery naznacuje smér mozného
vyvoje a neni v dalSim textu komentovan.

Prameny tabulek a grafd: CSU, CNB, MF CR, Eurostat, MMF, OECD, ECB, The Economist,
Vnéjsi prostiedi

Svétova ekonomika prochézi bouflivym obdobim vlivem krize na financnich trzich, ktera
vyrazné znesnadriuje formulaci redlnych predpoklad o budoucim globalnim vyvoji.

Od fijnové predikce se vyhled svétové ekonomiky dale zhorSil. Ekonomicky vykon v USA a
v SRN pfitom neni Spatny, budouci vyvoj je ale zatizen vyznamnymi riziky spojenymi s
dluhovou krizi v eurozéné. Velkou neznamou predstavuje také mozné zpomaleni v Ciné.

Mezictvrtletni rist ekonomiky USA se ve 3. Ctvrtleti minulého roku zrychlil na 0,5 % (proti
0,4 %). Spotfeba domécnosti, ktera je hlavnim tahounem ruUstu, je podporovana
zlepSovanim na trhu prace - mira nezaméstnanosti v prosinci klesla na 8,5 %, pfitom jesté v
fijnu dosahovala 9,0%. Vedle spotfebitelské dlvéry vzrusta i index nakupnich manazerq,
coZ nasveédcuje zvySeni pramyslové vyroby v blizké budoucnosti.

Dosud zvefejnéné vysledky velkych firem jsou také celkem pozitivni. Pomérny optimismus
vladne i na akciovych trzich, Dow-JonesUyv index se stabilizoval nad 12 000 body. Dolar v
listopadu a prosinci vici euru posilil asi o 10 procent k trovni 1,28 USD/EUR.

Ekonomice poméah& akomodativni monetarni politika a program viadni pomoci pfijemcim
hypoték, nicméné neni jasné, dosahl-li jiz realitni trh svého dna. FED ve své posledni
zpravé apeluje na pfijeti dalSich opatfeni pro podporu trhu s nemovitostmi. Deficit
federainiho rozpoctu by se meél v roce 2012 snizit z lofiskych cca 9 % HDP asi o 1 p.b.
Ostra polarizace politické scény, zesilend navic letoSnimi prezidentskymi volbami, brani
dohodé o obsahlejSim programu uspor, napf. ve vojenskych vydajich.

Rust v eurozéné déle zpomaluje. Ve 3. Ctvrtleti dosahl mezictvrtletni rist 0,1 % (proti 0,3
%), pfitom jeSté v prvnim Ctvrtleti rostla EA12 o 0,8 %. RUst je taZen hlavné spotiebou
domécnosti, spotiebitelska i investorska nalada viak klesaji. Navic se z finan¢nich trh do
realné ekonomiky Sifi nejistota, vdzne napf. poskytovani avéru. Prakticky ve vSech zemich
rust dale brzdi asporna rozpoctova politika.

Tahounem EA12 zustdva Némecko, které - na rozdil od eurozény jako celku - v pribéhu
roku 2011 pfekonalo ekonomickou aroveni pfed krizi. Podle aktualnich odhadu vzrostl
HDP Némecka za rok 2011 o 3,0 % (proti 2,9 %), meziCtvrtletni rast dosahl ve 3. &tvrtleti 0,5
% (proti 0,3 %). Ve zbytku eurozony je vSak rast nevalny. Francouzska, Spanélska a italska
ekonomika ve dvou poslednich &tvrtletich fakticky stagnuiji, v recesi je Portugalsko a Recko.
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Znacné rozdily mezi jednotlivymi staty eurozoény jsou i nadale v mife nezaméstnanosti. Ta v
listopadu v eurozoné jako celku stagnovala na 10,3 %, ve Spanélsku v3ak vzrostla uz na
22,9 %. Vysoka mira nezaméstnanosti je také v Irsku (14,6 %) a na Slovensku (13,5 %).
Naopak v Némecku nezaméstnanost dale klesla na 55 %. Tento fakticky projev
vicerychlostni eurozony pfredstavuje i vyrazny politicky problém.

Zasadnim problémem pro hospodarskou politiku v eurozéné zustava i nadale vyreSeni
dluhové krize a zejména zabranéni jejimu prohlubovani a rozsSifovani. Nejistoty a negativni
oCekavani, kterd jsou s ni spojena, jsou hlavnim divodem sniZzovani prognéz a obav z
druhého kola recese (vice viz subkapitola Dluhova krize v eurozéné).

Polskad ekonomika vzrostla ve 3. Ctvrtleti 2011 o 1,0 % meziCtvrtletné (proti 0,7 %), mira
nezaméstnanosti v listopadu vzrostla na 10,0 %. Ekonomika roste pfedevSim vlivem
investic (zejména do infrastruktury), zatimco rast domaci spotifeby, ktera ekonomiku
provedla celoevropskou recesi bez poklesu, ponékud slabne. Projevuje se tak vliv viadniho
programu fiskalni konsolidace, jehoZz cilem je snizit deficit z arovné cca 5,5 % HDP v roce
2011 pod 3 % v roce 2012, i zpomalujici zahraniéni poptavka. Lze pfedpokladat, Ze v roce
2012 ekonomika vyraznéji zpomali.

Slovensk& ekonomika rostla ve 3. Ctvrtleti, stejné jako v prvnim a druhém, o 0,8 %
mezictvrtletné (proti 0,7 %). RUst je taZen hlavné exportem, a to predevSim automobild.
Primyslova vyroba v listopadu vzrostla v meziro€nim srovnani jen o 0,4 %, coz
charakterizuje jeji zpomalovani. Ekonomiku trapi vysokd mira nezaméstnanosti, ktera
patrné stoji za jiz Ctyfi Ctvrtleti trvajicim poklesem spotfeby domécnosti. Lze proto
predpokladat, Ze i slovensk& ekonomika v roce 2012 zpomali.

Odhad rustu pro eurozonu za rok 2011 ponechavame na 1,7 %, pro rok 2012
predpokladame stagnaci (proti rastu o 1,0 %).

U ekonomiky USA zvySujeme odhad rastu HDP za rok 2011 na 1,7 % (proti 1,6 %), a pro
rok 2012 na 2,0 % (proti 1,9 %).

Dluhova krize v eurozéné probiha s neutuchajici intenzitou i v roce 2012. Od vydani minulé
Makroekonomické predikce doSlo ke zhorSeni makroekonomickych vyhlidek (viz vyse) a
narustu jiz tak zna¢né nejistoty. Zvysilo se také riziko rozSifeni ndkazy do nékterych zemi
jadra eurozony. Dva ,klicové krizove" summity, které se koncem fijna a zaCatkem prosince
konaly v Bruselu, navic nepfinesly takova feSeni, ktera by finan¢nimi trhy byla vnimana
pozitivné déle nez nékolik dni. Ukazuje se také, Ze zavadéni nékterych kliCovych opatfeni,
jez na téchto summitech byla pfijata, maZze byt v praxi spojeno s mnoha prekazkami.
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Tabulka A.l.l: Hruby doméci produkt - ro€ni

rast ve stalych cenach v %, sezénné neocisténa data

ZNALECKY OSTAV

USA
EU27

EA12

Némecko

Francie

Spojené kralovstvi
Rakousko
Madarsko

Polsko

Slovensko

Ceska republika

2004

35
2,5
2,2
1,2
2,5
3,0
2,6
4,8
53
51

4,7

2005

31
2,0
1,7
0,7
1,8
2,1
2,4
4,0
3,6
6,7

6,8

2006 2007
2,7 1,9
33 3,2
3,2 2,9
3,7 33
2,5 2,3
2,6 3,5
3,7 3,7
3,9 0,1
6,2 6,8
83 10,5
7,0 57

2008

-0,3
0,3
0,3
11

-0,1

-1,1
1,4
0,9
51
59

31

2009 2010
35 30
43 19
42 19
51 37
27 15
44 21
38 23
68 13

16 39
49 42
47 27

2011

Odhad

1,7
1,7
1,7
3,0
1,6
1,0
3,2
15
4,2
31

1,8

2012

2013

Predikce Predikce

2,0
0,0
0,0
0,1
0,1
0,3
0,5
-0,2
2,3
1,2

0,2

2,3
0,8
0,8
1,0
0,7
1,0
1,3
0,8
2,7
2,8

1,6

Graf A.1.3: Hruby domaci produkt
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Fiskalni politika

Podle pfedbéznych odhadu doslo v roce 2011 k citelnému sniZzeni deficitu sektoru vladnich
instituci na 143 mid. K¢ (3,7 % HDP).

Ve srovnani s udaji z Fijnové predikce je vySe deficitu pfiblizné stejna (liSi se v fadech
stovek miliond), do nového odhadu ovSem byla zapracovana cela fada novych skutecnosti,
které se objevily b&éhem posledniho &tvrtleti roku 2011.

V prvni fadé se jednd o prehodnoceni danovych pfijmd podle aktuélnich vysledku
pokladniho plnéni. JelikoZ jsou pFijmy viddniho sektoru sestaveny v aktualni metodice, je
pro potfeby aktualizace stéle nutné pfijmout nékteré predpoklady. Celkové zhorSeni
danovych pfijmu o cca 12 mid. K¢ tak pfedstavuje pouze odhad.

Dluh vladniho sektoru na konci roku 2011 odhadujeme na 40,7 % HDP, a vesmés tak
setrvavame na fijnovém odhadu.

Hospodareni sektoru viadnich instituci v roce 2012 a v letech nésledujicich bude zasadné
ovlivnéno dynamikou doméci ekonomiky i ekonomik zahrani¢nich obchodnich partnera.

Deficit sektoru vladnich instituci by se v roce 2012 mohl prohloubit na 3,8 % HDP, coz je o
0,3 p.b. vice oproti schvélené konsolida¢ni trajektorii (viz Graf A.2.1 a Tabulka A.2.1). Jedna
se o0 odraz nového makroekonomického vyhledu, jehoz disledkem je pokles dariovych
pfijmu citlivych na ekonomicky vyvoj (zejména DPH a pfimé dané) stejné jako narust
nékterych vydajovych agregétu. Vlada proto bude muset pfijmout pfislusna asporna
opatreni.

Rizika zahrani¢ni poptavky jsou znacné vychylena smérem dold, a v pfipadé jejich realizace
bude zfejmé nutné pfistoupit k dalSim opatfenim, aby byla konsolida¢ni trajektorie
zachovana.

Dluh sektoru vladnich instituci v roce 2012 pravdépodobné vzroste na 43,1 % HDP.
PFi adekvatni rozpoctové politice by rovnéz meél byt splnén zavazek snizit do roku 2013
deficit vladniho sektoru pod 3 % HDP, vyplyvajici z procedury nadmérného schodku.
Stfednédoby vyhled rozpoctu predpokladd dalSi postupné zlepSovani salda viadniho
sektoru, pficemz cilené deficitni trajektorie sleduje vyrovnanou bilanci v roce 2016.

Ménova politika

CNB vyuziva rezim cilovani inflace k naplnéni cile cenové stability. Usiluje o to, aby se
mezirocni prirdstek celkového CPI neodchylil od stfednédobého inflacniho cile ve vySi 2 %
0 vice nez =1 p.b. Primarnim nastrojem je limitni arokova sazba pro 2T (dvoutydenni) repo
operace, kterd koncem roku 2011 ¢inila 0,75 %, coZ Ize z dlouhodobého pohledu oznacit za
velmi nizkou hodnotu.
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Urokové diferencialy menoveépolitickych sazeb viici eurozoné i USA jsou nizké. Na konci 4.
ctvrtleti roku 2011 ¢inily mezi CR a EMU -0,25 p.b., vdéi USA byly 0,50-0,75 p.b. Tyto
diferencialy jsou z hlediska mezinarodnich kapitalovych tokd i sménnych kurzd adekvatni.

Kratkodobé Urokové sazby

Prdmérn& hodnota 3M (tfimésicni) sazby PRIBOR se ve 4. ctvrtleti 2011, obdobné jako v
prubéhu celého roku, drzela na arovni 1,2 % (shoda s predikci). Pro rok 2012 pocitame s

nepatrnym snizenim na 1,1 % (beze zmény), na rok 2013 ocekavame mirné navyseni na
1,3 %.

Dlouhodobé uUrokové sazby

by mély letos stagnovat nad 3 %, jejich pozvolné zvySovani pfedpokladame az v roce 2013.
VySi pradmérnych vynost do splatnosti 10R statnich dluhopisd odhadujeme pro rok 2012 na
3,4 % (proti 3,7 %), pro rok 2013 na 3,6 %.

Tabulka A.3.1: Urokové sazby —rocni
promérne sazby = v % p.a.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 W12 2013
Octhad | Pregkice  Frodilice

Repo 2T ENB (koner roku) 250 200 250 350 2,35 1,00 075 075

Hiavni refinanéni sazba ECB (kanec rokuy) 200 2,25 350 400 2,50 1,00 1,00 0,75

Hlavni refinanéni sazba Fed (kapec roku) 2,25 425 525 435 025 025 0325 025

PRIBORIM " 236 201 230 309 404 219 131 119 1,1 13
Diouhodobé drokove sazhy™ 475 351 3,78 428 455 467 371 37 34 36
Urokové sarby 2 dvérd nefinantnim podnikim 451 427 429 485 559 458 4,10 3,9 4,1 4,4
Urokowé sazby z vkladil domacnaosti 1,33 124 122 1,29 154 137 1,35 1,2 1.1 1.3
Redlné sazhy z Gvérd nefinanénim podnikim® 0,17 3,24 268 142 225 4327 4,09 1.8 1,6 3.0
Cisté redlné sazhy z vkladh

domacnosti s dohodnutou q:lamusﬂ"' -164 -1,13 063 4,11 -2.26 0,17 -1,21 -1.4 -1.4 4,6

Rating CR

je momentalné stabilni na dobré investi¢ni Grovni - Standard & Poor's AA-, Moody's a Fitch
Ratings Al. Diky tomu je moZné ocekavat dalSi uspésné emise vladnich dluhopisd, i kdyz
existuji urcita regionalni rizika, napr. souc¢asné problémy Madarska. Ddvéryhodnost ceské
fiskalni politiky se odrazi také v negativnim spreadu vuci pramérnym dlouhodobym sazbam
v eurozdné (viz Graf A.3.6), které jsou ovSem kombinaci vynost stabilnich zemi a zemi
naplno zasazenych dluhovou krizi. Rizikem smérem vzhdru by byla dalSi eskalace dluhové
krize.
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Ekonomické recese z pfelomu let 2008 a 2009 zpulsobila vznik hluboce zaporné produkeni mezery.
Ta podle revidovanych dat doséahla na konci recese ve 2. Ctvrtleti 2009 téméF -4%, coZ indikovalo
nejnizsi vyuziti ekonomického potenciélu v posttransformaénim obdobi. V 1. étvrtleti 2011 se
produkéni mezera zmirnila tésné pod -1%, ve 2. a 3. Ctvrtleti vSak HDP viceméné stagnoval a
produkéni mezera se znovu rozSifila k-1,5 %.

Hluboka recese a nasledné pomalé oziveni zplsobily, Ze se meziro€ni rdst potencialniho produktu v
letech 2010 a 2011 snizil az k1 %. Vzhledem k vySe zminéné nestabilité vysledkl se vSak
domnivame, Ze tento odhad zfejmé podhodnocuje skute¢nost.

Recesi nejvice zasaZzenou slozkou PP byla souhrnna produktivita vyrobnich faktord (SPVF), ktera v
roce 2009 meziro¢né poklesla o 2,2 %. Ve 3. Ctvrtleti 2011 byla SPVF stéle o 1,5 % nizSi oproti
vrcholu cyklu ve 3. ¢tvrtleti 2008. Vysledkem je zpomaleni meziro¢niho rastu trendové SPVF na 0,5
% ve 3. Ctvrtleti 2011. Pro srovnani: v roce 2005 bylo dosazeno maxima ve vysi4,0 %.

Hluboky propad investi¢ni aktivity vedl ke snizeni pfispévku zasoby kapitalu z 1,2 p.b. v roce 2008
na 0,6 p.b. v roce 2010. Stejny pfispévek vykazala zasoba kapitalu i v 1. az 3. Ctvrtleti 2011.

Nabidka prace zac¢ina byt do zna¢né miry ovlivnéna snizovanim poctu obyvatel v produktivnim
véku, které vyplyvd z procesu starnuti populace i z vyrazného snizeni imigrace proti situaci
zaznamenané vletech 2006 az 2008. V 1.-3. Ctvrtleti 2011 byl pfispévek demografického vyvoje k
ristu potencialniho produktu vyrazné negativni ve vysi -0,4 p.b. Pozitivni trend participace, méfené
pomérem pracovni sily k po¢tu obyvatel ve véku 15-64 let, ktery v pribéhu recese v roce 2009
akceleroval svUj rist, zatim demograficky vyvoj kompenzuje zhruba z poloviny.

Graf B.1.4 ilustruje, Ze ekonomicka recese a pomalé pfekonavani jejich dusledkd zatim vedly ke
ztraté urovné potencialniho produktu ve vysi cca 8,2 %.

Graf B.1.4: Uroven potencidlniho produktu a HDP
v miiad. K& steale ceny roke 2005
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Ekonomicky vykon

Ekonomicky vykon stéle jesSté nedoséhl urovné pfed recesi na pfelomu let 2008 a 2009. V 1. Ctvrtleti
2011 byl sezonné vyrovnany reélny HDP o 1,3 % nizSi oproti dosavadnimu vrcholu z 3. &tvrtleti
2008. Po mezictvrtletnim rdstu o 0,6 % (proti 0,9 % pred revizi) v 1. Ctvrtleti 2011 zacal rast
ekonomického vykonu zfejmé vlivem zprostfedkovanych efektd dluhové krize v eurozoné
zpomalovat na 0,2 % (proti 0,1 %) ve 2. Ctvrtleti 2011. Ve 3. Ctvrtleti 2011 byl vykazan pokles o 0,1
% (proti ristu o 0,3 %). Soucasnou fazi ekonomického cyklu tak Ize oznadit za stagnaci.
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Drobnymi pfiznivymi signaly byly rdst pramyslové vyroby a vysledek obchodni bilance za listopad
2011, které by se mohly odrazit ve velmi mirné pozitivnim mezictvrtletnim rdstu za 4. Ctvrtleti.
Ekonomika se tak v roce 2011 mohla vyhnout technické recesi, kterd je definovana jako dva po
sobé nasledujici mezictvrtletni poklesy HDP. Za cely rok 2011 odhadujeme, Ze se rast zpomalil na
1,8 % (proti 2,1 %).

DalSi vyvoj je velmi nejisty. Ekonomicky rist bude ziejmé dusit pesimismus, ztrata davéry (viz kap.
B.2) a obavy z dopadd dluhové krize eurozony, které se projevi v opatrné&jSim mikroekonomickém
rozhodovani, a tudiz v poklesu hrubych domécich vydaju. Rovnéz fiskalni konsolidace (viz kapitola
A.2) se na ristové dynamice projevi negativné.

Pro rok 2012 o¢ekavame, Ze stagnace bude viceméné pokracovat - mél by byt vykazan rust cca 0,2
% (proti 1,0 %). V roce 2013 by mohlo dojit k zotaveni na Uroven 1,6 %. Rizika jsou vyrazné
vychylena smérem dold (viz Graf C.1.2), a to zejména v pfipadé zostfeni dluhové krize v eurozéné
vlivem nékteré nepfiznivé udélosti.

ZhorSeni sménnych relaci vedlo k tomu, Ze realny hruby doméci duchod (RHDD), ktery odrazi
dichodovou situaci ¢eské ekonomiky, rostl pomaleji nez HDP. Ve 3. Ctvrtleti 2011 RHDD mezirocné
vzrostl pouze o 0,2 % (proti 1,2 %). Dachodova situace Ceskych ekonomickych subjektd tak
zaostava za rastem vykonu. Za cely rok 2011 RHDD pravdépodobné vzrostl o0 0,5 % (proti 0,9 %). V
roce 2012 by mél se stagnaci vykonu a dalSim zhorSenim sménnych relaci poklesnout o 0,6 % (proti
rustu o 0,3 %). Pro rok 2013 ¢ekdme rust o 1,2 %.

Sménné relace zplsobuji také niz,i nez plvodné ocCekavany, rust nominalniho HDP, ktery je
rozhodujici veli€¢inou pro fiskalni pfedpovédi. Ve 3. Ctvrtleti 2011 byl zaznamenan meziro€ni rdst o
1,1 % (proti 2,3 %). Pro rok 2011 se predpokladal nardst nominalniho HDP o 1,5% (proti 2,1%) a
pro rok 2012 o 2,2 % (proti 2,8%). V roce 2013 by mél nominalni HDP vzrist o 2,4 %.

V duchodové struktufe HDP zhorSujeme prognézu rastu ziskovosti podnikové sféry proti Fijnove
progndze. Ve 3. ¢tvrtleti 2011 hruby provozni pfebytek meziro€né vzrostl o 0,5 % (proti 2,2 %). Za
rok 2011 pak Ize ocekavat, Ze rast doséhl 0,8 % (proti 1,5 %). V roce 2012 by mohl pfirdstek
provozniho prebytku dosahnout 1,0 % (proti 2,2 %). V roce 2013 o¢ekavame jeho zvyseni k 2,1 %.

Vydajové slozky HDP

Sezo6nné vyrovnana spotfeba domacnosti se ve 2. tvrtleti 2011 mezictvrtletné snizila, ve 3. Ctvrtleti
2011 pak poklesla o 0,5 %. To znamend, Z2e meziro¢ni pokles realnych vydajid domacnosti na
kone¢nou spotfebu dosahl ve 3. ¢tvrtleti 2011 drovné 0,4 % (proti 0,3 %). Spotfebu doméacnosti
stlaCuje jejich nepfizniva pfijmova situace, zejména pokles objemu platl v ¢asti vefejného sektoru.
Za rok 2011 spotfeba domacnosti zfejmé poklesla o cca 0,4 % (proti 0,6 %).

Predikce rustu realného objemu mezd i disponibilniho ddchodu doméacnosti se mirné snizuje.
Spotrebitelské ceny

Primérna mira inflace v roce 2011 dosahla 1,9 % (v souladu s predikci). Primérna mira
inflace zboZi (2,4 %) poprvé za obdobi, kdy jsou k dispozici data v tomto ¢lenéni, tj. od roku
2004, prevysSila primérnou miru inflace sluzeb (1,1 %). MeziroCni rlst spotfebitelskych cen,
jenz se v prabéhu prvnich tfech Ctvrtleti roku 2011 drzel v pomérné uzkém rozpéti od
1,6 % (v dubnu) do 2,0 % (v kvétnu), Situace by se méla zlepSit pfekonanim soucasnych
problému s prilivem prostfedkl ze strukturalnich fondd EU.
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Vysledkem pusobeni téchto protichddnych faktord by méla byt zhruba stagnace; v roce
2012 pocitame s rastem 0,1 % (proti 1,4 %). Pro rok 2013 pocitame s obnovenim rastové
dynamiky na urovni 2,1 %.

Sezonné vyrovnana spotfeba domacnosti se ve 2. tvrtleti 2011 mezictvrtletné snizila, ve
3. Ctvrtleti 2011 pak poklesla o 0,5 %. To znamenda, Ze meziro¢ni pokles realnych vydaju
domécnosti na kone¢nou spotfebu doséhl ve 3. Ctvrtleti 2011 Grovné 0,4 % (proti 0,3 %).
Spotfebu domacnosti stlauje jejich nepfizniva pfijmova situace, zejména pokles objemu
plati v Casti verejného sektoru. Za rok 2011 spotfeba doméacnosti zfejmé poklesla o cca
0,4 % (proti 0,6 %).

Ekonomicky vykon

Z hospodarské krize, kterad ve vSech sledovanych zemich, s vyjimkou Polska, vedla v roce
2009 k poklesu absolutni urovné HDP na obyvatele pfi pfepo¢tu pomoci bézné parity kupni
sily, se vétSina statu postupné zotavuje. V roce 2010 pokracoval propad ekonomické
Urovné pouze v Recku, ke kterému se o rok pozdsji pfidalo také Portugalsko. Kromé snizeni
absolutni trovné doslo v obou ekonomikach rovnéz k poklesu relativni ekonomické drovné
vigi zemim EA12. Ta se v Recku v roce 2011 sniZila dokonce o téméf 6 p.b. Naopak
pobaltské staty spolu s Polskem zaznamenaly v tomtéZ roce nérust relativni ekonomické
arovné v porovnani s EA12 ve vySsi 2-4 p.b.

V Ceské republice dosahla ekonomicka Grovert HDP na obyvatele pfi pfepo&tu pomoci
bézné parity kupni sily v roce 2011 pfiblizné 19 900 PPS, coZz odpovidalo 73 %
ekonomického vykonu EA12. Po obdobi konvergence, kdy se v letech 2000-2007 v Ceské
republice realna ekonomick& uUroven v porovnani se zemémi EAl12 zvySila o 13 p.b.,
dochazi od roku 2008 v dasledku nizkého rustu readlného HDP na obyvatele ke stagnaci Ci
mirné divergenci. Alternativni pfepoet HDP na obyvatele prostfednictvim bé&zného
sménného kurzu bere v Uvahu trzni ocenéni mény a z ného vyplyvajici rdznou Groven
cenovych hladin. V pfipadé CR &inil tento ukazatel v roce 2011 cca 14 800 EUR, tedy
pfiblizné polovinu Urovné EA12 (51 %). Vzhledem k ocekavané stagnaci ekonomiky a
pfedpokladanému mirnému znehodnoceni CZK v roce 2012 vSak neolekavame, Ze
predkrizova uroven roku 2008 bude v horizontu predikce prfekonana.

Pokud jde o srovnani cenovych hladin, v roce 2011 vzrostla v Ceské republice komparativni
cenova hladina HDP o 1 p.b. a doséhla tak 70 % praméru EA12. OCek&vany mirny pokles
relativni cenové hladiny v roce 2012 by mél napomoci ke zvySeni konkurenceschopnosti
Ceské ekonomiky.
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Tabulka C.1.1: HDP reding — rafni
Hetdiend abjemy, referendni rok 2005

ZNALECKY OSTAV

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Pedl. Odhad  Predikce  Predikice it ke
Hruby domdci produkt mid K22005| 3335 3526 3635 3465 3560 3622 3630 3IEBI 3I7B7 3923
rist v % 7.0 5,7 3,1 4,7 2.7 1,8 0,2 1,6 2,7 3,6
Wydaje domacnosti na spotiebu ' mid KE2005| 1605 1673 1720 1714 1724 1718 1706 1717 1758 1820
reist v 5% 4.4 4,2 2.8 0.4 06 -0.4 0,7 0,7 2.4 3,5
Vidaje wladnich inst. naspotiebu e, K 20015 664 666 674 700 704 GBS 670 &71 671 673
rst v ¥ 0,6 0,4 1,2 3,8 06 <23 2,5 0,1 01 0,3
Tvorba hrubého kapitalu ek, K 2005 910 1051 1071 BaS B398  BES 893 908 933 )
astv¥| 10,2 155 1,9 20,8 53 1,2 0.6 1,7 2,7 3,0
~fixni kapital ool WE 20G5 851 964 1004 BEE BEY  BET BEE 806 979 955
reist v % 58 13,2 41 <115 01 03 0,1 2,1 2,5 2,8
—zmiéna msob a cennosti e, K 2HIE 59 87 6B 40 a 1 5 z a 5
Viyvozzhod a sludeb i, W 2005|2286 2541 2642 2377 276E 3089 3187 3305 3465 3716
rstvs| 13,8 11,2 40 -100 164 11,6 E for § 3.7 4,8 7.3
Dovoz zbod a sluieb midk¢2605| 2129 2402 2467 2180 2529 2730 3785 2863 2979 3169
rstvs| 10,8 12,8 2,7 11,6 16,0 7.9 2,0 2,8 a4,1 6,4
Hrubé domaci wdaje mi.xc2005] 3179 3390 3465 3271 3334 3300 3275 3302 3I6E 3457
et v i 4,9 6,6 2,2 5,6 1,9 1,0 08 0.8 1,3 2,7
Metodicks diskrepance e, K 2005 a 3 £ 5 ¥ 30 41 <50 B0 77
Realny hruby domaci ddchod milNé2005| 3280 34BE 3562 3423 3458 3474 3455 3496 3584 3733
et v & 5,3 6,3 2,1 3,9 1,0 0,5 0,6 1,2 2,5 4,2
Tabulka.C.1.3: HDP — ufiti v béZnych cendch — rocni
2006 X007 2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Plodh.  Odhod Predibce  Predivce  Whied  Wthied
Hruby domaci produkt mid K¢l 3353 3663 3R4E 3739 3775 3R33 3917 4010 24175 4416
rilstv ¥ 7.6 9,2 5.1 -2.8 10 1.5 2,2 2.4 41 5.8
Vydaje domacnosti naspotfebu mid kS| 1629 1748 18B3  1BBO 1900 1928 1976 2018 2107 2226
rdstv ¥ 6,0 7.3 7.8 0.2 1,1 15 A 21 4,4 5.6
Vydaje viddnich inst. naspotiebu mt k| 684 726 758  Bl0  EOE 792 784 BO6  B17 B33
riiat w4 4,0 46 4,6 65 02 a8 0,2 1.5 14 1,8
Tworba hrubého kapitalu mid, k& 928 1082 1114 B98 5947 937 959 5981 1017 1059
ristw¥| 12,4 176 20 -193 54 =1 1.4 1.3 R 4.2
= fixmni kapital md. K& BGOD 590 1031 927 523 923 aso 478 1013 1054
ristw ¥ 68 150 42 101 0,5 a,0 30 14 3,6 4,0
—zména zasob a cennosti mid, K& (1] 102 B3 -29 24 15 9 3 3 5
Saldo zahranifniho obchodu i, KE 101 a7 92 151 121 175 187 205 233 298
= wyjvoz zhodi asluieh mid, K¢| 2245 2498 2480 2233 2562 2847 3012 3136 3299 3523
edstvd| 11,8 113 07 -100 147 11 5.8 41 5.2 6.8
- dovoz zho# zsluieb mid kS| 2144 2401 2388 2082 2441 2672 2825 2931 3066 3225
ristwd| 11,5 12,0 45 -11,8 173 a4 5,7 38 4.6 5,2
Hruby narodni diichod "' mid kF| 3180 3401 3668 34898 3521 3575 3647 3719 3856 4063
rist v i 6.6 6,9 7.8 4,9 0,9 1,5 1] 2.0 3,7 5,4
Saldo prvatnich dichodd ) mid, K& -172 -261 -1B0 -250 -254 =258 =270 -291 -318 -352
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Graf C.2.4: Deflator HDP
mezirafn indexy defidtory domaciho konefného uditi a sménnych relod, v

]

ZNALECKY OSTAV

B R D e R W B W N

—Defdtor HDP
Smeénné relace

Predikce

Z m—Deflitor hrubych domdcich vdajl
/a9 oo /o1 1oz 103 104 Ifos 10e vor /o8 Ifos 110 If11 If12 113
Mezinarodni srovnani
Prameny: Eurostat, OECD, MAF, propacty 8MF CR
Tabulka €.5.1: Urovefi HDP na obyvatele pfi pfepoétu pomoci béiné parity kupni sily
2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013
‘Odhiad  Predike . Predikie
Slovinsko FE5) LB B00 19600 20700 22100 22700 20500 20700 21200 21700 272300
EAT =104 78 74 79 0 B3 79 78 78 78 78
Recko PS5l 20300 20400 21800 22500 23100 22100 21900 20900 20600 21000
EATZ=100 85 82 &4 7 B4 6 a2 77 74 74
Ceskirepublika FE5L 16900 17800 18900 20700 20200 19300 19400 19900 20200 20800
EALZ =10 71 72 73 75 T4 75 73 73 73 73
Slovensko PP5l 12300 13500 15000 18900 18200 17000 18000 1B700 19300 20100
EATZ=100 52 55 57 ¥ 1] 66 67 a9 ] 70
Portugalsko FP5) 16700 17900 18700 19600 19500 18800 19500 19400 19100 19600
EALI =10 T 72 72 | 71 73 73 71 69 63
Estonsko PP5l 12400 13800 15600 17500 17300 14900 15700 17100 1E000 19000
EAT2=100 52 56 a0 G4 63 58 55 &3 &85 L17]
Polsko FEEQ 11000 11500 12300 13600 14100 14300 15300 15100 16700 17500
EALI =101 46 46 47 50 51 55 57 59 60 Bl
Mad arsko PP5l 13600 14200 14200 15400 16000 15200 15800 16300 16500 17000
EAT2-100 57 57 57 56 58 59 55 &0 59 58
Litva FEE) L1000 11900 13100 14800 15400 12800 14000 15400 16300 17300
EAI2=10H) 46 48 50 54 56 50 53 56 59 60
Lotyisko PP} 9900 10800 12200 13200 14100 12000 12500 13300 14000 14500
EALZ=100 41 44 a7 50 51 47 47 45 50 52

Bagrn,: Paritou kupnd sily fe takovy pomér mezl ménami, klery vijodfuje schoprost rakouplt stefny soubor statkd v obou zemich, Zemé [sou sefareny
podie exonamicke drovee v roce 2012,
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Prioritou hospodaiské politiky pro nasledujici obdobi je konsolidace vefejnych rozpodtl
zaméfend nejenom na snizeni deficitd vladniho sektoru, ale i na zlepSeni strukturalnich
parametrd, jako je kvalita vefejnych financi a posileni prordstovych atributd ceské
ekonomiky.

Mé&nova politika, provadéna Ceskou narodni bankou (CNB), presla od roku 2010 na novy
stfednédoby inflacni cil, nebot jiz nebylo dale nutné zohledfiovat nékteré specifické potfeby
transformujici se ekonomiky konvergujici k vysp&lym zemim. Vysoka kreditibilita CNB se
odrézi v pevném ukotveni inflaénich o€ekévani v blizkosti inflaéniho cile.
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Graf 0.1: Progndazy ristu redalného HDP na rok 2012 Graf D.2: Prognozy inflace na rok 2012
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Z divodu ekonomické reformy a narGstu cen surovin a energii, a vyvoji celosvétové
ekonomickeé krize, se oekava v roce 2012 pokles nebo stagnace HDP a nérUst inflace.

S recesi svétové ekonomiky se rist HDP predikuje na nasledujici obdobi -1 az 2 p.b. Tato
skute¢nost mize v kratkém Easovém horizontu negativné ovlivnit rast vSech odvétvi
narodniho hospodafrstvi.

Ocekava se, Ze tyto ukazatele budou z dlouhodobého hlediska konvergovat k primérnym
ukazateldm EU12 a EU27.

Prizkum makroekonomickych prognéz

Makroekonomicky scén&f Konvergencniho programu, makroekonomické ramce statniho
rozpod&tu a rozpodtového vyhledu a predikce MF CR jsou pravidelng srovnavany s vysledky
Setfeni makroekonomickych ukazatell u vyznamnych relevantnich instituci (tzv. Kolokvium).
Vysledky 32. Kolokvia, které se konalo v listopadu 2011, vychazeji z pfedpovédi 17 instituci
(MFCR, MPO, MPSV, CNB, CERGE-EI, Cyrrus, Ceska spofitelna, CSOB, IES FSV UK,
ING, Komer¢ni banka, Liberalni institut, Patria, Generali PPF Asset Management,
Raiffeisenbank, Svaz pramyslu a dopravy CR, UniCredit Bank). Pro vétSi reprezentativnost
pruzkumu k nim byly pfifazeny prognozy EK, MMF a OECD.

Cilem Kolokvia bylo ziskat pfedstavu o nazorech na predpokladany vyvoj nasi ekonomiky a
vyhodnotit zakladni tendence v horizontu let 2011 az 2014, pfiCemz roky 2013 a 2014 jsou
chapany jako indikativni vyhled. Shrnuti zakladnich ukazateld a aktuélni predikci MF CR
uvadi tabulky €. 1 a 2.

VSeobecné Ize shrnout, Ze zakladni tendence budouciho vyvoje, s nimiz MF CR pogita v
aktudlni predikci, jsou progn6zami ostatnich instituci potvrzeny.
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Tabulka 1: Wysledky Setfeni na léta 2011 a 2012

2011 2012
frie, pridmde  max. MFCR i, prdmde ma MFCR
Predpoklady
HOP zemi EALZ rediay edsey ) g9 1,5 1,8 1,7 -1,0 0.3 1,0 1,0
Cenaropy Brent Usogbarel| 100 110 115 110 a5 105 120 107
am PRIBOR prdmécw %E 1.0 1,2 1,5 1,2 0,9 1,1 1.5 1,1
Vynosdo spl. 10R st. diuhopisd prdmér e | 3.7 3,6 3,8 3,7 3,0 3,6 3,9 3,7
Ménowy kurz CZK/EUR 24,3 246 249 24,3 23,1 244 254 23,9
Ménowy kurz USD/EUR 1,38 1,35 142 1,39 1,32 1,36 1,45 1,35
Hiawnl indikdtary
Hruby domici produkt redingrdsty %1 1.4 1,9 21 21 1,2 0.8 2,1 1,0
Prispévek zmény zdsob pob) 0,4 0,2 0,5 0,5 0,4 0,1 1,5 0,0
Prispévek zahr. obchodu pb ) 1,2 1,9 2.5 1,7 -1,0 0,5 i,5 1,0
Spotieba domdcnosti reding rdst v %) 40,9 0,5 0,1 0,6 0,49 0,0 1,6 0,5
Spotieba viddy redieg sty 6| 18 -1,2 0,5 1,2 <2,5 0,2 1.1 4,5
Tworba fixniho kapitdlu redlograsev sl 1.3 2,2 3,6 21 22,3 0,8 3.6 1,4
Deflitor HODP Astv®i 0,4 0,1 0.8 0,0 0.8 1,7 3.0 1,7
Prameérna mirainflace vyl 17 1.9 2.4 1,9 2.0 2,9 3.4 3,2
Zamistnanost mste | 0.2 0,4 a5 0,4 0.5 a1 I a2
Mira nezaméstnanosti VSRS vkl 6,7 6,8 74 6,9 6,5 7,0 7.6 6,9
Dbjem mezd a platd nom. rdatw k) 2.0 2,5 z.9 2,3 1.8 2,7 3.8 2,7
Béiny afet platebni bilance vauDP| 3.6 2,0 2n 32,1 3.8 2,2 2.2 2,3
Framen; Respondenti prérkumu, propedty MFECR
Tabulka 2: Vysledky Setfeni na léta 2013 a 2014
2013 2014
e, pedmde max, MECH n pridmdr . MR
Predpaklody
HOP zemi EAL2 rediny sty | g1 1,2 1.6 1.6 0,5 15 2.2 2.0
Cenaropy Brent Usborel | 99 108 115 111 100 111 120 115
iM PRIBOR primdev M| 4 1 i.6 2.0 1,7 1,3 2,2 3,0 2.6
Vymos do spl. 10R st. diuhopisd promérv | 3.3 3.8 4,2 39 i3 4,0 45 4,2
MEnowy kurz CZK/EUR 25 136 143 23,4 30 234 240 219
MEnovy kurz USD/EUR 1,25 133 137 1,35 1,30 1,33 1,35 1,35
Hiavel indikatory
Hruby domici produkt reginyrdstvs| 1,1 Z.1 3,6 2.0 0.8 23 3.5 i3
Plispévek rmény zisob pb | 0,8 0,1 0,2 0.0 4.5 0,8 0,2 0,0
Piispévek rahr. obchodu pb.| 0,2 0.6 1.0 0.8 0.7 0,5 14 1.2
Spotfeba domicnasti renlny st i) 0,5 1,7 4,8 1,2 1.0 2,2 3,0 2,5
Spotfeba viddy redloy rdstv %] -1,0 0,6 2.0 0,2 0.0 0.8 2,5 0.8
Tvorba fixniho kapitdu rediny rdstw | 0,0 2,7 4.8 2,8 1,5 29 5.0 3.2
Defidtor HOP riste®| 0.9 1,6 2.6 09 1,3 1,7 2.3 13
Primérnd mira inflace vl 1.3 19 2.6 1.6 1,3 2,0 2,4 2,1
Zamiéstnanost risty | 0,7 0,0 0.6 0.1 0,2 03 0.8 0,5
Mira nezamistnanosti VEPS vi| 63 6,8 o 6,9 5.5 6,5 - 6,7
Objem mezd aplatd nom, rdstv % 2.9 3,7 4.5 29 31 39 4.7 4.7
Béiny idet platebni bilance vHHOF| 4.2 3,3 2,4 3,8 3,8 -3,0 2,2 -3.8

Pramen: Respondent! prickumy, propacty MF CR
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Hlavni tendence makroekonomického vyvoje Ize shrnout takto:

V prdméru instituce oCekévaji, Ze v letoSnim roce vzroste HDP o 1,9 %. Pro rok
2012 se sice predpoklada zpomaleni, pfesto by vSak rast mél zustat kladny a HDP by se
mohl zvysit o 0,8 %. V letech 2013 a 2014 by pak mél ekonomicky rast mirné
presahnout hranici 2 %. Predikce MFCR je s prognézami ostatnich instituci v souladu,
pro rok 2014 je vSak optimistictéjSi

Primérnéa mira inflace by se v celém predikénim horizontu, s vyjimkou roku 2012, méla
drzet v blizkosti inflaniho cile CNB. Jednorazové zvyseni inflace v roce 2012 je dano
zejména o&ekavanym dopadem zmén DPH. Predikce MF CR se od progndz ostatnich
instituci liSi pouze nepatrné.

Mirny rlst zaméstnanosti, s nimzZ pro tento rok instituce v praméru pocitaji, by mél byt
nasledovan jeji stagnaci v letech 2012 a 2013. Zaméstnanost by méla opét vzrust az v
roce 2014. Predikce MFCR je s progn6zami ostatnich instituci v souladu.

Progn6zy zuc€astnénych instituci v praméru poc€itaji s mirnym narastem miry
nezaméstnanosti v roce 2012 a pozvolnym poklesem nezaméstnanosti v dalSich
letech. MFCR o&ekava, Ze mira nezaméstnanosti bude v letech 2011-2013
stagnovat tésné pod hranici 7 % a k jejimu sniZeni dojde az v roce 2014. Odchylky od
pruméru prognoz jsou nicméné& minimalni.

Rust objemu mezd a platd by podle aktualnich progn6z mél akcelerovat z 2,5 % v roce
2011 na 3,9 % v roce 2014. Predikce MFCR je s touto tendenci v souladu, pro rok 2013
v8ak pocita s pomalejSim zvySovanim mezd a platl, pro rok 2014 naopak s rastem
rychlejSim.

Tabulky a grafy: Makroekonomicka predikce MFCR leden 2012

1.2.4.3. Plan na obdobi 2012 - 2016

Na zakladé vysledkd hospodareni predchozich rokd byl sestaven plan vynost a nakladu
ocefované spolecnosti. Redlnost sestaveného planu byla konzultovdna s vedenim
spole¢nosti. Byly dodrzeny ristové faktory tvorby planu. Pfidana hodnota v letech 2012 az
2016 roste. Do planu se promita rychlejSi rlst materialovych nékladu, zejména rust cen
energii a surovin, najemného, nakladld na opravy a udrZzbu, sluzby, mzdové néklady.
Provozni HV s vyjimkou poklesu v roce 2012 mirné roste. Pokles v roce 2011/ 2012 je dan
zejména z ddvodu planovanych vysSich ndkladu na opravu siti a ndkladd na provozni
vybaveni spole¢nosti a rlstem energii a zejména mimorddnou usporou nakladu v roce
2011, ktera se promitla ve vyrazné lepSim HV v roce 2011.

Rust jednotlivych sloZek planu je v pfiloze posudku.
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Struktura vynosd a nakladd

Rozbor struktury Ugetni obdobi
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
a 7 8 9 10 11 12 13
Provozni naklady 1.433.325|1.467.340 | 1.536.900 | 1.636.860 | 1.707.110|1.782.391 | 1.863.167
Provozni vynosy 1.460.107 | 1.504.129 | 1.564.493 | 1.665.787 | 1.738.815|1.813.886 | 1.894.207
Provozni vysledek
hospodareni 26.782 36.789 27.593 28.927 31.705 31.495 31.040
Pridana hodnota 560.453 571.584 | 579.225| 636.622 660.378 | 693.307 | 720.035
Finan¢ni ndklady 2.439 2.418 2.364 2.682 2.844 2.867 2.503
Finan¢ni vynosy 1.421 1.140 946 975 980 985 1.220
Finanéni vysledek
hospodareni -1.018 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283
Dan z pfijmu za béZnou
¢innost 4.028 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691
Vysledek hospodareni za
béZnou Einnost 21.562 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
Mimoradné naklady 121 0 0 0 0 0 0
Mimoradné vynosy 0 3.001 0 0 0 0 0
Dan z pfijmu z mimoradné
cinnosti 0 0 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek
hospodareni -121 3.001 0 0 0 0 0
Naklady celkem 1.439.913|1.476.321 | 1.545.560 | 1.645.889 | 1.716.396 |1.791.801| 1.872.361
Vynosy celkem 1.461.528 | 1.508.270 | 1.565.439 | 1.666.762 | 1.739.795|1.814.871| 1.895.427
Vysledek hos. za G€. obdobi 21.615 31.949 19.879 20.873 23.399 23.070 23.066
Vysledek hosp. pred
zdanénim 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
Rozbor struktury Zména 2010 - 2011 | Zména 2011 - 2012 | Zména 2012 - 2013
abs. index abs. index abs. index
a 26 27 28 29 30 31

Provozni naklady 34.015 1,02 69.560 1,05 99.960 1,07
Provozni vynosy 44.022 1,03| 60.364 1,04| 101.294 1,06
Provozni vysledek hospodareni 10.007 1,37 -9.196 0,75 1.334 1,05
Finan¢ni naklady 21 0,99 -54 0,98 318 1,13
Finan¢ni vynosy -281 0,80 -194 0,83 29 1,03
Finan¢ni vysledek hospodareni -260 1,26 -140 1,11 -289 1,20
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 2.535 1,63 -267 0,96 51 1,01
Vysledek hospodareni za béznou
¢innost 2.194 1,10 -3.071 0,87 204 1,01
Mimoradné naklady -121 0,00 0 0
Mimoradné vynosy 3.001 -3.001 0,00 0
Dan z pfijmu z mimofadné ¢innosti 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 3.122 -24,80 -3.001 0,00 0
Naklady celkem 36.408 1,03 69.239 1,05( 100.329 1,06
Vynosy celkem 46.742 1,03 57.169 1,04| 101.323 1,06
Vysledek hospodareni za €. obd. 10.334 1,48| -12.070 0,62 994 1,05
Vysledek hospodareni pred zdanénim 7.851 1,31 -6.339 0,81 255 1,01
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Rozbor struktury Zména 2013 - 2014 | Zména 2014 - 2015 | Zména 2015 - 2016
abs. index abs. index abs. index
a 32 33 34 35 36 37
Provozni naklady 70.250 1,04 75.281 1,04 80.776 1,05
Provozni vynosy 73.028 1,04 75.071 1,04 80.321 1,04
Provozni vysledek hospodareni 2.778 1,10 -210 0,99 -455 0,99
Financni naklady 162 1,06 23 1,01 -364 0,87
Finan¢ni vynosy 5 1,01 5 1,01 235 1,24
Financni vysledek hospodareni -157 1,09 -18 1,01 599 0,68
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 95 1,01 101 1,02 148 1,02
Vysledek hospodareni za béznou
¢innost 378 1,02 407 1,02 592 1,03
Mimoradné naklady 0 0 0
Mimoradné vynosy 0 0 0
Dan z pfijmu z mimofadné ¢innosti 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0
Naklady celkem 70.507 1,04 75.405 1,04 80.560 1,04
Vynosy celkem 73.033 1,04 75.076 1,04 80.556 1,04
Vysledek hospodareni za €. obd. 2.526 1,12 -329 0,99 -4 1,00
Vysledek hospodareni pred zdanénim 473 1,02 508 1,02 740 1,03
Provozni éinnost
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Vyvoj celkovych naklada a vynosu
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Casova fada vybranych ukazatelt planu

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Pocet zaméstnancu 1.073 1.085 1.089 1.089 1.092 1.092
Vysledek hospodareni

pfed zdanénim 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
Pridana hodnota 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
Pfidana hodnota na

1 pracovnika (tis. K&) 533 534 585 606 635 659
Celkové trzby 1.498.811 1.545.696 1.652.705 1.724.224 1.800.698 1.881.232
Naklady celkem 1.476.321 1.545.560 1.645.889 1.716.396 1.791.801 1.872.361
Vynosy celkem 1.508.270 1.565.439 1.666.762 1.739.795 1.814.871 1.895.427
Zéasoby 16.922 15.605 16.265 16.345 16.375 16.400
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Jak vyplyva z rozboru jednotlivych ukazatelt planu v nasledujicich péti letech, spole¢nost se
vtomto obdobi podili na budovéani vodohospodaiské struktury, ktera je financovana
casteCné z prostiedku evropské unie. Z tohoto duvodu se predpoklada, Ze spolecnost
nebude vyplacet dividendu a vytvorené zdroje ze zisku budou pouZzity na financovani
vlastnich investic, a to taktéZz prostfednictvim
vodohospodarskych siti.

rozvoje

najemného u pronajatych

Na z&kladé téchto pfedpokladu byl sestaven reélny plan vynosu a nakladd spole¢nosti, plan
investic a plan financovani spole¢nosti. Tyto ukazatele jsme zapracovali do vykazu zisku a
ztrat a rozvahy pro roky 2012 az 2016.

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Oznageni TEXT ¢ fa- Skute¢nost v ¢etnim obdobi
dku 2011 2012 2013 2014 2015 2016
a b c 8 9 10 11 12 13
l. Trzby za prodej zbozi 1 2.029 3.350 5.202 5.582 5.582 5.832
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 1.992 1.210 2.760 2.920 3.500 3.657
+ Obchodni marze 3 37 2.140 2.442 2.662 2.082 2.175
Il. Vykony 4 |1.470.089|1.528.789 | 1.636.368|1.706.962 | 1.784.511 | 1.864.375
Il. 1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 5 [1.472.166|1.528.779 | 1.636.203 | 1.706.892 | 1.784.436 | 1.864.300
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 -2.246 0 0
3. | Aktivace 7 169 10 165 70 75 75
B. Vykonna spotreba 8 898.542 | 951.704 | 1.002.188 | 1.049.246 | 1.093.286 | 1.146.515
B. 1. | Spotfeba materialu a energie 9 372507 | 400.500| 442.100| 460.329| 475.156| 498.421
B 2. | Sluzby 10 526.035| 551.204| 560.088| 588.917 | 618.130| 648.094
+ Pridana hodnota 11 571584 | 579.225| 636.622| 660.378| 693.307| 720.035
C. Osobni néklady 12 467.470 | 483.903| 520.252| 540.736| 562.271| 587.435
C. 1. | Mzdové naklady 13 331.863| 340.630| 366.784| 381.155| 396.226| 413.959
C. 2. | Odmény ¢lentim organa spol. a druZstva 14 3.103 2.816 2.938 3.065 3.204 3.347
C. 3. | Naklady nasocialni zabezpeceni a ZP 15 113.095| 119.221| 128.374| 133.404| 138.679| 144.886
C. 4. | Sociélni ndklady 16 19.409 21.236 22.156 23.112 24.162 25.243
D. Dané a poplatky 17 31.190 32.331 31.642 31.647 31.593 32.500
E. Odpisy DHM a DNM 18 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350
M. Trzby z prodeje dl. majetku a materiélu 19 24.616 13.567 11.300 11.750 10.680 11.100
. 1. |Trzby z prodeje dl. majetku 20 3.778 380 100 100 100 100
. 2.|Trzby z prodeje materialu 21 20.838 13.187 11.200 11.650 10.580 11.000
F. Zlstat. cena prod. dl. majetku a materi. 22 18.669 11.735 9.706 9.985 9.167 9.410
F. 1. | ZGstatkova cena prodaného dl. majetku 23 185 0 10 10 10 10
F. 2. | Prodany materiél 24 18.484 11.735 9.696 9.975 9.157 9.400
G. 1. | Zména stavu rezerv a opr. poloZek v
provozni oblasti a komplexnich nakladd
priStich obdobi 25 2.596 -403 -8 1.066 698 400
IV. 2. | Ostatni provozni vynosy 26 4.799 19.190 12.925 13.455 12.415 12.500
H. 1. | Ostatni provozni néklady 27 6.087 13.272 19.939 21.264 28.467 29.300
V.  2.|Prevod provoznich vynost 28
l. 1. | Pfevod provoznich nakladd 29
* Provozni vysledek hospodaieni 30 31.597 28.399 28.943 29.573 30.099 30.240
VI. Trzby z prodeje cennych papird a podilt 31
J. Prodané cenné papiry a vklady 32
VII. Vynosy z dl. finan¢niho majetku 33 0 0 0 0 0 0
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VII.
Vynosy z podilt v ovladanych a ¥izenych
osobéach av Ucet. jedn. podst. vlivem 34
. | Vynosy z ostatnich dlI. CP a podilt 35
. | Vynosy z ostatniho dl. Finan. majetku 36
VIII. Vynosy z kratkodob. finan¢niho majetku 37
K. Naklady z finanéniho majetku 38
IX. Vynosy z precenéni CP a derivatd 39
L. Naklady z precenéni CP a derivatu 40
M. Zména stavu rezerv a opr. poloZek ve
finan¢ni oblasti 41
X. Vynosové Groky 42 1.022 916 935 940 945 1.100
N. Nakladové Groky 43 0 0 120 420 420 3
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 118 30 40 40 40 120
0. Ostatni finan¢ni néklady 45 2.418 2.364 2.562 2.424 2.447 2.500
XIl. Ptevod finan¢nich vynost 46
P. Prevod finanénich nakladt 47
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283
Q. Dari z pfijmu za béZnou ¢innost 49 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691
S. - splatna 50 5.641 5.396 5.447 5.542 5.643 5.791
- odloZena 51 922 900 900 900 900 900
il Vysledek hospodareni za béZnou &innost 52 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
XIll. Mimoradné vynosy 53 3.001
Mimoradné naklady 54
Dari z pfijmu z mimoradné ¢innosti 55 0 0 0 0 0 0
- splatna 56
- odloZend 57
* Mimo¥adny vysledek hospodareni 58 3.001 0 0 0 0 0
Prevod podilu na hosp. vysledku
spoleénikim 59
fleked Vysledek hosp. za G€etni obdobi (+/-) 60 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 61 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,
Oznageni TEXT ¥a- Ucetni obdobi (Netto)
dek | 2011 2012 2013 2014 2015 2016
a b c 8 9 10 11 12 13
AKTIVA CELKEM 1 |1.018.022|1.021.143| 1.063.273|1.111.814 | 1.155.095 | 1.182.973
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2
B. Stala aktiva 3 344.318 | 400.142 373.629 | 380.320| 395.686 418.043
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 4 7.004 9.760 9.725 7.173 7.349 7.641
I. 1. |Zfizovaci vydaje 5
2. | Nehmotné vysledky vyzkum. a vyvoje 6 0 0 0 0 0 0
3. | Software 7 6.501 9.334 9.299 6.747 6.923 7.215
4. | Ocenitelna prava 8 380 380 380 380 380
5. | Goodwill 9
6. |lJiny dlouhodoby nehmotny majetek 10
7. | Nedokongeny dI. nehmotny majetek 11 503 46 46 46 46 46
8. | Poskytnuté zalohy na DNM 12
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 13 337.314| 390.382 363.904 | 373.147| 388.337 410.402

48




SUDITING ZNALECKY OSTAV
B. Il. 1. |Pozemky 14 11.993 11.807 11.807 11.861 11.861 11.861
2. | Stavby 15 | 201.988| 204.291 205.902 | 203.423| 199.355 215.120
3. | Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 16 108.336 | 153.662 146.046 | 157.714| 176.972 181.200
4. | Péstitelské celky trvalych porostt 17
5. | Z&kladni staddo a taznd zvirata 18
6. |lJiny dlouhodoby hmotny majetek 19 140 149 149 149 149 149
Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny
7. | majetek 20 14.857 20.473 0 0 0 2.072
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21
9. | Opravna polozka k nabytému majetku 22
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 23 0 0 0 0 0 0
B. Ill. 1. |Podily v ovladanych a fizenych
osobéach 24
2. | Padily v Ggetnich jednotkach pod
podstatnym vlivem 25
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily | 26
PGjcky a Gvéry-ovladajici a fidici os., podst.
4. | Vliv 27
5. |lJiny dlouhodoby finanéni majetek 28
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek | 29
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin.
7. | majetek 30
C. Obé7na aktiva 31 | 670.009| 618.550 687.294 | 728.868| 756.865 762.386
Cc. 1 Zasoby 32 16.922 15.605 16.265 16.345 16.375 16.400
C. 1. 1. |Material 33 16.453 14.805 15.465 15.545 15.575 15.600
2. | Nedokon¢ena vyroba a polotovary 34 365 365 365 365 365 365
3. | Vyrobky 35
4. |Zvirata 36
5. |Zbozi 37 104 435 435 435 435 435
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38
C. I Dlouhodobé pohledavky 39 830 1.662 2.067 2.067 2.090 2.107
C. Il. 1. |Pohledavky z obchodnich vztaha 40 50 50 50 50 50
2. | Pohledavky - ovladajici a ridici osoba 41
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42
4. | Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a
ucastniky sdruzeni 43
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 830 785 1.200 1.200 1.204 1.207
6. | Dohadné ¢ty aktivni (nevyfakturované
VyNosy) 45
7. | Jiné pohledavky 46 827 817 817 836 850
8. | OdloZena driova pohledavka 47
C. 1. Kratkodobé pohledavky 48 467.399 | 501.956 541.035| 567.580| 594.917 601.816
C. lll. 1. |Pohledavky z obchodnich vztaha 49 83.645| 111.508 111.550 | 113.375| 115.426 120.100
2. | Pohledavky - ovladajici a ridici osoba 50
3. | Pohledavky - podstatny vliv 51
4. | Pohledavky za spolegniky, &leny druzstva a
ucastniky sdruzeni 52
5. | Socialni zabezpeceni a zdr. pojisténi 53
6. | Stat- dariové pohledavky 54 27.232 18.267 16.987 16.987 17.012 17.056
7. | Kratodobé poskytnuté zélohy 55 25.914 21.534 22.572 22.982 23.396 23.520
Dohadné Ucty aktivni (nevyfakturované
8. | vynosy) 56 | 329.311| 349.867 389.073| 413.383| 438.143 440.200
9. |lJiné pohledavky 57 1.297 780 853 853 940 940
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C. IV. Kratkodoby finanéni majetek 58 184.858 99.327 127.927| 142.876| 143.483 142.063
C. IV. 1. |Penize 59 2.149 1.492 1.264 1.264 1.315 1.532
2. | Uty v bankach 60 182.709 97.835 126.663 | 141.612| 142.168 140.531
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61
4. | Porizovany kratkodoby finanéni majetek 62
D. Ostatni aktiva - pfechodné Uéty aktiv 3.695 2.451 2.350 2.626 2.544 2.544
D. | Casové rozliseni 63 3.695 2.451 2.350 2.626 2.544 2.544
D. I 1. |Naklady pristich obdobi 64 3.656 2411 2.100 2.591 2.504 2.504
2. | Komplexni naklady pfristich obdobi 65
3. | PHjmy p¥iStich obdobi 66 39 40 250 35 40 40
Kontrolni &islo 4.072.088 | 4.084.572 | 4.253.092 | 4.447.256 | 4.620.380 | 4.731.892
Oznaceni fa-
dek | 2011 2012 2013 2014 2015 2016
a b c 8 9 10 11 12 13
PASIVA CELKEM 67 |1.018.022 | 1.021.143 | 1.063.273|1.111.814|1.155.095| 1.182.973
A. Vlastni kapital 68 | 560.782| 581.616 602.110 | 623.377 | 645.051 667.317
A Zakladni kapital 69 | 221.858| 221.858 221.858 | 221.858| 221.858 221.858
A. |. 1. |Z&kladni kapital 70 | 221.858| 221.858 221.858 | 221.858| 221.858 221.858
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) | 71
3. | Zmény zakladniho kapitalu 72
Al Kapitalové fondy 73 28.936 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477
A. 1l. 1. |Emisni&zZio 74
2. | Ostatni kapitalové fondy 75 28.936 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a
3. | zavazkd 76
Ocenovaci rozdily z precenéni pfi
4. | pfeménach 77
A. I Fondy ze zisku 78 82.031 81.639 81.244 81.244 81.244 81.244
A. lll. 1. |Z&konny rezervnifond / nedélitelny fond | 79 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373
2. | Statutarni a ostatni fondy 80 37.658 37.266 36.871 36.871 36.871 36.871
A IV Vysledek hospodareni minulych let 81 201.200 | 227.957 248.642 | 269.531| 290.798 312.472
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 82 201.200 | 227.957 248.642 | 269.531| 290.798 312.472
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 83
AV Vysledek hospodareni bézného G.0. (+/-) 84 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
B. Cizi zdroje 85 453.841| 435.828 456.953 | 484.157 | 505.752 511.256
B. | Rezervy 86 6.729 3.590 2.610 2.630 2.630 2.630
Rezervy podle zvlaStnich pravnich
B. I. 1. |predpist 87 3.468 1.180 200 220 220 220
2. | Rezerva nadtchody a podobné zavazky 88
3. | Rezerva nadan z pfijmu 89
4. | Ostatni rezervy 90 3.261 2.410 2.410 2.410 2.410 2.410
B. 1l Dlouhodobé zavazky 91 13.303 12.381 12.523 12.523 12.523 12.523
B. Il. 1. |Zéavazky z obchodnich vztaht 92
2. | Zavazky - ovladajici a ridici osoba 93
3. | Zavazky - podstatny vliv 94
4. | Zévazky ke spole¢nikam, élentm druzstva
a k ucastniktm sdruzeni 95
5. | Prijaté zalohy 96
6. | Vydané dluhopisy 97
7. | Sménky k Ghradé 98
8. | Dohadné Ucty pasivni (nevyfakt. dodavky) | 99
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9. |lJiné zavazky 100
10. | OdloZeny darovy zavazek 101 13.303 12.381 12.523 12.523 12.523 12.523
B. 1. Kratkodobé zavazky 102 | 433.809| 419.857 441.820 | 469.004 | 490.599 496.103
B. Ill. 1. |Zéavazky z obchodnich vztaht 103 81.514 59.271 59.572 61.480 64.008 55.400
2. | Zavazky - ovladajici a ridici osoba 104
3. | Zavazky - podstatny vliv 105
4. | zavazky ke spole¢nikam, &lenam druzstva
a k ucastniktm sdruzeni 106
5. | Zavazky k zaméstnanctim 107 25.373 24.186 26.046 26.834 27.976 28.150
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a ZP 108 15.374 14.564 15.626 16.042 16.593 16.890
7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 5.823 3.994 3.915 3.937 4.431 4.200
8. | Prijaté zalohy 110 | 276.139| 290.745 310.751| 334.229| 350.740 365.000
9. | Vydané dluhopisy 111
10. | Dohadné Gty pasivni (nevyfakt. dodavky) | 112 29.559 27.000 25.657 26.219 26.588 26.200
11. | Jiné z&vazky 113 27 97 253 263 263 263
B. IV. Bankovni Gveéry a vypomoci 114 0 0 0 0 0 0
B. IV. 1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 115
2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 116
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 117
C. Ostatni pasiva a pfechodné Géty pasiv 3.399 3.699 4.210 4.280 4.292 4.400
C. L Casové rozliseni 118 3.399 3.699 4.210 4.280 4.292 4.400
C. Vydaje pfistich obdobi 119 3.399 3.699 4.210 4.280 4.292 4.400
Vynosy pfiStich obdobi 120 0
Kontrolni &islo 4.045.331 | 4.063.887 | 4.232.203 | 4.425.989 | 4.598.706 | 4.709.626
1.2.4.4. Stanovenirelevantniho trhu

Pro ocenéni podniku je vychozim krokem vymezeni trhu, ktery je pfislusny pro ocenovany
podnik, protoZze hospodaiské vysledky a perspektivy pfedmétné spolecnosti jsou
ovlivitovany situaci v odvétvi, ve kterém podnikad. Vymezeni relevantniho trhu a predikce
jeho vyvoje je také zékladem pro odhad budouciho tempa rastu trzeb ocenované
spole¢nosti.

Z hlediska geografického jsme relevantni trh vymezili na uzemi, kde provozuje svoje sité,
a z hlediska cenoveho na uzemi celé Ceské republiky, jelikoz podminky soutéze na
téchto trzich jsou uvnitif CR v podstaté homogenni.

Z hlediska kvantitativniho jsme vymezili zdjmové Gzemi, kde provozuje svoje sité, a
z hlediska cenového je relevantnim trhem CR. Ceny za vodné a sto¢né podléhaji cenové
regulaci, ktera stanovi jejich maximalni stropni cenu.
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1.2.4.5. Analyza konkurenéniho prostredi

Z hlediska konkurenéniho prostfedi muzeme konstatovat, Ze konkurenéni moznosti jsou
v tomto oboru podnikani velice malé. Dodavka vody a odvod splaskovych a destovych vod
Ize charakterizovat v CR jako ¢aste€nou verejnou sluzbu.

Na mistnim trhu sice pUsobi fada dalSich tuzemskych i zahrani¢nich vodarenskych
spolec¢nosti, a to na zakladé vlastnictvi téchto siti a nebo formou jejich provozovani na
zakladé smluvnich vztaha.

Z tohoto pohledu maZzeme charakterizovat dané konkurenéni prostfedi za velmi omezené,
protoZe je prakticky rozdélené danym teritoriem pasobnosti spole¢nosti, kde ma své sité.

Dle udaja CSU:

Spotteba vody v Cesku loni pokragovala v dals§im poklesu, lidé viak za jeji odbér z ddvodu
ristu ceny vodného zaplatili vice penéz nez o rok dfive. Vyplyva to z informaci, které
zverejnil Cesky statisticky ufad (CSU).

Zatimco celkovy objem fakturované vody se snizil o 2,4 procenta na 492,5 miliont metrd
krychlovych, vybér vodného a stoéného vzrostl o vice nez dvé procenta na 27,2 miliardy
korun.

Pramérna spotfeba vody klesla o vice nez &tyfi litry na 138 litrG na osobu denné. U
samotnych domacnosti tento ukazatel klesl o ftfi litry na 89,5 litrd. Obyvatelé Prahy
spotfebovavaji stéle zhruba o Ctvrtinu vice vody nez €ini celorepublikovy pramér. Kromé
domacnosti omezovali loni odbér vody také zemédélci, ktefi ji odebrali o 3,3 procenta
méngé, u prumyslu zustala spotifeba na urovni roku 2009.

Primérna sazba vodného stoupla v roce 2010 o korunu z 28,10 K& za metr krychlovy na
29,10 koruny. Cena sto¢ného se zvySila o 1,20 na 26,30 K&. Vodarenské spole¢nosti na
vodném vybraly 14,3 miliardy, na stoéném 12,9 miliardy korun.

Cesi zacdali Setfit vodou po jejim skokovém zdrazeni v 90. letech minulého stoleti. Za
poslednich 20 let klesla denni spotfeba vody na osobu o vice nez tfetinu. Lidé kvali
rostoucim cenam vody pouZivaji usporné vodovodni baterie & pracky. S rozvojem
modernéjSich technologii se sniZzuje také spotfeba vody v pramyslu ¢i zemédélstvi, stale
vice lidi také vyuZziva vlastni studny.

Vodou z vodovodu bylo v lofiském roce zasobeno 9,79 milionu obyvatel Ceské republiky
(93,1 procenta populace), coz predstavovalo meziro¢ni narist o 0,6 procenta. Délka
vodovodni sité se prodlouzila zhruba o 580 kilometrd na 73.448 kilometru. Déle stoupl
také podil obyvatel Zijicich v domech napojenych na kanalizaci, kdyZ se meziro¢né zvysil o
83.000 osob na bezméla 82 procent.

Ceny vodného a stoného podléhaji cenové regulaci. Pro rok 2012 byly pro jednotlivé
spole¢nosti schvaleny nasledujici ceny, které jsou uvedeny véetné DPH.
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Spoleénost

Vodné K&/m®[Stoéné K&/m®|Celkem|Mezirogni narast Poznamka
PraZské vodovody a kanalizace 66,35 9,88 %
Severoéeské vodovody a kanalizace 42,86 40,44 83,8 6,9 %
Vodovody a kanalizace Beroun 48,45 34,43 82,88 9,9 %
Stfedoéeské vodarny
Vodovody a kanalizace Pardubice 34,7 42,4 77,1 8,7%
Kralovehradecka provozni 38,3 40,2 78,5 9,9 % dvouslozkova cena
VodarnaPlzen a.s. 52,11 31,34 83,45 21,88 %
Brnénské vodarny a kanalizace 29,99 34,32 64,30 6,90 %
CEVAK:
- Ceské Budéjovice 36,60 30,44 67,03 dvouslozkova cena
- Cesky Krumlov 34,61 34,29 68,89 dvouslozkova cena
-Jindfichdv Hradec dvouslozkova cena
- Prachatice 35,34 36,28 71,62 11,3% dvouslozkova cena
Vodohospodarska a obchodni spoleénost Jiéin 37,63 38,32 75,95 8,9 %
Vodarny a kanalizace Karlovy Vary dvouslozkova cena
CHEVAK Cheb 39,33 35,34 74,67 7%
Vodovody a kanalizace Nachod 32,78 32,58 65,36 9,1%
Vodohospodéarském sdruzeni Turnov 45,18 36,14 81,32 13%
Vodovody a kanalizace Trutnov 57,97 6 %
Vodarenska spoleénost Chrudim 39,64 32,8 72,44 dvouslozkova cena, fixni poplatek 1983,6 Ké&
Vodovody a kanalizace Vysoké Myto 61,14
Vodovody a kanalizace Jablonné nad Orlici 29,64 35,34 64,98 3,6%
Vodarenska akciova spolegnost
- Boskovice - Blansko 40,12 41,29 | g4 7%
- Ivangice 39 42 81,00 10,7 %
-Znojmo 40,60 31,37 | 7497 9%
- TiSnovsko
-lJihlava 45,35 30,7 76,05 12 %
- Trebié 40,21 29,00 | 78,90 10%
- Zd4r nad Sazavou 45,00 32,70 | 7470 11,1 %
Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava 34,9 31,52 66,42 8,8%
Ostravské vodarny a kanalizace 33,16 33,93 67,09 7,6 %
Vodovody a kanalizace Vsetin 41,95 30,33 72,28 9,9 %
Sumperské provozni vodohospodarska spoleénost| 36,78 37,34 74,12 7,8%
Vodovody a kanalizace Bruntal 36,46 23,56 60,02 7,5%
Moravska vodarenska:
- Zlinsko 42,16 41,12 83,28 13,8%
- Olomoucko 35,34 40,34 75,68 72%
- Prostéjovsko 37,93 35,19 73,12 12%
Vodovody a kanalizace P¥erov 39,00 28,00 67,00 7,2%
Vodovody a kanalizace Jesenik 27,8 35,23 63,03 4,6 %
Vodovody a kanalizace KroméFiz 32,43 32,34 64,77 57%
Vodovody a kanalizace Bfeclav 35,91 40,81 76,72 9,8%
Vodovody a kanalizace Hodonin 24,6 31,85 56,45 8,5% +pevna slozka 855 Ké
Slovacké vodovody a kanalizace 36,99 32,26 69,25 5,8 %
Vodarny a kanalizace Vyskov 36,50 33,5 70 7,7%
Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav 32,40 32,30 64,70 9,9 %
Vodarny a kanalizace Nymburk 37,81 37,16 74,97 9,3%
VODOS Kolin 34,17 36,26 70,43
Krnovské vodovody a kanalizace 19,95 18,24 38,19
Vodarny Kladno-Mélnik 84,48 9,6 %
Frydlantska vodarenska spoleénost 31,39 52,89 84,28 14 %
Vodohospodarské sdruzeni obci zapadnich €ech 68,62
Jesenicka vodohospodarska spoleénost 27,82 35,23 63,05 4,6 %
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Jak vyplyva z vySe uvedené tabulky, ceny VAS jsou zde uvedeny dle jednotlivych divizi a
z hlediska jejich vySe je mulzeme charakterizovat jako pomérné vysoké ve srovnani
ostatnich vodaren.

1.2.5. Finanéni analyza spole€nosti

Finan&ni analyza poskytuje informace o finanénim zdravi spolecnosti, tj. v jakém stavu se
nachazi k okamziku ocenéni a jaky vyvoj Ize o¢ekavat do budoucna.

V kontextu s dalSimi informacemi pak finanéni analyza slouzi jako jedno z
vychodisek pro posouzeni rizika spolecnosti (zvlasté pak provozniho a finanéniho)
a k tvorbé ¢&i posouzeni redlnosti finanéniho planu. Z finanéni analyzy se také
vychézi pfi uréovani hodnoty spole€nosti metodou trzniho srovnani.

V posudku byla provedena historicka finan¢ni analyza spole¢nosti za obdobi let 2004 —
20011 a finan&ni analyza planu za obdobi 2012 — 2016.

Vyvoj aktiv
1.400.000
1.200.000 +
1.000.000 +
800.000 +
600.000 +
400.000 +
200.000 +
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
DOStaldaktiva BObézna aktiva OOstatni aktiva - prechodné Ucty aktiv (Gdaie v tis. K&)
. . (4daje v tis. K&)
Vyvoj struktury HIM
450.000 B Opravna poloZka k nabytému
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300.000 + BJiny dlouhodoby hmotny majetek
250.000 BZzakladnf stado a tazna zvitata
200.000 B Péstitelské celky trvalych porostl
150.000 Omovitych véci
Helwied = @ Stavby
50.000 +
BPozemky
O ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . P T
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Struktura vlastniho jméni
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Porovnani pfidané hodnoty s pramérnou mésiéni mzdou
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Na jednotlivych grafech je zdokumentovan pozitivni vyvoj spolecnosti v jednotlivych
ekonomickych ukazatelich. Ciselné hodnoty jsou uvedeny v tabulkach finanéni analyzy,
ktera je v pfiloze posudku.

Z provedené finanéni analyzy, lze dovodit zavéry, Ze spole¢nost ma své misto na trhu,
z hlediska svého specifického poslani zasobovani vodou a likvidaci odpadnich a
splaskovych vod se jedna o d&innost, ktera se bude nadale rozvijet. Z ekonomického
hlediska Ize konstatovat, Ze spole¢nost ma a bude mit své postaveni na trhu.
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1.2.5.1. Dlouhodoby trzni potencial

Vyvoj HDP a primérné miry inflace v letech 2000 - 20011

ZNALECKY OSTAV

Tab. €. 2.5.1. HDP v béZnych cenach, mira inflace ve spotrebitelskych cenach a HDP ve stalych cenéch.

Rok HDP CR b.c. Tempo Mira Tempo ristu
HDP v L rastu HDP | inflace HDP CR
kupnich nominalni
. rast HDP A
cenach /obyv. EU27 z b.c. realné
EU27
(s.c.)
2000 19 100 7,3% 2189 103,9 3,6%
2001 19 800 3, 7% 2 352 7,4% 104,7 2,5%
2002 20 500 1,0% 2 464 4,8% 101,8 1,9%
2003 20 700 8,5% 2577 4,6% 100,1 3,6%
2004 21 700 4,8% 2815 9,2% 102,8 4,5%
2005 22 500 3,6% 2984 6,0% 101,9 6,3%
2006 23 700 4,0% 3353 7,6% 102,5 7,0%
2007 25 000 5,5% 3663 9,2% 102,8 5,7%
2008 25 000 0,0% 3848 5,1% 106,3 3,1%
2009 23 500 -6,0% 3739 -2,8% 101,0 -4, 7%
2010 24 400 3,8% 3775 1,0% 101,5 2,7%
2011 24550 0,6% 3833 1,5% 101,9 1,8%
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Od kvétna 2011 dosSlo k prudkému zhorSeni vyhledu globalni ekonomické situace.
Prohlubovani a rozsifovani dluhové krize na dalSi staty eurozény a neschopnost evropskych
politiki tento stav efektivné feSit, vedou k narGstu neddvéry ve schopnost viad
problémovych zemi splacet dluhy a k nervozité na finan€nich trzich. Nakaza se postupné
rozSifuje i na bankovni sektor v eurozoné - sniZuje se aktivita na mezibankovnich trzich a
fadé bank byl v dusledku jejich expozice vuéi statnim dluhopisim problémovych statd
sniZen rating.

Neklid na finan¢nich trzich a nejista oekavani s pravdépodobnymi pfesahy do realné
ekonomiky maji i své fiskalni konsekvence. ZhorSené makroekonomické vyhledy, nutnost
konsolidace, zavazky vac&i Evropské unii €i intenzivni dohled finanénich trha a ratingovych
agentur struéné charakterizuji nejenom soucasné pocity fady vyspélych ekonomik EU.

Ekonomicka aktivita v Ceské republice se po recesi z prelomu let 2008 a 2009 pozvolna
zvySuje, presto se jeSté Uroven sezonné ocisténého HDP nachazi pod dosavadnim
vrcholem z 3. Ctvrtleti 2008. Navic zatim nedoSlo k uzavieni zaporné produkéni mezery,
kterd podle soucasnych propoctd na konci recese (2. tvrtleti 2009) doséhla cca -3,5 %, coz
uzavirani mezery vystupu se doCasné zastavil ve 2. Ctvrtleti 2011, kdy doSlo k jejimu
rozsSifeni 0 0,2 p.b. na -1,4 %.

Za timto vyvojem stalo pomérné razantni zpomaleni rustu realného HDP, ktery se ve
srovnani s 1. ¢tvrtletim zvySil pouze o 0,1 % (meziro¢né o 2,2 %), ¢imZ zaostal za rastem
potencialu. Mirné kladnych mezictvrtletnich ristd by ekonomika méla dosahovat i ve 3. a 4.
Ctvrtleti, pro cely rok 2011 pak pocitdme s ristem HDP o0 2,1 %. V roce 2012 by vSak mélo
dojit ke zpomaleni rastové dynamiky na 1,0 %, pfic¢emz rizika této predikce jsou vychylena
smérem dold. S ohledem na vyvoj dluhové krize v eurozéné nelze s naprostou jistotou
vyloucit ani extrémni moznost opakovani recese v podobé z pfelomu let 2008 a 2009.

Dominantnim faktorem rastu HDP by v roce 2011 i pfistim roce mél byt zahrani¢ni obchod.
Kladny prispévek k rastu by mél byt zaznamenén u tvorby hrubého kapitalu, rist by naopak
méla brzdit kone¢na spotfeba. Proti rlstu spotfeby domacnosti bude plsobit fada faktoru.
Kromé situace na trhu prace, velmi pomalého ristu objemu mezd a platd (v redlném
vyjadreni by se mzdy a platy mély v roce 2012 dokonce snizit) a zvySeni redukované sazby
dané z pfidané hodnoty o 4 p.b. v roce 2012 nesmime zapomenout také na obavy
spotfebitell z pfipadnych ekonomickych turbulenci, které by mohly nastat v souvislosti s
dluhovou krizi v eurozoné. Ocekavame proto, Ze se spotifeba doméacnosti snizi o 0,6 % v
roce 2011 a 0 0,5 % v roce 2012.

Spotiebitelské ceny by se mély v roce 2011 zvySit 0 1,9 %. V roce 2012 by méla mira
inflace dosahnout 3,2 %, vyrazny dopad do spotfebitelskych cen ve vySi 1,1 p.b. vSak
oCekadvame od zvySeni redukované sazby dané z pfidané hodnoty.

Na zakladé vySe uvedenych Gdajd vychazime z predikce publikované MFCR Fiskalni vyhled
Ceské republiky - listopad 2011, ktera predikuje hlavni hospodarské ukazatele do roku 2015.
V soucasné dobé znalec bere na védomi Udaje o zhorSujici se dluhové situaci dalSich zemi
eurozény zejména Recka, Spanélska, Portugalska a taktéz Itlie.
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Rok | HDP CRb.c. Tempo Mira HDP CR Tempo ristu Deflator
rtstu HDP inflace
redlné HDP CR HDP
z b.c.
(s.c.) reélné
(s.c.)

2010 3775 1,0% 101,5 3560 2, 7% -1,7%
2011 3833 1,5% 101,9 3622 1,8% -0,2%
2012 3917 2,2% 103,2 3630 0,2% 1,9%
2013 4010 2,4% 101,5 3689 1,6% 0,8%
2014 4175 4,1% 102,0 3787 2, 7% 1,4%
2015 4416 5,8% 102,0 3923 3,6% 2,1%
2016 4553 4,0% 101,8 4021 2,5% 1,5%
2017 4712 3,5% 101,5 4224 2,5% 1,0%

Predikce znalce modre.

HDP v TrZnich cenéch - zdroj Eurostat

Rok 2003 | 2004 | 2005| 2006| 2007, 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013
EU.(27.zemi) 1,63% | 4,96% | 4,25% | 5,74% | 6,01% | 0,56% | -5,79% | 4,34%
Eurozéna 1,05% | 4,07% | 4,38% | 5,58% | 6,55% | 0,83% |-4,81% | 3,76%

Eurozéna.(17.zemi) 1,10% | 4,13% | 4,46% | 5,64% | 6,11% | 0,59% | -5,88% | 3,76%

Eurozéna.(16.zemi) 1,08% | 4,12% | 4,44% | 5,63% | 6,09% | 0,60% | -5,86% | 3,76%

Ceska.republika 5,62% | 6,70% | 5,53% | 6,75% | 9,65% |-1,08% |-3,99% | 0,92% | 1,53% | 2,93% | 3,48%

Némecko 2,24% | 4,33% | 4,13% | 4,73% | 5,53% | 0,37% | -6,64% | 5,76% | 4,47% | 3,02% | 3,24%

Znalec po zhodnoceni vSech dalSich ekonomickych zdroja a v souvislosti s prohlubujici se
finanéni krizi v eurozéné a poklesu zejména stavebni vyroby v CR a vysoké rozestavénosti
bytového fondu, ktera vyusti v pravdépodobné problémy hypoteéni krize vCR a
v ndvaznosti na nasi zavislost zejména na némeckou ekonomiku dospél k zavéru, Ze nelze
v blizké budoucnosti o¢ekavat tak vysoka tempa ristu HDP, protoZe celkové tempo rastu
ekonomiky CR je pfimo zavislé na tempu rastu HDP EU12, které neni tak vysoké.
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Tempa rdstu vykona a vynost, trzeb a pfidané hodnoty VAS Brno z historie a planu.

Rok 2004 | 2005 | 2006 |2007 |2008 |2009 (2010 (2011 |2012 |2013 |2014|2015 |2016

Rast

trzeb a
vykona
v % 489| 3,57 498| 6,84| 7,25| 6,64| 1,45| 251 4,08 7,141 4,32| 4,53| 4,48

v % 19,81|21,14| -37,84| 7,41| 16,44| -546| 7,71|-52,71| 65,11| 55,28| 7,30] 0,00| 4,48

Rist
vykona
v % 4,82 | 3,47 528| 6,84| 7,35| 6,68 1,43| 2,68 3,99 7,04 4,31 454 4,48

Rist

pridané
hodnoty
v % 6,43| 0,70 2,38| 4,05| 550| 4,23| -065| 199| 1,34 9,91|3,73| 4,99]| 3,86

Udrzeni dlouhodobého tempa rustu v cca 4,5 % je v daném zdjmovém Uzemi bez nadbéhu
novych pfipojnych mist nerealné. Proto do budoucna predikujeme maximalni tempo rastu
vykonU max v drovni cca 3,5 %. Vzhledem k velikosti spole€nosti a jejimu postaveni na trhu
a svému specifickému poslani zasobovani danych Uzemi vodou a likvidaci splaskovych a
desStovych vod, odhadujeme dlouhodobé udrzitelny trzni potencial spole¢nosti (pro obdobi
po roce 2016) na 3,5 % nominalniho rustu ro¢né b.c., tj. na Urovni makroekonomického
potencialu narodniho hospodarstvi ( HDP = 3,5% b.c.).

Duvody, které nas vedou ke stanoveni tempa ristu v arovni 3,5 % v b.c plynou z toho, Ze
cena vodného a sto¢ného je limitovdna. MnoZstvi spotfebované vody v ramci zavadéni
novych technologii obvykle klesa. Vefejna osvéta v oblasti spotfeby vody celosvétové vola
po dosahovani Uspor ve spotfebé pitné vody, Tato skute¢nost se prenasi do podvédomi
obyvatelstva a nové zavadéné spotfebiCe, vodovodni baterie a sprchy jsou Usporné;si.

Poskytovana sluzba mé municipalni charakter.
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Altmantv koeficient

Z=12X1+1,4X2+3,3X3+0,6X4+1,0X5

PoloZzka | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

X1 0,28| 0,27| 0,28| 0,26| 0,23| 0,23 0,23 0,23| 0,19, 0,23 0,23| 0,23 0,23
X2 0,12| 0,13| 0,24| 0,15| 0,17 o0o,18( 0,19f 0,20 0,22, 0,23| 0,24| 0,25 0,26
X3 0,04| 0,04| 0,04| 0,04| 0,04, 0,03( 0,03f 0,03 0,03, 003| 0,03 0,02 0,02
X4 0,00| 0,00| 0,00 0,00| 0,00 0O00( O,00f 000 0,00, 000 0,00| 0,00 0,00

X5 165| 1,62 1,58 155| 154| 154| 1,53 1,47 1,51 1,55| 1,55 1,56 1,59
Vysledny
koeficient | 2,28 | 2,24| 2,23| 2,22| 2,18 2,17| 2,17| 2,14| 215| 2724| 225| 2727 2,31
Vysledny koeficient by
mél byt v intervalu
(1,8;3)

Altmanuav koeficient

5,00

4,00

3,00
R e oo o o it = T mors WP i oo mzay S

1,00

0,00 : : | ; ! ! |
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Vynosnost vlastniho kapitalu

Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Rentabilita vl. kapitalu (ROE) 4% 4% 4% 6% 5% 4% 4%
Urokova mira stat. obligaci 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Rentabilita vl. kapitalu (ROE) 5% 4% 3% 3% 3% 3%

Urokova mira stat. obligaci 0,00%0| 0,00%| 0,00%| 0,000 0,00%| 0,00%
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Porovnanivynosnosti vlastniho kapitalu s bezrizikovou arokovou mirou
8%

6% -

‘aamhbknnkannnn

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
\ ORentabilita vI. kapitalu (ROE) |

Analyza trzniho potencidlu spole¢nosti shrnuje pfedchozi zavéry z jednotlivych dil€ich
analyz. Jeji vystupy jsme pouzili pro sestaveni finanéniho planu pouzitého pro ocenéni
spolecnosti, a to na zakladé odhadnutého nominalniho tempa rustu trzeb spole€nosti pro
obdobi rokd 2012 az 2016. Pro obdobi druhé faze (po roce 2016) prfedpokladame, zZe
tempo rdstu bude v Urovni tempa rastu HDP v b.c. 3,5 %. Na z&kladé ekonomické analyzy
jsme dospéli k zavéru, ze predikovana sazba tempa rlstu v druhé fazi je pro spole¢nost
VAS Brno reélné dosazitelna.

Na zakladé prostudovani a vyhodnoceni jednotlivych ukazatela finanéni analyzy,
které jsou v pfiloze €. 4 posudku, a to provedené jak z historickych, tak i
planovanych dat finanéniho a hospodarského planu, jsme dospéli k zavéru, ze
spoleénost ma své misto na trhu a jsou realné predpoklady, Ze si své postaveni
na trhu i v budoucnu udrzi. To vytvari zakladni predpoklad pro dlouhodobou
existenci spole€nosti.
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1.3 . POSUDEK

1.3.1. Metodologie ocenéni

Vzhledem k tomu, Ze podnik nema Zadnou objektivné danou hodnotu, neexistuje ani jediné
spravné ocenéni, které by bylo pouzitelné pro vSechny ucely. Z pomérné Sirokého okruhu
metod uréenych k ocenéni podniku je tfeba volit. PfedevSim na zékladé ucelu ocenéni,
ale také rozsahu dat (dalezitych pro ocenéni), kterd ma ocenovatel k dispozici. Je tfeba brat
také v Gvahu, jedné-li se o ocenéni podniku jako celku, majoritniho podilu, minoritniho podilu,
podilu registrovaného na verejném trhu, pfichazi-li v vahu efekt synergie apod.

Z&kladni metody uréené pro ocenéni podniku Ize strukturovat takto:

1. Metody zaloZené na analyze majetku a zavazku
a) ucetni hodnota,

b) likvida¢ni hodnota,

¢) substanéni hodnota.

2. Metody zaloZzené na analyze trhu

a) trzni kapitalizace,

b) srovnani s podobnymi podniky, jejichZz hodnota je znama,

) srovnani s transakcemi s podobnymi podniky, jejichZ cena je zndma.

3. Metody zaloZené na analyze budoucich vynosu
a) metody diskontovanych penéznich tokd,

b) metody kapitalizovanych €istych vynosu,

¢) kombinované vynosové metody.

1.3.1.1. Majetkové metody

Pfi tomto pFistupu je ur€itym zplsobem ocenéna kazda majetkova slozka. Odpocteme-li
zavazky spole¢nosti, dostaneme hodnotu vlastniho kapitalu. K ocenéni pouzivame bud
ucetni ceny, likvidaéni ceny nebo ceny reprodukéni.

Ucetni hodnota

Vychazime zde z bilance spole¢nosti. Hodnota vlastniho kapitalu je potom rozdil mezi ucetni
hodnotou celkovych aktiv a i€etnimi hodnotami cizich zdroju a ostatnich pasiv.
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Likvida¢ni hodnota

Je suma penéz, kterou Ize ziskat prodejem jednotlivych majetkovych sloZzek podniku. Podnik je
zde nahlizen pouze jako urcity soubor jednotlivych poloZzek majetku a zavazkd. Tato hodnota
tvori doIni hranici hodnoty podniku.

Substanéni hodnota

Z&kladem pro ur€eni substanéni hodnoty jsou naklady na znovu pofizeni jednotlivych sloZzek
majetku. Ve veétsine pfipadu se tedy snazime Zzjistit reprodukéni hodnoty jednotlivych aktiv
snizené o patficné opotfebeni. Uplna substancéni hodnota tvofi horni hranici hodnoty
podniku.

1.3.1.2. Trzni metody

TrZzni cena akcie (trzni kapitalizace)

Vypovidaci schopnost zavisi na likvidité titulu obchodovaného na verejnych trzich. V praxi se
vychazi z primérné ceny akcie za urcité obdobi, aby se vyloucila cenova volatilita.

Srovnani s podobnymi podniky, jejichz hodnota je zndma

PFi tomto pfistupu srovnavame ocenovany podnik s podniky, které jsou k urcitému datu jiz
néjakym zpusobem ocenény. Pro srovnani vybirame podniky, které jsou obchodovany na
verejnych trzich. Je tfeba si uvédomit, Ze timto zpisobem jsou ocenény pouze jednotlivé
akcie (mensinové podily). Dualezitym bodem u této metody je volba nasobitelt. Jejich
smyslem je zohlednit rozdily mezi absolutni velikosti vybranych ukazateli ocefiovaného
podniku a porovnavanych firem. Variantou je odvozeni hodnoty podniku z Gdaji o podnicich
uvadénych na burzu.

Srovnani s podobnymi transakcemi, jejichZ cena je zndma

Odlisnost od predchozi metody je pfedevsim v tom, Ze nyni miZeme ziskat pfimo hodnotu
podniku jako celku (hodnotu vlastniho kapitalu spole¢nosti). Zde pocitame néasobitele pro
hodnotu podniku jako celku na zakladé skute¢né zaplacené ceny za srovnatelné podniky.
Variantou muze byt srovnani s cenou navrhovanou v povinnych nabidkach prevzeti.
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1.3.1.3. Vynosové metody

Metody diskontovanych penéznich toku

Metody diskontovanych penéznich tokd (DCF) jsou velmi rozSifené v praxi, zejména v
anglosaskych zemich. OvSem i v ¢eské praxi ziskavaji na vyznamu.

S pravdépodobnym postupnym pfiblizovanim stavu ceského podnikového sektoru k
situaci bézné ve vyspélych ekonomikach Ize predpokladat dalSi rast jejich vyznamu.
Spoleénym znakem vynosovych metod je odvozovani hodnoty podniku ze souc¢asné hodnoty
budoucich uzitka (pfijma).

Model DCF s vyuzitim FCFF (DCF entity)

U tohoto modelu je penéZzni tok, s kterym pracujeme, uréen jak vlastnikim (podilnikam,
spole¢nikim, akciondrim), tak veéfitelm (cizim investorim). Diskontni miru tedy
stanovujeme tak, aby odrazela naklady na celkovy kapital (vlastni i cizi). Vysledkem je
ocenéni podniku jako celku, nikoli jen vlastniho kapitalu. Potfebujeme-li znat hodnotu
vlastniho kapitalu, je tfeba od vysledné hodnoty odecist hodnotu Uro€enych cizich zdroju ke
dni ocenéni. ProtoZze u nas prochazi podnikova sféra procesem transformace, jevi se
vyhodnéjSi pouzit pravé tento model. V ménicich se podminkdch podnikové sféry je
vyhodnéjSi pracovat s penéznim tokem pro podilniky a véfitele a také s pramérnymi naklady
na kapital.

Model DCF s vyuzitim FCFE (DCF equity)

Tento model pracuje s penéznimi toky pro vlastniky. Vysledkem vypodtu v tomto pripadé je
hodnota vlastniho jméni. Tento penézni tok je spojen s vySSim rizikem nez tomu bylo u
modelu pfedchoziho. To se musi odrazit v pouZzité diskontni mife. PouzivAme néklady na
vlastni kapitdl. Modely zaloZzené na FCFE se doporucuje pouzivat tehdy, jestlize se
jedna o podniky s ustalenou finanéni pakou (stabilizovanou strukturou financovani),
napf. pro finan¢ni instituce.

Dividendové diskontni modely

Dividendové diskontni modely (DDM) patfi ve vyspélych trznich ekonomikach k
modeltm, které jsou v podnikové hospodéaiské praxi hojné vyuzivané. Vypocet trzni hodnoty
vlastniho jméni je zaloZen na vynosu akcionéfe ve tvaru dividendy a kapitalovych zisku.
Tedy: dividendové diskontni modely berou v Gvahu jak dividendu, tak eventualni prodejni
cenu akcie v dalSim obdobi.

Tento model je vhodny zejména pro podniky, které se vyznacuji ustdlenou mirou rastu a
poZzadovana vynosova mira pro akcionare je vétsi nez oCekavana rustova mira dividend.
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Modely zaloZzené na EVA

Tento model pracuje s ukazatelem EVA (Economic Value Added), tedy s
ekonomickou pfidanou hodnotou. Ukazatel EVA vychéazi z klasického porovnavani naklada
na kapitdl a oCekdvané vynosnosti podniku. Bohatstvi podniku roste, jestlize efekt jim
dosazeny prevysSuje tzv. ndklady uslé pfilezitosti.

Metody kapitalizovanych ¢istych vynosu

Tyto metody jsou vyuZivané hojné hlavné v némecky mluvici Evropé. Jako divod pouzivani
tohoto pfistupu je uvddéna namitka, Ze realné obdobi pro planovani penéznich toka stézi
pfesahne 3 -7 let. Pfedpokladana chyba je podle nékterych nazortu vétsSi, nez kdyz
pouzijeme metodu DCF. Prfistup se opira vice nez metoda DCF o minulé vysledky.
Vychodiskem jsou rozvahy a vysledovky za poslednich 3-5 let. Casova fada minulych

hospodarskych vysledkl se upravuje na srovnatelnou realnou Uroven.
Vychodisko metody, Cisté vynosy, Ize tedy chapat jako upraveny hospodafsky vysledek

po danich a po odpoétu placenych uarokd. Rada srovnatelnych hospodéarskych
vysledku je zdkladem pro vypocet tzv. odnimatelného Cistého vynosu.

Kombinované vynosové metody

Jedna se o metody, které se snazi o kombinované ocenéni majetkové a vynosove.

Metoda stfedni hodnoty

Méame-li propoctenou vynosovou (V) a substanéni (S) hodnotu, vypoéteme hodnotu podniku
(H) jako pramér. V rlznych odvétvich ma vSak substanéni hodnota rizny vyznam. Proto je
nékdy lepSi namisto prostého priméru pouzit pramér vazeny.

Metoda kapitalizovanych mimoradnych istych vynosu

Hodnota podniku se zde sklada z hodnoty substance (substanéni hodnota) a hodnoty
Lfirmy" (kapitalizované mimoradné Cisté vynosy). Hodnota ,firmy" je v tomto pfipadé chapana
jako rozdil mezi vynosovou hodnotou a substanéni hodnotou. Jde vlastné jen o jiné
oznaceni pojmu goodwill.
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1.3.2. Vlastni ocenéni

Pfredmétem ocenéni je €isty obchodni majetek spole€nosti

V kapitole 1.3.2. znalec vybird vhodnou metodu pro ocenéni pfedmétu.
V kapitolach 1.3.3. a 1.3.4. pak stanovuje na zakladé vybranych metod kone¢nou hodnotu
predmétu ocenéni.

1.3.2.1. PouZité pristupy a metody ocenéni — volba metody

Na zékladé vysledkd analyzy odvétvi a vnitfniho potencidlu ocefiované spole¢nosti jsme
dospéli k zavéru, Ze spolecnost je schopna dlouhodobé existence, a proto je mozné
spole¢nost ocenit nékterou z vynosovych metod.

Jako zakladni pfistup pro ocenéni spolecnosti byl ze Siroké Skaly pfistupu zvolen pfistup
vynosovy (konkrétné metoda FCFF- Free Cash Flow to the Firm), nebot nejlépe
odpovida charakteru spole¢nosti a Ucelu ocenéni.

Metoda DCF FCFF je zakladnim ocenovacim pfistupem (z hlediska teoretického i
praktického). Méla by byt vyuzita vzdy, kdy je mozno s rozumnou vypovidaci schopnosti
sestavit finanéni plan a kdy se predpokladad pokracovani c&innosti spole¢nosti do
.-nekonec¢na" (predpoklad ,going concern"). Vychazi z dakladné analyzy perspektiv trhu i
spole¢nosti. Jistym limitujicim faktorem vynosové metody je zde zejména mira realnosti
pouzitych predikci (finanéniho planu). Toto riziko jsme se snaZili minimalizovat analyzou
faktor(, které maji na budouci vyvoj hospodareni firmy vliv. Byl pouZzit finanéni plan, ktery
byl vytvofen na zakladé vefejné dostupnych informaci i podkladld poskytnutych
managementem spole¢nosti.

Pro vypoCet metody DCF FCFF pouzZijeme softwarovy produkt EVALENT, ktery ze
zadanych hodnot provede matematické vypocty obecné platné pro danou metodu.

Dale provedeme vypocet 2. faze metodou zaloZzenou na tvorbé diskontovanych volnych
penéznich tokd vypodtenych na zakladé perpetuity, kterd je zaloZzena na faktorech tvorby
hodnoty. Touto metodou vypoéteme hodnotu podniku k datu 1.1. 2012.

Pristupy na zakladé analyzy trhu nebyly pouzity. Akcie spole¢nosti nejsou
registrované na verejnych trzich a trzni srovnani nema v podminkach ¢eské ekonomiky
vypovidaci schopnost (spole¢nosti jsou v dobé transformace vysoce individualni). Toto
obecné tvrzeni se tyka konkrétné predevSim moznosti pouziti zdkladniho nésobitele pro
provedeni trzniho srovnani, tj. ukazatele P/E (P=cena akcie / E=zisk na akcii), protoze zisky
spolecnosti v obdobi transformace kolisaji.

69



AUDITING

ZNALECKY OSTAV

1.3.3. Ocenéni vynosovym pfistupem - metodou DCF - FCFF (entity)

Obecny postup

Pfi urovani hodnoty pfedmétu metodou DCF (entity i equity) se vychéazi z
pfedpokladu, Ze potencialni kupujici by nezaplatii za prfedmét vice, nez je hodnota
srovnatelného pfedmétu schopného generovat stejné uzitky pfi stejné mife rizika. Tato
metoda prevadi uZitky generované ocenovanym podnikem v budoucnosti na sou¢asnou
hodnotu, tzn. Ze uZitek ziskany v budoucnosti ma menSi hodnotu nez uzitek o stejné
nomindlni vysi ziskany k datu ocenéni (divody jsou inflace a nenulové riziko obdrzeni
budouciho uzitku). Soucet téchto soucasnych hodnot, budoucich uzitka, je zakladem pro
ureni hodnoty podniku.

Za redlna vyjadfeni uzitku se povazuji oCekdvané odnimatelné penézni toky z
podniku (cash flow). Termin cash flow uzivany v teorii ocefiovani ovSem neni ekvivalentni
pojmu cash flow béZzné uzivanému v Ucetnictvi. Pfi ocenovani pracujeme s tzv. volnym
cash flow, tzn. s penéznim tokem z &innosti podniku, ktery mohou vlastnici nebo véfitelé
odnimat, aniz by byla naruSena substance podniku. O¢ekavany odnimatelny volny cash
flow je transformovan na jeho sou€asnou hodnotu prostfednictvim kalkulované urokové
miry (diskontni miry).

Vzhledem, k tomu, Ze pfedpokladame, Ze i v budoucnosti bude €ast zisku pouzivdna na
dalSi rozvoj spole¢nosti, pouzijeme pro ocenéni metodu zaloZzenou na faktorech tvorby
hodnoty.

V souladu s metodikou DCF- FCFF je tfeba od vypoctené celkové hodnoty podniku -
pro vlastni investory (vlastniky) i cizi investory (véfitele) - odecist hodnotu Uro€enych
z&vazku k datu ocenéni. Tak dospéjeme k Cisté hodnoté podniku pro vlastniky -
hodnoté vlastniho kapitalu spole¢nosti.

Vlastni vypocet

7 wr

Konkrétni Ciselné hodnoty je mozno krok po kroku sledovat v pfiloze €. 6, 7 a 9.

K dispozici jsme méli (mimo jiné) ucetni vykazy spolecnosti k datu 31.12.2011. Vychazeli
jsme také z finan€nich predikci pro obdobi let 2012 - 2016, které jsou popséany vyse v
kapitole 8 - finan&ni plan.

Postupovali jsme standardni dvoufdzovou metodou, kdy prvni faze Zivota spole¢nosti
zahrnuje obdobi od 1. mésice roku 2012 do konce roku 2016 (pro toto obdobi zname
finanéni plan) a druhd faze Zivota zahrnuje obdobi od zacatku roku 2017 do ,nekonecna"
(pocita se stabilizaci).
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Principy a podstata vynosovych metod oceriovani pouzitych v Evalentu,

tji. softwarovém produktu, ktery slouzi pro vypocet jednotlivych hodnot ze zadanych dat.
Pfesny algoritmus je popsan v pracovnim manudlu k programu a projektové dokumentaci
software EVALENT, proto se zaméfime v dalSi ¢asti na metodicky popis realizace vypoctu a
na definovani rozhodujicich vstupnich veli€in.

Charakteristickym rysem pfistupu k ocenovani uplatnéném v programu je to, Ze primarné
urCuje hodnotu aktiv, slouzicich k hlavni vydéleéné (obvykle provozni) c&innosti firmy.
Vysledkem tohoto ocenéni, v zavislosti na pouZité metodé, je tzv. provozni hodnota firmy,
resp. provozni hodnota jejiho vlastniho kapitalu. Vysledna hodnota firmy se pak stanovi
jako soucet provozni hodnoty firmy a ocenéni neprovoznich aktiv, které tvofi jednak
dlouhodoby finanéni majetek (bez dlouhodobého finanéniho majetku provozné nutného),
jednak dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, ktery neni provozné nutny (napf. rekreacni
zafizeni apod.).

Provozni hodnota firmy se u téchto metod stanovuje jako soucet dvou, resp. tfi slozek. Prvni
sloZzku tvofi soucet diskontovanych veli¢in (volného penézniho toku, ekonomické pfidané
hodnoty, odnimatelného Cistého vynosu) za obdobi, pro které byl zpracovavan finanéni
plan, a které se oznacuje jako tzv. prvni faze (1. faze).

Druha slozka provozni hodnoty firmy zavisi na tom, zda vyuZijeme dvoufdzovou nebo
tfifazovou metodu. Hodnota druhé i tfeti faze se pak stanovuje za obdobi, pro které se jiz
nezpracovava finanéni plan. Pfi uplatnéni dvoufazové metody pfedstavuje zakladni pfistup
ke stanoveni druhé faze tzv. perpetuita. Vychazi se zde z pfedpokladu nepfetrzité
pokraCujiciho fungovani ocenované firmy a perpetuita pak predstavuje soucet
diskontovanych veli¢in (volného penézniho toku, ekonomické pfidané hodnoty,
odnimatelného cistého vynosu) k poCatku druhé faze. Tento soucet se oznaluje jako
pokracujici hodnota. Vzhledem ktomu, Ze se ocenéni firmy vztahuje vzdy k pocCéatku
planovaciho obdobi, je tfeba prevést tuto pokracujici hodnotu k okamziku jejim
diskontovanim. PFi uziti zékladni metody pro stanoveni hodnoty firmy, kterou je metoda
volného penézniho toku pro viastniky a véfitele, I1ze uzit ke stanoveni hodnoty druhé faze i
nékteré dalSi postupy, které bliZze popisuje oddil 5.1.1.1 pracovniho manualu.

U tfifazové metody je hodnota firmy tvofena souctem hodnoty prvni, druhé a tfeti faze.
Hodnota prvni faze (ti. za obdobi finan&niho planu) se stanovi stejné jako u dvoufazové
metody. Druhou fazi pak tvofi obdobi nasledujici po obdobi finan¢niho planu, pro které
uzivatel ur€uje jeho délku a odhaduje hodnoty relevantnich veli€in (volného penézniho toku,
ekonomické pfidané hodnoty, odnimatelného Cistého vynosu) v jednotlivych letech této faze.
Hodnota druhé faze se pak stanovi jako soucet diskontovanych veliin za obdobi této faze,
prepoctenych k datu ocenéni (tj. k poCatku prvni faze). Pro stanoveni hodnoty tfeti faze se
uZije opét perpetuita (pfedpoklad nepretrzité pokracujiciho fungovani firmy od pocatku treti
faze do nekoneéna)'.

Provozni hodnotu firmy tedy tvofi sou€et hodnoty firmy za prvni a druhou fazi (u dvoufazové
metody), resp. soucet hodnoty firmy za prvni, druhou a tfeti fazi (tfifazova metoda).

Systém obsahuje dvé modifikace metody diskontovanych penéznich tokd, které se odliSuji
pojetim téchto penéznich tokd.

! Tieti faze u dvoufazové metody tedy predstavuje analogii druhé faze dvoufazové metody zaloZené na perpetuitg.
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Metoda volného penézniho toku pro viastniky a véfitele (Free Cash Flow to the Firm)
vychézi z penézniho toku firmy financované pouze vlastnim kapitalem (viz. pfiloha Tab.
IV.1) a realna struktura financovani se respektuje pomoci diskontni sazby. Vysledkem této
metody je stanoveni provozni hodnoty firmy. Vysledna hodnota firmy se stanovi jako soucet
jeji provozni hodnoty a ocenéni neprovoznich aktiv. Hodnota vlastniho kapitalu se stanovi
nasledné jako rozdil hodnoty firmy a ciziho kapitdlu vyvolavajiciho naklady (zpravidla ve
formé nakladovych urokd) na pocatku planovaciho obdobi. Jednotlivé modifikace této
metody se odliSuji zpusobem stanoveni hodnoty druhé, resp. tfeti faze (hodnota 1. faze je
vzdy stejna — viz. pfiloha Tab. 1V.2). V pfipadé volby dvoufazové metody je mozné hodnotu
2. faze stanovit:

pomoci perpetuity, tvofené souctem volného penézniho toku 2. faze, diskontovaného
k pocatku této faze (Tab. IV.2B),

pomoci modelu zaloZzeného na faktorech tvorby hodnoty, za které se povazuji tempo
rustu korigovaného provozniho zisku po zdanéni a rentabilita Cistych investic (Tab.
IV.2F).

Metoda volného penézniho toku pro vlastniky (Free Cash Flow to the Equity) vychazi
z Cistého penézniho toku pro vlastniky, zbyvajiciho po Uhradé darokd a splatek ciziho
kapitélu, poskytnutého véfiteli (pfiloha, Tab. IV.3). Hodnota 2. faze u dvoufazové metody se
stanovi opét pomoci perpetuity. Tato metoda vede primarné ke stanoveni provozni (resp.
vysledné) hodnoty vlastniho kapitalu, takZze hodnota firmy se stanovi nasledné jako soucet
zjisténé hodnoty vlastniho kapitélu a ciziho uroeného kapitalu na pocatku planovaciho
obdobi.

Stanoveni hodnoty firmy itera¢ni metodou

Metody stanoveni hodnoty firmy, které vychazeji z vazenych primérnych naklada kapitalu,
maji ur€ity nedostatek. Ten spociva v tom, Ze vaZzené primérné naklady kapitalu se pocitaji
z UcCetnich hodnot vlastniho kapitalu, pficemz by se mély pocitat z trznich hodnot tohoto
kapitalu. Tyto trzni hodnoty vSak na pocatku ocefiovani nezname, nebot jsou az vysledkem
vypoctu. Pokud se pak stanovené trzni ocenéni vlastniho kapitalu vyraznéji liSi od jeho
ucetniho ocenéni, je toto stanovené ocenéni zatizeno urcitou chybou. Ta je tim vétsi, ¢im je
veétsi rozdil stanoveného trzniho ocenéni vlastniho kapitalu a jeho Uc¢etni hodnoty.

K odstranéni, resp. ke zmirnéni tohoto nedostatku, muze pfispét iteraéni metoda, ktera
dospivd kvyslednému ocenéni v ur€itétm poctu kroku. Iteraéni metoda zaclenéna
do systému EVALENT navazuje na stanoveni hodnoty firmy z volného penézniho toku pro
vlastniky a véfitele s hodnotou 2. fadze ur€enou pomoci perpetuity.

v s

Pouziti iteracni metody je mozné pouze pfi vypoc¢tu hodnoty podniku ke konci kalendarniho
(danového) roku.

v~ s

Metoda volného penézniho toku pro vlastniky a véfritele

v~ s

Tvar volného penézniho toku

Volny penézni tok pro vlastniky a véfitele (Free Cash Flow to the Firm) zobrazuje v pfiloze
Tab. IV.1. Vychodiskem pro stanoveni tohoto penéZzniho toku je korigovany provozni
hospodarsky vysledek pred zdanénim, pfevzaty z f. 9 Tab. IIl.3, ktery je dale tfeba zdanit

(F. 2). Jeho pouhé prondsobeni danovou sazbou vSak mazZe v nékterych pfipadech vést
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k vysledkim odliSnym od skute&nych hodnot (vliv pficitatelnych a odditatelnych polozek,
slevy na dani aj.). Proto ma uzivatel v f. 4 moZnost provést dodate¢né Upravy vypocteného
korigovaného provozniho zisku po zdanéni.

Dalsi slozky volného penézniho toku pro vlastniky a véfitele tvofi Upravy o nepenézni
operace, zmény pracovniho kapitdlu a zmény provozné nutnych stalych aktiv. Jednotlivé
slozky Uprav 0 nepenézni operace se prebiraji z penéznich tokd (metodika 1995, pfiloha,
Tab. 1.4). Zmény Cistého pracovniho kapitalu se zjistuji z . 9 Tab. lll.1 jako rozdily hodnot
na pocatku a na konci jednotlivych let. Zména provozné nutnych stalych aktiv se uruje opét
jako rozdil hodnot provozné nutnych stélych aktiv (soucet . 13 a 14 v Tab. IIl.1) na konci a
pocatku kazdého roku, korigovany o odpisy téchto aktiv.

Volny penézni tok stanoveny v F. 13 v pfiloze Tab. IV.1 vSak nemusi slouZit jako zaklad pro
ocenéni firmy, ale uZivatel miZze v .14 zadat svoje hodnoty volného penézniho toku
stanovené mimo systém, ze kterych pak vychazi dalSi propocty hodnoty firmy. Volny
penézni tok uZzity ke stanoveni hodnoty firmy je pak obsazen v . 15 v pfiloze Tab. IV.1.
(Pokud neni F. 14 v nékterém roce vyplnén, pfebira se do F. 15 pfislusna hodnota z ¥. 13.
Pokud je volny penézni tok v f. 14 zadan, ma vzdy pfednost pfed udajem vypoctenym).

Hodnota 1. faze

Hodnotu 1. faze tvofi soucet diskontovaného volného penézniho toku za planovaci obdobi.
Plati tedy:

H, = DPT, + DPT, +...+ DPT, (19)
kde H; hodnota 1. faze,
DPT; volny penézni tok i-tého roku planovaciho obdobi, diskontovany k po¢atku

tohoto obdobi,
n délka planovaciho obdobi.

Veli¢iny DPT; se ur€uji podle vztahu:

DPT i= PT.. fi, (20)

kde PTi; je volny penézni tok i-tého roku planovaciho obdobi (veli€iny f. 15, Tab. IV.1 pfilohy)
a f; je diskontni faktor i-tého roku. Hodnoty diskontnich faktor jsou uvedeny v . 19 Tab.
IV.1 pfilohy. Tyto hodnoty se stanovi podle vztahu:

pro prvni obdobi planu:

f 1 = 1
)

pro dalSi obdobi planu:

(21)

kde r. je diskontni sazba (vazené prumérné naklady kapitalu) i-tého roku planovaciho
obdobi (1. faze) v desetinném vyjadieni, pfevzaté z Tab. 11.4, pFilohy.
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Hodnotu 1. faze

Ize ziskat v Tab. IV.1 pfilohy jako udaj v F. 17 této tabulky (kumulovany diskontovany volny
penézni tok) v jeho poslednim sloupci, odpovidajici poslednimu roku planovaciho obdobi.

Hodnota 2. faze

Systém EVALENT nabizi uZivateli nékolik pfistuptu ke stanoveni hodnoty 2. faze. VétSina
téchto pfistupl uruje nejprve tzv. pokracujici hodnotu, tj. ocenéni firmy k pocatku 2. faze,
tji. za obdobi, pro které jiz nebyl stanoven finanéni plan. Diskontovanim pokracujici hodnoty
k datu ocenéni ziskAme hodnotu 2. faze. Jako diskontni faktor se zde bere diskontni faktor
posledniho roku planovaciho obdobi.

Hodnoty 2. faze stanovené jednotlivymi pfistupy ziska uZivatel v Tab. V.2 pfilohy.
Vzhledem k tomu, Ze tyto pfistupy vyuZivaji nékteré spolecné vstupy, jsou tyto shrnuty
v oddile A Tab. IV.2 pfilohy.
Spoleéné vstupy zahrnuji:
veli¢iny potfebné ke stanoveni vazenych pramérnych naklada kapitalu pro 2. fazi;
tyto veliiny zadava uZivatel (podil vlastniho kapitalu, naklady vlastniho i ciziho
kapitdlu, sazba dané z pfijma), pfiemz pro urCeni nakladu vlastniho kapitalu
mohou poskytnout urcitou podporu nékteré metody stanoveni téchto nakladu,
obsazené v Tab. I1.3. pfilohy. Vypocétenou hodnotu vaZzenych primérnych nakladi
kapitalu ziska uzivatel v F. 8,
po€et emitovanych akcii v poslednim roce historie pfevzaty z Tab.1.3. F4. pfilohy,
hodnotu neprovoznich aktiv pfevzaté z Tab. IIl.2, F. 9, pFilohy,
aro€eny cizi kapitél prevzaty Tab. IIl.1, . 26, pFilohy,
hodnota vlastniho kapitalu; vyslednd hodnota firmy snizen& o UroCeny cizi kapitél a
dlouhodobé zavazky nedrocené, oboje k datu ocenéni (f. 6 a 7 spole€nych vstupu),
hodnota akcie; hodnota vlastniho kapitalu pfipadajici na jednu emitovanou akcii.

Hodnota 2. faze z perpetuity

Perpetuita pfedstavuje soucet nekonecné dlouhé fady volného penéZzniho toku 2. faze,
diskontovaného k pocatku této faze. Tuto perpetuitu je pak tfeba diskontovat k datu ocenéni
(pocatku planovaciho obdobi), tj. pfevést ji na sou€asnou hodnotu pronasobenim
diskontnim faktorem posledniho roku planovaciho obdobi.

Perpetuita P se stanovi podle vztahu:
PT

P=—"1 (22)
r.—g:
kde PTn volny penézni tok v roce n+1, tj. v 1. roce 2. faze,
r diskontni sazba (vazené prumérné naklady kapitalu) 2. faze,

02 tempo rustu volného penézniho toku ve 2. fazi.

Diskontni sazba r, ve vztahu (22) se pfebira z ¥. 7 Tab. IV.2A pfilohy. Volny penézni tok v
1. roce 2. faze se zadava vi. 2 Tab. IV.2B pfilohy a tempo jeho rastu vF. 4 této tabulky.
Jako urcité podklady pro stanoveni téchto dvou veli€in ziska uzivatel informaci o primérném
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tempu rastu volného penézniho toku v 1. fazi (f. 3 Tab. IV. 2B pfilohy) a o vySi volného
penézniho toku v poslednim roce planovaciho obdobi (f. 1 Tab. IV.2B).

Hodnota 2. faze se stanovi podle vztahu
H,=P-f, (23)

kde P je perpetuita stanovena podle vztahu (22) a f, diskontni faktor posledniho roku
planovaciho obdobi.

Poznamka: Pouziti perpetuity jako modelu pro stanoveni hodnoty 2. faze, pfedpoklada, Ze diskontni
sazba je vyS3i neZz tempo rustu volného penézniho toku ve 2. fazi (r, > g»). V pfipadé, Ze se g, blizi
k ry , roste funkce (22) nade vSechny meze. Pro tempo rdstu g, vySSi nez diskontni sazba r, vztah (22)
neplati. Stejné podminky platnosti se vztahuji ke stanoveni hodnoty 2. fAze pomoci vztahd (24), (26),
(29) a (31), ke stanoveni hodnoty 3. faze pomoci vztahu (32) a pro stanoveni hodnoty firmy podle
vztahi (33) a (35).

Hodnota 2. faze zaloZzen& na faktorech tvorby hodnoty

Za faktory tvorby hodnoty se povazuiji

tempo rustu KPHV po zdanéni,

rentabilita Cistych investic, tj. pfirdstkd provozné nutného investovaného kapitalu.
Rentabilita Cistych investic se stanovuje jako pomér pfirastki KPHV po zdanéni

v nasledujicim roce k Cistym investicim v daném roce. Pfitom se predpoklada, Zze mira
investic (vyjadfena podilem g,/RCI ve vztahu (24)) zGstava po celou druhou fazi stabilni?.

Hodnota 2. faze se ur¢i podle vztahu:
KPHVn+1-[ _ 9 j
- fn

Hz= RCI (24)
r.— g
kde KPHVp.1 korigovany provozni hospodarsky vysledek po zdanéni v 1. roce

2. faze,

RCI rentabilita Cistych investic,

02 tempo rustu korigovaného provozniho hospodarského vysledku po
zdanéni ve 2. fazi,

r diskontni sazba (vaZené priimérné naklady kapitalu) ve 2. fazi®,

fn diskontni faktor posledniho roku planovaciho obdobi.

Korigovany provozni hospodéaisky vysledek po zdanéni v 1. roce 2. faze, jeho tempo rustu
a rentabilitu Cistych investic ve 2. fazi zadava uzivatel v . 2, 4, a 6 Tab. IV.2F pfilohy. Jako
podpuarné veli¢iny pro odhady téchto parametrd jsou vtéto tabulce uvedeny hodnoty
korigovaného provozniho hospodéafského vysledku po zdanéni v poslednim roce
planovaciho obdobi (f. 1 Tab. IV.2F pfilohy), praimérné tempo jeho rastu v 1. fazi (f. 3 Tab.
IV.2F prilohy) a pramérna rentabilita Cistych investic v 1. fazi (f. 5 Tab. IV.2F pfilohy).
Vézené prumérné néklady kapitalu se prebiraji z . 7 Tab. IV.2A pfilohy.

2 Blize k této metods viz jiZ citované publikace M. Matika.
® Viz poznamku k pouZiti perpetuity ve volnych pen&znich tocich pro vlastnika a véiitele.
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Vstupni data a hodnoty

Do systému EVALENT vstupuji ndsledujici data:

1) Finanéni plan na obdobi 2012 az 2016 (ve formé ucetnich vykazl rozvahy a vykazu
zisku a ztrat v hodnotach netto) viz. pfiloha ¢&. 2.

2) Historicka data pro obdobi 2003 az 2011 (ve formé ucetnich vykazl rozvahy a vykazu
zisku a ztrat v hodnotach netto) viz. pfiloha €. 2.

3) Aktudlni data pro obdobi k datu ocenéni (ve formé Ucetnich vykazl rozvahy a vykazu
zisku a ztrat v hodnotach netto) (pouzivaji se pro ocenéni v pribéhu roku)

4) Doplnkové vstupni Udaje viz. tabulka 1.3, pfiloze.

5) Hodnota neprovoznich aktiv ocenénych samostatné v této Casti posudku, tabulka
vstupu ll1.2, v pfiloze.

6) Hodnoty pro stanoveni nakladi ciziho (Uroceného) kapitalu, tabulka vstupu Il. 2a.,
v priloze.

7) Hodnoty pro stanoveni nakladl vlastniho kapitédlu a vypocet diskontni miry, tabulka
vstupu 11.3, v pfiloze.

8) Hodnoty tempa rastu korigovaného provozniho hospodéiského vysledku po zdanéni
(KPHV) ve druhé (tfeti) fazi. Méla by odpovidat tempu ruastu VPT.

9) Hodnota rentability &istych investic (RCI) ve druhé (tfeti) fazi. PFi této metodé vypoétu
se nepouzije,

10) Hodnoty tempa rustu volného penézniho toku (VPT) ve druhé (tfeti) fazi. Tato metoda
vypoctu nebude pouZita.

1.3.3.1. Hodnota neprovoznich aktiv

Stanoveni obvyklé hodnoty samostatné ocenénych neprovoznich aktiv:

Z analyzy finan¢ni ¢&innosti spole¢nosti vyplynulo, Ze spole€nost nevlastni dlouhodoby
finanéni majetek, ktery nepotfebuje ke své obchodni €innosti.

Jiné dlouhodobé pohledavky jsou tvofeny zejména poskytnutymi zalohami. Z tohoto
hlediska je povaZujeme za nepotfebna provozni aktiva do celkové vySe celkovych
dlouhodobych pohledavek ve vysi 830 tis. K&.
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1.3.3.2. Naklady ciziho kapitalu
Spole¢nost nemé drocené dlouhodobé a kratkodobé bankovni Gvéry.

Naklady na cizi kapital se uréi jako alternativni vynosnost srovnatelné rizikové investice.
Nejprve odhadneme rating UroCenych zavazku (pomoci ukazatele drokového kryti). Pak
zjistime bezrizikovou miru pro néklady na cizi kapitdl a tuto miru zvySime o pfirdzku
odpovidajici trovni ratingu a odhadneme tak trzni vynosnost Gvérl pfijatych podnikem.

Vypocet prumérnych hodnot je proveden formou jednotné urokové miry formou vlastniho
zadani v Tab. 11.2 F, v pfiloze. Jejich vypocet je proveden na z&kladé vazenych pramérnych
hodnot Cerpani bankovnich uvérl a puajcek.

Spole¢nost ke své cinnosti nevyuziva bankovnich uvérl. Proto byla zadana jednotna
prumérné urokova mira ciziho kapitalu.

1.3.3.3. Hodnota nakladt vliastniho kapitalu

Néklady na vlastni kapital jsou uréeny oekdvanou vynosnosti alternativni investice do
srovnatelného podniku (zejména z hlediska rizika investice). Jedna se tedy o naklady
obétované pfilezitosti. Existuje vice zplsobu, jak urcit naklady vlastniho kapitalu. K vypoctu
byla pouzita metoda CAPM (model ocernovani kapitalovych aktiv).

v v s

Metoda CAPM predstavuje zatim jediny teoreticky podloZzeny a ve svétové praxi uznavany
zpusob, jak kalkulovat diskontni miru pro trzni ocenéni. Vzhledem k malé vyuZitelnosti a
spolehlivosti dat z tuzemského kapitdlového trhu se doporucuje zékladni rovnici naplnit
daty z USA a upravit o aktudlni riziko zemé

Z&kladni rovnice:

MK =1(a) + B (usa) * RPKT(usp) + RPZ
r = aktualni pramérna vynosnost 10 letych statnich dluhopist CR

B n = odvétvové nezadluzené ,beta“ (vyjadfujici miru systematického trzniho rizika)
prenesené z EVROPY a upravené na zadluzeni v trznich cenach konkrétniho podniku,

RPKT = rizikova prémie kapitalového trhu, doporuduje se pouzivat prémii z trhu CR,

RPZ = rizikova prémie zemé, tj. riziko selhani zemeé a volatilita trhu akcii k volatilité viadnich
dluhopisu.

r(a) - pro 1. fazi jsme pouZzili praimérnou vynosnost desetiletych statnich dluhopisa, které ¢ini
3,59 % p.a. (zdroj Cyrrus, Blomberg) k 1.1.2012
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Koeficient beta byl pfevzat jako nezadluzeny koeficient beta odvétvi ,zpracovani
vody* ¢ini 0,23 (pro Evropu) (viz www.damodaran.com — unor 2012). Tento koeficient
byl dale upraven o konkrétni planované realné zadluzeni ocefiované spolecnosti.

B, =Bn *(1 +(1- dariova sazba) * CKA/K)

Rizikové prémie kapitalového trhu, jak se v soucasnosti uvadi 6,00 %.

RPZ - v pfipadé horsiho ratingu konkrétni zemé se pricita dodatecna préemie. Investicni
rating Ceské republiky dosahuje hodnoty Al, zakladni dodate¢na prémie tedy ¢ini 1,28 %.

DalSi pfiraZzky se v naSem pfipadé nepouZziji.

NAKLADY VLASTNIHO KAPITALU - CAPM S RIZIKOVOU PREMIi ZEME

ray (aktualni vynosnost 10 letych statnich dluhopist) 3,59%
Beta nezadluzené pro vodarenské ¢innosti 0,33
Rizikova prémie kap. trhu USA (pramér 1926-2005) 6,00%
Rating Ceské republiky Al
Riziko selh&ni zemé (prémie USA dluhopisu oproti Al) 1,28%
Rizikova pfirdZzka za menSi spole¢nost 0%
Rizikova pfirdzka za menSi likviditu vlastnickych podild - odhad 0%
RPZ 7,28%

Takto zjisténé hodnoty se zadaji do tabulky Il. 3 pfiloze, naklady vlastniho kapitalu a
provede se vypocet nakladld vlastniho kapitalu pro jednotlivé roky a pro obdobi druhé
(tFeti) faze.
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1.3.3.4. Stanoveni hodnoty tempa rustu korigovaného provozniho

hospodarského vysledku po zdanéni ( KPHV) ve druhé (treti) fazi

Parametrem klicovym pro dalSi vypocty je tempo rustu KPHV. Zde musime pocitat s tim, Ze
v delSi perspektivé se tempo rustu vétsiny firem bude pravdépodobné blizit tempu ristu
celého narodniho hospodarstvi (nominalni tempo rastu HDP b.c. se predpoklada, Ze se
bude pohybovat kolem hodnoty 3,5 %).

Tempo rastu HDP po roce 2016 jsme stanovili na hodnotu 3,5 %, (tj. dlouhodobé udrzitelny
rast HDP po roce 2016), viz str. 59 posudku.

Vzhledem k velikosti spole€nosti a jejimu postaveni na trhu a svému specifickému poslani
zasobovani danych UGzemi vodou a likvidaci splaskovych a deStovych vod, odhadujeme
dlouhodobé udrzitelny trzni potencial spolecnosti (pro obdobi po roce 2016) na 3,5 %
nominalniho rdstu ro¢né b.c., tj. na udrovni makroekonomického potencialu narodniho
hospodarstvi ( HDP = 3,5 % b.c.).

Tempo rastu KPHP pro druhou fazi tedy stanovime na urovni 3,5 %.

1.3.3.5. Stanoveni rentability investic

Predpoklada se tedy, Zze podil vlastnich zdroji pro investice ze zisku bude o néco vysSi nez
obvyklych 33 %, pfedpoklada se, Ze jeho vySe bude vyrazné nad jeho doporu¢ené hodnoty.

Rentabilita investic béhem prvni faze znacné kolisala, jeji praimérna hodnota je zaporna a
nedosahla nakladi WACC. Vzhledem k tomu predpokladame, Ze rentabilita investic bude
v blizké budoucnosti dlouhodobé rust. Klesne potfeba pouZivat na investice zdroje
vytvorené ze zisku. Tato skute¢nost je dana poZzadavkem podilu investic z vlastnich zdroju.

Predpokladame, Ze i v dalSim obdobi bude spole¢nost investovat ¢ast svého zisku do
dalSiho rozvoje podniku. Rentabilitu investic stanovujeme mirné nad naklady

WACC = 6,30 % tedy ri = 6,3 %
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Plati zavislost ri = g/m; za splnéni podminky m; >= WACC
r, = rentabilita investic,

g = tempo rustu, m; = mira investic,
WACC = vazené naklady kapitalu

Jako pomocného nastroje pro stanoveni o¢ekavané rentability investic (r)) pouzijeme pravé
miry investic. (Doporucuje se obvykla mira investic alespori 33 %.)

DalSi podminkou je, Ze rentabilita investic musi byt vySSi nez néklady kapitalu WACC.
Vypocteme oCekavanou rentabilitu investic jako podil tempa rlistu g a miry investic m;:

r=g/m =35/33=10,7 kdyZz plati, Ze WACC =6,3% <r;=10,7%
m; = 0,33

Mira Cistych investic se predpoklada 33 %.
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1.3. 4. Rekapitulace stanovenych cen

Ocenéni popsané v kapitole 1.3.3. bylo zpracovano do prehlednych tabulek, které jsou
v priloze €. 7.

Ocenéni bylo provedeno vynosovymi metodami na zakladé finanéniho planu za obdobi
2012 aZ 2016 a reélnych hodnot k datu 1.1.2012.

Metoda FCFF ocenéni k 1.1. 2012
K ocenéni byla pouzita tfifazova metoda.

1. faze byla ocenéna metodou => volny penézni tok pro vlastniky a véfitele,
2. faze nebyla pouZzita,
3. faze byla ocenéna na zakladé perpetuity s pouzitim odhadu faktord tvorby hodnoty.

Metoda Hodnota firmy Hodnota vilastniho Hodnota akcie o

v tis. K& kapitalu v tis. KE | nominalu 1 000,-K¢

FCFF-DCF 335 304 335 304 1 511,00 K&

Cena byla stanovena k datu 1.1.2012 podle metody FCFF - DCF pro vlastniky a véfitele,
hodnota 3. faze s pouZzitim perpetuity s pouzitim odhadu faktort tvorby hodnoty.

Na zakladé provedeného Setfeni jsme dosli k nazoru, ze hodnota €istého obchodniho
majetku spoleénosti VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., IC 49455842,
zjisSténa na zakladé metody DCF - FCFF k datu 1. ledna 2012 je 335 304 000,-- K€.

Slovy: Tristatficetpétmilionitfistactyfitisice korun &eskych.

Stanovujeme obvyklou hodnotu akcie na 1511,- K€ za 1 akcii o jmenovité hodnoté
1 000,- Ké firmy VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., IC 49455842, k datu
1. ledna 2012.

Slovy : Jedentisicpétsetjedenact korun ceskych.
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Takto zjiSténa obvykla hodnota je cenou zjisténou za ucelem prevodu vlastnického prava
k1 ks kmenové akcie na majitele v listinné podobé&, nekotované na oficialnich trzich
(vefejné neobchodovatelné akcie) k datu ocenéni 1. 1. 2012 a to za ucelem drazby akcii
neprevzatych v souvislosti s pfeménou podoby CP z podoby zaknihované na listinnou.

Stanovena cena je plathd za predpokladu, Ze v dobé& mezi vyhotovenim posudku a
prevodem akcii nedojde k vyznamné zméné aktiv a pasiv posuzované spolecnosti, ktera by
vyznamneé ovlivnila vstupni tdaje pro stanoveni obvyklé ceny.

ProhlaSujeme, Ze pro provedeni tohoto znaleckého posudku jsme osobou nezavislou.

V Brné dne 10. 4. 2012

TOP AUDITING
spolec¢nost s ruéenim omezenym
Brno

Znalecky Ustav

zapsany v seznamu Ministerstva spravedinosti CR
pod ¢j. 63/97-O0D
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Znalecka dolozka

Znalecky posudek jsme podali jako Ustav, ktery byl Ministerstvem spravedinosti CR
dne 4.8.1997 pod ¢j. 63/97-O0D zapsan do prvniho oddilu seznamu Ustavu kvalifikovanych
pro znaleckou ¢innost v oboru ekonomika s rozsahem znaleckého opravnéni pro ocenovani
majetkovych prav vyplyvajicich z primyslovych prav a prav na oznaceni a vyrobné
technickych poznatku, prav odpovidajicich vécnym bfemenum, verfejné obchodovatelnych
cennych papird obchodovanych na vefejném trhu, vefejné obchodovatelnych cennych
papird neobchodovanych na vefejném trhu a vefejné neobchodovatelnych cennych papira,
platebnich prostfedkd a platebnich karet, cenin a vkladl, pohledavek a zavazkd, narokd ze
Zivotniho pojisténi a penzijniho pfipojisSténi se statnim pfispévkem, podili v obchodnich
spole€nostech a uc€asti v druZzstvech, podniku, dalSich sloZek aktiv a pasiv podniku,
nemovitosti a movitych véci a pro ucetnictvi. Znalecky posudek je zapsan ve znaleckém
deniku pod Cislem 015/2012.

Zpracovatel posudku Ing. Karel Vesely
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FinAnalysis Vstupni Udaje

Tisk: 11.4.2012

Vstupni data pro finanéni analyzu

Viterte

pro MS Excel ™ Verze 2.1
Autor softwaru: © 2005 Ing. Martin Bo&anek, Chotikov 107, PSC 330 17, Plzef-sever
. N " - P E-mail: mbocanek@seznam.cz; www.mujweb.cz/www/mbocanek
Doplnujici tdaje k finan¢ni analyze: |
Perioda
O mésic obdobil obdobi2 obdobi 3 obdobi 4 obdobi 5 obdobi 6 obdobi 7 obdobi 8 obdobi9 obdobi10 obdobi1ll obdobi12 obdobi13
O ¢&vrtleti | [Nazev obdobi (napt. 2002) 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
O pololeti | [Potet zaméstnanci 1164 1162 1145 1147 1148 1131 1102 1073 1085 1089 1089 1092 1092
® ro Nazev analyzované firmy: [VODARENSKA AKCIOVA SPOLEGNOST, a.s., Brno,
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Primérna mésiéni mzda v odvétvi
Urokova mira stétnich obligaci
Nominalni hodnota 1 akcie 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Pocet vydanych kmenovych akcii 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858  221.858
Dividenda na akcii
Pramérna trzni cena akcie
Vyprodukované fyzické mnoZzstvi 23503 23323 22990 23242 23256 22897 22348 21910 21905 22389 22369 22429 22380]
Jednotky tis. n3 vody |napr. kg, ks, litry atd.
Doplnujici udaje k vykazim sestavovanych ve zkraceném rozsahu: |
Zustatky na uctech pro jednotliva obdobi:
Obdobi | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2012 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |
Uétova tfida zaméstnanci:
521
522
Uétova tfida NIM:
012
013
014
018
Uétova tfida opravek k NIM:
072
073
074
078
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Vykaz ziski a ztrat (v tis. Ké)

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Vysledovky

Tisk: 11.4.2012

Oznageni TEXT &. fa- Skute¢nost v Gcetnim obdobi
dku 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
a b C 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
B Trzby za prodej zboZi 1 6.235 7.553 4.695 5.043 4.214 3.984 4.291 2.029 3.350 5.202 5.582 5.582 5.832
A. Naklady vynaloZzené na prodané zboZzi 2 5.739 6.811 4.259 4.375 3.769 3.585 3.934 1.992 1.210 2.760 2.920 3.500 3.657
+ Obchodni marze 3 496 742 436 668 445 399 357 37 2.140 2.442 2.662 2.082 2.175
II. Vykony 4 11.059.134(1.095.852(1.153.675|1.232.610 | 1.323.185| 1.411.554 | 1.431.778 | 1.470.089 | 1.528.789 | 1.636.368 | 1.706.962 | 1.784.511 | 1.864.375
Il. 1.|Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 5 | 1.055.597| 1.093.930( 1.152.718| 1.227.709| 1.325.290( 1.411.664| 1.430.650( 1.472.166| 1.528.779| 1.636.203( 1.706.892| 1.784.436( 1.864.300
2.|Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 1.063 1.030 62 3.474 -2.574 -408 1.126 -2.246 0 0
3. [Aktivace 7 2.474 892 895 1.427 469 298 2 169 10 165 70 75 75
B. VVykonna spotreba 8 581.372| 614.991| 661.061| 720.269| 782.396| 847.812| 871.682| 898.542| 951.704(1.002.188|1.049.246 |1.093.286|1.146.515
B. 1. |Spotreba materialu a energie 9 259.656| 271.153| 299.448( 318.627| 336.399( 364.822| 365.200| 372.507( 400.500| 442.100( 460.329| 475.156| 498.421
B. 2.|Sluzby 10 321.716| 343.838| 361.613| 401.642| 445.997| 482.990| 506.482| 526.035| 551.204| 560.088| 588.917| 618.130( 648.094
+ Pridana hodnota 11 478.258| 481.603| 493.050| 513.009| 541.234| 564.141| 560.453| 571.584| 579.225| 636.622| 660.378| 693.307| 720.035
C. Osobni naklady 12 364.587| 380.521| 393.037| 416.961| 442.063| 457.848| 460.030| 467.470| 483.903| 520.252| 540.736| 562.271| 587.435
C. 1. |Mzdové naklady 13 259.042| 270.025| 278.409( 293.848| 311.583| 327.333| 327.061| 331.863( 340.630| 366.784| 381.155| 396.226| 413.959
C. 2.|0dmeény ¢lendim organt spol. a druzstva 14 1.038 1.038 1.014 2.050 2.353 2.354 2.364 3.103 2.816 2.938 3.065 3.204 3.347
C. 3. [Naklady na socialni zabezpeceni a ZP 15 90.573 94.647 97.518( 103.503| 109.697 108.209| 111.104| 113.095( 119.221| 128.374| 133.404| 138.679| 144.886
C. 4. [Socialni naklady 16 13.934 14.811 16.096 17.560 18.430 19.952 19.501 19.409 21.236 22.156 23.112 24.162 25.243
D. Dané a poplatky 17 46.588 40.646 35.661 32.900 32.696 32.115 32.417 31.190 32.331 31.642 31.647 31.593 32.500
E. Odpisy DHM a DNM 18 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541 42.062 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350
M. Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 11.058 15.139 17.361 22.285 28.849 21.920 21.228 24.616 13.567 11.300 11.750 10.680 11.100
Ill. 1.|Trzby z prodeje dl. majetku 20 4.524 6.508 4.159 8.588 15.822 5.661 3.052 3.778 380 100 100 100 100
Ill. 2.[Trzby z prodeje materialu 21 6.534 8.631 13.202 13.697 13.027 16.259 18.176 20.838 13.187 11.200 11.650 10.580 11.000
F. Zlstatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 6.428 10.507 13.901 33.818 17.935 18.336 16.653 18.669 11.735 9.706 9.985 9.167 9.410
F. 1. |Zustatkova cena prodaného dl. majetku 23 667 2.804 2.432 21.976 6.579 4.229 542 185 0 10 10 10 10
F. 2. |Prodany material 24 5.761 7.703 11.469 11.842 11.356 14.107 16.111 18.484 11.735 9.696 9.975 9.157 9.400
G. 1. |Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni
oblasti a komplexnich nékladl pfistich obdobi 25 1.508 -1.618 695 -23.105 -833 2.878 87 2.596 -403 -8 1.066 698 400
IV. 2. [Ostatni provozni vynosy 26 3.456 3.016 5.292 4,944 3.201 3.078 2.723 4.799 19.190 12.925 13.455 12.415 12.500
H. 1. |Ostatni provozni naklady 27 9.773 10.010 9.635 9.623 8.519 9.416 6.547 6.087 13.272 19.939 21.264 28.467 29.300
V. 2.|Prevod provoznich vynosu 28
I 1. |Prevod provoznich nakladd 29
* Provozni vysledek hospodareni 30 25.329 25.506 27.165 34.612 33.630 28.005 26.608 31.597 28.399 28.943 29.573 30.099 30.240
VI. Trzby z prodeje cennych papirli a podili 31
J. Prodané cenné papiry a vklady 32
VII.  [Vynosy z dl. finan¢niho majetku 33 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VII. 1.
Vynosy z podilll v ovladanych a fizenych osobach a
v Ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 34
2.|Vynosy z ostatnich dl. CP a podill 35
3. [Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 36
VIII.  [Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Naklady z finanéniho majetku 38
IX. \/ynosy z precenéni CP a derivatu 39
L. Naklady z precenéni CP a derivatu 40
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FinAnalysis Vysledovky Tisk: 11.4.2012
Vykaz ziski a ztrat (v tis. Ké)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,
Oznageni TEXT ¢ fa- Skute€nost v U¢etnim obdobi
dku 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
a b C 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
M. Zména stavu rezerv a opr. polozek ve finanéni
oblasti 41
X. \/ynosové uroky 42 987 523 775 1.623 1.830 1.081 1.324 1.022 916 935 940 945 1.100
N. Nakladové uroky 43 1 1 20 3 0 0 0 0 120 420 420 3
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 107 135 83 43 181 141 97 118 30 40 40 40 120
O. Ostatni finan¢éni naklady 45 1.599 1.793 1.727 1.945 2.114 2.169 2.439 2.418 2.364 2.562 2.424 2.447 2.500
Xll.  |Prevod finanénich vynosu 46
P. Prevod finanénich nakladu 47
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -506 -1.136 -889 -279 -106 -947 -1.018 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283
Q. Dari z prijmu za béZnou ¢innost 49 6.381 5.634 6.132 6.631 6.739 5.733 4.028 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691
S. - splatna 50 6.918 3.825 4.720 6.841 6.812 5.035 4.169 5.641 5.396 5.447 5.542 5.643 5.791
- odloZzena 51 -537 1.809 1.412 -210 -73 698 -141 922 900 900 900 900 900
*x Vysledek hospodareni za béZnou €innost 52 18.442 18.736 20.144 27.702 26.785 21.325 21.562 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
XIlIl.  |Mimoradné vynosy 53 39 75 0 3.001
R. Mimoradné naklady 54 43 16 0 121
S. Dari z pfijmu z mimoradné cinnosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S. - splatna 56
- odlozen& 57
* Mimoradny vysledek hospodareni 58 -4 59 0 0 0 0 -121 3.001 0 0 0 0 0
Prevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikiim 59
*** |\/lysledek hospodareni za G¢etni obdobi (+/{ 60 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
Vysledek hospodareni pred zdanénim 61 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
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FinAnalysis

Prehled o penéznich tocich - Cash flow (tis. Ké&)

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Bmo,

Cash flow

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
P Stav penéznich prostredkd a penéznich ekvivalentd na zacatku 60.789| 56.537| 89.369| 900.898| 115.034| 124.877| 153.531| 184.858| ©99.327| 127.927| 142.876| 143.483
ucetniho obdobi
Penézni toky z hlavni vydéleéné éinnosti (provozni éinnost)
A Ugetni zisk nebo ztrata z b.é. pfed zdanénim 24.819| 24.429| 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217| 28.957
Al Upravy o nepenézni operace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A 1.1 |Odpisy stalych aktiv
A 1.2 |Zména stavu opravnych polozek, rezerv
A 1.3 |Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv
A 1.4 |Vynosy z dividend a podilt na zisku
ALS Vyuétované nakladové uroky bez kap. trokd a vylGétované vynosové
’ aroky
A 1.6 |Pfipadné Gpravy o ostatni nepenézni operace
e |0 (PEMCER] Ol 2 [PEOER CREs Piet 2R, ACIeN 24.819| 24.429| 26.276| 34.333| 33.524| 27.058| 25.469| 33.320] 26.981| 27.236| 27.709| 28.217| 28.957
pracovniho kapitalu a mimofadnymi polozkami
A 2 Zmény stavu nepenéznich sloZek pracovniho kapitélu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu pohledavek z provozni €innosti a aktivnich Géta
A2.1 |, . o P Lo
&asového rozliSeni dohadnych Géta aktivnich
Zména stavu kratkodobych zavazkl z provozni €innosti a pasivnich
A2.2 | . . O o e -
uctd casového rozliSeni dohadnych G¢td pasivnich
A 2.3 |Zména stavu zasob
A2 2 Zména stavu kratkodobého fin. majetku nespadajiciho do penéznich
) prostfedkl a ekvivalentu
A= |CISW penézni tok z provozni éinnosti pred zdanénim a 24.819| 24.429| 26.276| 34.333| 33.524| 27.058| 25.469| 33.320| 26.981| 27.236| 27.700| 28.217| 28.957
mimoradnymi polozkami
A 3. |Vyplacené Groky s vyjimkou kapitalizovanych Grokt
A 4. Prijaté uroky
A 5. Zaplacenéa dan z pfijmu za b.¢. a za domérky za minula obdobi
A 6. Piijmy a vydaje spojené s mimof. G€etnimi ptipady
AT. Prijaté dividendy a podily na zisku
A **  |Cisty penézni tok z provozni éinnosti 24.819| 24.429| 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217| 28.957
Penézni toky z investiéni éinnosti
B 1 Vydaje spojené s nabytim
B 2 Piijmy z prodeje stalych aktiv
B 3 Pujcky a Uvéry spfiznénym osobam
B *** |Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni éinnosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Penézni toky z finanéni €innosti
c1 Dopady zmén v dl. a kr. zavazkl
Cc2 Dopady zmén vlast. kapitadlu na penézni prostiedky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C 2.1 |ZvySeni penéznich prostfedkl z titulu zvySeni zakladniho kapitalu
C 2.2 |Vyplaceni podilu na vliastnim kapitalu spole¢nikiim
C 2. 3 |Dalsi vklady penéznich prostfedkl spole¢nikd a akcionaru
C 2.4 |Uhrada ztraty spoleéniky
C 2.5 |Pfimé platby na vrub fondu
C 2. 6 |Vyplacené dividendy nebo podily na zisku
c*+ | Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni éinnosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F Cisté zvySeni resp. snizeni penéznich prostfedki 24.819| 24.429| 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217| 28.957
R [Stavpenéznich prostfedkd a penéznich ekvivalentd na konci 24.810| 85218 82813 123.702| 124.422| 142.092| 150.346| 186.851| 211.830| 126.563| 155.636| 171.093| 172.440

ucetniho obdobi
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FinAnalysis

|éasové fada ve vybranych ukazatelich

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Zakladni udaje

Tisk: 11.4.2012

Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Pocet zaméstnancl 1.164 1.162 1.145 1.147 1.148 1.131 1.102 1.073 1.085 1.089 1.089 1.092 1.092
Vysledek hospodareni pred zdanénim 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
Pfidana hodnota 478.258 481.603 493.050 513.009 541.234 564.141 560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
Pfidana hodnota na 1 pracovnika (tis. K&) 411 414 431 447 471 499 509 533 534 585 606 635 659
Celkové trzby 1.072.890 1.116.622 1.174.774 1.255.037 1.358.353 1.437.568 1.456.169 1.498.811 1.545.696 1.652.705 1.724.224 1.800.698 1.881.232
Naklady celkem 1.061.070 1.105.116 1.161.042 1.261.951 1.335.508 1.417.555 1.439.913 1.476.321 1.545.560 1.645.889 1.716.396 1.791.801 1.872.361
Vynosy celkem 1.082.524 1.120.675 1.182.576 1.243.443 1.360.627 1.444.636 1.461.528 1.508.270 1.565.439 1.666.762 1.739.795 1.814.871 1.895.427
Zasoby 21.047 20.143 19.003 21.978 19.042 18.226 19.006 16.922 15.605 16.265 16.345 16.375 16.400
Retrospektiva podniku
40.000 800.000 2.000.000 1.180
35.000 700.000 800.000 1 —] 1.160 -
600.000 | M
30.000 - 600.000 400,000 . 1.140 -
25.000 A 500.000 -+ 200.000 1.120 A
Q0
20.000 400.000 - oo%:_.ooo 1 1.100 -
15.000 A 300.000 - 808000 1 1.080 -
600.000 - 1060 .
10.000 - 200.000 - 400.000 1 '
5.000 - 100.000 200.000 | 1.040 -
o | 0| 0 1.020 -

Vysledek hospodareni pfed
zdanénim

Pfidana hodnota na 1

Pfidan& hodnota pracovnika (tis. K¢)

02004 ®@2005 02006 02007 ®2008 02009 @2010
02011 ®2012 @2013 02014 02015 ®2016
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FinAnalysis Horizontélni analyza rozvahy Tisk: 11.4.2012

Horizontalni analyza rozvahy

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Oznaceni TEXT f&- | Zména 2004 - 2005 | Zména 2005 - 2006 | Zména 2006 - 2007 | Zména 2007 - 2008 | Zména 2008 - 2009 | Zména 2009 - 2010 | Zména 2010 - 2011 | Zména 2011 - 2012 | Zména 2012 - 2013 | Zména 2013 - 2014 | Zména 2014 - 2015 | Zména 2015 - 2016
dek abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index
a b C 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37
AKTIVA CELKEM 1 40.023| 1,06] 54.250 1,08 65.296 1,09 71.352 1,09] 50.039 1,06] 21.476 1,02] 65.935 1,07 3.121 1,00] 42.130 1,04] 48.541 1,05] 43.281 1,04 27.878 1,02
A. Pohledavky za upsany zakladni kapitél| 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Stéla aktiva 3 11.154 1,04 -4.850 0,98 15.023 1,06 31.841 1,11 12.065 1,04 2.147 1,01 11.554 1,03 55.824 1,16] -26.513 0,93 6.691 1,02 15.366 1,04 22.357 1,06
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 4 -31 0,99 -449 0,82 4.898 3,46 -993 0,86 -1.313 0,78 -187 0,96 2.608 1,59 2.756 1,39 -35 1,00 -2.552 0,74 176 1,02 292 1,04
1. 1.|Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.[Nehmotné vysledky vyzkum. a vyvoje 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Software 7 70 1,03 -874 0,60 -88 0,93 3.957 4,20 -611 0,88 -1.003 0,78 2.921 1,82 2.833 1,44 -35 1,00 -2.552 0,73 176 1,03 292 1,04
4.|Ocenitelnd prava 8 -120 0,48 -110 0,00 0 0 0 0 0 380 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
5.|Goodwill 9 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.]Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 -37 0,67| -38 0,49 -37 0,03] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7.|Nedokonéeny dl. nehmotny majetek 11 18 611 34,94 5.023 8,99 -4.950 0,12] -702 0,00 816 -313 0,62] -457 0,09] 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
8.|Poskytnuté zalohy na DNM 12 38 -38 0,03] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 13 11.185 1,04 -4.401 0,98 10.125 1,04 32.834 1,12 13.378 1,04 2.334 1,01 8.946 1,03 53.068 1,16| -26.478 0,93 9.243 1,03 15.190 1,04 22.065 1,06
B. Il. 1.|Pozemky 14 =77 1,00] 540 1,03] 274 1,01 -5.894| 0,69 -1.358 0,90 -134 0,99 178 1,02] -186 0,98 0 1,00] 54 1,00] 0 1,00] 0 1,00]
2.|Stavby 15 2.725 1,02] 160 1,00] 289 1,00] 18.738 1,12] 20.103 1,11 -4.324 0,98 10.681 1,06 2.303 1,01 1611 1,01 -2.479 0,99 -4.068 0,98 15.765 1,08
3.|Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 16 11.021 1,13 -4.985 0,95 5.250 1,06 17.275 1,18 5.604 1,05 -4.187 0,96 -4.312 0,96 45.326 1,42 -7.616 0,95 11.668 1,08 19.258 1,12 4.228 1,02
4.|Péstitelské celky trvalych porost( 17 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.[Zé&kladni stado a taZzna zvifata 18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.]Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 -9 0,94 0 1,00 0 1,00 9 1,06 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
7.|Nedokongeny dlouhodoby hmotny majete 20 -2.484) 0,67 19 1,00] 4.651 1,92] 2.435 1,25] -10.682 0,12 10.229 7,92 3.149 1,27| 5.616 1,38] -20.473 0,00 0 0 2.072
8.|Poskytnuté zalohy na DHM 21 0 1,00] -135 0,72 -339 0,00 280 -280 0,00 750 -750 0,00 0 0 0 0 0
9.|Opravna poloZka k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Ill.  |Dlouhodoby finan¢ni majetek 23 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Ill. 1.|Podily v ovladanych a fizenych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
osobéch 24 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Podily v t€etnich jednotkach pod 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
podstatnym viivem 25 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Puljcky a uvéry-ovladaijici a fidici os., pod| 27 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.|Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek | 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin. maj 30 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C. ObéZné aktiva 31 28.091 1,07] 59.610 1,15] 49.444 1,11] 39.496 1,08] 38.587 1,07] 17.919 1,03] 54.684 1,09] -51.459 0,92 68.744 1,11 41.574 1,06 27.997 1,04 5.521 1,01
C. I Zasoby 32 -904 0,96 -1.140 0,94 2.975 1,16 -2.936 0,87 -816 0,96 780 1,04 -2.084 0,89 -1.317 0,92 660 1,04 80 1,00 30 1,00 25 1,00
C. I. 1.[Material 33 -1.619 0,92 -1.209 0,93 527 1,03] -276 0,98 -39 1,00] -253 0,98 168 1,01 -1.648 0,90 660 1,04 80 1,01 30 1,00] 25 1,00]
2.|Nedokonéena vyroba a polotovary 34 1.030 1,88 61 1,03] 2,575 2,14 -2.574] 0,47 =177 0,66 1.126 1,76 -2.245 0,14 0 1,00] 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
3.|Vyrobky 35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Zvitata 36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Zbozi 37 -270 0,60 8 1,02 -127 0,70 -86 0,70 0 1,00 -93 0,54 -7 0,94 331 4,18 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
6.|Poskytnuté zalohy na zasoby 38 -45 0,02] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Il Dlouhodobé pohledavky 39 -1.454 0,91 708 1,05 -2.618 0,84 -7.000 0,48 -2.119 0,67 -3.016 0,31 -503 0,62 832 2,00 405 1,24 0 1,00 23 1,01 17 1,01
C. Il. 1.|Pohledavky z obchodnich vztaht 40 -254, 0,00 0 0 30 -28 0,07 -2 0,50 0 50 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00]
2.|Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Pohledavky - podstatny viiv 42 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. |Pohledavky za spolegniky, Eleny druzstva a
ucastniky sdruzeni 43 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 -1.526 0,91 818 1,06 -2.355 0,85 -7.158 0,45 -2.131 0,64 -2.932 0,21 44 1,06 -45 0,95 415 1,53] 0 1,00] 4 1,00] 3 1,00]
6. [Dohadné gty aktivni (nevyfakturované vynos| 45 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7.]Jiné pohledavky 46 326 1,64 -110 0,87 -263 0,64 128 1,28 40 1,07| -82 0,87 -547 0,00 827 -10 0,99 0 1,00] 19 1,02] 14| 1,02]
8.|0dloZené driova pohledavka 47 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Il Kratkodobé pohledavky 48 34.701 112 27.210 1,09 47.558 1,14 25.296 1,06 31.679 1,08 -8.499 0,98 25.944 1,06 34.557 1,07 39.079 1,08 26.545 1,05 27.337 1,05 6.899 1,01
C. lIl. 1.|Pohledavky z obchodnich vztaht 49 6.253 1,08 1.360 1,02] 3.045 1,03] 11.322 1,12] -1.464| 0,99 -16.673 0,84 -2.906 0,97 27.863 1,33] 42 1,00] 1.825 1,02] 2.051 1,02] 4.674 1,04
2.|Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Pohledavky - podstatny viiv 51 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. |Pohledavky za spoleéniky, Eleny druzstva a
ucastniky sdruzeni 52 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Sociélni zabezpeceni a zdr. pojisténi 53 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.|Stat - dariové pohledavky 54 18.986 2,54 -3.349 0,89 1.599 1,06 -11.717 0,60 1.856 1,10] 1.013 1,05] 6.493 1,31 -8.965 0,67 -1.280 0,93 0 1,00 25 1,00 44 1,00
7.|Kréatodobé poskytnuté zalohy 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8.|Dohadné Géty aktivni (nevyfakturované vynos| 56 18.986 2,54 -3.349 0,89 1.599 1,06 -11.717 0,60 1.856 1,10] 1.013 1,05] 6.493 1,31 -8.965 0,67 -1.280 0,93 0 1,00] 25 1,00] 44 1,00]
9.]Jiné pohledavky 57 -1.340 0,36 97 1,13] -11 0,99 55 1,07] 57 1,06 -273 0,71 617 1,91 -517 0,60 73 1,09] 0 1,00] 87 1,10] 0 1,00]
C.IV. |Kratkodoby financni majetek 58 -4.252 0,93 32.832 1,58 1.529 1,02 24.136 1,27 9.843 1,09 28.654 1,23 31.327 1,20|] -85.531 0,54 28.600 1,29 14.949 112 607 1,00 -1.420 0,99
C. V. 1.|Penize 59 126 1,12] -83 0,93 384 1,35] 285 1,19] -157 0,91 54 1,03] 490 1,30] -657 0,69 -228 0,85 0 1,00] 51 1,04 217 1,17|
2.|Uéty v bankach 60 -4.378 0,93 32.915 1,59 1.145 1,01 23.851 1,27| 10.000 1,09] 28.600 1,23] 30.837 1,20] -84.874 0,54 28.828 1,29 14.949 1,12] 556 1,00] -1.637 0,99
3.|Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Pofizovany kratkodoby finanéni majetek | 62 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
D. Ostatni aktiva - pfechodné tiéty aktiv 778 1,37 -510 0,82 829 1,35 15 1,00 -613 0,81 1.410 1,54 -303 0,92 -1.244 0,66 -101 0,96 276 1,12 -82 0,97 0 1,00
D. I Casové rozligeni 63 778 1,37 -510 0,82 829 1,35 15 1,00 -613 0,81 1.410 1,54 -303 0,92 -1.244 0,66 -101 0,96 276 112 -82 0,97 0 1,00
D. I. 1.|Néaklady pfistich obdobi 64 755 1,36 -977 0,66 1.058 1,57| 41 1,01 -412 0,86 1.367 1,54 -255 0,93 -1.245 0,66 -311 0,87 491 1,23] -87 0,97 0 1,00]
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FinAnalysis Horizontélni analyza rozvahy Tisk: 11.4.2012

Horizontalni analyza rozvahy |

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,
Komplexni néklady pfistich obdobfi 65
. |PFijmy pfiStich obdobi 66

w N

0 0 0|

0 0 0 0 0 0 0
23| 3,30| 467| 15,15| -229| 0,54| -26| 0,90| -201 0,18| 43| 1,98| -48| 0,45| 1| 1,03| 210| 6,25| -215| 0,14| 5 1,14| 0 1,00|

Oznageni f4- | Zména 2004 - 2005 | Zména 2005 - 2006 | Zména 2006 - 2007 | Zména 2007 - 2008 | Zména 2008 - 2009 | Zména 2009 - 2010 | Zména 2010 - 2011 | Zména 2011 - 2012 | Zména 2012 - 2013 | Zména 2013 - 2014 | Zména 2014 - 2015 | Zména 2015 - 2016
dek abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index
a b C 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
PASIVA CELKEM 67 40.023| 1,06] 54.250 1,08 65.296 1,09 71.352 1,09] 50.039 1,06] 21.476 1,02] 65.935 1,07 3.121 1,00] 42.130 1,04] 48.541 1,05] 43.281 1,04 27.878 1,02
A. Vlastni kapital 68 15.017 1,04 16.456 1,04 23.639 1,05 22.703 1,05 16.410 1,03 17.090 1,03 22.349 1,04 20.834 1,04 20.494 1,04 21.267 1,04 21.674 1,03 22.266 1,03
A. I Z&kladni kapital 69 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
A. 1. 1.|ZakKladni kapital 70 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00 0 1,00
2.|Vlastni akcie a viastni obchodni podily (-)| 71 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Zmény zakladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A. 1. Kapitalové fondy 73 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 -596 0,98 55 1,00 0 1,00 541 1,02 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
A. Il. 1.|Emisni 4Zio 74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Ostatni kapitalové fondy 75 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] -596 0,98 55 1,00] 0 1,00] 541 1,02 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
3.|Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zav{ 76 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfemén 77 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AL Fondy ze zisku 78 22 1,00 292 1,00 437 1,01 618 1,01 381 1,00 394 1,00 392 1,00 -392 1,00 -395 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
A. lll. 1.|Z&konny rezervni fond / nedélitelny fond | 79 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00]
2.|Statutarni a ostatni fondy 80 22 1,00] 292 1,01 437 1,01 618 1,02] 381 1,01 394 1,01 392 1,01 -392 0,99 -395 0,99 0 1,00 0 1,00 0 1,00
A.1IV. |Vysledek hospodareni minulych let 81 14.638 1,19 14.815 1,16 15.644 1,15 23.002 1,19 22.085 1,15 16.525 1,10 16.641 1,09 26.757 1,13 20.685 1,09 20.889 1,08 21.267 1,08 21.674 1,07
A. IV. 1.|Nerozdéleny zisk minulych let 82 14.638 1,19 14.815 1,16 15.644 1,15 23.002 1,19 22.085 1,15 16.525 1,10 16.641 1,09 26.757 1,13 20.685 1,09 20.889 1,08 21.267 1,08 21.674 1,07
2.|Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A. V. Vysledek hospodareni bézného 1.0. (+/-) 84 357 1,02 1.349 1,07 7.558 1,38 -917 0,97 -5.460 0,80 116 1,01 5.316 1,25 -6.072 0,77 204 1,01 378 1,02 407 1,02 592 1,03
B. Cizi zdroje 85 24.359 1,11] 37.834 1,16 42.810 1,15] 46.821 1,14 34.321 1,09] 6.407 1,02] 42.634 1,10] -18.013 0,96 21.125 1,05] 27.204 1,06 21.595 1,04 5.504 1,01
B. I Rezervy 86 -2.704 0,64 60 1,01 135 1,03 -789 0,84 1.762 141 -55 0,99 755 1,13 -3.139 0,53 -980 0,73 20 1,01 0 1,00 0 1,00
B. I. 1.|Rezervy podle zvi&Stnich pravnich pfedpii 87 -3.320| 0,42 60 1,02] 135 1,05] -789 0,70 1517 1,82] -300 0,91 394 1,13] -2.288 0,34 -980 0,17 20 1,10] 0 1,00] 0 1,00]
2.|Rezerva na dichody a podobné zavazky| 88 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Rezerva na dari z pifjma 89 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Ostatni rezervy 90 616 1,34] 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00 245 1,10 245 1,09 361 1,12 -851 0,74 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
B. Il Dlouhodobé zavazky 91 1.809 1,20 1.413 1,13 -210 0,98 -73 0,99 698 1,06 -142 0,99 922 1,07 -922 0,93 142 1,01 0 1,00 0 1,00 0 1,00
B. Il. 1.|Zavazky z obchodnich vztaht 92 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|zavazky - oviadajici a fidici osoba 93 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|zavazky - podstatny viiv 94 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Zavazky ke spoleénikium, Elenim druzstva a
k Gcastnikam sdruZeni 95 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Pfijaté zalohy 96 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.|Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7.|Sménky k dhradé 98 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8.|Dohadné ¢ty pasivni (nevyfakt. dodavky| 99 1.809 1,20] 1.413 1,13] -210 0,98 -73 0,99 698 1,06 -142 0,99 922 1,07| -922 0,93 142 1,01 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00]
9.|Jiné zavazky 100 25.254, 1,12] 36.361 1,16 42.885 1,16 47.683 1,16 31.861 1,09] 6.604| 1,02] 40.957 1,10] -13.952 0,97 21.963 1,05] 27.184 1,06 21.595 1,05] 5.504 1,01
10.|OdloZeny dariovy zavazek 101 1.809 1,20] 1.413 1,13] -210 0,98 -73 0,99 698 1,06 -142 0,99 922 1,07] -922 0,93 142 1,01 0 1,00] 0 1,00 0 1,00
B. Il Kratkodobé zavazky 102 25.254 1,12 36.361 1,16 42.885 1,16 47.683 1,16 31.861 1,09 6.604 1,02 40.957 1,10|] -13.952 0,97 21.963 1,05 27.184 1,06 21.595 1,05 5.504 1,01
B. Ill. 1.|Zavazky z obchodnich vztaht 103 2.870 1,06 8.114 1,15] -12.876 0,79 27.315 1,57| 688 1,01] -14.581 0,81 19.810 1,32] -22.243 0,73 301 1,01 1.908 1,03] 2.528 1,04 -8.608 0,87
2.|Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.|Zavazky - podstatny viiv 105 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.|Zavazky ke spoleénikium, Elenim druzstva a
k Gcastnikim sdruzeni 106 0 1,00] 0 1,00] 0 1,00] -26 0,00 0 0 0 0 0 0 0 0
5.|Zavazky k zaméstnanctim 107 364 1,02] 281 1,01 1.764 1,09] 1.761 1,08 769 1,03] 1.464 1,06 289 1,01 -1.187 0,95 1.860 1,08 788 1,03] 1.142 1,04 174 1,01
6.|Zavazky ze sociélniho zabezpeceni a ZP| 108 274 1,02] 6 1,00] 1.262 1,11 760 1,06 -76 0,99 1.303 1,09] 292 1,02] -810 0,95 1.062 1,07] 416 1,03] 551 1,03] 297 1,02]
7.|Stat - dariové zavazky a dotace 109 8.988 3,68 2.451 1,20 4.346 1,29 -9.353 0,51 -3.002 0,69 -1.675 0,75 716 1,14 -1.829 0,69 -79 0,98 22 1,01 494 1,13 -231 0,95
8.|Prijaté zalohy 110 11.111 1,10 20.600 1,17 42.163 1,30 24.067 1,13 26.845 1,13 21.342 1,09 20.539 1,08 14.606 1,05 20.006 1,07 23.478 1,08 16.511 1,05 14.260 1,04
9.|Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
10.|Dohadné ucty pasivni (nevyfakt. dodavky| 112 1.627 1,19] 4.901 1,47| 5.287 1,35] 4.086 1,20] 6.654| 1,27| -1.126 0,96 -646 0,98 -2.559 0,91 -1.343 0,95 562 1,02] 369 1,01 -388 0,99
11.]Jiné zavazky 113 20 1,12] 8 1,04 939 5,74 -927 0,18 -17 0,92 -123 0,36 -43 0,39 70 3,59 156 2,61 10 1,04 0 1,00] 0 1,00]
B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 114 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. IV. 1.|Bankovni tvéry dlouhodobé 115 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Krétkodobé bankovni Gvéry 116 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. |Kratkodobé finanéni vypomoci 117 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Ostatni pasiva a pfechodné uéty pasiv 647 1,17 -40 0,99 -1.153 0,74 1.828 1,55 -692 0,87 -2.021 0,55 952 1,39 300 1,09 511 1,14 70 1,02 12 1,00 108 1,03
C. I Casové rozligeni 118 647 1,17 -40 0,99 -1.153 0,74 1.828 1,55 -692 0,87 -2.021 0,55 952 1,39 300 1,09 511 1,14 70 1,02 12 1,00 108 1,03
C. I. 1.|Vydaje pfistich obdobi 119 665 1,18 199 1,05] -1.153 0,74 1.828 1,55] -692 0,87 -2.021 0,55 952 1,39 300 1,09] 511 1,14 70 1,02] 12 1,00] 108 1,03]
2.|Vynosy pristich obdobi 120 -18 0,93 -239 0,00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Tisk: 11.4.2012

Oznaceni TEXT c. Zména 2004 - 2005|Zména 2005 - 2006] Zména 2006 - 2007 | Zména 2007 - 2008 | Zména 2008 - 2009 Zména 2009 - 2010 Zména 2010 - 2011 Zména 2011 - 2012 Zména 2012 - 2013 Zména 2013 - 2014 Zména 2014 - 2015 Zména 2015 - 2016
dku abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index
a b c 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37
I Trzby za prodej zboZi 1 1.318 1,21 -2.858 0,62 348 1,07] -829 0,84 -230 0,95 307 1,08 -2.262 0,47 1.321 1,65 1.852 1,55 380 1,07 380 1,07 250 1,04
A. Néklady vynaloZené na prodané zboZi 2 1.072 1,19 -2.552 0,63 116 1,03 -606 0,86 -184 0,95 349 1,10 -1.942 0,51 -782 0,61 1.550 2,28 740 1,27 740 1,27 157 1,04
+ Obchodni marze 3 246 1,50 -306 0,59 232 1,53 -223 0,67 -46 0,90 -42 0,89 -320 0,10 2.103 57,84 302 1,14 -360 0,85 -360 0,85 93 1,04
I Vykony 4 36.718 1,03 57.823 1,05 78.935 1,07 90.575 1,07 88.369 1,07 20.224 1,01 38.311 1,03 58.700 1,04 107.579 1,07 148.143 1,09 148.143 1,09 79.864 1,04
Il. 1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 5 38.333 1,04 58.788 1,05 74.991 1,07 97.581 1,08 86.374 1,07 18.986 1,01 41.516 1,03 56.613 1,04 107.424 1,07 148.233 1,09 148.233 1,09 79.864 1,04
2.|Zména stavu zasob vlastni innosti 6 -33 0,97| -968 0,06 3.412| 56,03 -6.048 -0,74 2.166 0,16 1.534 -2,76 -3.372 -1,99 2.246 0,00 0 0 0 0
3. |Aktivace 7 -1.582 0,36 3 1,00 532 1,59 -958 0,33] -171 0,64 -296 0,01 167 84,50 -159 0,06 155 16,50 -90 0,45 -90 0,45 0 1,00
B. Vykonna spotreba 8 33.619 1,06 46.070 1,07 59.208 1,09 62.127 1,09 65.416 1,08 23.870 1,03 26.860 1,03 53.162 1,06 50.484 1,05 91.098 1,09 91.098 1,09 53.229 1,05
B. 1. [Spotieba materialu a energie 9 11.497 1,04 28.295 1,10 19.179 1,06 17.772 1,06 28.423 1,08 378 1,00 7.307 1,02 27.993 1,08 41.600 1,10 33.056 1,07 33.056 1,07 23.265 1,05
B. 2. |Sluzby 10 22.122 1,07 17.775 1,05 40.029 1,11 44.355 1,11 36.993 1,08 23.492 1,05 19.553 1,04 25.169 1,05 8.884 1,02 58.042 1,10 58.042 1,10 29.964 1,05
+ Pridana hodnota 11 3.345 1,01 11.447 1,02 19.959 1,04 28.225 1,06 22.907 1,04 -3.688 0,99 11.131 1,02 7.641 1,01 57.397 1,10 56.685 1,09 56.685 1,09 26.728 1,04
C. Osobni néklady 12 15.934 1,04 12.516 1,03 23.924 1,06 25.102 1,06 15.785 1,04 2.182 1,00 7.440 1,02 16.433 1,04 36.349 1,08 42.019 1,08 42.019 1,08 25.164 1,04
C. 1. [Mzdové naklady 13 10.983 1,04 8.384 1,03 15.439 1,06 17.735 1,06 15.750 1,05 -272 1,00 4.802 1,01 8.767 1,03 26.154 1,08 29.442 1,08 29.442 1,08 17.733 1,04
C. 2.|0dmény ¢lentm organt spol. a druzstva 14 0 1,00 -24 0,98 1.036 2,02 303 1,15 1 1,00 10 1,00 739 1,31 -287 0,91 122 1,04 266 1,09 266 1,09 143 1,04
C. 3. |Naklady na socialni zabezpeceni a ZP 15 4.074 1,04 2.871 1,03 5.985 1,06 6.194 1,06 -1.488 0,99 2.895 1,03 1.991 1,02 6.126 1,05 9.153 1,08 10.305 1,08 10.305 1,08 6.207 1,04
C. 4. |Sociélni naklady 16 877 1,06 1.285 1,09 1.464 1,09 870 1,05 1.522 1,08 -451 0,98 -92 1,00 1.827 1,09 920 1,04 2.006 1,09 2.006 1,09 1.081 1,04
D. Dané a poplatky 17 -5.942 0,87 -4.985 0,88 -2.761 0,92 -204 0,99 -581 0,98 302 1,01 -1.227 0,96 1.141 1,04 -689 0,98 -49 1,00 -49 1,00 907 1,03
E. Odpisy DHM a DNM 18 -4.373 0,89 1.423 1,04 -180 0,99 3.845 1,11 1.267 1,03 1.521 1,04 1.328 1,03 -645 0,99 7.628 1,18 3.734 1,07 3.734 1,07 243 1,00
. Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 4.081 1,37 2.222 1,15 4.924 1,28 6.564 1,29 -6.929 0,76 -692 0,97 3.388 1,16 -11.049 0,55 -2.267 0,83 -620 0,95 -620 0,95 420 1,04
lll. 1. [Trzby z prodeje dl. majetku 20 1.984 1,44 -2.349 0,64 4.429 2,06 7.234 1,84 -10.161 0,36 -2.609 0,54 726 1,24 -3.398 0,10 -280 0,26 0 1,00 0 1,00 0 1,00
Ill._2. [Trzby z prodeje materialu 21 2.097 1,32 4.571 1,53 495 1,04 -670 0,95 3.232 1,25 1917 1,12 2.662 1,15 -7.651 0,63 -1.987 0,85 -620 0,94 -620 0,94 420 1,04
F. Zlstatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 4.079 1,63 3.394 1,32 19.917 2,43 -15.883 0,53 401 1,02 -1.683 0,91 2.016 112 -6.934 0,63 -2.029 0,83 -539 0,94 -539 0,94 243 1,03
F. 1. |Zlstatkova cena prodaného dl. majetku 23 2137 4,20 -372 0,87 19.544 9,04 -15.397 0,30 -2.350 0,64 -3.687 0,13 -357 0,34 -185 0,00 10 0 1,00 0 1,00 0 1,00
F. 2. |Prodany material 24 1.942 1,34 3.766 1,49 373 1,03 -486 0,96 2.751 1,24 2.004 1,14 2.373 1,15 -6.749 0,63 -2.039 0,83 -539 0,94 -539 0,94 243 1,03
G. 1. |Zména stavu rezerv a opr. poloZek v provozni
oblasti a komplexnich nakladd pFistich obdobi 25 -3.126| -1,07 2.313| -043 -23.800| -33,24] 22.272 0,04 3.711 -3,45 -2.791 0,03 2.509 29,84 -2.999 -0,16 395 0,02 706 -87,25 706 -87,25 -298 0,57
IV. 2.|Ostatni provozni vynosy 26 -440 0,87 2.276 1,75] -348 0,93 -1.743 0,65 -123 0,96 -355 0,88 2.076 1,76 14.391 4,00] -6.265 0,67 -510 0,96 -510 0,96 85 1,01
H. 1. |Ostatni provozni naklady 27 237 1,02] -375 0,96 -12 1,00] -1.104 0,89 897 1,11 -2.869 0,70 -460 0,93 7.185 2,18 6.667 1,50] 8.528 1,43] 8.528 1,43] 833 1,03
V. 2.|Pfevod provoznich vynost 28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. 1. |[Pfevod provoznich naklad( 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodareni 30 177 1,01 1.659 1,07] 7.447 1,27| -982 0,97, -5.625 0,83 -1.397 0,95 4.989 1,19] -3.198 0,90 544 1,02] 1.156 1,04] 1.156 1,04] 141 1,00]
V1. |Trzby z prodeje cennych papirl a podili 31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a vklady 32 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VII.  |Vynosy z dl. finanéniho majetku 33 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VII. 1.
\Vynosy z podill v oviadanych a Fizenych osobach
a v (cetnich jednotkach pod podstatnym viivem 34 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.|Vynosy z ostatnich dl. CP a podili 35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. |Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VIIl. |Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
K. Naklady z finan¢niho majetku 38 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
IX.  |Vynosy z pfecenéni CP a derivata 39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni CP a derivatil 40 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opr. poloZek ve finanéni
oblasti 41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
X. Vynosové droky 42 -464, 0,53 252 1,48] 848 2,09 207 1,13] -749 0,59 243 1,22] -302 0,77 -106 0,90 19 1,02] 10 1,01 10 1,01 155 1,16
N. Nakladové droky 43 0 1,00] 19| 20,00 -20 0,05 3 -3 0,00 0 0 0 120 300 3,50 300 3,50 -417 0,01
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 28 1,26 -52 0,61 -40 0,52 138 4,21 -40 0,78 -44 0,69 21 1,22 -88 0,25 10 1,33 0 1,00 0 1,00 80 3,00
O. Ostatni finanéni naklady 45 194 1,12 -66 0,96 218 1,13 169 1,09 55 1,03 270 1,12 -21 0,99 -54 0,98 198 1,08 -115 0,96 -115 0,96 53 1,02
XIl. _[Pfevod finannich vynost 46 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
P. Prevod finanénich nakladd 47 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -630 2,25 247 0,78, 610 0,31 173 0,38, -841 8,93 -71 1,07] -260 1,26 -140 1,11 -289 1,20] -175 1,10] -175 1,10 599 0,68,
Q. Dari z pfijmu za béZnou ¢innost 49 -747 0,88 498 1,09 499 1,08 108 1,02 -1.006 0,85 -1.705 0,70] 2.535 1,63 -267 0,96 51 1,01 196 1,03 196 1,03 148 1,02
S. 1.| - splatna 50 -3.093 0,55 895 1,23 2121 1,45 -29 1,00 -1.777 0,74 -866 0,83 1.472 1,35 -245 0,96 51 1,01 196 1,04 196 1,04 148 1,03
2.| - odloZena 51 2.346( -3,37| -397 0,78 -1.622( -0,15] 137 0,35] 771 -9,56 -839 -0,20] 1.063 -6,54| -22 0,98 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
** Vysledek hospodareni za béZnou €innost 52 294 1,02 1.408 1,08 7.558 1,38 -917 0,97 -5.460 0,80 237 1,01 2.194 1,10 -3.071 0,87 204 1,01 785 1,04 785 1,04 592 1,03
Xlll. _|Mimoféadné vynosy 53 36 1,92 -75 0,00 0 0 0 0 3.001 -3.001 0,00 0 0 0 0
R. Mimoréadné naklady 54 -27 0,37 -16 0,00 0 0 0 121 -121 0,01 0 0 0 0 0
S. Dari z pfijmu z mimorédné ¢innosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S. 1.| - splatna 56 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. - odloZena 57 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
* Mimofadny vysledek hospodareni 58 63| -14,75 -59 0,00 0 0 0 -121 3.122 -24,80 -3.001 0,00 0 0 0 0
Prevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikim 59 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ok Vysledek hospodareni za G€etni obdobi (+/-) 60 357 1,02 1.349 1,07] 7.558 1,38 -917 0,97 -5.460 0,80 116 1,01 5.316 1,25] -6.072 0,77 204 1,01 785 1,04 785 1,04 592 1,03
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 61 -390 0,98 1.847 1,08] 8.057 al, =) -809 0,98 -6.466 0,81 -1.589 0,94 7.851 al, =) -6.339 0,81 255 1,01] 981 1,04 981 1,04 740 1,03
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FinAnalysis Majetkova strukt. Tisk: 11.4.2012

Vyvoj majetkové struktury VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, ass., Bmo,
Stav k 31. 12.
Fadek| 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PoloZka v roz-| Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni %
vaze Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka
AKTIVA CELKEM 1 649.651| 100,0%| 689.674| 100,0%| 743.924( 100,0%) 809.220| 100,0% 880.572| 100,0% 930.611| 100,0% 952.087| 100,0%| 1.018.022| 100,0%)| 1.021.143| 100,0%| 1.063.273| 100,0%| 1.111.814| 100,0%| 1.155.095| 100,0%] 1.182.973| 100,0%
Stala aktiva 3 265.384 40,9%| 276.538[ 40,1%| 271.688| 36,5% 286.711| 35,4% 318.552 36,2%| 330.617| 35,5%| 332.764[ 35,0%| 344.318[ 33,8%| 400.142| 39,2% 373.629( 35,1%| 380.320[ 34,2%| 395.686[ 34,3%| 418.043| 35,3%
Dlouhodoby nehmotny majetek 4 2471 0,9%| 2.440 0,9%| 1.991 0,7%| 6.889 2,4%| 5.896 1,9%| 4.583 1,4%| 4.396 1,3%| 7.004 2,0%| 9.760 2,4%| 9.725 2,6%| 7.173 1,9%| 7.349 1,9%| 7.641 1,8%|
Dlouhodoby hmotny majetek 13 262.913 99,1%| 274.098( 99,1%| 269.697| 99,3% 279.822 97,6% 312.656( 98,1% 326.034( 98,6% 328.368 98,7% 337.314( 98,0% 390.382 97,6% 363.904( 97,4% 373.147 98,1% 388.337 98,1% 410.402| 98,2%
Pozemky 14 18.464 7,0% 18.387 6,7% 18.927 7,0% 19.201 6,9% 13.307 4,3% 11.949 3,7% 11.815 3,6% 11.993 3,6% 11.807 3,0% 11.807 3,2% 11.861 3,2% 11.861 3,1% 11.861 2,9%
Stavby 15 153.616| 58,4%| 156.341| 57,0%| 156.501( 58,0% 156.790 | 56,0% 175.528| 56,1% 195.631| 60,0% 191.307 | 58,3% 201.988| 59,9% 204.291| 52,3% 205.902| 56,6% 203.423| 54,5% 199.355| 51,3% 215.120| 52,4%
movitych véci 16 82.670| 31,4% 93.691| 34,2% 88.706 | 32,9% 93.956 | 33,6% 111.231| 35,6% 116.835| 35,8% 112.648| 34,3% 108.336| 32,1% 153.662| 39,4% 146.046| 40,1% 157.714| 42,3% 176.972| 45,6% 181.200| 44,2%
Péstitelské celky trvalych porostd 17 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Zakladni stado a tazna zvifata 18 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 149 0,1% 149 0,1% 149 0,1% 149 0,1% 149 0,0% 140 0,0% 140 0,0% 140 0,0% 149 0,0% 149 0,0% 149 0,0% 149 0,0% 149 0,0%
Nedokonceny dlouhodoby hmotny mgq 20 7.540 2,9% 5.056 1,8% 5.075 1,9% 9.726 3,5% 12.161 3,9% 1.479 0,5% 11.708 3,6% 14.857 4,4% 20.473 5,2% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 2.072 0,5%
Poskytnuté zalohy na DHM 21 474 0,2% 474 0,2% 339 0,1% 0 0,0% 280 0,1% 0 0,0% 750 0,2% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Opravné polozka k nabytému majetky 22 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 23 0 0,0%]| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%| 0 0,0%|
Obézna aktiva 31 382.178 58,8%| 410.269 59,5%| 469.879| 63,2% 519.323 64,2% 558.819[ 63,5%| 597.406[ 64,2%| 615.325 64,6%| 670.009[ 65,8%| 618.550 60,6%| 687.294| 64,6%| 728.868| 65,6%| 756.865[ 65,5%| 762.386 64,4%|
Zasoby 32 21.047 5,5%| 20.143 4,9% 19.003 4,0% 21.978 4,2% 19.042 3,4%| 18.226 3,1%| 19.006 3,1%| 16.922 2,5%| 15.605 2,5%| 16.265 2,4%| 16.345 2,2%| 16.375 2,2%| 16.400 2,2%|
Dlouhodobé pohledavky 39 16.832 4,4% 15.378 3,7%| 16.086 3,4%| 13.468 2,6%| 6.468 1,2%| 4.349 0,7%| 1.333 0,2%| 830 0,1%| 1.662 0,3%| 2.067 0,3%| 2.067 0,3%| 2.090 0,3%| 2.107 0,3%|
Kratkodobé pohledavky 48 283.510( 74,2%| 318.211 77,6%| 345.421| 73,5% 392.979( 75,7% 418.275| 74,8% 449.954| 75,3% 441.455| 71,7% 467.399| 69,8% 501.956 81,2% 541.035( 78,7% 567.580( 77,9% 594.917( 78,6% 601.816( 78,9%|
Kratkodoby finanéni majetek 58 60.789| 15,9% 56.537| 13,8% 89.369| 19,0% 90.898| 17,5% 115.034| 20,6% 124.877| 20,9% 153.531| 25,0% 184.858| 27,6% 99.327| 16,1% 127.927 18,6% 142.876 19,6% 143.483 19,0% 142.063[ 18,6%
Ostatni aktiva - pfechodné Ucty aktiv 0 2.089 0,3% 2.867 0,4% 2.357 0,3% 3.186 0,4% 3.201 0,4% 2.588 0,3% 3.998 0,4% 3.695 0,4% 2.451 0,2% 2.350 0,2% 2.626 0,2% 2.544 0,2% 2.544 0,2%
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FinAnalysis Grafy MS Tisk: 11.4.2012
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FinAnalysis Struktura zasob Tisk: 11.4.2012

|V)'/voj struktury zasob VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s., Bmo,
Stav k 31. 12.
fadek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Polozka v roz-| Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni %
vaze | Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka
Zasoby 32 21.047| 100% 20.143| 100%| 19.003| 100%| 21.978| 100% 19.042| 100%| 18.226| 100%| 19.006| 100%| 16.922| 100%| 15.605| 100%| 16.265| 100%| 16.345| 100%| 16.375| 100%| 16.400 100%
Material 33 19.154 91% 17.535 87% 16.326 86% 16.853 T7% 16.577 87% 16.538 91% 16.285 86% 16.453 97% 14.805 95% 15.465 95% 15.545 95% 15.575 95% 15.600 95%
Nedokoncena vyroba a polotovd 34 1.169 6% 2.199 11% 2.260 12%) 4.835 22%) 2.261 12%) 1.484 8% 2.610 14% 365 2% 365 2% 365 2% 365 2% 365 2% 365 2%
Vyrobky 35 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Zvitata 36 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Zbozi 37 679 3% 409 2% 417 2% 290 1% 204 1% 204 1% 111 1% 104 1% 435 3% 435 3% 435 3% 435 3% 435 3%
Poskytnuté zalohy na zasoby 38 45 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
. Gdaje v tis. K& P .
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FinAnalysis Strukt. pasiv Tisk: 11.4.2012
Vyvoj struktury pasiv VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,
Stav k 31. 12.
fadek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Polozka Vv roz- Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni %
vaze Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka
PASIVA CELKEM 67 649.651 100%| 689.674 100%| 743.924( 100%| 809.220( 100%| 880.572 100%| 930.611 100%| 952.087 100%| 1.018.022| 100%|] 1.021.143| 100%| 1.063.273| 100%| 1.111.814 100%] 1.155.095| 100%| 1.182.973| 100%
Vlastni kapital 68 427.118 66%] 442.135 64%] 458.591 62%] 482.230 60%] 504.933 57%] 521.343 56%] 538.433 57%] 560.782 55%] 581.616 57%] 602.110 57%] 623.377 56%] 645.051 56%] 667.317 56%]
Zakladni kapital 69 221.858 52% 221.858 50%) 221.858 48% 221.858 46% 221.858 44% 221.858 43% 221.858 41% 221.858 40% 221.858 38%) 221.858 37%) 221.858 36%) 221.858 34% 221.858 33%]
Kapitalové fondy 73 29.477 7% 29.477 7% 29.477 6% 29.477 6% 29.477 6% 28.881 6% 28.936 5% 28.936 5% 29.477 5% 29.477 5% 29.477 5% 29.477 5% 29.477 4%
Fondy ze zisku 78 79.495 19% 79.517 18% 79.809 17%) 80.246 17%) 80.864 16% 81.245 16% 81.639 15% 82.031 15% 81.639 14% 81.244 13%] 81.244 13%] 81.244 13%] 81.244 12%)
Vysledek hospodareni minulych let 81 77.850 18% 92.488 21% 107.303 23% 122.947 25% 145.949 29% 168.034 32% 184.559 34% 201.200 36% 227.957 39% 248.642 41% 269.531 43% 290.798 45% 312.472 47%
Vysledek hospodareni bézného 1.0. (+/-) 84 18.438 4% 18.795 4% 20.144 4% 27.702 6% 26.785 5% 21.325 4% 21.441 4% 26.757 5% 20.685 4% 20.889 3% 21.267 3% 21.674 3% 22.266 3%
Cizi zdroje 85 218.655 34%) 243.014 35%j 280.848 38%j 323.658 40%) 370.479 42%) 404.800 43%) 411.207 43%) 453.841 45%) 435.828 43%] 456.953 43%) 484.157 44%) 505.752 44%) 511.256 43%]
Rezervy 86 7.565 3% 4.861 2% 4.921 2% 5.056 2% 4.267 1% 6.029 1% 5.974 1% 6.729 1% 3.590 1% 2.610 1% 2.630 1% 2.630 1% 2.630 1%
Dlouhodobé zavazky 87+104 8.886 4% 10.695 4% 12.108 4% 11.898 4% 11.825 3% 12.523 3% 12.381 3% 13.303 3% 12.381 3% 12.523 3% 12.523 3% 12.523 2% 12.523 1%
Kratkodobé zavazky 94+105+106 202.204 92% 227.458 94% 263.819 94% 306.704 95% 354.387 96% 386.248 95% 392.852 96% 433.809 96% 419.857 96% 441.820 97% 469.004 97% 490.599 97% 496.103 42%
Ostatni pasiva a pfechodné Géty pasiv 0 3.878 1%) 4.525 1%) 4.485 1%) 3.332 0% 5.160 1%) 4.468 0% 2.447 0% 3.399 0% 3.699 0% 4.210 0% 4.280 0% 4.292 0% 0 0%
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|Pracovni kapital

Pracovni kap.

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Polozka Réa- Stav k 31.12.
dek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Obézna aktiva 31 | 382.178| 410.269| 469.879( 519.323| 558.819| 597.406] 615.325| 670.009] 618.550| 687.294| 728.868| 756.865| 762.386
Zasoby 32 21.047 20.143 19.003 21.978 19.042 18.226 19.006 16.922 15.605 16.265 16.345 16.375 16.400
Material 33 19.154 17.535 16.326 16.853 16.577 16.538 16.285 16.453 14.805 15.465 15.545 15.575 15.600
Nedokoncéena vyroba a polotovary 34 1.169 2.199 2.260 4.835 2.261 1.484 2.610 365 365 365 365 365 365
Vyrobky 35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zvirata 36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zbozi 37 679 409 417 290 204 204 111 104 435 435 435 435 435
Poskytnuté zalohy na zasoby 38 45 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 48 283.510| 318.211 345.421| 392.979| 418.275| 449.954| 441.455| 467.399| 501.956| 541.035| 567.580| 594.917| 601.816
Kratkodoby finanéni majetek 58 60.789 56.537 89.369 90.898| 115.034| 124.877| 153.531| 184.858 99.327| 127.927| 142.876| 143.483| 142.063
Kratkodobé zavazky 102 202.204( 227.458 263.819| 306.704| 354.387| 386.248| 392.852| 433.809| 419.857| 441.820| 469.004| 490.599| 496.103
Kratkodobé bankovni Uvéry 116 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky celkem X 202.204| 227.458| 263.819| 306.704| 354.387| 386.248| 392.852| 433.809| 419.857| 441.820( 469.004 490.599( 496.103
Pracovni kapital netto ( 7. 31 - 7. X) 179.974| 182.811 206.060| 212.619| 204.432| 211.158| 222.473| 236.200| 198.693| 245.474| 259.864| 266.266| 266.283
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Struktura vynosu a nékladd

Strukt. vynos( a nakladd

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, as., Brno,

Rozbor struktury Ra- Ugetni obdobi
dek| 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
a b 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Provozni naklady 1.053.046| 1.097.672| 1.153.163| 1.253.375| 1.326.652| 1.409.653| 1.433.325| 1.467.340( 1.536.900( 1.636.860| 1.707.110| 1.782.391| 1.863.167
Provozni vynosy 1.081.391|1.119.942| 1.181.718| 1.241.777| 1.358.616| 1.443.414| 1.460.107| 1.504.129| 1.564.493| 1.665.787| 1.738.815| 1.813.886| 1.894.207
Provozni vysledek hospodareni 29 28.345 22.270 28.555[ -11.598 31.964 33.761 26.782 36.789 27.593 28.927 31.705 31.495 31.040
Finanéni néklady 1.600 1.794 1.747 1.945 2.117 2.169 2.439 2418 2.364 2.682 2.844 2.867 2.503
Finanéni vynosy 1.094 658 858 1.666 2.011 1.222 1421 1.140 946 975 980 985 1.220
Finanéni vysledek hospodareni 50 -506 -1.136 -889 -279 -106 -947 -1.018 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283
Dan z prijmu za béZnou ¢innost 49 6.381 5.634 6.132 6.631 6.739 5.733 4.028 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691
Vysledek hospodareni za béZnou €innog 52 18.442 18.736 20.144 27.702 26.785 21.325 21.562 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
Mimoradné naklady 54 43 16 0 0 0 0 121 0 0 0 0 0 0
MimoFadné vynosy 53 39 75 0 0 0 0 0 3.001 0 0 0 0 0
Dan z prijmu z mimoradné ¢innosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 58 -4 59 0 0 0 0 -121 3.001 0 0 0 0 0
Néklady celkem 1.061.070{ 1.105.116| 1.161.042| 1.261.951| 1.335.508| 1.417.555| 1.439.913| 1.476.321| 1.545.560( 1.645.889| 1.716.396| 1.791.801| 1.872.361
Vynosy celkem 1.082.524| 1.120.675| 1.182.576| 1.243.443| 1.360.627| 1.444.636| 1.461.528| 1.508.270| 1.565.439| 1.666.762| 1.739.795| 1.814.871| 1.895.427
Vysledek hospodareni za uc. obd.

(bez rezerv) 63 21.454 15.559 21.534| -18.508 25.119 27.081 21.615 31.949 19.879 20.873 23.399 23.070 23.066
Vysledek hospodareni pred zdanénim | 61 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
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FinAnalysis Strukt. vynos( a nakladd Tisk: 11.4.2012

Rozbor struktury Ra-] Zména 2004 - 2005 | Zména 2005 - 2006 | Zména 2006 - 2007 Zména 2007 - 2008 Zména 2008 - 2009 Zména 2009 - 2010 Zména 2010 - 2011 Zména 20
dek] abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs.
a b 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28

Provozni naklady 44.626 1,04 55.491 1,05 100.212 1,09 73.277 1,06 83.001 1,06 23.672 1,02 34.015 1,02 69.560
Provozni vynosy 38.551 1,04 61.776 1,05 60.059 1,05] 116.839 1,09 84.798 1,06 16.693 1,01 44.022 1,03 60.364
Provozni vysledek hospodareni 29 -6.075 0,79 6.285 -0,41 -40.153 -0,41 43.562 -2,76 1.797 1,06 -6.979 0,79 10.007 1,37 -9.196
Finanéni naklady 194 1,12 -47 1,11 198 1,11 172 1,09 52 1,02 270 1,12 -21 0,99 -54
Finanéni vynosy -436 0,60 200 1,94 808 1,94 345 1,21 -789 0,61 199 1,16 -281 0,80 -194
Finanéni vysledek hospodareni 50 -630 2,25 247 0,31 610 0,31 173 0,38 -841 8,93 -71 1,07 -260 1,26 -140
Dar z prijmu za béZnou ¢innost 49 -747 0,88 498 1,08 499 1,08 108 1,02 -1.006 0,85 -1.705 0,70 2.535 1,63 -267
Vysledek hospodareni za béZnou €innog 52 294 1,02 1.408 1,38 7.558 1,38 -917 0,97 -5.460 0,80 237 1,01 2.194 1,10 -3.071
Mimoradné naklady 54 -27 0,37 -16 0 0 0 121 -121 0,00 0
MimoFadné vynosy 53 36 1,92 -75 0 0 0 0 3.001 -3.001
Dan z prijmu z mimoradné ¢innosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 58 63 -14,75 -59 0 0 0 -121 3.122 -24,80 -3.001
Néklady celkem 44.046 1,04 55.926 1,09] 100.909 1,09 73.557 1,06 82.047 1,06 22.358 1,02 36.408 1,03 69.239
Vynosy celkem 38.151 1,04 61.901 1,05 60.867 1,05] 117.184 1,09 84.009 1,06 16.892 1,01 46.742 1,03 57.169
Vysledek hospodareni za uc. obd.
(bez rezerv) 63 -5.895 0,73 5.975 -0,86 -40.042 -0,86 43.627 -1,36 1.962 1,08 -5.466 0,80 10.334 1,48 -12.070
Vysledek hospodareni pred zdanénim | 61 -390 0,98 1.847 1,31 8.057 1,31 -809 0,98 -6.466 0,81 -1.589 0,94 7.851 1,31 -6.339
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FinAnalysis Strukt. vynos( a nakladd Tisk: 11.4.2012

Rozbor struktury Ra-[11 - 2012 Zména 2012 - 2013 Zména 2013 - 2014 Zména 2014 - 2015 Zména 2015 - 2016
dek[ index abs. index abs. index abs. index abs. index
a b 29 30 31 32 33 34 35 36 37

Provozni naklady 1,05 99.960 1,07 70.250 1,04 75.281 1,04 80.776 1,05
Provozni vynosy 1,04 101.294 1,06 73.028 1,04 75.071 1,04 80.321 1,04
Provozni vysledek hospodareni 29 | 0,75 1.334 1,05 2.778 1,10 -210 0,99 -455 0,99
Finanéni naklady 0,98 318 1,13 162 1,06 23 1,01 -364 0,87
Finanéni vynosy 0,83 29 1,03 5 1,01 5 1,01 235 1,24
Finanéni vysledek hospodareni 50 | 1,11 -289 1,20 -157 1,09 -18 1,01 599 0,68
Dar z prijmu za béZnou ¢innost 49 0,96 51 1,01 95 1,01 101 1,02 148 1,02
Vysledek hospodareni za béznou &innog 52 | 0,87 204 1,01 378 1,02 407 1,02 592 1,03
Mimoradné naklady 54 0 0 0 0
Mimoradné vynosy 53 0,00 0 0 0 0

Dan z prijmu z mimoradné ¢innosti 55 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 58 | 0,00 0 0 0 0

Néklady celkem 1,05 100.329 1,06 70.507 1,04 75.405 1,04 80.560 1,04
Vynosy celkem 1,04 101.323 1,06 73.033 1,04 75.076 1,04 80.556 1,04
Vysledek hospodareni za uc. obd.

(bez rezerv) 63 0,62 994 1,05 2.526 1,12 -329 0,99 -4 1,00
Vysledek hospodareni pred zdanénim | 61 0,81 255 1,01 473 1,02 508 1,02 740 1,03

FinAnalysis_VAS Stranka 3z 3



FinAnalysis

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Grafy struktury vynosl a naklad

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Tisk: 11.4.2012
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|Struktura provoznich néakladd

Provozni néaklady

|VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, ass., Brno,

Rozbor struktury Ra- Ugetni obdobi
dek| 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
a b 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 2 5.739 6.811 4.259 4.375 3.769 3.585 3.934 1.992 1.210 2.760 2.920 3.500 3.657
Vykonna spotieba 8| 581.372| 614.991| 661.061| 720.269| 782.396] 847.812| 871.682] 898.542| 951.704| 1.002.188| 1.049.246 1.093.286( 1.146.515
Spotieba materialu a energie 9| 259.656| 271.153| 299.448| 318.627| 336.399| 364.822| 365.200| 372.507| 400.500| 442.100| 460.329 475.156 498.421
Sluzby 10| 321.716] 343.838| 361.613| 401.642| 445.997| 482.990| 506.482] 526.035| 551.204| 560.088| 588.917( 618.130[ 648.094
Pfidana hodnota 11| 478.258| 481.603| 493.050| 513.009| 541.234| 564.141| 560.453| 571.584| 579.225| 636.622| 660.378] 693.307( 720.035
Osobni naklady 12| 364.587| 380.521| 393.037| 416.961| 442.063| 457.848| 460.030] 467.470| 483.903| 520.252| 540.736| 562.271| 587.435
Mzdové naklady 13| 259.042( 270.025| 278.409| 293.848 311.583| 327.333| 327.061| 331.863| 340.630| 366.784| 381.155( 396.226 413.959
Odmény ¢lendm organt spol. a druzstva 14 1.038 1.038 1.014 2.050 2.353 2.354 2.364 3.103 2.816 2.938 3.065 3.204 3.347
Naklady na socialni zabezpeceni a ZP 15[ 90.573 94.647 97.518 103.503( 109.697( 108.209( 111.104| 113.095| 119.221| 128.374| 133.404| 138.679| 144.886
Sociélni naklady 16| 13.934 14.811 16.096( 17.560 18.430 19.952 19.501 19.409 21.236 22.156 23.112 24.162 25.243
Dané a poplatky 17 46.588 40.646 35.661| 32.900 32.696 32.115 32.417 31.190 32.331 31.642 31.647 31.593 32.500
Odpisy DHM a DNM 18| 38.559 34.186 35.609| 35.429 39.274 40.541 42.062 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350
Zustatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 6.428 10.507 13.901 33.818 17.935 18.336 16.653 18.669 11.735 9.706 9.985 9.167 9.410
Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni oblay 25 1.508 -1.618 695| -23.105 -833 2.878 87 2.596 -403 -8 1.066 698 400
Ostatni provozni naklady 27 9.773 10.010 9.635 9.623 8.519 9.416 6.547 6.087 13.272 19.939 21.264 28.467 29.300
Prevod provoznich nékladi 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Celkové provozni naklady 1.054.554| 1.096.054| 1.153.858]1.230.270( 1.325.819| 1.412.531| 1.433.412| 1.469.936| 1.536.497| 1.636.852| 1.708.176| 1.783.089( 1.863.567
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FinAnalysis Provozni néaklady Tisk: 11.4.2012
Rozbor struktury Ra-| Zména 2004 - 2005 | Zména 2005 - 2006 | Zména 2006 - 2007 | Zména 2007 - 2008 | Zména 2008 - 2009 | Zména 2009 - 2010 | Zména 2010 - 2011 ] Zména 2(
dek] abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs.
a b 14 15 15 16 16 17 17 18 18 19 19 20 20 21 21
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 2 1.072 1,19 -2.552 0,63 116 1,03 -606 0,86 -184 0,95 349 1,10 -1.942 0,51 -782
Vykonna spotieba 8] 33.619 1,06 46.070 1,07 59.208 1,09 62.127 1,09 65.416 1,08 23.870 1,03 26.860 1,03] 53.162
Spotieba materialu a energie 9] 11.497 1,04 28.295 1,10 19.179 1,06 17.772 1,06 28.423 1,08 378 1,00 7.307 1,02 27.993
Sluzby 10] 22.122 1,07 17.775 1,05 40.029 1,11 44.355 1,11 36.993 1,08 23.492 1,05 19.553 1,04] 25.169
Pfidana hodnota 11 3.345 1,01 11.447 1,02 19.959 1,04 28.225 1,06 22.907 1,04 -3.688 0,99 11.131 1,02 7.641
Osobni naklady 12| 15.934 1,04 12.516 1,03 23.924 1,06 25.102 1,06 15.785 1,04 2.182 1,00 7.440 1,02] 16.433
Mzdové naklady 13] 10.983 1,04 8.384 1,03 15.439 1,06 17.735 1,06 15.750 1,05 -272 1,00 4.802 1,01 8.767
Odmény ¢lendm organt spol. a druzstva 14 0 1,00 -24 0,98 1.036 2,02 303 1,15 1 1,00 10 1,00 739 1,31 -287
Néaklady na sociélni zabezpeceni a ZP 15 4.074 1,04 2.871 1,03 5.985 1,06 6.194 1,06 -1.488 0,99 2.895 1,03 1.991 1,02 6.126
Sociélni naklady 16 877 1,06 1.285 1,09 1.464 1,09 870 1,05 1.522 1,08 -451 0,98 -92 1,00 1.827
Dané a poplatky 17 -5.942 0,87 -4.985 0,88 -2.761 0,92 -204 0,99 -581 0,98 302 1,01 -1.227 0,96 1.141
Odpisy DHM a DNM 18 -4.373 0,89 1.423 1,04 -180 0,99 3.845 1,11 1.267 1,03 1.521 1,04 1.328 1,03 -645
Zustatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 4.079 1,63 3.394 1,32 19.917 2,43] -15.883 0,53 401 1,02 -1.683 0,91 2.016 1,12 -6.934
Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni oblay 25 -3.126 -1,07 2.313 -0,43] -23.800 -33,24 22.272 0,04 3.711 -3,45 -2.791 0,03 2.509 29,84 -2.999
Ostatni provozni naklady 27 237 1,02 -375 0,96 -12 1,00 -1.104 0,89 897 1,11 -2.869 0,70 -460 0,93 7.185
Prevod provoznich nakladu 29 0 0 0 0 0 0 0 0
Celkové provozni naklady 41.500 57.804 76.412 95.549 86.712 20.881 36.524 66.561
FinAnalysis_VAS Stranka 2z 3




FinAnalysis Provozni néaklady
Rozbor struktury Ra-)11 - 2012 | Zména 2012 - 2013|] Zména 2013 - 2014 | Zména 2014 - 2015 | Zména 2015 - 2016
dek| index abs. index abs. index abs. index abs. index
a b 22 22 23 23 24 24 25 25 26

Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 0,61 1.550 2,28 740 1,27 740 1,27 157 1,04
Vykonna spotieba 8 1,06] 50.484 1,05 91.098 1,09 91.098 1,09] 53.229 1,05
Spotfeba materiélu a energie 9 1,08] 41.600 1,10 33.056 1,07 33.056 1,07 23.265 1,05
Sluzby 10 1,05] 8.884 1,02 58.042 1,10 58.042 1,10 29.964 1,05
Pfidana hodnota 11 1,01] 57.397 1,10 56.685 1,09 56.685 1,09 26.728 1,04
Osobni naklady 12 1,04] 36.349 1,08 42.019 1,08 42.019 1,08 25.164 1,04
Mzdové naklady 13 1,03] 26.154 1,08 29.442 1,08 29.442 1,08 17.733 1,04
Odmény ¢lendm organt spol. a druzstva 14 0,91 122 1,04 266 1,09 266 1,09 143 1,04
Néklady na socialni zabezpeceni a ZP 15 1,05] 9.153 1,08 10.305 1,08 10.305 1,08 6.207 1,04
Socialni naklady 16 1,09 920 1,04 2.006 1,09 2.006 1,09 1.081 1,04
Dané a poplatky 17 1,04 -689 0,98 -49 1,00 -49 1,00 907 1,03
Odpisy DHM a DNM 18 0,99] 7.628 1,18 3.734 1,07 3.734 1,07 243 1,00
Zustatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 0,63] -2.029 0,83 -539 0,94 -539 0,94 243 1,03
Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni oblay 25 -0,16 395 0,02 706 -87,25 706 -87,25 -298 0,57
Ostatni provozni naklady 27 2,18] 6.667 1,50 8.528 1,43 8.528 1,43 833 1,03
Prevod provoznich nakladu 29 0 0 0 0

Celkové provozni naklady 100.355 146.237 146.237 80.478
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VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.,

Grafy provoz. nékl.
Brno,
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Grafy provoz. nékl.

Tisk: 11.4.2012
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FinAnalysis Grafy provoz. nékl. Tisk: 11.4.2012
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FinAnalysis Trzby
Struktura trzeb VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, ass., Brno,
Stav k 31. 12.
fadek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Polozka ve vysle{ Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni %
dovce Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka
Celkové trzby 1.072.890( 100%| 1.116.622| 100%| 1.174.774| 100%] 1.255.037| 100%| 1.358.353| 100%| 1.437.568| 100%| 1.456.169| 100%| 1.498.811|100%| 1.545.696| 100%| 1.652.705| 100%| 1.724.224[100%| 1.800.698| 100%]| 1.881.232| 100%
Trzby za prodej zboZi 1 6.235 1% 7.553 1% 4.695 0% 5.043 0% 4.214 0% 3.984 0% 4.291 0% 2.029 0% 3.350 0% 5.202 0% 5.582 0% 5.582 0% 5.832 0%
Trzby za prodej viastnich vyrobk a sluzeb 5 1.055.597| 98%| 1.093.930| 98%| 1.152.718| 98%| 1.227.709| 98%| 1.325.290( 98%| 1.411.664| 98%| 1.430.650 98%| 1.472.166| 98%| 1.528.779| 99%| 1.636.203| 99%| 1.706.892| 99%| 1.784.436 99%| 1.864.300| 99%
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 11.058 1% 15.139 1% 17.361 1% 22.285 2% 28.849 2% 21.920 2% 21.228 1% 24.616 2% 13.567 1% 11.300 1% 11.750 1% 10.680 1% 11.100 1%
Trzby z prodeje cennych papirti a podil 31 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0%
Vyvoj trzeb Struktura trzeb
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DOTrzby z prodeje dl. majetku a materidlu DOTrzby z prodeje cennych papird a podid OTrzby 2 prodee dl. majetku a materialu OTrzby z prodeje cennych papird a podiia
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Pomérové ukazatele

|VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Pomér. ukazatelé

Tisk: 11.4.2012

¢. Ukazatel [ 2004 [ 2005 [ 2006 [ 2007 [ 2008 [ 2009 [ 2010 [ 2011 [ 2012 [ 2013 [ 2014 [ 2015 [ 2016
1. [Rentabilita a ndkladovost
1.1. [Rentabilita aktiv (ROA) 2,84% 2,73% 2,71% 3,42% 3,04% 2,29% 2,25% 2,63% 2,03% 1,96% 1,91% 1,88% 1,88%
1.2. [Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 4,32% 4,25% 4,39% 5,74% 5,30% 4,09% 3,98% 4,77% 3,56% 3,47% 3,41% 3,36% 3,34%
1.3. [Rentabilita trzeb 1,72% 1,68% 1,71% 2,21% 1,97% 1,48% 1,47% 1,79% 1,34% 1,26% 1,23% 1,20% 1,18%
1.4. [Rentabilita dlouhodobého kapitalu 4,23% 4,15% 4,28% 5,61% 5,18% 3,99% 3,89% 4,66% 3,48% 3,40% 3,34% 3,30% 3,28%
1.5. [Rentabilita nakladt 1,74% 1,70% 1,73% 2,20% 2,01% 1,50% 1,49% 1,81% 1,34% 1,27% 1,24% 1,21% 1,19%
1.6. |Cisté ziskové rozpéti 1,98% 1,39% 1,82% -1,49% 1,85% 1,87% 1,48% 2,12% 1,27% 1,25% 1,34% 1,27% 1,22%
1.7. [N&kladovost 0,99 0,99 0,99 1,01 0,98 0,99 0,99 0,98 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
2. |Likvidita
2.1. | Bézna 1,89 1,80 1,78 1,69 1,58 1,55 1,57 1,54 1,47 1,56 1,55 1,54 1,54
2.2. | Pohotova 1,79 1,72 1,71 1,62 1,52 1,50 1,52 1,51 1,44 1,52 1,52 1,51 1,50
2.3. | Okamzita 0,30 0,25 0,34 0,30 0,32 0,32 0,39 0,43 0,24 0,29 0,30 0,29 0,29
2.4. | Provozni 0,32 0,26 0,24 0,23 0,21 0,18 0,17 0,17 0,17 0,18 0,17 0,17 0,17
2.5. |Podil prac. kapitalu na celkovych aktivech 0,28 0,27 0,28 0,26 0,23 0,23 0,23 0,23 0,19 0,23 0,23 0,23 0,23
3. |Aktivita
3.1. |Obrat aktiv 1,65 1,62 1,58 1,55 1,54 1,54 1,53 1,47 1,51 1,55 1,55 1,56 1,59
3.2. |Obrat stalych aktiv 4,04 4,04 4,32 4,38 4,26 4,35 4,38 4,35 3,86 4,42 4,53 4,55 4,50
3.3. |Obrat HIM 4,08 4,07 4,36 4,49 4,34 4,41 4,43 4,44 3,96 4,54 4,62 4,64 4,58
3.4. |Obrat obéznych aktiv 2,81 2,72 2,50 2,42 2,43 2,41 2,37 2,24 2,50 2,40 2,37 2,38 2,47
3.5. |Doba obratu stalych aktiv (ve dnech) 90 90 84 83 86 84 83 84 94 83 81 80 81
3.6. |Doba obratu HIM (ve dnech) 89 90 84 81 84 83 82 82 92 80 79 79 80
3.7. |Doba obratu obéznych aktiv (ve dnech) 130 134 146 151 150 152 154 163 146 152 154 153 148
3.8. |Doba obratu zasob (ve dnech) 7 7 6 6 5 5 5 4 4 4 3 3 3
3.9. |Daba obratu pohledavek (ve dnech) 102 109 112 118 114 115 111 114 119 120 121 121 117
3.10.{Doba obratu dluhl (ve dnech) 31 31 34 24 35 33 26 33 23 22 21 21 18
3.11|Doba samoreprodukce 10,7 11,3 10,3 8,4 9,5 12,2 13,1 10,3 14,8 13,7 13,7 14,0 14,4
4. |Struktura kapitélu
4.1. |ZadluZenost (1) 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
4.2. |Zadluzenost (2) 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
4.3. |Zadluzenost (3) 0,32 0,35 0,37 0,39 0,42 0,43 0,43 0,44 0,42 0,43 0,43 0,44 0,43
4.4. |ZadluZenost vlastniho jméni 0,49 0,54 0,60 0,66 0,73 0,76 0,75 0,80 0,74 0,75 0,77 0,78 0,76
4.5. |Mira finanéni samostatnosti 2,02 1,86 1,66 1,51 1,38 1,31 1,33 1,25 1,35 1,33 1,29 1,28 1,31
4.6. |Podil viast. zdroju na celk. aktivech 65,7% 64,1% 61,6% 59,6% 57,3% 56,0% 56,6% 55,1% 57,0% 56,6% 56,1% 55,8% 56,4%
4.7. |Finanéni paka 1,52 1,56 1,62 1,68 1,74 1,79 1,77 1,82 1,76 1,77 1,78 1,79 1,77
4.8. |Urokové kryti 18439,00 18796,00 1008,20 8929,33 175,08 51,64 52,60 7423,00
4.9. |Doba navratnosti Gvéru 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4.10{Pomér Cash-flow z provozni ¢innosti

ke stavu celkov. zavazki 11,8% 10,3% 9,5% 10,8% 9,2% 6,8% 6,3% 7,5% 6,2% 6,0% 5,8% 5,6% 5,7%

5. |Kapitélovy trh

5.1. [Cisty zisk na akcii (EPS) 83 K¢ 85 K¢ 91 K& 125 K¢ 121 K¢ 96 K& 97 K& 121 K¢ 93 K¢ 94 K¢ 96 K¢ 98 K¢ 100 K¢
5.2. |Penézni tok na akcii 257 K¢ 239 K¢ 251 K¢ 285 K¢ 298 K¢ 279 K¢ 286 K¢ 316 K& 286 K¢ 321 K& 327 K& 342 K& 345 K&
5.3. |Dividenda na akcii (DA) - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢ - K¢
5.4. |Dividendovy vynos
5.5. |Cena akcie k zisku P/E 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5.6. |Ziskovy vynos
5.7. |Ugetni hodnota akcie 1.925 K¢ 1.993 K¢ 2.067 K¢ 2.174 K¢ 2.276 K¢ 2.350 K¢ 2.427 K¢ 2.528 K¢ 2.622 K¢ 2.714 K¢ 2.810 K¢ 2.907 K¢ 3.008 K¢
5.8. |Cena (akcie) k (trzni) hodnote 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5.9. |Vyplatni pomér 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5.10.|Vyplatni pomér k nom. Hodnoté akcie 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Trzni hodnota podniku (v tis. K&) *) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

*) Trzni hodnota podniku je stanovena jako soucin celk. poctu kmenovych akcii a primérné trzni ceny jedné akcie
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Zpfesnéné pomeérové ukazatele

(Pomérovi ukazatelé zameérené na hlavni ¢innost)

Pomér. ukazatelé

Tisk: 11.4.2012

¢. Ukazatel [ 2004 [ 2005 [ 2006 [ 2007 [ 2008 [ 2009 [ 2010 [ 2011 [ 2012 [ 2013 [ 2014 [ 2015 [ 2016

1. |Rentabilita

1.1a. |Rentabilita aktiv (ROA) *) 3,82% 3,54% 3,53% 4,24% 3,81% 2,91% 2,68% 3,27% 2,64% 2,57% 2,53% 2,48% 2,45%
1.2a. [Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)*) 5,81% 5,53% 5,73% 7,12% 6,64% 5,19% 4,73% 5,94% 4,64% 4,54% 4,51% 4,44% 4,34%
1.3a. |Rentabilita trzeb *) 2,31% 2,19% 2,24% 2,74% 2,47% 1,88% 1,75% 2,22% 1,75% 1,66% 1,63% 1,59% 1,54%
1.3b. |Rentabilita trzeb *) **) 2,34% 2,22% 2,27% 2,79% 2,52% 1,91% 1,77% 2,26% 1,76% 1,67% 1,64% 1,60% 1,55%
1.4a. |Rentabilita dlouhodobého kapitalu *) 5,69% 5,39% 5,59% 6,95% 6,49% 5,07% 4,62% 5,80% 4,54% 4,45% 4,42% 4,35% 4,26%
1.5a. |Rentabilita nakladd *) 2,34% 2,21% 2,26% 2,72% 2,51% 1,91% 1,77% 2,26% 1,75% 1,66% 1,64% 1,60% 1,55%
1.6a. |Cisté ziskové rozpéti *) 2,29% 2,18% 2,22% 2,76% 2,46% 1,87% 1,74% 2,21% 1,72% 1,64% 1,62% 1,58% 1,53%
3. |Aktivita

3.1a. |Obrat aktiv **) 1,63 1,60 1,56 1,52 1,51 1,52 1,51 1,45 1,50 1,54 1,54 1,55 1,58
3.5a. |Doba obratu stalych aktiv (ve dnech)**) 91 92 86 85 87 85 85 85 95 83 81 81 82
3.6a. |Doba obratu HIM (ve dnech)**) 90 91 85 83 86 84 84 84 93 81 80 79 80
3.9a. |Doba obratu pohledavek (ve dnech) **) 103 111 114 120 117 117 113 116 120 121 121 122 118
3.10a| Doba obratu dluhl (ve dnech)**) 70 75 83 91 97 100 100 107 100 98 100 100 97

*) ve vypoctu ukazatele je pouzito misto ¢istého zisku velikost EBIT (€. zisk + dari + nakladové aroky)

**) ve vypoctu ukazatele je pouzito misto celk. trzeb pouze trzeb z obchodni a vyrobni ¢innosti
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VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Grafy PU
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Grafy PU
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[Rentabilita a nakladovost

Diléi grafy PU

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Rentabilita aktiv (ROA)

zisk ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
celk. aktiva 1.1. 2,84% 2,73% 2,71%  3,42% 3,04% 2,29% 2,25% 2,63% 2,03% 1,96% 1,91% 1,88% 1,88%
1.1a. 3,82% 3,54% 3,53% 4,24% 3,81% 2,91% 2,68% 3,27% 2,64% 2,57% 2,53% 2,48% 2,45%
Rentabilita AKTIV —e—Rentabilita aktiv (ROA)
4,5% —— kti ROA) *
4, 00/: A ‘ e KON
] e
3,5%
3.0% | l//I\
2,5% s B
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0,0%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Rentabilita vlastniho kapitélu (ROE )
zisk ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
vl. jméni 1.2. 4,32% 4,25% 4,39% 5,74% 5,30% 4,09% 3,98% 4,77% 3,56% 3,47% 3,41% 3,36% 3,34%
1.2a.%) 5,81% 5,53% 573% 7,12% 6,64% 5,19% 4,73% 5,94% 4,64% 4,54% 4,51% 4,44% 4,34%
Rentabilita vlastniho kapitalu —e— Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
8,0% —=— Rentabilita viastniho kapitalu (ROE)*) b
7,0% A \.\
6,0% e e —
5.0% & e S -
A P R E—— ~—~ T \'— = = B —
3.0% > > + + *
2,0%
1,0%
0,0%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Rentabilita trzeb (ROS)
zisk c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
trzby 1.3. 1,72% 1,68% 1,71% 2,21% 1,97% 1,48% 1,47% 1,79% 1,34% 1,26% 1,23% 1,20% 1,18%
1.3a.%) 2,31% 2,19% 2,24% 2,74% 2,47% 1,88% 1,75% 2,22% 1,75% 1,66% 1,63% 1,59% 1,54%
1.3b.*) **) 2,34% 2,22% 2,27%  2,79% 2,52% 1,91% 1,77% 2,26% 1,76% 1,67% 1,64% 1,60% 1,55%
Rentabilita trieb —— Rentabilita trzeb
—=— Rentabilita trzeb *)
3,0% . Rentabilita trzeb *) **)
2,5% — <
e i 2
20 — /’\ \ —
>~ < + N I B L 5 | o
115% A - - /\ \.5 Ty Ty g e, S |
Lo * * * .
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0,0%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,
Cisté ziskové rozpéti
¢. zisk ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
wynosy celk. 1.6. 1,98% 1,39% 1,82% -1,49% 1,85% 1,87% 1,48% 2,12% 1,27% 1,25% 1,34% 1,27% 1,22%
1.6a. 2,29% 2,18% 2,22%  2,76% 2,46% 1,87% 1,74% 2,21% 1,72% 1,64% 1,62% 1,58% 1,53%
Cisté ziskové rozpéti
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FinAnalysis Diléi grafy PU Tisk: 11.4.2012
Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)
zisk ¢c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
(Vl.jméni + dl.zavazky) 1.4. 4,23% 4,15% 4,28% 5,61% 5,18% 3,99% 3,89% 4,66% 3,48% 3,40% 3,34% 3,30% 3,28%
1.4a. 5,69% 5,39% 5,59%  6,95% 6,49% 5,07% 4,62% 5,80% 4,54% 4,45% 4,42% 4,35% 4,26%
Rentabilita dlouhodobého kapitalu —+—Rentabilita diouhodobého kapitalu
8,0% { —— dlouhodobého kapitélu *)
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Rentabilita nakladu
Zisk c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
néklady 1.5. 1,74% 1,70% 1,73%  2,20% 2,01% 1,50% 1,49% 1,81% 1,34% 1,27% 1,24% 1,21% 1,19%
1.5a. 2,34% 2,21% 2,26% 2,72% 2,51% 1,91% 1,77% 2,26% 1,75% 1,66% 1,64% 1,60% 1,55%
Rentabilita naklada ‘ —e— Rentabilita nakladd
3,0% | - nékladu *)
2.5% J l//l
a1
2,0% " T
. >\\|
1,5%
T
1,0%
0,5%
0,0% ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ;
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
naklady Nakladovost
trzby ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1.7. 0,99 0,99 0,99 1,01 0,98 0,99 0,99 0,98 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Nakladovost
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Likvidita VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brmo,
Bézna likvidita (Current ratio)
obézna aktiva c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
kr. zavazky 2.1. 1,89 1,80 1,78 1,69 1,58 1,55 1,57 1,54 1,47 1,56 1,55 1,54 1,54
Bézna likvidita
2,00
4
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Pohotova likvidita (Quick asset ratio)
obéz. aktiva - zadsoby c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
kr. zavazky 2.2. 1,79 1,72 1,71 1,62 1,52 1,50 1,52 1,51 1,44 1,52 1,52 1,51 1,50
Pohotova likvidita
2,00
~—
1,50
1,00
0,50
0,00
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Podil pracovniho kapitalu na celkovych aktivech
CPK c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
celkova aktiva 2.5. 0,28 0,27 0,28 0,26 0,23 0,23 0,23 0,23 0,19 0,23 0,23 0,23 0,23
Podil pracovniho kapitalu na aktivech celkem
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0,25 \\
——n —————¢
0,20
0,15
0,10
0,05
0,00 ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ;
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Aktivita VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brmo,
Obrat aktiv (assets turnover)
trzby ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
aktiva 3.1 2 2 2 2 2 2 2 1 2 2 2 2 2
3.1a. 2 2 2 2 2 2 2 1 2 2 2 2 2
Obrat aktiv =
—— Doba obratu stalych aktiv (ve dnech)
100 | —=— Doba obratu stalych aktiv (ve dnech)*) L’
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Doba obratu dI. hmotného majetku (ve dnech)
dl.hmotny majetek ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
trzby / dny v obdobi  3.6. 89 90 84 81 84 83 82 82 92 80 79 79 80
3.6a 90 91 85 83 86 84 84 84 93 81 80 79 80
Doba obratu HIM ‘ —=— Doba obratu HIM (ve dnech)
95 Doba obratu HIM (ve dnech)**)
0 2N
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80 7 P
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Doba obratu zasob - Inventory turnover (ve dnech)
zasoby c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
celk.nékl./dny v obdobi 3.8. 7 7 6 6 5 5 5 4 4 4 3 3 3
Doba obratu zasob
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Doba obratu pohledavek - Debtors collection period (ve dnech)
pohledavky c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
trzby / dny v obdobi  3.9. 102 109 112 118 114 115 111 114 119 120 121 121 117
3.9a. 103 111 114 120 117 117 113 116 120 121 121 122 118
Doba obratu pohledavek
—— Doba obratu pohledavek (ve dnech)
L22 —#— Doba obratu pohledavek (ve dnech) **) }7
120
Lo /4% ey
/.,%‘V
110
105
=
100
95
90
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Doba obratu dluhti - Creditors payment period (ve dnech)
kr. zavazky c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
trzby / dny v obdobi  3.10. 31 31 34 24 35 33 26 33 23 22 21 21 18
3.10a 70 75 83 91 97 100 100 107 100 98 100 100 97
Doba obratu dluht _
—— Doba obratu dluhi (ve dnech)
120 | —#— Doba obratu diuht (ve dnech)**) }—
100 —
80
60
e B—— — e e
= ° . .
0 ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ;
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
|Struktura kapitalu | VODARENSKA AKCIOVA SPOLEGNOST, as., Brmo,
ZadluZenost (1)

Dlouhodobé diuhy c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
viastni jméni 4.1. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zadluzenost (1)

0,03
0,03 e m——
4
0,02 e 3
0,02
0,01
0,01
0,00 ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ;
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
ZadluZenost (2)

Dlouhodobé diuhy ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
vioz. kapital 4.2. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zadluzenost (2)

0,02
0,02
e I
0,01 p———
0,01
0,01
0,01
0,00
0,00
0,00 ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ;
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
ZadluZenost (3)
celkové dluhy c. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
celkova aktiva 4.3. 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Zadluzenost (3)
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ZadluZenost vlastniho jméni

celkové zavazky ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

viastni jméni 4.4. 0 1 1 1 1 1 1 1

Zadluzenost vlastniho jméni

0,90

0,80

0,70 o

0,60
e

0,50

0,40
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0,20

0,10

0,00 ' ' ' ' ' '
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Mira finanéni samostatnosti

viastni jméni ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

celkové zavazky 4.5. 202% 186% 166% 151% 138% 131% 133% 125%

Mira finanéni samostatnosti

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Podil vlast. zdroji na celk. aktivech

viastni jméni [ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

celkova aktiva 4.6. 66% 64% 62% 60% 57% 56% 57% 55%

Podil vlastnich zdrojti na celkovych aktivech

68,0%

66,0%

64,0% -

62,0% - .

60,0% - =

58,0% - o

56,0% -

54,0% -

52,0% -

50,0% -

48,0%
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2016

Urokové kryti

zisk + nékladové troky ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

néakladové uroky 4.8. HHHHE HE# 100820% 892933%

742300%

Urokové kryti
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Doba navratnosti Gvéru

bankovni Gvéry ¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

¢. zisk+odpisy 4.9. 0 0 0 0 0 0 0 0

Doba navratnosti Gvéru

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

*) ve wypoctu ukazatele je pouzito misto ¢istého zisku velikost EBIT (€. zisk + dan + nakladové Groky)
**) ve vypoctu ukazatele je pouzito misto celk. trzeb pouze trzeb z obchodni a vyrobni ¢innosti
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Zlata pravidla financovani

Zlaté pravidla

Struktura rozvahy

Tisk: 11.4.2012

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno, VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Obdobi AKTIVA PASIVA
Dlouhodobé zavazky 8.886 10.695 12.108 11.898 11.825 12.523 12.381 13.303 12.381 12.523 12.523 12.523 12.523] [2004 Stala aktiva 265.384 ||Vlastni kapital 427.118
Bankovni Gvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Obézna aktiva 382.178 ||Cizi zdroje 218.655
Dlouhodobé zdroje celkem 8.886 10.695 12.108 11.898 11.825 12.523 12.381 13.303 12.381 12.523 12.523 12.523 12.523 Ostatni aktiva 2.089 ||Ostatni pasival 3.878
2005 Stala aktiva 276.538 ||Vlastni kapital 442.135
Obézna aktiva 410.269 ||Cizi zdroje 243.014
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Ostatni aktiva 2.867 |Ostatni pasival 4.525
ObéZna aktiva 382.178| 410.269| 469.879| 519.323| 558.819| 597.406| 615.325| 670.009| 618.550| 687.294| 728.868| 756.865| 762.386| [2006 Stala aktiva 271.688 ||Vlastni kapital 458.591
Kratkodobé zavazky 202.204| 227.458| 263.819| 306.704| 354.387| 386.248| 392.852| 433.809| 419.857| 441.820 469.004 490.599| 496.103 Obézna aktiva 469.879 |[Cizi zdroje 280.848
Bé&zné bankovni Gvéry 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Ostatni aktiva 2.357 ||Ostatni pasival 4.485
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0| |2007 Stala aktiva 286.711 ||Vlastni kapital 482.230
Kratkodobé zdroje celkem 202.204| 227.458| 263.819| 306.704| 354.387| 386.248| 392.852| 433.809| 419.857| 441.820| 469.004| 490.599| 496.103 Obézna aktiva 519.323 ||Cizi zdroje 323.658
Ostatni aktiva 3.186 ||Ostatni pasival 3.332
Kryti obéného majetku krétkodob)'Iml ZdrOji ‘ AP, 2008 Stélév alktivg 318.552 Vl‘a§tn|’ kapltél 504.933
900.000 ” e Obézna aktiva|  558.819 (Cizi zdroje 370.479
—— L \Kratkodobé zdroje celkem Ostatni aktiva 3.201 ||Ostatni pasival 5.160
700.000 — — 2009 Stala aktiva 330.617 ||Vlastni kapital 521.343
600.000 — ] — Obézna aktiva 597.406 ||Cizi zdroje 404.800
508000 — ] Ostatni aktiva 2.588 |Ostatni pasival 4.468
1 2010 Stala aktiva 332.764 ||Vlastni kapital 538.433
| rrrrrrrrrrrrrrrr Obézna aktiva 615.325 ||Cizi zdroje 411.207
Ostatni aktiva 3.998 ||Ostatni pasival 2.447
2011 Stala aktiva 344.318 ||Vlastni kapital 560.782
i i Obézna aktiva 670.009 ||Cizi zdroje 453.841
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 o .

Ostatni aktiva 3.695 ||Ostatni pasival 3.399
2012 Stala aktiva 400.142 ||Vlastni kapital 581.616
Obézna aktiva 618.550 ||Cizi zdroje 435.828
Srovnanikratkodobych a dlouhodobych zdrojd @ Dlouhodobé zdroje celkem Ostatni aktiva 2.451 ||Ostatni pasival 3.699
600.000 BKratkodobé zdroje celkem - 2013 Stala aktiva 373.629 ||Vlastni kapital 602.110
Obézna aktiva 687.294 ||Cizi zdroje 456.953
500.000 Ostatni aktiva 2.350 [|Ostatni pasival 4.210
400.000 2014 Stala aktiva 380.320 ||Vlastni kapital 623.377
300‘%00 Obéine:l ak?iva 728.868 |[Cizi zdfoje ; 484.157
2 Ostatni aktiva 2.626 ||Ostatni pasival 4.280
200.000 2015 Stala aktiva 395.686 ||Vlastni kapital 645.051
100.000 Obéine:l ak?iva 756.865 |[Cizi zdfoje ; 505.752
Ostatni aktiva 2.544 |Ostatni pasival 4.292
0 2016 Stala aktiva 418.043 [[Vlastni kapitél 667.317
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Ob&Zn4 aktiva 762.386 |Cizi zdroje 511.256
Ostatni aktiva 2.544 ||Ostatni pasival 4.400
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FinAnalysis Hodnoceni podniku

|Altmanav koeficient
Z=12X1+14X2+3,3X3+0,6X4+1,0X5

PoloZka 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
X1 0,28 0,27 0,28 0,26 0,23 0,23 0,23 0,23 0,19 0,23 0,23 0,23 0,23
X2 0,12 0,13 0,14 0,15 0,17 0,18 0,19 0,20 0,22 0,23 0,24 0,25 0,26
X3 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02
X4 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X5 1,65 1,62 1,58 1,55 1,54 1,54 1,53 1,47 1,51 1,55 1,55 1,56 1,59

Vysledny koeficient 2,28 2,24 2,23 2,22 2,18 2,17 2,17 2,14 2,15 2,24 2,25 2,27 2,31

Vysledny koeficient by mél byt v intervalu (1,8;3)

Altmanv koeficient
5,00

4,00
3,00
2,00

1,00

0,00 -

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

[Vynosnost vlastniho kapitalu

Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Rentabilita vl. kapitalu (ROE) | 4% 4% 4% 6% 5% 4% 4% 5% 4% 3% 3% 3% 3%
Urokova mira stat. obligaci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Porovnéanivynosnosti vlastniho kapitalu s bezrizikovou trokovou mirou

7%

6% -

5% -

4%

3% -

2% A

1%

0% - + +

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
@ Rentabilita vl. kapitalu (ROE) mUrokova mira stat. obligaci
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FinAnalysis Hodnoceni podniku Tisk: 11.4.2012

|Metoda sledovani stuprid likvidity

Stupeni Obdobi 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
likvidity Ukazatel fadek Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace
1 Penize 59 1.050 1.050 1.176 1.176 1.093 1.093 1.477 1.477 1.762 1.762 1.605 1.605 1.659 1.659 2.149 2.149
2 Kratkodoby finanéni majet 58 60.789 61.839 56.537 57.713 89.369 90.462 90.898 92.375 115.034 116.796 124.877 126.482 153.531 155.190 184.858 187.007
3 Pohledavky z obchodnich 49 82.708 144.547 88.961 146.674 90.321 180.783 93.366 185.741 104.688 221.484 103.224 229.706 86.551 241.741 83.645 270.652
4 Vyrobky a zbozi 32+34 679 145.226 409 147.083 417 181.200 290 186.031 204 221.688 204 229.910 111 241.852 104 270.756
Nedokonéena vyroba a
5 polotovary 34 1.169 146.395 2.199 149.282 2.260 183.460 4.835 190.866 2.261 223.949 1.484 231.394 2.610 244.462 365 271.121
6 Material 33 19.154 165.549 17.535 166.817 16.326 199.786 16.853 207.719 16.577 240.526 16.538 247.932 16.285 260.747 16.453 287.574
ObéZné aktiva 31 382.178 410.269 469.879 519.323 558.819 597.406 615.325 670.009
7 Jind aktiva 267.473 649.651 279.405 689.674 274.045 743.924 289.897 809.220 321.753 880.572 333.205 930.611 336.762 952.087 348.013| 1.018.022
AKTIVA CELKEM 1 649.651 689.674 880.572 809.220 880.572 930.611 952.087 1.111.814
Kratkodobé zavazky 91+103+104 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809
Cizi zdroje 79 218.655 243.014 280.848 323.658 370.479 404.800 411.207 453.841
Zadluzenost (3) 0,32 0,35 0,37 0,39 0,42 0,43 0,43 0,44
Bézna likvidita 1,89 1,80 1,78 1,69 1,58 1,55 1,57 1,54
Stupen kryti kr. zavazk(
likvidnimi aktivy 7 7 7 7 7 7 7 7

FinAnalysis_VAS Stranka 2z 3



FinAnalysis

[Metoda sledovani stupriu

Hodnoceni podniku

Stupeni Obdobi 2012 2013 2014 2015 2016
likvidity Ukazatel fadek Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace Tis. K& Kumulace
1 Penize 59 1.492 1.492 1.264 1.264 1.264 1.264 1.315 1.315 1.532 1.532
2 Kratkodoby finanéni majet 58 99.327 100.819 127.927 129.191 142.876 144.140 143.483 144.798 142.063 143.595
3 Pohledavky z obchodnich 49 111.508 212.327 111.550 240.741 113.375 257.515 115.426 260.224 120.100 263.695
4 Vyrobky a zboZzi 32+34 435 212.762 435 241.176 435 257.950 435 260.659 435 264.130
Nedokonéena vyroba a
5 polotovary 34 365 213.127 365 241.541 365 258.315 365 261.024 365 264.495
6 Material 33 14.805 227.932 15.465 257.006 15.545 273.860 15.575 276.599 15.600 280.095
ObéZna aktiva 31 618.550 687.294 728.868 756.865 762.386
7 Jina aktiva 402.593| 1.021.143 375.979| 1.063.273 382.946| 1.111.814 398.230| 1.155.095 420.587| 1.182.973
AKTIVA CELKEM 1 1.021.143 1.063.273 1.111.814 1.155.095 1.182.973
Kratkodobé zavazky 91+103+104 419.857 441.820 469.004 490.599 496.103
Cizi zdroje 79 511.256 456.953 484.157 505.752 511.256
Zadluzenost (3) 0,42 0,43 0,43 0,44 0,43
Bézna likvidita 1,47 1,56 1,55 1,54 1,54
Stupen kryti kr. zavazki
likvidnimi aktivy 7 7 7 7 7
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FinAnalysis

Zaméstnanci a produktivita

Udaje o zaméstnancich

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Tisk: 11.4.2012

Obdobi 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Pocet zaméstnancl 1164 1162 1145 1147 1148 1131 1102 1073 1085 1089 1089 1092 1092
Mzdové naklady 259.042 270.025 278.409 293.848 311.583 327.333 327.061 331.863 340.630 366.784 381.155 396.226 413.959

Pocéet zaméstnanct
1180 1164 led
1160 g @ 1145 1147 1148
1140 - < = - 1131
EAE N Yo' YWa
1100 E> < d <4 ‘@! '@
il 5%
=
1060
1040
1020 | | | | | ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ |
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Vztah poétu pracovnikti k mzdovym nakladdm
1180 450.000
1160 1 ——* 1 400.000
1140 1 . _ e 1 350.000
| e M - 1 3008t
4120 + s | . ——| 30000
= o~ + 250800
3100 + c
g + 200800
41080 + - <
- 150800
1060 1 100.000
1040 I+ 50.000
1020 0
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
C—Pocetzaméstnanci —e— Mzdové naklady
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FinAnalysis

Produktivita prace

Tis. K& na 1 pracovnika

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s., Brno,

Zaméstnanci a produktivita

Tisk: 11.4.2012

Obdobi 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Odbyt 912 948 1.011 1.075 1.158 1.252 1.302 1.374 1.412 1.507 1.573 1.639 1.713
V1. vyroba 910 943 1.008 1.075 1.153 1.248 1.299 1.370 1.409 1.503 1.567 1.634 1.707
Pfidana hodnota 411 414 431 447 471 499 509 533 534 585 606 635 659
Fyz. mnoZstvi na pracovnika 20,2 20,1 20,1 20,3 20,3 20,2 20,3 20,4 20,2 20,6 20,5 20,5 20,5
Celkové tis. K&
Obdobi 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Odbyt (celkem) 1.061.832 1.101.483 1.157.413 1.232.752 1.329.504 1.415.648 1.434.941 1.474.195 1.532.129 1.641.405 1.712.474 1.790.018 1.870.132
V1. vyroba (celkem) 1.059.134 1.095.852 1.153.675 1.232.610 1.323.185 1.411.554 1.431.778 1.470.089 1.528.789 1.636.368 1.706.962 1.784.511 1.864.375
Obdobi 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby za prodej zbozi 6.235 7.553 4.695 5.043 4.214 3.984 4.291 2.029 3.350 5.202 5.582 5.582 5.832
Vyroba 1.059.134 1.095.852 1.153.675 1.232.610 1.323.185 1.411.554 1.431.778 1.470.089 1.528.789 1.636.368 1.706.962 1.784.511 1.864.375
Trzby za vlastni vyrobky 1.055.597 1.093.930 1.152.718 1.227.709 1.325.290 1.411.664 1.430.650 1.472.166 1.528.779 1.636.203 1.706.892 1.784.436 1.864.300
Zména stavu zasob vl. vyr. 1.063 1.030 62 3.474 -2.574 -408 1.126 -2.246 0 0 0 0 0
Aktivace 2.474 892 895 1.427 469 298 2 169 10 165 70 75 75
Pridana hodnota 478.258  481.603 493.050 513.009 541.234 564.141 560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
Primérna mésiéni mzda 18.545 K& 19.365 KE 20.263 KE 21.349KE 22.618KE 24.118KE 24.732KE 25.774KE 26.162 KE 28.067 KE 29.167 K& 30.237 KE 31.590 K¢
Prim. més. mzda v odvétvi 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K&
Nardst pfidané hodnoty 100,70% 102,38% 104,05% 105,50% 104,23% 99,35% 101,99% 101,34% 109,91% 108,90% 108,90% 103,86%
Porovnani vykond s prdmérnou mzdou
2.000.000 35.000 K&
ool —_ | wooie
1.400.000 |1 25.000 K¢
1.200.000 1 20.000 K&
1.000.000 -
800.000 | + 15.000 K&
600.000 + <+ 10.000 K&
400.000 — )
200,000 | + 5.000 K&
0 0Kg&
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
= Trzby za prodej zbozi C—3Vyroba —— Primérnd mésicni mzda
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Zména oproti pfedchazejicimu obdobi [%]

Zaméstnanci a produktivita

Tisk: 11.4.2012

Obdobi 2004-2005  2005-2006 = 2006-2007  2007-2008 = 2008-2009 = 2009-2010 ~ 2010-2011  2011-2012  2012-2013 = 2013-2014  2014-2015  2015-2016
Pridana hodnota 1,01 1,02 1,04 1,06 1,04 0,99 1,02 1,01 1,10 1,09 1,09 1,04
Celkové mzdové naklady 1,04 1,03 1,06 1,06 1,05 1,00 1,01 1,03 1,08 1,04 1,04 1,33
Prdm. més. mzda na 1 prac. 1,04 1,05 1,05 1,06 1,07 1,03 1,04 1,02 1,07 1,04 1,04 1,40
Porovnani pfidané hodnoty s pramérnou mésiéni mzdou
1.000.000 40.000 K¢
Sopoee 1 35.000 K&
800.000
4_..’-l’—.7~ 30.000 K&
700.000
600.000 r 25.000 K¢
500.000 | 20.000 K& B Pfidana hodnota
400.000 | 15.000 K& === Priimérna mési¢ni mzda
300.000 ;
r 10.000 K¢
200.000
100.000 r 5.000 K&
0 L OKe
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Porovnani mésiénich mezd
35.000 K¢
30.000 K¢
25.000 K¢
20.000 K¢
15.000 K¢ -
10.000 K& -
5.000 K¢ -
0 Ké 1 T T
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
B Primérnd mésicni mzda OPrdm. més. mzda v odvétvi
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Zaméstnanci a produktivita Tisk: 11.4.2012

Vyprodukované fyzické mnozstvi na 1 pracovnika

20,6

20,5
20,4

20,3

20,2
20,1
20,0
19,9
19,8

2004 2005

2006

2007

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

160%
140%
120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%

Por

ovnani pfidané hodnoty s prdmérnou mésiéni mzdou

2004-2005

2005-2006

2006-2007

2007-2008 2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012 2012-2013 2013-2014 2014-2015 2015-2016

BPfidan4 hodnota  OPrim. més. mzda na 1 prac.
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Karel
Psací stroj
příloha č. 2


priloha ¢. 2
I.1. Vykaz ziska a ztrat (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.
F. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
1L Trzby za prodej zbozi 5.204 6.235 7.553 4.695 5.043 4.214 3.984
2 A. |[Naklady vynalozené na prodané zboZzi 4.417 5.739 6.811 4.259 4.375 3.769 3.585
3|+ Obchodni marze 787 496 742 436 668 445 399
4 (1l Vykony 1.010.455 1.059.134 1.095.852 1.153.675 1.232.610 1.323.185 1.411.554
5 |I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 1.010.238 1.055.597 1.093.930 1.152.718 1.227.709 1.325.290 1.411.664
6 (Il.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -810 1.063 1.030 62 3.474 -2.574 -408
7 (1.3. Aktivace 1.027 2474 892 895 1.427 469 298
8 B [Vykonova spotieba 561.860 581.372 614.991 661.061 720.269 782.396 847.812
9 B.1. |Spotfeba materialu a energie 251.548 259.656 271.153 299.448 318.627 336.399 364.822
10 B.2. |Sluzby 310.312 321.716 343.838 361.613 401.642 445.997 482.990
11 [+ Pfridana hodnota 449.382 478.258 481.603 493.050 513.009 541.234 564.141
12 C. |Osobni naklady 341.281 364.587 380.521 393.037 416.961 442.063 457.848
13 C.1. |Mzdové néaklady 243.592 259.042 270.025 278.409 293.848 311.583 327.333
14 C.2.|0Odmény ¢lentim organu spoleénosti a druzstva 1.038 1.038 1.038 1.014 2.050 2.353 2.354
15 C.3. |Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 84.899 90.573 94.647 97.518 103.503 109.697 108.209
16 C.4. |Sociélni naklady 11.752 13.934 14.811 16.096 17.560 18.430 19.952
17 D. |Dané a poplatky 34.602 46.588 40.646 35.661 32.900 32.696 32.115
18 E. |Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 42.990 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541
19 (1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 8.525 11.058 15.139 17.361 22.285 28.849 21.920
20 (.1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3.472 4.524 6.508 4.159 8.588 15.822 5.661
21 (.2 Trzby z prodeje materialu 5.053 6.534 8.631 13.202 13.697 13.027 16.259
22 F. |ZUstatkova cena prod. dlouhod. majetku a materialu 4.898 6.428 10.507 13.901 33.818 17.935 18.336
23 F.1 |ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 419 667 2.804 2.432 21.976 6.579 4.229
24 F.2 |Prodany materiél 4.479 5.761 7.703 11.469 11.842 11.356 14.107
25 G. |Zména stavu rezerv a OP v prov.oblastia KNPO 1.128 1.508 -1.618 695 -23.105 -833 2.878
26 (IV Ostatni provozni vynosy 6.069 3.456 3.016 5.292 4.944 3.201 3.078
27 H. |Ostatni provozni naklady 11.828 9.773 10.010 9.635 9.623 8.519 9.416
28 |V PFevod provoznich vynost
29 | Prevod provoznich nakladd
30 |* Provozni vysledek hospodareni 27.249 25.329 25.506 27.165 34.612 33.630 28.005
31 (VI Trzby z prodeje cennych papirt a podilt
32 J. |Prodané cenné papiry a podily
33 |VIL Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0
34 |VIL1. Vynosy z podilt v ovlad. a fizenych osob. a v 0.j. pod PV
35 |VII.2. Vynosy z ost. dlouhod. cennych papira a podilt
36 |VIL.3. Vynosy z ost. dlouhod. finanéniho majetku
37 |VIIL Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
38 K. |Naklady z finanéniho majetku
39 |IX Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivatd
40 L Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivata
41 M. |Zména stavu rezerv a OP ve finan¢ni oblasti
42 |X Vynosové Uroky 1.195 987 523 775 1.623 1.830 1.081
43 N. |Nakladové uroky 3 1 1 20 3 0
44 |XI. Ostatni finan¢ni vynosy 141 107 135 83 43 181 141
45 O. |Ostatni finanéni naklady 1.359 1.599 1.793 1.727 1.945 2.114 2.169
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I.1. Vykaz ziska a ztrat (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

priloha ¢. 2

F. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
46 (XII. PFevod finan¢nich vynosl
47 P. |Prevod finan¢nich nékladd
48 |* Finanéni vysledek hospodareni -26 -506 -1.136 -889 -279 -106 -947
49 Q. |Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 7.273 6.381 5.634 6.132 6.631 6.739 5.733
50 Q.1.| - splatna 9.205 6.918 3.825 4.720 6.841 6.812 5.035
51 Q.2.| - odloZzena -1.932 -537 1.809 1.412 -210 -73 698
52 [** Vysledek hospodareni za béznou €innost 19.950 18.442 18.736 20.144 27.702 26.785 21.325
53 [XIll. Mimoradné vynosy 230 39 75 0
54 R. [Mimoradné naklady -368 43 16 0
55 S. |Dan z pfijmd z mimofadné ¢innosti 47 0 0 0 0 0 0
56 S.1.| - splatna 47
57 S.2.| - odlozena
58 [* Mimoradny vysledek hospodareni 551 -4 59 0 0 0 0
59 T. |Pfevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikiim
60 [*** Hospodarsky vysledek za Géetni obdobi 20.501 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325
61 Hospodarsky vysledek pfed zdanénim 27.821 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058
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I.1. Vykaz ziska a ztrat (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

ptriloha ¢. 2

F. popis 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1L Trzby za prodej zbozi 4.291 2.029 3.350 5.202 5.582 5.582 5.832
2 A. [Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 3.934 1.992 1.210 2.760 2.920 3.500 3.657
3|+ Obchodni marze 357 37 2.140 2.442 2.662 2.082 2.175
4 Il Vykony 1.431.778 1.470.089 1.528.789 1.636.368 1.706.962 1.784.511 1.864.375
5 (1.1 Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 1.430.650 1.472.166 1.528.779 1.636.203 1.706.892 1.784.436 1.864.300
6 (Il.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1.126 -2.246 0 0
7 111.3. Aktivace 2 169 10 165 70 75 75
8 B [Vykonova spotieba 871.682 898.542 951.704 1.002.188 1.049.246 1.093.286 1.146.515
9 B.1. [Spotfeba materialu a energie 365.200 372.507 400.500 442.100 460.329 475.156 498.421
10 B.2. [Sluzby 506.482 526.035 551.204 560.088 588.917 618.130 648.094
11 |+ Pfridana hodnota 560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
12 C. |Osobni naklady 460.030 467.470 483.903 520.252 540.736 562.271 587.435
13 C.1. |Mzdové néaklady 327.061 331.863 340.630 366.784 381.155 396.226 413.959
14 C.2.|Odmény ¢lendm organu spole¢nosti a druzstva 2.364 3.103 2.816 2.938 3.065 3.204 3.347
15 C.3. |Néaklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 111.104 113.095 119.221 128.374 133.404 138.679 144.886
16 C.4. |Socialni néklady 19.501 19.409 21.236 22.156 23.112 24.162 25.243
17 D. |[Dané a poplatky 32.417 31.190 32.331 31.642 31.647 31.593 32.500
18 E. [Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 42.062 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350
19 (1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 21.228 24.616 13.567 11.300 11.750 10.680 11.100
20 (.1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3.052 3.778 380 100 100 100 100
21 (1.2 Trzby z prodeje materialu 18.176 20.838 13.187 11.200 11.650 10.580 11.000
22 F. [ZGstatkova cena prod. dlouhod. majetku a materialu 16.653 18.669 11.735 9.706 9.985 9.167 9.410
23 F.1 [ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 542 185 0 10 10 10 10
24 F.2 [Prodany materidl 16.111 18.484 11.735 9.696 9.975 9.157 9.400
25 G. |Zména stavu rezerv a OP v prov.oblastia KNPO 87 2.596 -403 -8 1.066 698 400
26 IV Ostatni provozni vynosy 2.723 4.799 19.190 12.925 13.455 12.415 12.500
27 H. [Ostatni provozni ndklady 6.547 6.087 13.272 19.939 21.264 28.467 29.300
28 |V Pfevod provoznich vynosl
29 | Prevod provoznich nakladi
30 |* Provozni vysledek hospodareni 26.608 31.597 28.399 28.943 29.573 30.099 30.240
31 (VI Trzby z prodeje cennych papirti a podilt
32 J. |Prodané cenné papiry a podily
33 |VIL Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0
34 |VII.1. Vynosy z podilll v ovlad. a fizenych osob. a v 0.j. pod PV
35 |VII.2. Vynosy z ost. dlouhod. cennych papir( a podilt
36 |VIL3. Vynosy z ost. dlouhod. finanéniho majetku
37 |VIIL Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
38 K. [Naklady z finanéniho majetku
39 [IX. Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivata
40 L Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivatl
41 M. |Zména stavu rezerv a OP ve finan¢ni oblasti
42 (X Vynosové Uroky 1.324 1.022 916 935 940 945 1.100
43 N. [Nakladové uroky 0 0 0 120 420 420 3
44 (X1 Ostatni finanéni vynosy 97 118 30 40 40 40 120
45 O. |Ostatni finan¢ni naklady 2.439 2.418 2.364 2.562 2.424 2.447 2.500
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priloha ¢. 2
I.1. Vykaz ziska a ztrat (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.
F. popis 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
46 (XII. PFevod finan¢nich vynosl
47 P. |Prevod finan¢nich nékladd
48 |* Finanéni vysledek hospodareni -1.018 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283
49 Q. |Dan z pfijmd za béznou ¢innost 4,028 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691
50 Q.1.| - splatna 4.169 5.641 5.396 5.447 5.542 5.643 5.791
51 Q.2.| - odloZzena -141 922 900 900 900 900 900
52 [** Vysledek hospodareni za béznou €innost 21.562 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
53 [XIlI. Mimoradné vynosy 3.001
54 R. [Mimoradné naklady 121
55 S. |Dan z pfijmd z mimofadné ¢innosti 0 0 0 0 0 0 0
56 S.1.| - splatna
57 S.2.| -odlozena
58 [* Mimoradny vysledek hospodareni -121 3.001 0 0 0 0 0
59 T. |Pfevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikiim
60 [*** Hospodarsky vysledek za Géetni obdobi 21.441 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
61 Hospodarsky vysledek pfed zdanénim 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
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I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, ass.

pfiloha ¢.

2

i. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
1 AKTIVA CELKEM 633.007 649.651 689.674 743.924 809.220 880.572 930.611 952.087 1.018.022 1.021.143 1.063.273
2 A Pohledavky za upsany zakladni kapitl
3 B. Dlouhodoby majetek 255.687 265.384 276.538 271.688 286.711 318.552 330.617 332.764 344.318 400.142 373.629
4 B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 4.030 2471 2.440 1.991 6.889 5.896 4.583 4.396 7.004 9.760 9.725
5 B.l.1. Zfizovaci vydaje
6 B.l.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
7 B.L.3. Software 3.385 2.129 2.199 1.325 1.237 5.194 4.583 3.580 6.501 9.334 9.299
8 B.L4. Ocenitelna prava 375 230 110 0 380 380
9 B.L5.  Goodwill (+/-) 0
10 B.I.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 150 112 75 37
11 B.I.7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 120 18 629 5.652 702 816 503 46 46
12 B.I1.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 38
13 B.Il.  Dlouhodoby hmotny majetek 251.657 262.913 274.098 269.697 279.822 312.656 326.034 328.368 337.314 390.382 363.904
14 B.II.1. Pozemky 18.328 18.464 18.387 18.927 19.201 13.307 11.949 11.815 11.993 11.807 11.807
15 B.Il.2. Stavby 136.959 153.616 156.341 156.501 156.790 175.528 195.631 191.307 201.988 204.291 205.902
16 B.Il.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 88.424 82.670 93.691 88.706 93.956 111.231 116.835 112.648 108.336 153.662 146.046
17 B.Il.4. Péstitelské celky trvalych porostl 0
18 B.Il.5. Dospél4 zvifata a jejich skupiny 0
19 B.I1.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 149 149 149 149 149 149 140 140 140 149 149
20 B.I.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 7.797 7.540 5.056 5.075 9.726 12.161 1.479 11.708 14.857 20.473 0
21 B.11.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 474 474 339 0 280 750
22 B.11.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
23 B.lIl.  Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
24 B.III.1. Podily v ovladanych a fizenych osobach
25 B.III.2. Podily v G€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem
26 B.III.3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
27 B.IIl.4. Pljcky a Uvéry - ovladajici a Fidici osoba, podstatny vliv
28 B.III.5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek
29 B.III.6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
30 B.III.7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
31 C. Obézn4 aktiva 374.630 382.178 410.269 469.879 519.323 558.819 597.406 615.325 670.009 618.550 687.294
32 C..  Zasoby 18.859 21.047 20.143 19.003 21.978 19.042 18.226 19.006 16.922 15.605 16.265
33 C.I.1. Material 18.194 19.154 17.535 16.326 16.853 16.577 16.538 16.285 16.453 14.805 15.465
34 C.I.2. Nedokonéena vyroba a polotovary 106 1.169 2.199 2.260 4.835 2.261 1.484 2.610 365 365 365
35 C.I.3. Vyrobky 0
36 C.l.4. Mlad4 a ostatni zvifata a jejich skupiny 0
37 C.1.5. Zbozi 559 679 409 417 290 204 204 111 104 435 435
38 C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 45 0
39 C.lI.  Dlouhodobé pohledavky 16.552 16.832 15.378 16.086 13.468 6.468 4.349 1.333 830 1.662 2.067
40 C.II.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 15.849 254 0 30 2 50 50
41 C.I1.2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
42 C.I1.3. Pohledavky - podstatny vliv
43 C.Il.4. Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a G¢astniky sdruzeni
44 C.11.5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 16.070 14.544 15.362 13.007 5.849 3.718 786 830 785 1.200
45 C.I1.6. Dohadné Gcty aktivni
46 C.11.7. Jiné pohledavky 703 508 834 724 461 589 629 547 827 817
47 C.I1.8. OdloZené darova pohledavka
48 C.lIl.  Kréatkodobé pohledavky 262.291 283.510 318.211 345.421 392.979 418.275 449.954 441.455 467.399 501.956 541.035
49 C.III.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 98.663 82.708 88.961 90.321 93.366 104.688 103.224 86.551 83.645 111.508 111.550
50 C.IIl.2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0
51 C.III.3. Pohledavky - podstatny vliv
52 C.IIl.4. Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za G¢astniky sdruzeni
53 C.II.5. Sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0
54 C.1I1.6. Stat - dariové pohledavky [ 4.120 12.351 31.337 27.988 29.587 17.870 19.726 20.739 27.232 18.267 16.987
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priloha 2
I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.
i. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
55 C.III.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 9.211 10.708 15.540 26.881 23.343 27.435 25.459 25914 21.534 22.572
56 C.1I1.8. Dohadné ucty aktivni 157.618 177.145 186.450 210.720 242.304 271.478 298.616 308.026 329.311 349.867 389.073
57 C.1I1.9. Jiné pohledavky 1.890 2.095 755 852 841 896 953 680 1.297 780 853
58 C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927
59 C.IV.1. Penize 1.088 1.050 1.176 1.093 1.477 1.762 1.605 1.659 2.149 1.492 1.264
60 C.IV.2. Uéty v bankéach 75.840 59.739 55.361 88.276 89.421 113.272 123.272 151.872 182.709 97.835 126.663
61 C.IV.3. Kratkodobé cenné papiry a podily
62 C.IV.4. Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
63 D. Casové rozligeni 2.690 2.089 2.867 2.357 3.186 3.201 2.588 3.998 3.695 2.451 2.350
64 D.l.1. Naklady pfistich obdobi 2.661 2.079 2.834 1.857 2.915 2.956 2.544 3.911 3.656 2411 2.100
65 D.l.2. Komplexninéklady pristich obdobi
66 D.1.3. Prijmy pfistich obdobi 29 10 33 500 271 245 44 87 39 40 250
67 PASIVA CELKEM 633.007 649.651 689.674 743.924 809.220 880.572 930.611 952.087 1.018.022 1.021.143 1.063.273
68 A. Vlastni kapital 412.395 427.118 442.135 458.591 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 581.616 602.110
69 Al Z&kladni kapital 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
70 A.ll. Z&kladni kapital 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
71 A.l.2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
72 A.1.3  Zmény z&kladniho kapitalu
73 All.  Kapitalové fondy 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 28.881 28.936 28.936 29.477 29.477
74 Al1. Emisniazio
75 A.ll.2. Ostatni kapitalové fondy 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 28.881 28.936 28.936 29.477 29.477
76 A.11.3. Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd
77 A.l.4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi prfeménach
78 A.ll.  Fondy ze zisku 79.611 79.495 79.517 79.809 80.246 80.864 81.245 81.639 82.031 81.639 81.244
79 A.lNl.1. Z&konny rezervni fond a nedélitelny fond 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373
80 A.lll.2. Statutarni a ostatni fondy 35.238 35.122 35.144 35.436 35.873 36.491 36.872 37.266 37.658 37.266 36.871
81 A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 60.948 77.850 92.488 107.303 122.947 145.949 168.034 184.559 201.200 227.957 248.642
82 A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 60.948 77.850 92.488 107.303 122.947 145.949 168.034 184.559 201.200 227.957 248.642
83 A.IV.2. Neuhrazend ztrata minulych let
84 AV. Vysledek hospodareni bézného Gi¢etniho obdobi (+ 20.501 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 20.685 20.889
85 B. Cizi zdroje 216.575 218.655 243.014 280.848 323.658 370.479 404.800 411.207 453.841 435.828 456.953
86 B.I. Rezervy 8.388 7.565 4.861 4.921 5.056 4.267 6.029 5.974 6.729 3.590 2.610
87 B.L.1. Rezervy podle zvlastnich predpist 6.741 5.771 2.451 2.511 2.646 1.857 3.374 3.074 3.468 1.180 200
88 B.l.2. Rezerva na diichody a podobné zavazky
89 B.l.3. Rezerva na dar z pfijmu
90 B.l.4. Ostatni rezervy 1.647 1.794 2.410 2.410 2.410 2.410 2.655 2.900 3.261 2.410 2.410
91 B.Il.  Dlouhodobé zavazky 9.423 8.886 10.695 12.108 11.898 11.825 12.523 12.381 13.303 12.381 12.523
92 B.Il.1. Zavazky z obchodnich vztaht
93 B.Il.2. Z&avazky - ovladajici a fidici osoba
94 B.11.3. Z&avazky - podstatny vliv
95 B.Il.4. Zavazky ke spole¢nikim, ¢lenim druzstva a k G€astnikim sdruzeni
96 B.1I.5. Dlouhodobé pfijaté zalohy
97 B.11.6. Vydané dluhopisy
98 B.II.7. Dlouhodobé sménky k thradé
99 B.11.8. Dohadné Géty pasivni
100 B.I1.9. Jiné dlouhodobé zavazky
101 B.11.10. OdloZeny dariovy zavazek 9.423 8.886 10.695 12.108 11.898 11.825 12.523 12.381 13.303 12.381 12.523
102 B.IIl.  Kratkodobé zavazky 198.764 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820
103 B.IIl.1. Zavazky z obchodnich vztaht 158.819 50.174 53.044 61.158 48.282 75.597 76.285 61.704 81.514 59.271 59.572
104 B.III.2. Z&vazky - ovladajici a fidici osoba
105 B.III.3. Z&vazky - podstatny vliv
106 B.IIl.4. Z&vazky ke spole¢nikim, ¢lentm druzstva a k G¢as 26 26 26 26 26 0
107 B.IIL.5. Zavazky k zaméstnancim 17.926 18.681 19.045 19.326 21.090 22.851 23.620 25.084 25.373 24.186 26.046
108 B.III.6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho p 10.935 11.553 11.827 11.833 13.095 13.855 13.779 15.082 15.374 14.564 15.626
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I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, ass.

i. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
109 B.IIL.7. Stat - dafiové zavazky a dotace 3.498 3.352 12.340 14.791 19.137 9.784 6.782 5.107 5.823 3.994 3.915
110 B.II.8. Kratkodobé pfijaté zalohy 109.472 120.583 141.183 183.346 207.413 234.258 255.600 276.139 290.745 310.751
111 B.IIL.9. Vydané dluhopisy
112 B.1I1.10 Dohadné uéty pasivni 7.319 8.776 10.403 15.304 20.591 24.677 31.331 30.205 29.559 27.000 25.657
113 B.1I1.11 Jiné kratkodobé zavazky 241 170 190 198 1.137 210 193 70 27 97 253
114 B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

115 B.IV.1. Bankovni Gvéry dlouhodobé

116 B.IV.2. Kratkodobé bankovni Gvéry

117 B.IV.3. Kratkodobé finanéni vypomoci

118 C. Casové rozligeni 4.037 3.878 4.525 4.485 3.332 5.160 4.468 2.447 3.399 3.699 4.210
119 C.L.1. Vydaje pfistich obdobi 3.646 3.621 4.286 4.485 3.332 5.160 4.468 2.447 3.399 3.699 4.210
120 C.1.2. Vynosy pfistich obdobi 391 257 239 0 0 0 0

Aktiva - pasiva 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0]
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I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, ass.

i. popis 2014 2015 2016 2017
1 AKTIVA CELKEM 1.111.814 1.155.095 1.182.973
2 A Pohledavky za upsany zakladni kapitl
3 B. Dlouhodoby majetek 380.320 395.686 418.043
4 B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 7.173 7.349 7.641
5 B.l.1. Zfizovaci vydaje
6 B.l.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
7 B.L.3. Software 6.747 6.923 7.215
8 B.l.4. Ocenitelna prava 380 380 380
9 B.I.5. Goodwill (+/-)
10 B.I.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
11 B.I.7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 46 46 46
12 B.I1.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majete|
13 B.Il.  Dlouhodoby hmotny majetek 373.147 388.337 410.402
14 B.II.1. Pozemky 11.861 11.861 11.861
15 B.Il.2. Stavby 203.423 199.355 215.120
16 B.Il.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 157.714 176.972 181.200
17 B.Il.4. Péstitelské celky trvalych porostl
18 B.Il.5. Dospél4 zvifata a jejich skupiny
19 B.Il.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 149 149 149
20 B.II.7. Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 2.072
21 B.11.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
22 B.11.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
23 B.lIl.  Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
24 B.III.1. Podily v ovladanych a fizenych osobach
25 B.III.2. Podily v G€etnich jednotkach pod podstatnym vliven
26 B.III.3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
27 B.IIl.4. Pljcky a Uvéry - ovladajici a Fidici osoba, podstatny
28 B.III.5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek
29 B.III.6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
30 B.III.7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
31 C. Obézn4 aktiva 728.868 756.865 762.386
32 C..  Zasoby 16.345 16.375 16.400
33 C.I.1. Material 15.545 15.575 15.600
34 C.1.2. Nedokonéené vyroba a polotovary 365 365 365
35 C.I.3. Vyrobky
36 C.l.4. Mlad4 a ostatni zvifata a jejich skupiny
37 C.1.5. Zbozi 435 435 435
38 C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby
39 C.lI.  Dlouhodobé pohledavky 2.067 2.090 2.107
40 C.IL.1. Pohledavky z obchodnich vztahl 50 50 50
41 C.I1.2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
42 C.I1.3. Pohledavky - podstatny vliv
43 C.Il.4. Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a G¢astnil
44 C.I1.5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 1.200 1.204 1.207
45 C.I1.6. Dohadné Gcty aktivni
46 C.11.7. Jiné pohledavky 817 836 850
47 C.I1.8. OdloZené darova pohledavka
48 C.lIl.  Kréatkodobé pohledavky 567.580 594.917 601.816
49 C.III.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 113.375 115.426 120.100
50 C.IIl.2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
51 C.III.3. Pohledavky - podstatny vliv
52 C.IIl.4. Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za G¢ag
53 C.II.5. Sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
54 C.1I1.6. Stat - dariové pohledavky 16.987 17.012 17.056
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I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, ass.

i. popis 2014 2015 2016 2017
55 C.III.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 22.982 23.396 23.520
56 C.1I1.8. Dohadné ucty aktivni 413.383 438.143 440.200
57 C.1I1.9. Jiné pohledavky 853 940 940
58 C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 142.876 143.483 142.063 0
59 C.IV.1. Penize 1.264 1.315 1.532
60 C.IV.2. Uéty v bankéach 141.612 142.168 140.531
61 C.IV.3. Kratkodobé cenné papiry a podily
62 C.IV.4. Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
63 D. Casové rozligeni 2.626 2.544 2.544 0
64 D.l.1. Naklady pfistich obdobi 2.591 2.504 2.504
65 D.l.2. Komplexninéklady pristich obdobi
66 D.1.3. Prijmy pfistich obdobi 35 40 40
67 PASIVA CELKEM 1.111.814 1.155.095 1.182.973 0
68 A. Vlastni kapital 623.377 645.051 667.317 0
69 Al Z&kladni kapital 221.858 221.858 221.858 0
70 A.ll. Z&kladni kapital 221.858 221.858 221.858
71 A.l.2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
72 A.1.3  Zmény z&kladniho kapitalu
73 All.  Kapitalové fondy 29.477 29.477 29.477 0
74 Al1. Emisniazio
75 A.ll.2. Ostatni kapitalové fondy 29.477 29.477 29.477
76 A.11.3. Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd
77 A.l.4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi prfeménach
78 A.ll.  Fondy ze zisku 81.244 81.244 81.244 0
79 A.l.1. Z&konny rezervni fond a nedélitelny fond 44.373 44.373 44.373
80 A.lll.2. Statutarni a ostatni fondy 36.871 36.871 36.871
81 A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let 269.531 290.798 312.472 0
82 A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 269.531 290.798 312.472
83 A.IV.2. Neuhrazend ztrata minulych let
84 A.V. Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi (+ 21.267 21.674 22.266 0
85 B. Cizi zdroje 484.157 505.752 511.256 0
86 B.I. Rezervy 2.630 2.630 2.630 0
87 B.l.1. Rezervy podle zvlaStnich predpist 220 220 220
88 B.l.2. Rezerva na diichody a podobné zavazky
89 B.l.3. Rezerva na dar z pfijmu
90 B.l.4. Ostatni rezervy 2.410 2.410 2.410
91 B.Il.  Dlouhodobé zavazky 12.523 12.523 12.523 0
92 B.Il.1. Zavazky z obchodnich vztaht
93 B.Il.2. Z&avazky - ovladajici a fidici osoba
94 B.11.3. Z&avazky - podstatny vliv
95 B.Il.4. Z&avazky ke spole¢nikim, ¢lenim druzstva a k G¢as
96 B.1I.5. Dlouhodobé pfijaté zalohy
97 B.11.6. Vydané dluhopisy
98 B.II.7. Dlouhodobé sménky k thradé
99 B.11.8. Dohadné Géty pasivni
100 B.I1.9. Jiné dlouhodobé zavazky
101 B.11.10. OdloZeny dariovy zavazek 12.523 12.523 12.523
102 B.IIl.  Kratkodobé zavazky 469.004 490.599 496.103 0
103 B.IIl.1. Zavazky z obchodnich vztaht 61.480 64.008 55.400
104 B.III.2. Z&vazky - ovladajici a fidici osoba
105 B.III.3. Z&vazky - podstatny vliv
106 B.IIl.4. Z&vazky ke spole¢nikim, ¢lentm druzstva a k G¢as
107 B.IIL.5. Zavazky k zaméstnancim 26.834 27.976 28.150
108 B.III.6. Z&vazky ze sociélniho zabezpeceni a zdravotniho pi 16.042 16.593 16.890
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I.2. Rozvaha (met. 2008)

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

i. popis 2014 2015 2016 2017
109 B.IIL.7. Stat - dafiové zavazky a dotace 3.937 4.431 4.200
110 B.II.8. Kratkodobé pfijaté zalohy 334.229 350.740 365.000
111 B.IIL.9. Vydané dluhopisy
112 B.1I1.10 Dohadné uéty pasivni 26.219 26.588 26.200
113 B.1I1.11 Jiné kratkodobé zavazky 263 263 263
114 B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0
115 B.IV.1. Bankovni Gvéry dlouhodobé 0 0
116 B.IV.2. Kratkodobé bankovni Gvéry
117 B.IV.3. Kratkodobé finanéni vypomoci
118 C. Casové rozligeni 4.280 4.292 4.400 0
119 C.I.1. Vydaje pfistich obdobi 4.280 4.292 4.400
120 C.I1.2. Vynosy pristich obdobi

Aktiva - pasiva 0] 0] 0] 0]
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1.3. Doplnkové vstupni tdaje
VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s.

Pro vypocet penéznich tokt a pomérovych ukazatelQ

F. poloZka 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

1 Vyplacené dividendy a podily na zisku  tis.K¢&

2 Pocet emitovanych akcif ks 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
3 Nominlni cena akcie Ké/akcii 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
4 Trzni hodnota akcie Ké/akcii

5 Sazba dané z pfijma % 26,00 26,00 26,00 26,00 24,00 21,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
6 Reélna sazba DP (z planu) % 33,09 27,87 15,66 17,96 19,93 20,32 18,61 16,37 16,93 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
7 Reélna sazba DP (zadana) %

8 Pocet pracovniki osoby 1.159 1.164 1.162 1.145 1.147 1.148 1.131 1.102 1.073 1.085 1.089 1.089 1.092 1.092
9 Urokova sazba PRIBOR %
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1.4. Penézni toky - metodika 1995
VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s.

priloha CcC.

i. polozka 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
11 Stav penéznich prostredki na po¢atku obdobi 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876 143.483
2 Z Ugetni hospodérsky vysledek bez odlozené dang 17.901 20.604 21.556 27.492 26.712 22.023 21.300 27.679 21.585 21.789 22.167 22.574 23.166
A CISTY PENEZNi TOK Z BEZNE
A MIMORADNE CINNOSTI
3 Al Upravy o nepenézni operace 16.251 19.969 15.043 20.673 5.967 20.308 25.530 19.876 17.655 9.366 27.288 29.720 51.923
4 Al1l Odpisy stélych aktiv 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541 42.062 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350
5 Al12 Odpis oceni.rozdilu pfip. goodwillu k tplatné nabytému majetl 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6 Al3 Zména zlstatk( rezerv -823 -2.704 60 135 -789 1.762 -55 755 -3.139 -980 20 0 0
7 Al4 Zména zlstatk( ¢as. rozl. a dohad. ucta -17.628 -7.809 -18.899 -28.279 -23.275 -20.563 -13.967 -20.676 -21.571 -39.937 -23.954 -24.297 -2.337
8 Al5 Zména zGstatk( oprav. poloZek ke stalym aktivim
9 Al6 Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -3.857 -3.704 -1.727 13.388 -9.243 -1.432 -2.510 -3.593 -380 -90 -90 -90 -90
10 A17 Zuctovani oceriovacich rozdilll z kap. ucasti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
11 A2 Upravy ob&znych aktiv -2.177 -10.522 28.952 21.267 57.411 23.601 27.875 39.531 -24.909 22.368 24.307 18.596 1.008
12 A21 Zména stavu pohledavek -1.972 -23.942 -3.648 -13.356 10.878 -2.422 20.925 -4.156 -14.833 -278 -2.235 -2.600 -4.859
13 A22 Zmeéna stavu kratk. zavazkud a béZnych tveérl a vypomoci 1.983 12.516 31.460 37.598 43.597 25.207 7.730 41.603 -11.393 23.306 26.622 21.226 5.892
14 A23 Zmeéna stavu zasob -2.188 904 1.140 -2.975 2.936 816 -780 2.084 1.317 -660 -80 -30 -25
15 A24 Zména stavu kréatk. finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
16 Penéznitok z provozni €innosti celkem 31.975 30.051 65.551 69.432 90.090 65.932 74.705 87.086 14.331 53.523 73.762 70.890 76.097
B INVESTICNI CINNOST
17 B.1 Nabyti stalych aktiv -48.923 -48.144 -33.191 -72.428 -77.694 -56.835 -44.751 -55.129 -98.569 -23.870 -58.013 -69.483 -76.717
18 B.1.1 Nabyti diouhodobého hmotného majetku -50.482 -48.175 -33.640 -67.530 -78.687 -58.148 -44.938 -52.521 -95.813 -23.905 -60.565 -69.307 -76.425
19 B.1.2 Nabyti diouhodobého nehmotného majetku 1.559 31 449 -4.898 993 1.313 187 -2.608 -2.756 35 2.552 -176 -292
20 B.1.3 Nabyti diouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
21 B2 Vynosy z prodeje stalych aktiv 4.524 6.508 4.159 8.588 15.822 5.661 3.052 3.778 380 100 100 100 100
22 B21 Vynosy z prodeje dliouhodobého majetku 4.524 6.508 4.159 8.588 15.822 5.661 3.052 3.778 380 100 100 100 100
23 B.2.2 Vynosy z prodeje diouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
24 B3 Komplexni pronjem 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25 B3.1 Uhrada pohledavek z kompl. pron&jmu
26 B.3.2 Uhrada zavazka z kompl. pronajmu
27 Penéznitok z investi€éni éinnosti celkem -44.399 -41.636 -29.032 -63.840 -61.872 -51.174 -41.699 -51.351 -98.189 -23.770 -57.913 -69.383 -76.617
c FINANENi €INNOST
28 C.1 Zména stavu dlouhodobych zavazk( 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
29 C.11 ZvySeni dlouhodobych avéra 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
30 C.1.2 Snizeni dlouhodobych Gvéra 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
31 C.13 ZvySeni zavazk( z dluhopist 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
32 C.l4 Snizeni zavazku z dluhopistl 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
33 C.15 ZvySeni ostatnich dlouhodobych zavazku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
34 C.16 Snizeni ostatnich dlouhodobych z&vazku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35 C.2 ZvySeni a snizeni vlastniho kapitalu z vybr. operaci -3.715 -3.778 -3.688 -4.063 -4.082 -4.915 -4.351 -4.408 149 -395 0 0 0
36 C.2.1 Upsani cennych papir(i a Géasti (zvys. zakl. kap.) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
37 C.22 Preména konvertibilnich dluhopisti na akcie
38 C.2.3 Penézni dary a dotace 0 0 0 0 0 -596 55 0 541 0 0 0 0
39 C.24 Kapitalizace zavazku
40 C.25 Uhrada ztraty spole&niky
41 C.2.6 Penézni vydaje ze zisku min. let a fondli ze zisku -3.715 -3.778 -3.688 -4.063 -4.082 -4.319 -4.406 -4.408 -392 -395 0 0 0
42 C.27 Vyplaceni viastniho kapitalu spole¢nikim
43 C.2.8 Odpis vlastnich akcif (staZeni akcii z obéhu)
44 Penéznitok z finan€ni éinnosti celkem -3.715 -3.778 -3.688 -4.063 -4.082 -4.915 -4.351 -4.408 149 -395 0 0 0
45 PENEZNIi TOK CELKEM -16.139 -15.363 32.831 1.529 24.136 9.843 28.655 31.327 -83.709 29.358 15.849 1.507 -520
46 Vyrovnavaci rozdil 1 -1 0 -1.822 -758 -900 -900 0
47 Stav penéznich prostfedk na konci obdobi 60.789 45.426 89.369 90.898 115.034 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876 143.483 142.963
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1.6. Soustava pomérovych ukazatelt
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

priloha ¢. 3

F. popis zkratka  vzorec 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
I. Ukazatele zadluzenosti
1 Stupen finanéni nezavislosti SFN 100*VK/K 65,75 64,11 61,64 59,59 57,34 56,02 56,55
2 Stupen zadluzeni 574 100*CK/K 33,66 35,24 37,75 40,00 42,07 43,50 43,19
3 Mira zadluZenosti Mz CK/VK 0,51 0,55 0,61 0,67 0,73 0,78 0,76
4 Urokové kryti UK (Hz+U)/U 24.820,00 24.430,00 1.314,80 11.175,67 X
5 Kryti splatek provoznim cash flow KCF prov.CF/suma splatek X
6 Stuper samofinancovani SS 100*(NZ+FZ)/(ZK+KF) 62,60 68,44 74,45 80,85 90,24 99,42 106,14
Il. Ukazatele kryti stalych aktiv
7 1. stupen kryti stalych aktiv 1.SKSA 100*VK/SA 160,94 159,88 168,79 168,19 158,51 157,69 161,81
8 Il. stupen kryti stalych aktiv 11.SKSA 100*DK/SA 167,14 165,51 175,06 174,11 163,56 163,30 167,32
9 Pomeér pracovniho kapitalu k OA PK/OA PK/OA 0,47 0,44 0,43 0,41 0,36 0,35 0,36
Ill. Ukazatele likvidity
10 Okamzita likvidita LI 100*FM/KCK 30,06 24,86 33,88 29,64 32,46 32,33 39,08
11 Rychla likvidita LIl 100*(FM+POHLK)/KCK 170,27 164,75 164,81 157,77 150,49 148,82 151,45
12 Bézna likvidita Lin 100*OA/KCK 189,01 180,37 178,11 169,32 157,69 154,67 156,63
IV. Ukazatele obratu
13 Obratka vlastniho kapitalu OVK TIVK 2,53 2,53 2,57 2,62 2,69 2,76 2,71
14 Obratka aktiv OA TIK 1,66 1,64 1,61 1,59 1,57 1,56 1,52
15 Obratka zasob 0ZAs TIZAS 53,22 53,48 59,13 60,16 64,82 75,97 77,08
16 Obratka celkovych pohledavek OPOHL T/POHL 3,67 3,48 3,33 3,21 3,20 3,22 3,20
17 Obratka kratkodobych zavazkua OKZ TIKZ 5,30 5,13 4,71 4,32 4,02 3,82 3,68
18 Doba obratu zasob DOz 360/0ZAS 6,76 6,73 6,09 5,98 5,55 4,74 4,67
19 Doba obratu celkovych pohledavek DOP 360/OPOHL 98,18 103,59 108,10 112,13 112,53 111,77 112,53
20 Doba obratu kratkodobych zavazk( DOKZ 360/0KZ 67,97 70,21 76,40 83,30 89,50 94,17 97,73
V. Ukazatele rentability
21 Rentabilita trzeb RT 100*Z/T 1,74 1,71 1,74 2,25 2,01 1,51 1,49
22 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) RVK 100*Z/VK 4,39 4,32 4,47 5,89 5,43 4,16 4,05
23 Rentabilita celkového kapitalu 1 RK1 100*(Z+U(1-Sdp))/K 2,88 2,81 2,81 3,57 3,17 2,35 2,28
24 Rentabilita celkového kapitalu 2 RK2 100*(HZ+U)/K 3,87 3,65 3,67 4,42 3,97 2,99 2,71
VI. Ukazatele produktivity
25 Produktivita z vykonu (tis.K&/prac) PV V/pram.pocet prac. 909,91 942,26 1.000,15 1.075,58 1.153,10 1.238,75 1.282,38
26 Produktivita z pfidané hodnoty (tis.K¢&/prac) PPH PH/pram.poget prac. 410,87 414,10 427,44 447,65 471,66 495,08 501,97
VII. Ukazatele vazané na EVA
27 Ekonomicka pfidana hodnota EVA tab.IV.3, F15 -10.581 -12.820 -9.697 6.625 -12.969 -10.907 -15.368
28 Hodnotové rozpéti HR EVA/IK -0,03 -0,03 -0,02 0,01 -0,03 -0,02 -0,03
29 Relativni EVA REVA EVA/(ON+WACC*IK/100) -0,03 -0,03 -0,02 0,01 -0,03 -0,02 -0,03
30 Rentabilita trzeb z EVA RT(EVA)  100*EVA/Trzby -1,00 -1,16 -0,84 0,54 -0,98 -0,77 -1,07
VIII. Ukazatelé trzni hodnoty
31 Zisk na akcii EPS ZIPEA 83,11 84,72 90,80 124,86 120,73 96,12 96,64
32 Vyplatni pomér (podil dividend ze zisku) VP DIV/Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
33 Trzni cena akcie k zisku na akcii PIE TCA/EPS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IX. Souhrnné ukazatele
34 X1 - Pomér pracovniho kapitalu k aktiviim v1: 0,717  PK/A 0,274 0,263 0,274 0,263 0,230 0,225 0,235
35 X2 - Pomér zadrzeného zisku k aktiviim v2: 0,847  (NZ+FZ+Z_bo)/A 0,271 0,277 0,279 0,285 0,288 0,291 0,302
36 X3 - Rentabilita kapitalu méfena EBITem v3: 3,107 EBIT/K 0,039 0,036 0,037 0,044 0,040 0,030 0,027
37 X4 - Pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojum v4: 0,420 VKI/CK 1,953 1,819 1,633 1,490 1,363 1,288 1,309
38 X5 - Obratka aktiv v5:0,998  T/K 1,656 1,645 1,615 1,587 1,574 1,563 1,524
39 Altmantv index Al VI*X1+ ... + V5*X5 3,02 2,94 2,84 2,78 2,67 2,60 2,58
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1.6. Soustava pomérovych ukazatelt
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, ass.
F. popis zkratka  vzorec 2011 2012 2013 2014 2015 2016
I. Ukazatele zadluzenosti
1 Stupen finanéni nezavislosti SFN 100*VK/K 55,09 56,96 56,63 56,07 55,84 56,41
2 Stupen zadluzeni 574 100*CK/K 44,58 42,68 42,98 43,55 43,78 43,22
3 Mira zadluzenosti MZ CK/VK 0,81 0,75 0,76 0,78 0,78 0,77
4 Urokové kryti UK (HZ+U)/U X X 227,97 66,97 68,18 9.653,33
5 Kryti splatek provoznim cash flow KCF prov.CF/suma splatek X X X X X X
6 Stuper samofinancovani SS 100*(NZ+FZ)/(ZK+KF) 112,93 123,18 131,25 139,56 148,03 156,65
IIl. Ukazatele kryti stalych aktiv
7 1. stupen kryti stalych aktiv 1.SKSA 100*VK/SA 162,87 145,35 161,15 163,91 163,02 159,63
8 Il. stupen kryti stalych aktiv 11.SKSA 100*DK/SA 168,69 149,34 165,20 167,89 166,85 163,25
9 Pomeér pracovniho kapitalu k OA PK/OA PK/OA 0,35 0,32 0,35 0,35 0,35 0,35
Ill. Ukazatele likvidity
10 Okamzita likvidita LI 100*FM/KCK 42,61 23,66 28,95 30,46 29,25 28,64
11 Rychla likvidita LIl 100*(FM+POHLK)/KCK 150,36 143,21 151,41 151,48 150,51 149,94
12 Bézna likvidita Lin 100*OA/KCK 154,45 147,32 155,56 155,41 154,27 153,67
IV. Ukazatele obratu
13 Obratka vlastniho kapitalu OVK TIVK 2,68 2,68 2,77 2,79 2,82 2,85
14 Obratka aktiv OA TIK 1,50 1,50 1,57 1,57 1,58 1,60
15 Obratka zasob 0ZAS T/IZAS 82,06 94,21 103,01 105,03 109,41 114,12
16 Obratka celkovych pohledavek OPOHL T/POHL 3,24 3,15 3,14 3,08 3,07 3,11
17 Obratka kratkodobych zavazkua OKZ TIKZ 3,57 3,59 3,81 3,76 3,73 3,79
18 Doba obratu zasob DOZ 360/0ZAS 4,39 3,82 3,49 3,43 3,29 3,15
19 Doba obratu celkovych pohledavek DOP 360/OPOHL 111,24 114,18 114,79 116,96 117,32 115,59
20 Doba obratu kratkodobych zavazk DOKZ 360/0KZ 100,94 100,29 94,49 95,74 96,50 94,97
V. Ukazatele rentability
21 Rentabilita trzeb RT 100*Z/T 1,82 1,35 1,27 1,24 1,21 1,19
22 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) RVK 100*Z/VK 4,87 3,62 3,563 3,47 3,42 3,39
23 Rentabilita celkového kapitalu 1 RK1 100*(Z+U(1-Sdp))/K 2,72 2,03 2,01 1,99 1,94 1,90
24 Rentabilita celkového kapitalu 2 RK2 100*(HZ+U)/K 3,38 2,65 2,62 2,59 2,53 2,48
VI. Ukazatele produktivity
25 Produktivita z vykonu (tis.K&/prac) PV V/pram.pocet prac. 1.351,81 1.416,86 1.505,40 1.567,46 1.636,42 1.707,30
26 Produktivita z pfidané hodnoty (tis.K¢&/prac) PPH PH/pram.poget prac. 525,59 536,82 585,67 606,41 635,77 659,37
VII. Ukazatele vazané na EVA
27 Ekonomicka pfidana hodnota EVA tab.IV.3, F15 -13.101 -16.909 -15.877 -16.015 -16.746 -18.153
28 Hodnotové rozpéti HR EVA/IK -0,02 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03
29 Relativni EVA REVA EVA/(ON+WACC*IK/100) -0,03 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03
30 Rentabilita trzeb z EVA RT(EVA)  100*EVA/Trzby -0,89 -1,10 -0,97 -0,94 -0,94 -0,97
VIII. Ukazatelé trzni hodnoty
31 Zisk na akcii EPS ZIPEA 120,60 93,24 94,15 95,86 97,69 100,36
32 Vyplatni pomér (podil dividend ze zisku) VP DIV/Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 | -
33 Trzni cena akcie k zisku na akcii PIE TCA/EPS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IX. Souhrnné ukazatele
34 X1 - Pomér pracovniho kapitalu k aktivim vl: 0,717  PK/A 0,232 0,193 0,229 0,232 0,229 0,224
35 X2 - Pomér zadrzeného zisku k aktiviim v2: 0,847  (NZ+FZ+Z_bo)/A 0,305 0,323 0,330 0,335 0,341 0,352
36 X3 - Rentabilita kapitalu méfena EBITem v3: 3,107 EBIT/K 0,034 0,026 0,026 0,026 0,025 0,025
37 X4 - Pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojum v4: 0,420  VKI/CK 1,236 1,335 1,318 1,288 1,275 1,305
38 X5 - Obratka aktiv v5: 0,998  T/K 1,497 1,503 1,575 1,575 1,579 1,600
39 Altmandv index Al VI*X1+ ... + V5*X5 2,54 2,56 2,65 2,64 2,64 2,68
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II.1. Struktura kapitalu
VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
II.1A Koneéné stavy
Vlastni kapitéal
1 Zakadni kapital 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.85: 221.85: 221.85:
2 Kapitalové fondy 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 28.881 28.936 28.936 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477
3 Fondy ze zisku 79.611 79.495 79.517 79.809 80.246 80.864 81.245 81.639 82.031 81.639 81.244 81.244 81.244 81.244
4 Hospodarsky vysledek min. let 60.948 77.850 92.488 107.303 122.947 145.949 168.034 184.559 201.200 227.957 248.642 269.531 290.798 312.472
5 Zisk bé&zného obdobi 20.501 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
6 Rezervy 8.388 7.565 4.861 4.921 5.056 4.267 6.029 5.974 6.729 3.590 2.610 2.630 2.630 2.630
7 Rezervy zahrnuté do viastniho kapitalu
8 Vlastni kapital vypoéteny 412.395 427.118 442.135 458.591 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 581.616 602.110 623.377 645.051 667.317
9 Uzivatelské zadani vlastniho kapitalu (trzni hodnota)
10 Vlastni kapital pro ocefiovani F9(8) 412.395 427.118 442.135 458.591 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 581.616 602.110 623.377 645.051 667.317
Cizi iro€eny kapital
11 Emitované dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
12 Dlouhodobé bankovni tivéry 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
13 Kratkodobé bankovni Gvéry 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
14 Finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
15 Ostatni trocené ¢i jinak zpopl. zavazky tab.Il.1B i2 + 5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
16 Cizi tro€eny kapital celkem 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
17 Kapitél celkem 412.395 427.118 442.135 458.591 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 581.616 602.110 623.377 645.051 667.317
18 Podil viastniho kapitalu (%) 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
19 Podil ciziho kapitalu (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
20 Pomeér ciziho a vlastniho kapitalu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
I.1B Struktura ostatnich zavazka
1 Ostatni zavazky celkem R85-IL.1A(f7-F11-F12-F13-F14) 216.575 218.655 243.014 280.848 323.658 370.479 404.800 411.207 453.841 435.828 456.953 484.157 505.752 511.256
2 Zavazky Grocené celkem i3 +74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Zéavazky lrocené kratkodobé
4 Zéavazky uro¢ené dlouhodobé
5 Zavazky dlouhodobé jinak zpopl. celkem 6 + 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6 Zavazky dlouhodobé jinak zpopl. k podnikiim ve skupiné
7 Zavazky dlouhodobé jinak zpopl. k cizim subjektim
8 Ostatni zavazky nezpoplatnéné celkem f1-f2-15 216.575 218.655 243.014 280.848 323.658 370.479 404.800 411.207 453.841 435.828 456.953 484.157 505.752 511.256
9 Ostatni zavazky nezpoplatnéné kratkodobé R102 -3 198.764 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820 469.004 490.599 496.103
10 Ostatni zavazky nezpoplatnéné dlouhodobé 8 - F9 17.811 16.451 15.556 17.029 16.954 16.092 18.552 18.355 20.032 15.971 15.133 15.153 15.153 15.153
I.L1C Pramérné stavy
Vlastni kapital
1 Zakladni kapital X 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
2 Kapitalové fondy X 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 29.179 28.909 28.936 29.207 29.477 29.477 29.477 29.477
3 Fondy ze zisku X 79.553 79.506 79.663 80.028 80.555 81.055 81.442 81.835 81.835 81.442 81.244 81.244 81.244
4 Hospodarsky vysledek min.let X 69.399 85.169 99.896 115.125 134.448 156.992 176.297 192.880 214.579 238.300 259.087 280.165 301.635
5 Zisk bézného obdobi X 9.219 9.398 10.072 13.851 13.393 10.663 10.721 13.379 10.343 10.445 10.634 10.837 11.133
6 Rezervy zahrnuté do vlastniho kapitalu X 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7 Vlastni kapital uZity pro ocefiovani celkem X 409.506 425.408 440.966 460.339 479.731 499.746 519.226 538.887 557.821 581.521 602.299 623.581 645.347
Cizi tro€eny kapitél
8 Emitované diuhopisy X 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9 Dlouhodobé bankovni Gvéry X 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
10 Kratkodobé bankovni Gvéry X 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
11 Finanéni vypomoci X 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
12 Ostatni Uro¢ené zavazky X 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
13 Cizi aro€eny kapital celkem X 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
14 Kapital celkem X 409.506 425.408 440.966 460.339 479.731 499.746 519.226 538.887 557.821 581.521 602.299 623.581 645.347
15 Podil viastniho kapitalu (%) X 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
16 Podil ciziho kapitalu (%) X 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
17 Pomér ciziho a vlastniho kapitalu X 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

11.1D Podil vlastniho kapitalu pro ocenéni
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II.1. Struktura kapitalu
VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s.

pfriloha

¢

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1 Podil viastniho kapitalu z primérnych stav( (%) X 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
2 Podil vlastniho kapitélu k pocatku roku (%) X 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
3 Zadany podil vlastniho kapitalu (%)
4 Podil viastniho kapitalu pro ocenéni (%) i3 (1) X 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
5 Podil ciziho kapitalu pro ocenéni (%) X 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Pomeér ciziho a vlastniho kapitélu pro ocenéni X 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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.1 Provozné nutny investovany kapital
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

priloha ¢.

¢. poloZzka Udaje v tis.Ké 2003 2004 2005 2006 2007 2008

1 Zasoby R 32 18.859 21.047 20.143 19.003 21.978 19.042

2 Zasoby nesouvisejici s hlavni ¢innosti

3 Pohledavky kratkodobé R 748 262.291 283.510 318.211 345.421 392.979 418.275

4 Pohledavky kratk. nesouvisejici s hlavni ¢innosti

5 Minimalni okamzita likvidita (OL) zadana %

6 Finan¢ni majetek dle zadané minimalni OL tis.K& 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034

7 Finanéni majetek z finanéniho planu tis.K& 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034

8 Finanéni majetek provozné nutny (pouZzity) tis.K& 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034

9 Minimalni okamzita likvidita (OL) vysledna % 38,70 30,06 24,86 33,88 29,64 32,46
10 Zavazky kratkodobé, netrocené a nezpoplatnéné tab.I.L1 BF.9 198.764 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387
11 ZAavazky krétk., nelroéené - nesouvisejici s hl.¢innosti
12 Gisty pracovni kapital (F1-F2)+(F3-F4)+8-(F10-F11) 159.314 163.142 167.433 189.974 199.151 197.964
13 Dlouhodoby nehmotny majetek R4 4.030 2.471 2.440 1.991 6.889 5.896
14 Dlouhodoby hmotny majetek R 13 251.657 262.913 274.098 269.697 279.822 312.656
15 Dlouhodoby majetek nepotiebny k hlavni_¢innosti firmy 0 0 0 0 0 0

a. tis.K¢E

b. tis.K&

c. tis.K¢E

d. tis.K&

e. tis.K¢&

f. tis.K&

g. tis.K¢

h. tis.K&

i tis.K&

j- tis.Ké&
16 Provozné nutny dlouhodoby majetek F13+F14-F15 255.687 265.384 276.538 271.688 286.711 318.552
17 Dlouhodoby finanéni majetek R F23 0 0 0 0 0 0
18 Dlouhodoby finanéni majetek provozné nutny tis.K¢E
19 Dlouhodobé pohledavky R 39 16.552 16.832 15.378 16.086 13.468 6.468
20 Dlouhodobé pohledavky provozné nutné tis.KE
21 Dlouhodobé zavazky - netrocené, nezpoplatnéné tab.Il.1 B f10 17.811 16.451 15.556 17.029 16.954 16.092
22 - ztoho nesouvisejici s hlavni ¢innosti
23 Provozné nutny investovany kapital F12+F16+F18+720-(f21-i22) 397.190 412.075 428.415 444.633 468.908 500.424
24 Cisté investice (pfirtistek prov.nutn.inv.kapitélu) prirGstek r.23 X 14.885 16.340 16.218 24.275 31.516
25 Pramérna hodnota investovaného kapitalu tis.K¢ X 404.633 420.245 436.524 456.771 484.666

Uroéeny cizi kapitél
26 Bankovni Gveéry a finanéni vypomoci R 114 0 0 0 0 0 0
27 Emitované dluhopisy R 97 + RF111 0 0 0 0 0 0
28 Ostatni Grocené ¢i jinak zpoplatnéné zavazky tab.ll.1.A 15 0 0 0 0 0 0
29 Uroéeny cizi kapital celkem f26+F27+F28 0 0 0 0 0 0
Pomérové ukazatele provozniho jadra firmy

30 Doba obratu zasob na celkové trzby 360*ZASIT 7 7 7 6 6 5
31 Doba obratu zasob na vykonovou spotfebu 360*ZAS/(VS+NPZ) 12 13 12 10 11 9
32 Doba obratu pohledavek 360*POHL/T 93 96 104 107 115 113
33 Doba obratu zavazki 360*ZAVIT 77 74 79 87 95 100
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.1 Provozné nutny investovany kapital
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

priloha ¢.

¢. poloZzka Udaje v tis.Ké 2009 2010 2011 2012 2013 2014

1 Zasoby R 32 18.226 19.006 16.922 15.605 16.265 16.345

2 Zasoby nesouvisejici s hlavni ¢innosti

3 Pohledavky kratkodobé R F48 449.954 441.455 467.399 501.956 541.035 567.580

4 Pohledavky kratk. nesouvisejici s hlavni ¢innosti

5 Minimalni okamzita likvidita (OL) zadana %

6 Finan¢ni majetek dle zadané minimalni OL tis.K& 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876

7 Finanéni majetek z finanéniho planu tis.K& 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876

8 Finanéni majetek provozné nutny (pouZity) tis.K& 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876

9 Minimalni okamzita likvidita (OL) vysledna % 32,33 39,08 42,61 23,66 28,95 30,46
10 Zavazky kratkodobé, netrocené a nezpoplatnéné tab.IL1 BF.9 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820 469.004
11 ZAavazky krétk., netro¢ené - nesouvisejici s hl.¢innosti
12 Gisty pracovni kapital (F1-F2)+(F3-F4)+8-(F10-F11) 206.809 221.140 235.370 197.031 243.407 257.797
13 Dlouhodoby nehmotny majetek RT4 4.583 4.396 7.004 9.760 9.725 7.173
14 Dlouhodoby hmotny majetek R 13 326.034 328.368 337.314 390.382 363.904 373.147
15 Dlouhodoby majetek nepotiebny k hlavni ¢innosti firmy 0 0 0 0 0 0

a. tis.K¢&

b. tis. K¢

c. tis.K¢&

d. tis.K¢

e. tis.K&

f. tis.K¢

g. tis.K¢&

h. tis.K¢

i. tis.K¢

j. tis. K&
16 Provozné nutny dlouhodoby majetek F13+i14-F15 330.617 332.764 344.318 400.142 373.629 380.320
17 Dlouhodoby finanéni majetek R 23 0 0 0 0 0 0
18 Dlouhodoby finanéni majetek provozné nutny tis.K¢E
19 Dlouhodobé pohledavky R 39 4.349 1.333 830 1.662 2.067 2.067
20 Dlouhodobé pohledavky provozné nutné tis. K&
21 Dlouhodobé zavazky - neurocené, nezpoplatnéné tab.Il.1 B ¥10 18.552 18.355 20.032 15.971 15.133 15.153
22 - ztoho nesouvisejici s hlavni ¢innosti
23 Provozné nutny investovany kapital F12+716+F18+F20-(f21-F22) 518.874 535.549 559.656 581.202 601.903 622.964
24 Cisté investice (pfirtistek prov.nutn.inv.kapitélu) pirlstek .23 18.450 16.675 24.107 21.546 20.701 21.061
25 Primérna hodnota investovaného kapitalu tis.K¢E 509.649 527.212 547.603 570.429 591.553 612.434

Uroéeny cizi kapital
26 Bankovni Uvéry a finanéni vypomoci R 114 0 0 0 0 0 0
27 Emitované dluhopisy RT97 + RF111 0 0 0 0 0 0
28 Ostatni Uroc¢ené ¢&i jinak zpoplatnéné zavazky tab.1.1.AF15 0 0 0 0 0 0
29 Uroéeny cizi kapital celkem F26+F27+F28 0 0 0 0 0 0
Pomérové ukazatele provozniho jadra firmy

30 Doba obratu zasob na celkové trzby 360*ZASIT 5 5 4 4 4 3
31 Doba obratu zasob na vykonovou spotfebu 360*ZAS/(VS+NPZ) 8 8 7 6 6 6
32 Doba obratu pohledavek 360*POHL/T 114 111 114 118 119 119
33 Doba obratu zavazku 360*ZAVIT 103 103 111 102 100 102
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.1 Provozné nutny investovany kapital
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

¢. polozka Udaje v tis.Ké 2015 2016

1 Zasoby R 32 16.375 16.400

2 Zasoby nesouvisejici s hlavni ¢innosti

3 Pohledavky kratkodobé R 48 594.917 601.816

4 Pohledavky kratk. nesouvisejici s hlavni ¢innosti

5 Minimalni okamzita likvidita (OL) zadana %

6 Finan¢ni majetek dle zadané minimalni OL tis.K& 143.483 142.063

7 Finanéni majetek z finanéniho planu tis.K& 143.483 142.063

8 Finanéni majetek provozné nutny (pouZity) tis.K& 143.483 142.063

9 Minimalni okamzit4 likvidita (OL) vysledna % 29,25 28,64
10 Zavazky kratkodobé, netrocené a nezpoplatnéné tab.IL1 BF.9 490.599 496.103
11 ZAavazky krétk., netro¢ené - nesouvisejici s hl.¢innosti
12 Cisty pracovni kapitél (F1-F2)+(f3-f4)+i8-(f10-F11) 264.176 264.176
13 Dlouhodoby nehmotny majetek R4 7.349 7.641
14 Dlouhodoby hmotny majetek R 13 388.337 410.402
15 Dlouhodoby majetek nepotiebny k hlavni ¢innosti firmy 0 0

a. tis.K¢&

b. tis. K¢

c. tis.K¢&

d. tis.K¢

e. tis.K&

f. tis.K¢

g. tis.K¢&

h. tis.K¢

i. tis.K¢

j. tis. K&
16 Provozné nutny dlouhodoby majetek F13+f14-f15 395.686 418.043
17 Dlouhodoby finanéni majetek R 23 0 0
18 Dlouhodoby finanéni majetek provozné nutny tis.K¢E
19 Dlouhodobé pohledavky R 39 2.090 2.107
20 Dlouhodobé pohledavky provozné nutné tis. K&
21 Dlouhodobé zavazky - neurocené, nezpoplatnéné tab.Il.1 B ¥10 15.153 15.153
22 - ztoho nesouvisejici s hlavni ¢innosti
23 Provozné nutny investovany kapital F12+F16+F18+120-(f21-r22) 644.709 667.066
24 Cisté investice (pfirtistek prov.nutn.inv.kapitélu) pirlstek .23 21.745 22.357
25 Primérna hodnota investovaného kapitalu tis.K¢E 633.837 655.888

Uroéeny cizi kapital
26 Bankovni Uvéry a finanéni vypomoci R 114 0 0
27 Emitované dluhopisy R 97 + R¥111 0 0
28 Ostatni Uroc¢ené ¢&i jinak zpoplatnéné zavazky tab.1.1.AF15 0 0
29 Uroéeny cizi kapital celkem F26+F27+F28 0 0
Pomérové ukazatele provozniho jadra firmy

30 Doba obratu zasob na celkové trzby 360*ZASIT 3 3
31 Doba obratu zasob na vykonovou spotfebu 360*ZAS/(VS+NPZ) 5 5
32 Doba obratu pohledavek 360*POHL/T 120 116
33 Doba obratu zavazki 360*ZAVIT 102 98

priloha ¢.
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1.2 Ocenéni neprovoznich aktiv k datu ocenéni
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, as.

priloha ¢.

ocenéni k 31.12.2011

€. polozka Gdaje v tis.K€ u€.hodnota | trzniocenéni | pro vypoéet
1 Provozné nepotifebny dlouhodoby majetek tab.lll.1 F15 0 0
2 Dlouhodoby finanéni majetek bez fin.maj. provozné nutného tab.lll.1 (F17-r18) 0 0
3 Z&soby nesouvisejici s hlavni ¢innosti tab.lll.1 2 0 0
4 Pohledavky kratkodobé nesouvisejici s hlavni Einnosti tab.1ll.1 74 0 0
5 Pohledavky dlouhododobé nesouvisejici s hlavni ¢innosti 830 830
6 Uvolnéni fin. maj. z titulu poZadované min. likvidity vypocet 0 0
7 Hodnota neprovoznich aktiv celkem soucet f1 a7 6 830 830
8 Z&vazky kratkodobé neudrocené - nesouvisejici s hl.¢innosti tab.ll.1 F11 0 0
9 Zé&vazky dlouhodobé neurogené - nesouvisejici s hl.¢innosti tab.lll.1 F22 0 0
10 Korigovand hodnota neprovoznich aktiv 7-f8-r9 830 830
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1.3

o

Korekce provozniho hospodarského vysledku

polozka

Udaje v tis.K&

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

©o~No U wN R

Provoznihospodaisky vysledek (HV)

Zisk (ztrata) z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Néklady spojené s dlouhodobymi zavazky (mimo trok)
Vynosy z provozné nepotfebného majetku

Néklady spojené s provozné nepoti. majetkem bez odpist
Odpisy z provozné nepotfebného majetku

Vynosy z provozné nutného dlouh. fin. majetku

Néklady spojené s provozné nutnym dlouh. fin. majetkem
Provozné nutné finanéni naklady

V30
V19-v22 -
tab.ll.2.D (£.10 +7.13) +

+ o+ o+

27.249

25.329

25.506

27.165

34.612

33.630

28.005

26.608

31.597

28.399

28.943

3.627

4.630

4.632

3.460

-11.533

10914

3.584

4.575

5.947

1.832

1594

=
S)

Korigovany provozni HV pfed zdanénim

f. (1-2+3-4+5+6+7-8-9)

23.622

20.699

20.874

23.705

46.145

22.716

24.421

22.033

25.650

26.567

27.349
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1.3

o

Korekce provozniho hospodarského vysledku

polozka

Udaje v tis.K&

2014

2015

2016

© 0O ~NOUDSWN R

Provoznihospodaisky vysledek (HV)

Zisk (ztrata) z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Néklady spojené s dlouhodobymi zavazky (mimo trok)
Vynosy z provozné nepotfebného majetku

Néklady spojené s provozné nepoti. majetkem bez odpist
Odpisy z provozné nepotfebného majetku

Vynosy z provozné nutného dlouh. fin. majetku

Néklady spojené s provozné nutnym dlouh. fin. majetkem
Provozné nutné finanéni naklady

V30
V19-v22 -
tab.ll.2.D (£.10 +7.13) +

+ o+ o+

29.573

30.099

30.240

1.765

1513

1.690

[
S)

Korigovany provozni HV pfed zdanénim

f. (1-2+3-4+5+6+7-8-9)

27.808

28.586

28.550
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priloha 4
II.5. Tempa rastu z historickych a planovych hodnot
VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s.
primérné hodnoty
& Polozka (%) obdobi historie obdobi planu 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
1 Korigovany provozni HV pred zdan&nim 25.541 27.772 20.699 20.874 23.705 46.145 22.716 24.421 22.033 25.650 26.567 27.349
2 Tempo rastu (%) 2,17 -12,37 0,85 13,56 94,66 -50,77 7,51 -9,78 16,42 3,58 2,94
3 Korigovany provozni HV po zdanéni 19.609 22.218 15.317 15.447 17.542 35.070 17.946 19.537 17.626 20.520 21.254 21.879
4 Tempo ristu (%) 2,17 -12,37 0,85 13,56 99,92 -48,83 8,87 -9,78 16,42 3,58 2,94
5 Cisty zisk (HV) za G&etni obdobi 22.432 21.356 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 20.685 20.889
6 Tempo rastu (%) -3,61 -10,06 1,94 7,18 37,52 -3,31 -20,38 0,54 24,79 -22,69 0,99
7 Volny pen&zni tok pro viastniky a véfitele -19.805 -21.528 -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874 -25.185 -20.941 -38.901
8 Tempo rastu (%) 40,65 X 36,90 -80,65 9,03 -112,88 45,14 36,19 -95,63 16,85 -85,76
9 Volny pen&zni tok pro viastniky -19.807 -21.682 -16.659 -10.512 -19.003 -17.274 -36.775 -20.174 -12.874 -25.185 -20.941 -38.997
10 Tempo ristu (%) 40,64 X 36,90 -80,78 9,10 -112,89 45,14 36,19 -95,63 16,85 -86,22
11 Ekonomicka pfidan& hodnota -9.852 -16.740 -10.581 -12.820 -9.697 6.625 -12.969 -10.907 -15.368 -13.101 -16.909 -15.877
12 Tempo ristu (%) -6,74 X -21,15 24,36 168,32 -295,77 15,90 -40,91 14,75 -29,07 6,11
13 Odnimatelny &isty vynos tab.lV 5.2 F19 19.607 22.064 15.317 15.446 17.527 35.070 17.943 19.537 17.626 20.520 21.254 21.783
14 Tempo rastu (%) 2,16 -12,37 0,85 13,47 100,09 -48,84 8,88 -9,78 16,42 3,58 2,49
15 Cisté investice tab. IIl.1 .21 20.308 21.482 14.885 16.340 16.218 24.275 31.516 18.450 16.675 24.107 21.546 20.701
16 Rentabilita &istych investic (%) x 6,23 0,87 12,82 108,08 -70,54 5,05 -10,35 17,35 3,04 2,90 1,77
17 Pomér gistych investic ke korigovanému provoznimu HV 1,06 0,97 0,97 1,06 0,92 0,69 1,76 0,94 0,95 1,17 1,01 0,95
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II.5. Tempa rastu z historickych a planovych hodnot
VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s.

primérné hodnoty

¢. Polozka (%) obdobi historie obdobi planu 2014 2015 2016
1 Korigovany provozni HV pied zdanénim 25.541 27.772 27.808 28.586 28.550
2 Tempo rustu (%) 2,17 1,68 2,80 -0,13
3 Korigovany provozni HV po zdanéni 19.609 22.218 22.246 22.869 22.840
4 Tempo rastu (%) 2,17 1,68 2,80 -0,13
5 Cisty zisk (HV) za G&etni obdobi 22.432 21.356 21.267 21.674 22.266
6 Tempo rustu (%) -3,61 1,81 1,91 2,73
7 Volny penézni tok pro viastniky a véfitele -19.805 -21.528 -22.769 -23.173 -1.854
8 Tempo ristu (%) 40,65 41,47 1,78 92,00
9 Volny penézni tok pro viastniky -19.807 -21.682 -23.105 -23.509 -1.856
10 Tempo ristu (%) 40,64 40,75 -1,75 92,10
11 Ekonomicka pridan& hodnota -9.852 -16.740 -16.015 -16.746 -18.153
12 Tempo ristu (%) -6,74 -0,87 -4,57 -8,40
13 Odnimatelny ¢isty vynos tab.IV 5.2 f19 19.607 22.064 21.910 22.533 22.838
14 Tempo ristu (%) 2,16 0,58 2,84 1,35
15 Cisté investice tab. lll.1 .21 20.308 21.482 21.061 21.745 22.357
16 Rentabilita Cistych investic (%) X 6,23 2,96 -0,13 X
17 Pomér gistych investic ke korigovanému provoznimu HV 1,06 0,97 0,95 0,95 0,98
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priloha ¢. 4
.6 Vnitini tempo rastu pro 3. fazi
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.
Div/EPS - vyplatni pomér (dividendy na akcii / zisk na akcii)
RVK (%) 0,00 0,10 0,20 0,30 0,40 0,50 0,60 0,70 0,80 0,90 1,00
0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Tabulka vpravo uvadi hodnoty vnitiniho tempa riistu v zavislosti 1% 1,0% 0,9% 0,8% 0,7% 0,6% 0,5% 0,4% 0,3% 0,2% 0,1% 0,0%
na rtznych kombinacich veli¢in RVK a Div/EPS: 2% 2,0% 1,8% 1,6% 1,4% 1,2% 1,0% 0,8% 0,6% 0,4% 0,2% 0,0%
3% 3,0% 2,7% 2,4% 2,1% 1,8% 1,5% 1,2% 0,9% 0,6% 0,3% 0,0%
Vyvoj veli¢in RVK a Div/EPS za historii a obdobi planu 4% 4,0% 3,6% 3,2% 2,8% 2.4% 2,0% 1,6% 1,2% 0,8% 0,4% 0,0%
uvadime v dolni ¢asti tohoto listu. 5% 5,0% 4,5% 4,0% 3,5% 3,0% 2,5% 2,0% 1,5% 1,0% 0,5% 0,0%
6% 6,0% 5,4% 4,8% 4,2% 3,6% 3,0% 2,4% 1,8% 1,2% 0,6% 0,0%
7% 7,0% 6,3% 5,6% 4,9% 4,2% 3,5% 2,8% 2,1% 1,4% 0,7% 0,0%
8% 8,0% 7,2% 6,4% 5,6% 4,8% 4,0% 3,2% 2,4% 1,6% 0,8% 0,0%
9% 9,0% 8,1% 7,2% 6,3% 5,4% 4,5% 3,6% 2,7% 1,8% 0,9% 0,0%
10% 10,0% 9,0% 8,0% 7,0% 6,0% 5,0% 4,0% 3,0% 2,0% 1,0% 0,0%
11% 11,0% 9,9% 8,8% 7,7% 6,6% 5,5% 4,4% 3,3% 2,2% 1,1% 0,0%
12% 12,0% 10,8% 9,6% 8,4% 7,2% 6,0% 4,8% 3,6% 2,4% 1,2% 0,0%
13% 13,0% 11,7% 10,4% 9,1% 7,8% 6,5% 5,2% 3,9% 2,6% 1,3% 0,0%
14% 14,0% 12,6% 11,2% 9,8% 8,4% 7,0% 5,6% 4,2% 2,8% 1,4% 0,0%
15% 15,0% 13,5% 12,0% 10,5% 9,0% 7,5% 6,0% 4,5% 3,0% 1,5% 0,0%
16% 16,0% 14,4% 12,8% 11,2% 9,6% 8,0% 6,4% 4,8% 3,2% 1,6% 0,0%
17% 17,0% 15,3% 13,6% 11,9% 10,2% 8,5% 6,8% 5,1% 3,4% 1,7% 0,0%
18% 18,0% 16,2% 14,4% 12,6% 10,8% 9,0% 7,2% 5,4% 3,6% 1,8% 0,0%
19% 19,0% 17,1% 15,2% 13,3% 11,4% 9,5% 7,6% 5,7% 3,8% 1,9% 0,0%
20% 20,0% 18,0% 16,0% 14,0% 12,0% 10,0% 8,0% 6,0% 4,0% 2,0% 0,0%
RVK - Rentabilita vlastniho kapitalu v %
V historii a v planu nabyva tento ukazatel nasledujicich hodnot
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
RVK (&isty zisk/viastni kapital) % | - | 4,39 | 4,32 ] 4,47 | 5,89 | 5,43 | 4,16 | 4,05 | 4,87 | 3,62 | 3,53 | 3,47 | 3,42 | 3,39 |
Dividendy / EPS (dividendy na akcii / zisk na akcii)
V historii a v planu nabyva tento ukazatel nasledujicich hodnot
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Dividendy na akcii / Zisk na akcii KeKe | - | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 - |
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1.7 Udrzitelné tempo rustu pro 3. fazi
VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

Div/EPS - vyplatni pomér (dividendy na akcii / zisk na akcii)
RK1 (%) 0,00 0,10 0,20 0,30 0,40 0,50 0,60 0,70 0,80 0,90 1,00
P¥i stanoveni udrzitelného tempa rlstu pro 3.fazi 0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
vychazime z odhadu hodnot nasledujicich veli¢in: 1% 1,0% 0,9% 0,8% 0,7% 0,6% 0,5% 0,4% 0,3% 0,2% 0,1% 0,0%
2% 2,0% 1,8% 1,6% 1,4% 1,2% 1,0% 0,8% 0,6% 0,4% 0,2% 0,0%
1. Podil viastniho kapitalu 3% 3,0% 2,7% 2,4% 2,1% 1,8% 1,5% 1,2% 0,9% 0,6% 0,3% 0,0%
2. Naklady ciziho kapitalu 4% 4,0% 3,6% 3,2% 2,8% 2,4% 2,0% 1,6% 1,2% 0,8% 0,4% 0,0%
3. Sazba dané z pifjmu 5% 5,0% 4,5% 4,0% 3,5% 3,0% 2,5% 2,0% 1,5% 1,0% 0,5% 0,0%
4. RK1 - Rentabilita celkového kapitalu v %, 6% 6,0% 5,4% 4,8% 4,2% 3,6% 3,0% 2,4% 1,8% 1,2% 0,6% 0,0%
méfena Cistym ziskem + Uroky po zdanéni 7% 7,0% 6,3% 5,6% 4,9% 4,2% 3,5% 2,8% 2,1% 1,4% 0,7% 0,0%
5. Div/EPS (tzv.vyplatni pomér) - 8% 8,0% 7,2% 6,4% 5,6% 4,8% 4,0% 3,2% 2,4% 1,6% 0,8% 0,0%
pomér Vyplacené dividendy na akcii / zisk na akcii 9% 9,0% 8,1% 7,2% 6,3% 5,4% 4,5% 3,6% 2,7% 1,8% 0,9% 0,0%
10% 10,0% 9,0% 8,0% 7,0% 6,0% 5,0% 4,0% 3,0% 2,0% 1,0% 0,0%
Veli¢iny 1, 2 a 3 stanovte v dalSich odstavcich. 11% 11,0% 9,9% 8,8% 7,7% 6,6% 5,5% 4,4% 3,3% 2,2% 1,1% 0,0%
12% 12,0% 10,8% 9,6% 8,4% 7,2% 6,0% 4,8% 3,6% 2,4% 1,2% 0,0%
Tabulka vpravo uvadi hodnoty udrzitelného tempa rlstu v zavislosti 13% 13,0% 11,7% 10,4% 9,1% 7,8% 6,5% 5,2% 3,9% 2,6% 1,3% 0,0%
na Vami zadanych veli¢inach 1, 2 a 3 a riznych kombinacich 14% 14,0% 12,6% 11,2% 9,8% 8,4% 7,0% 5,6% 4,2% 2,8% 1,4% 0,0%
poslednich dvou veli¢in (RK1 a Div/EPS): 15% 15,0% 13,5% 12,0% 10,5% 9,0% 7,5% 6,0% 4,5% 3,0% 1,5% 0,0%
16% 16,0% 14,4% 12,8% 11,2% 9,6% 8,0% 6,4% 4,8% 3,2% 1,6% 0,0%
17% 17,0% 15,3% 13,6% 11,9% 10,2% 8,5% 6,8% 5,1% 3,4% 1,7% 0,0%
18% 18,0% 16,2% 14,4% 12,6% 10,8% 9,0% 7,2% 5,4% 3,6% 1,8% 0,0%
19% 19,0% 17,1% 15,2% 13,3% 11,4% 9,5% 7,6% 5,7% 3,8% 1,9% 0,0%
20% 20,0% 18,0% 16,0% 14,0% 12,0% 10,0% 8,0% 6,0% 4,0% 2,0% 0,0%
ad 1. Podil vlastniho kapitalu
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Podil viastniho kapitalu podil | x] 100,00 ] 100,00] 100,00] 100,00] 100,00 [ 100,00 100,00] 100,00] 100,00] 100,00 100,00 100,00] 100,00 |
P¥i stanovovani nékladd vlastniho kapitalu dle metody 11.3.1 (A a B) jste pouzil pro 3. fazi tento odhad:
odhad v metodé 11.3.1 A aB: m
Zadejte V&S odhad podilu VK pro 3. fazi:
ad 2. Naklady ciziho kapitalu
Pro stanoveni nékladu ciziho kapitalu slouZi tabulky I1.2.
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Naklady ciziho kapitalu 1.faze % [ x [ 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 ]
Néklady ciziho kapitalu 2.faze % 0,00
Zadejte V43 odhad nakladi CK pro 3. fazi:
ad 3. Sazba dané z p¥ijmu
V dopliikovych vstupnich Gdajich (tab.l.3.1) jste zadal ¢asovou fadu sazeb dané z pfijmu:
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Sazba dané z pfijmu % [ 26,000 ] 26,00%] 26,00% | 26,00% | 24,00% ] 21,00% | 20,00% | 20,00% [ 20,00% [ 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% [ 20,00% ]|
P¥i stanovovani nékladd vlastniho kapitalu dle metody 11.3.1 (A a B) jste pouzil pro 3. fazi tento odhad:
odhad v metodé 11.3.1 A aB:
Zadejte V&S odhad sazby DP pro 3. fazi:
ad 4. RK1 - Rentabilita celkového kapitalu v %
V historii a v pfedloZzeném planu nabyva tento ukazatel nasledujicich hodnot
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
RK1 (zisk po zd. + troky po zd.) % [ - [ 2,88 [ 2,81 2,81 3,57 | 3,17 | 2,35 | 2,28 | 2,72 2,03 ] 2,01 ] 1,99 | 1,94 | 1,90 |
ad.5 Dividendy / EPS (dividendy na akcii / zisk na akcii)
V historii a v pfedloZzeném planu nabyva tento ukazatel nasledujicich hodnot
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Dividendy na akcii / Zisk na akcii K&K | - [ 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00] - |

pfiloha ¢.
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1.2. Naklady ciziho kapitalu
VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Néaklady ciziho kapitélu uZité pro ocenéni (%)
1 [Vlastni zadani 1. faze x| 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 |
2 |Zadejte naklady ciziho kapitélu pro 3. fazi 3. faze \
Diferencované trokové miry
6 [Prumérné naklady (diferencovana trokova mira) % x| 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 ]
Jednotnd Urokové mira
5 [Prumérné naklady (jednotna drokova mira) % x| 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 ]
Pramérné néklady ciziho kapitalu - vlastni zadani
1 [Pramémé naklady ciziho kapitalu - viastni zadani 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 | 6,00 |
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1.3. Naklady vlastniho kapitalu
VODARENSKA AKCIOVA SPOLEENOST, a.s.

Néklady vlastniho kapitalu uZité pro ocenéni 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1 pfi znalosti beta koeficientu s nulovym zadluzenim 1. faze % 6,25 \ 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 G‘ZQ
2 3. faze % 6,25 |
Spoleéné vstupy pro modely 3.1A, B, CaD
poloZka jednotky vstup/vzorec podpora
1 Bezrizikova vynosova mira % 3,59
2 Rizikova prémie % 6,00
3 Prémie za specifické riziko % 1,28
4 Pramérny podil viastniho kapitalu v zobrazené historii %
5 Pramérny podil viastniho kapitéalu v 1. fazi %
6 Odhad podilu viastniho kapitélu ve 3. fazi %
7 Prumérna sazba DP v historii %
8 Prumérna sazba DP v 1. fazi %
9 Odhad sazby DP ve 3. fazi %
1.3.1 B - Znalost beta koeficientu pfi nulovém zadluzeni \
polozka jednotky vstup/vzorec podpora
15 Koeficient beta pfi nulovém zadluZeni koef. 0,23
16 Koeficient beta pro 1.fazi koef. 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23 | 0,23
17 Naklady viastniho kapitalu pro 1.fazi % F1+F.2F.164F.3 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 | 6,25 |

18 Koeficient beta pro 3. fazi
19 Naklady vlastniho kapitélu pro 3. fazi

koef. 0,23
% 6,25 | F.1+7.2*7.18+7.3
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IV.1. Volny penézZni tok pro vlastniky a véritele

(Free Cash Flow to the Firm)

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

priloha ¢. 5

F. popis 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1 Korigovany provozni HV pfed zdanénim 20.699 20.874 23.705 46.145 22.716 24.421 22.033
2 Zdanéni korigovaného provozniho HV 5.382 5.427 6.163 11.075 4.770 4.884 4.407
3 Korigovany provozni HV po zdanéni 15.317 15.447 17.542 35.070 17.946 19.537 17.626
4 Uzivatelské zadani provozniho zisku po zdanéni
5 Al Upravy o nepenézni operace celkem 20.108 23.673 16.770 7.285 15.210 21.740 28.040
6 Odpisy stalych aktiv bez odpist provozné nepotfebnych aktiv 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541 42.062
7 Odpis ocen.rozdilu pfip. goodwillu k Uplatné nabytému majetku 0 0 0 0 0 0 0
8 Zména zastatkd rezerv -823 -2.704 60 135 -789 1.762 -55
9 Zména zlstatkd ¢asového rozliSeni a dohadnych uéta -17.628 -7.809 -18.899 -28.279 -23.275 -20.563 -13.967
10 Zména zUstatkd opravnych polozek ke SA 0 0 0 0 0 0 0
11 Penéznitok z provoz.€innosti pfed zménami prac.kap. 35.425 39.120 34.312 42.355 33.156 41.277 45.666
12 A2 Zmény pracovniho kapitalu -3.828 -4.291 -22.541 -9.177 1.187 -8.845 -14.331
13 Penéznitok z provozni €éinnosti 31.597 34.829 11.771 33.178 34.343 32.432 31.335
14 Zména provozné nutnych stalych aktiv -48.256 -45.340 -30.759 -50.452 -71.115 -52.606 -44.209
15 Volny penézni tok - vypocteny -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874
16 Uzivatelské zadani volného penézniho toku
17 Volny penézni tok uzity pro ocenéni 16(15) -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874
18 Diskontovany volny penézni tok f17*F20 -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874
19 Kumulovany diskontovany volny penézni tok -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874
20 Diskontni faktor 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
21 Véazené primérné naklady kapitalu 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3%
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IV.1. Volny penézZni tok pro vlastniky a véritele

(Free Cash Flow to the Firm)

VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.

priloha ¢.

F. popis 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1 Korigovany provozni HV pred zdanénim 25.650 26.567 27.349 27.808 28.586 28.550
2 Zdanéni korigovaného provozniho HV 5.130 5.313 5.470 5.562 5.717 5.710
3 Korigovany provozni HV po zdanéni 20.520 21.254 21.879 22.246 22.869 22.840
4 UZivatelské zadani provozniho zisku po zdanéni
5 A1l Upravy o nepenézni operace celkem 23.469 18.035 9.456 27.378 29.810 52.013
6 Odpisy stalych aktiv bez odpist provozné nepotfebnych aktiv 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350
7 Odpis ocen.rozdilu pfip. goodwillu k Gplatné nabytému majetku 0 0 0 0 0 0
8 Zmeéna zlstatkd rezerv 755 -3.139 -980 20 0 0
9 Zména zlstatkd ¢asového rozliSeni a dohadnych uéta -20.676 -21.571 -39.937 -23.954 -24.297 -2.337
10 Zména zlstatkd opravnych polozek ke SA 0 0 0 0 0 0
11 Penézni tok z provoz.€innosti pfed zménami prac.kap. 43.989 39.289 31.335 49.624 52.679 74.853
12 A2 Zmény pracovniho kapitalu -14.230 38.339 -46.376 -14.390 -6.379 0
13 Penézni tok z provozni éinnosti 29.759 77.628 -15.041 35.234 46.300 74.853
14 Zména provozné nutnych stalych aktiv -54.944 -98.569 -23.860 -58.003 -69.473 -76.707
15 Volny penézni tok - vypocteny -25.185 -20.941 -38.901 -22.769 -23.173 -1.854
16 Uzivatelské zadani volného penézniho toku
17 Volny penézni tok uzity pro ocenéni f16(15) -25.185 -20.941 -38.901 -22.769 -23.173 -1.854
18 Diskontovany volny penézni tok f17*20 -25.185 -19.710 -34.459 -18.982 -18.183 -1.369
19 Kumulovany diskontovany volny penézni tok -25.185 -19.710 -54.168 -73.151 -91.334 -92.703
20 Diskontni faktor 1,000000 0,941 0,886 0,834 0,785 0,739
21 Véazené primérné naklady kapitalu 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3%
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d H | I | J | K ]
4 | IV.2. Hodnota firmy z volného penézniho toku pro vlastniky a véritele
5 VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.
7 | A. Spoleéné vstupy (datum ocenéni = poéatek planovaciho obdobi - rok 2012)
8 bylo dfive pouZito pouZito pro ocenéni
9 1 |Podil vlastniho kapitalu ve 3. fazi % 100,00% 100,00
10 2 |Naklady viastniho kapitalu ve 3. fazi % 6,25% 6,25
11 3 |Naklady ciziho kapitalu ve 3. fazi % 0,00% 0,00
12 4 |Sazba dané z prijmu ve 3. fazi % 22,00% 22,00
13 5 |Vazené primérné naklady kapitalu ve 3. fazi % X 6,25%
14 6 |Pocet emitovanych akcii v poslednim roce historie ks 221.858 221.858
15 7 |Hodnota neprovoznich aktiv tis.K¢E 830 830
16 8 |Cizi uro¢eny kapital tis. K& 0 0
17
18 | B. Hodnota 3. faze z perpetuity (tfifazova metoda)
29
30 | C. Hodnota 3. faze zaloZzena na poméru P/E
42
43| D. Hodnota 3. faze z likvidaéni hodnoty
52
53 | E. Hodnota 3. faze zalozena na G€etni hodnoté firmy
66
67 | F. Hodnota 3. faze zaloZena na faktorech tvorby hodnoty
68 1 |Korigovany provozni HV po zdanéni v r. 2016 (posl.r.planu) tis.K¢& 22.840
69 2 |Korigovany provozni HV po zdanéni v r. 2017 (v 1. roce 3.faze) tis. K& 23.639
70 3 |Prdmérné tempo ristu KPHV po zdanéni v obdobi planu % 0,02
71 4 |Zadané tempo rustu KPHV po zdanéni ve 3.fazi % 3,50
72 5 |Pramérna rentabilita &istych investic (RCI) v planu % 6,23
73 6 |Zadana rentabilita &istych investic (RCI) ve 3.fazi % 10,70
74 7 |Mira ¢istych investic pro 3.fazi podil 0,33
75 8 |Hodnota 1. faze tis.K¢ -92.703
76 9 |Hodnota 2. faze (druha faze neni pouzita) tis.K¢& -
77 10 |Hodnota 2. faze tis.K¢ 427.177
78 11 |Provozni hodnota firmy tis.K¢& 334.474
79 12 |Vysledna hodnota firmy tis.K¢& 335.304
80 13 |Hodnota vlastniho kapitalu tis.K¢& 335.304
81 14 |Hodnota akcie KE / akcii 1.511
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Vysledky ocenéni podniku VODARENSKA AKCIOVA SPOLECNOST, a.s.
Ocenéni bylo provedeno vynosovymi metodami na zékladé finanéniho planu
za obdobi 2012 - 2016
Podnik je ocefovan k datu 1.1.2012
K ocenéni byla pouzita metoda volny penézni tok pro vlastniky a véfitele
s ocenénim 2. faze na zékladé odhadu faktord tvorby hodnoty
Struktura financovani podniku a naklady pouZzitého kapitalu
Néklady vlastniho kapitalu Znalost beta koeficientd pfi nulovém zadluzZeni
Néklady ciziho kapitalu Vlastni zadani
A. Néaklady pouzitého kapitalu a volny penézni tok pro vlastniky a véfitele v 1. fazi
poloZka jedn. 2012 2013 2014 2015 2016
Néaklady vlastniho kapitalu % 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25
Néklady ciziho kapitalu % 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
Podil vlastniho kapitalu % 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Sazba dané z prijma % 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
Vazené primérné naklady kapitalu % 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25
volny penézni tok pro vlastniky a véfitele % -20.941 -38.901 -22.769 -23.173 -1.854
meziroéni index % -16,85 85,76 -41,47 1,78 -92,00
B. Parametry pro odhad hodnoty 2. faze
KPHYV po zdanéni v prvnim roce 2. faze tis.K& 23.639
Zadané tempo rustu KPHV po zdanéni ve 3.fazi % 3,50
Priimé&rna rentabilita gistych investic (RCI) v planu % 6

Ocenéni neprovoznich aktiv a cizi kapital

Dlouhodoby majetek provozné nepotiebny 0
Dlouhodoby finanéni majetek bez fin. maj. provozné nutného 0
Zéasoby nesouvisejici s hlavni (provozni) ginnosti 0
Pohledavky nesouvisejici s hlavni (provozni) ¢innosti 830
Uvolnény (vazany) finanéni majetek (dle zadané OL) 0
Zavazky nesouvisejici s hlavni (provozni) ¢innosti 0
Hodnota neprovoznich aktiv celkem 830

Cizi uro€eny kapital Ijl

Vysledky ocenéni

1. Hodnota 1. faze -92.703
2. Hodnota 2. faze 427.177
3. Provozni hodnota firmy (1+2) 334.474
4. Hodnota neprovoznich aktiv 830
5. Vysledn& hodnota firmy (3+4) 335.304
6. Cizi Groc¢eny kapitél 0
7. Hodnota vlastniho kapitalu (5-6) 335.304
8. Hodnota akcie v Ké&/akcii ( 7 / pocet emit. akcif) 1.511

Finanéni Udaje jsou v tis. K&

Ocenéni bylo provedeno pomoci programu EVALENT verze 3.6

Nézev souboru v MS Excelu: Evalprik.xls
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