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Abstrakt

Tato diplomova prace je zaméiena na finanéni a strategickou analyzu spole¢nosti ZDB DRATOVNA
a. s. Cilem prdace je zhodnoceni dosavadniho finan¢niho zdravi analyzované spolecnosti a urceni
perspektiv jejiho vyvoje. Prace je rozdélena do dvou hlavnich kapitol. Obsahem prvni kapitoly jsou
metodické pasaze souvisejici sfinancni i strategickou analyzou. Druhd kapitola se soustfedi na
praktickou aplikaci predchozich teoreticky vymezenych postupl. Prakticka ¢ast zacind zakladnimi
Udaji o analyzované spolecnosti, na kterou dale navazuji strategicka a finan¢ni analyza. Analyzovana
spolecnost je také srovnavana svybranymi konkurenty vramci Ceské republiky i Evropské unie.
Na zavér je zhodnocena celkova situace spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. pomoci metodologie
ratingové agentury Moody’s.

Klicova slova:

ZDB DRATOVNA a. s., finan¢ni analyza, vertikdlni a horizontalni analyzy, pomérové a rozdilové
ukazatele; strategicka analyza, analyza vnéjSiho potencidlu, analyza vnitfniho potencidlu, SWOT
analyza

Abstract

This diploma thesis focuses on a financial and strategic analysis of ZDB DRATOVNA a. s. The aim
of this thesis is to evaluate the financial health of the analyzed company and to determine
perspectives of its future development. The thesis is divided into two main parts. The first part
encompasses the methodology related to the financial and strategic analysis of a company.
The second part is devoted to the practical application of the theoretical models. The practical part
starts with the fundamental data about the analysed company, followed by the strategic
and financial analysis. The analysed company is also compared with selected relevant competitors
within both the Czech Republic and the European Union. Finally, the overall situation of ZDB
DRATOVNA a. s. is summarized using the Moody’s rating methodology.

Keywords:

ZDB DRATOVNA a. s., financial analysis, vertical and horizontal analysis, differential indicators and
ratios; strategic analysis, analysis of external and internal potential, SWOT analysis
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Uvod

Cilem této diplomové prace je zhodnoceni dosavadniho finanéniho zdravi analyzované spolecnosti
ZDB DRATOVNA a. s., véetné zjiténi perspektiv jejiho budouciho vyvoje. Spole¢nost ZDB DRATOVNA
a. s. bezpochyby patii mezi hutni podniky s nejdel$i vyrobni tradici v Ceské republice. Portfolio jejich
vyrobkd nezahrnuje jen draty rGznych prlimérd poZadované kvality a vyrobky zdratl, ale také
praviaky, ocelové kordy ¢i lana. SpoleCnost je schopna konkurovat jak firmam v tuzemsku, tak
i vzahrani¢i (pfedevéim na trzich Evropské unie). Firma ZDB DRATOVNA a. s. je soudasti silné
ocelarské skupiny TRINECKE ZELEZARNY- MORAVIA STEEL (TZ- MS).

Téma diplomové prace jsem si zvolila z vice dlivodu. Jiz ve své bakalarské praci jsem se zaméfila na
finan¢ni analyzu spoleénosti HZP a. s., patfici rovnéz do skupiny TZ- MS. Nyni bych chtéla finanéni
analyzu aplikovat na daldi zmnoha spole¢nosti ve skupiné TZ- MS, a to pravé na podnik ZDB
DRATOVNA a. s. stim, Ze bych finanéni analyzu doplnila rovné? o strategickou analyzu, véetné
tzv. SWOT analyzy. Tato diplomova prace mi umozni aplikovat védomosti nabyté béhem studia
hlavniho oboru Finance a vedlejsi specializace Oceriovdni podniku a jeho majetku.

Diplomova prace je rozdélena do dvou hlavnich kapitol. Prvni kapitola je zamérena na teoretické
vymezeni jednotlivych analyz. Pozornost bude nejprve zaméfena na strategickou analyzu, nebot se
domnivam, Ze by bylo vhodnéjsi firmu prvné vymezit z hlediska pfedmétu innosti, urcit relevantni
trhy, na kterych se spolecnost pohybuje, predstavit jeji hlavni konkurenty, a az poté se zaméfit na
analyzu jejiho financniho zdravi. Jednotlivé podkapitoly obsahuji jednak struéné teoretické uvedeni
a dllezZité prvky analyz, jednak také vzorce nezbytné predevsim pro vypoclty jednotlivych ukazatelll
finan¢ni analyzy. Druhd kapitola je zaméfena jiz prakticky a obsahuje ,analyzy s konkrétnimi cisly”
na vybraném podniku. Na predstaveni analyzované spolecnosti ddle navazuje strategicka a financni
analyza. Strategickd analyza je rozclenéna na analyzu vnéjsiho a vnitfniho potencialu a méla by
souhrnné pfinést odpovédi na otdzky perspektivnosti budouciho vyvoje spolecnosti a pripadné
vyzdvihnout urcitou podstatnou konkurenéni vyhodu spolecnosti. Soucasti je rovnéz SWOT analyza
silnych a slabych stranek spolecnosti, pfilezitosti a hrozeb. Financni analyza obsahuje horizontdlni
i vertikalni analyzy rozvahy, vykazu zisku a ztraty a cashflow, analyzy prostfednictvim rozdilovych
i pomérovych ukazateld véetné komentarl. Analyzovana spolecnost je také srovnavana s vybranymi
konkurenty v ramci Ceské republiky i na evropské Grovni. Na zavér je celkova situace spole¢nosti ZDB
DRATOVNA a. s. zhodnocena pomoci metodologie ratingové agentury Moody’s. Analyzy se tykaji
pétiletého sledovaného obdobi 2012- 2016. Pfi zpracovani jsem vychazela zejména zverejné
dostupnych zdrojl, poptipadé z internich zdrojd spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s.

Y Vyroéni zprava spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016.
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1 METODICKA CAST
1.1 STRATEGICKA ANALYZA

1.1.1 Uvod ke strategické analyze

Co je to podnikova® strategie? Za podnikovou strategii byva povazovan soubor krokd, které firemni
manazefi podstupuji, aby prfekonali konkurenéni spolecnosti a dosahli vynikajici ziskovosti. Cilem
dobte vyvazené strategie neni pouze kratkodoby konkurenéni Uspéch a kratkodobé zisky, ale spise
jakysi trvaly uspéch, ktery mize dlouhodobé podporovat rist a zajistit budoucnost spolec¢nosti.
Dosazeni tohoto cile vyZzaduje manazerskou aplikaci ucelené fady dobre zvaziovanych rozhodnuti
o tom, jak mezi konkurenci uspét. Jedna se o nasledujici rozhodovani:

o Jak prildkat a uspokojit potreby zdkaznikd.

o Jak soutéZits rivaly.

e Jak umistit firmu na trh a vyuZit atraktivnich trZnich pfileZitosti k ristu firmy.

e Jak reagovat na ménici se ekonomické a trzni podminky.

e Jak fidit kaZdou funkcni Cdst podniku (vyzkum a vyvoj, ¢innosti dodavatelského retézce,
vyrobu, prodej a marketing, distribuci, finance a lidské zdroje).

e Jak dosdhnout cilové vykonnosti spolecnosti.

Ve vétsiné prlmyslovych odvétvi maji spole¢nosti znacnou svobodu pfi vybéru strategie. Nékteré
spoleénosti se tak snaZi dosahnout nizSich nakladl neZ konkurenti, zatimco jiné se zaméruji na
nadrazenost produktu, lepsi zdkaznicky servis nebo vyssi kvalitu, na kterou konkurenti nemohou
odpovédét. Nékteré spolecnosti se rozhodnou pro Siroké produktové rady, zatimco jiné soustiedi
svou energii na uzsi specializovanéjsi sortiment. Néktefi konkurenti zamérné omezuji své plisobeni na
mistnim nebo regionalnim trhu; jini se rozhodnou konkurovat na vnitrostatni Urovni, v mezinarodnim
méritku (nékolik zemi) nebo celosvétové (celosvétové nebo vétSinu hlavnich svétovych trha).
Strategie spociva vtom, Ze se firma odlisSuje od své konkurence- je tfeba délat co, co konkurence
nedél3, nebo jesté lépe fedeno, co konkurence neni schopna délat.’

Formulace strategie podniku, jez by méla vést k dosazeni urcité konkurencni vyhody, by méla mit sv(j
zaklad v hledani souvislosti mezi firmou a jejim okolim. Tvorba strategie je velmi sloZitym procesem,
ktery by mél vychdzet ze systematickych analyz, v ramci kterych se identifikuji a analyzuji externi
faktory, které na podnik plsobi, a zaroven se konfrontuji se schopnostmi a zdroji daného podniku.
Vychodiskem formulace podnikové strategie jsou vysledky pravé strategické analyzy. Zatimco
financ¢ni analyza vychazi z minulych dat, pro strategickou analyzu je podstatnd budoucnost. Je tfeba
odhadovat budouci trendy a jevy, které mohou v pribéhu dalsich obdobi nastat. Z tohoto dlivodu je
potieba se snaZit o co nejkvalifikovanéjsi analyzy dosavadnich trendl, dale ziskat data a potiebné
informace pro progndzy budouciho vyvoje a oddélit kratkodobé jevy od dlouhodobych trendd.

? Pfesto, ze NOZ nahradil pojem podnik pojmem obchodni z&vod, budu ve své praci nadale vyuzivat i ptivodni
nazev podnik.

> THOMPSON, Arthur A., PETERAF, Margaret A., GAMBLE, John E., STRICKLAND 11, A. J. CRAFTING
AND EXECUTING STRATEGY: THE QUEST FOR COMPETITIVE ADVANTAGE, CONCEPTS AND
CASES. TWENTIETH EDITION. New York: McGraw-Hill Education, 2016. ISBN 978-0-07-772059-9.
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Ndsledné se urci faktory, které maji na strategii podniku vliv, a kvantifikuje se, jaky vliv by mohly mit
i na budouci vyvoj podniku.”

Hlavnim zamérem strategické analyzy je stanovit vynosovy potencidl spolecnosti jako celku, ktery
zavisi na vnéjsim a vnitfnim potencidlu. Vnéjsim potencidlem mame na mysli Sance a rizika, kterd
prinasi vyvoj odvétvi a relevantniho trhu (podnikatelské prostredi) v ramci kterého analyzovana
spolecnost pusobi. Naopak to, jestli je spolecnost schopna téchto Sanci z vnéjSku vyuzit, a celit
hrozicim vnéjsim rizikiim, spada jiZz do vnitfniho potencialu a shrnuje timto silné a slabé stranky
spole¢nosti. Analyza vnitfniho potencialu vklada rovnéz dliraz na hledani urcité znatelné konkurenéni
vyhody, kterou firma disponuje a zarover zkouma konkurenéni spolecnosti piisobici na daném trhu.’

Obrazek 1- Celkovy vynosovy potencial spolecnosti

Vyvoj na urovni
narodniho
hospodarstvi

Vyvoj na drovni

Celkovy vynosovy odvétvi a trhu

potencial
spolecnosti

Analyza konkurence

Zdroj: MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd. Praha:
Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 56; vlastni zpracovani.

1.1.2 Vyznam strategické analyzy
Strategickd analyza by méla pfedevsim poskytnout odpovédi na nasledujici otazky:

> Jaké jsou dlouhodobé perspektivy spolecnosti?

> Jaky lze ocekdvat trini vyvoj, vyvoj konkurence a zejména vyvoj trZeb analyzované
spolecnosti?

> Jakym rizikGm musi analyzovand spolecnost celit?

Posouzeni dlouhodobych perspektiv spolecnosti by mélo byt prvné zaloZzeno na zavérech pravé
plynoucich ze strategické analyzy, kterou bychom azZ nasledné méli doplnit o zavéry ziskané finanéni
analyzou. Jiz strategickd analyza reflektuje potenciadl podniku a s tim spojenou odpovéd na otazku
perspektivnosti ohledné budouciho, teoreticky nekonecného, pokracovani v podnikatelské cinnosti,
tzv. going concern principu. Pokud pfijmeme predpoklad alespon nékolikaletého trvani spolecnosti,
je vhodné odhadnout, jak se spolecnosti budou do budoucna vyvijet trzby. Analytik, pfipadné

* SEDLACKOVA, Helena a Karel BUCHTA. Strategické analyza. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2006. ISBN 80-
7179-367-1.

> MARIK, Milos. Metody oceniovani podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 56.
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ocenovatel, by také nemél opomenout pfipadna rizika spojend s mirou konkurence v odvétvi,
stabilitou odbytu, &i rizika plynouci z finanéni analyzy.®

Jednotlivé kroky strategické analyzy:

1. Analyza a progndza vymezeného relevantniho trhu (vnéjsi potencial)
2. Analyza konkurencénich spole¢nosti a vnitfniho potencidlu analyzované spoleénosti
3. Progndza vyvoje trzeb analyzované spolecnosti.

1.1.3 Analyza vnéjsiho potencialu

Analyza vnéjsiho potencidlu zahrnuje vymezeni relevantniho trhu, kterého je analyzovana spole¢nost
soucasti. | pres komplikace spojené s jistymi nejednoznacnostmi (jak stanovit relevantni trh
s ohledem na dostupna data o tomto trhu a posouzeni jeho atraktivity), bychom méli byt schopni
vymezit trh:’

z vécného hlediska (produktu)
z Gzemniho hlediska (na trovni regionu, CR, dalsich zemi)
z hlediska zakaznikt

O O O O

z hlediska konkurentd

Zakladni data o relevantnim trhu

Relevantni trh mlZe byt vyjadien v hmotnych nebo v hodnotovych jednotkach. V ramci odhadu
velikosti relevantniho trhu mGzZeme vychdazet z velikosti poptavky (statistiky o spotfebé urcitého
produktu, o prodejich v urcitém odvétvi aj.), kterou je ucelné doplnit taktéz o vyvoj cen. Na zakladé
analyzy minulého vyvoje tempa rlstu trhu mGzZeme odhadnout jeho budouci sméfovani, coz lze
pouzit jako zakladnu pro rozhodovani ohledné progndzy budouciho rlstu trZeb spolecnosti.
Nasledovat by taktéZz méla segmentace nami vymezeného relevantniho trhu, pokud se podnik
specializuje jen na urdity segment, ponévad? se jednotlivé slozky trhu vyvijeji odlisné.?

Atraktivita trhu

K analyze atraktivity relevantniho trhu z hlediska podrobnéjsiho kvalitativniho hodnoceni by mohly
nemalou mirou prispét také stanoviska expertl, pokud jiz sdm analytik (ocenovatel) neni odbornikem
na dané odvétvi. Prostfednictvim analyzy atraktivity trhu by se mélo dospét k detailnéjsimu poznani
Sanci a rizik na daném trhu, coZ se nasledné promitne do o¢ekdvaného vyvoje trhu a trzniho podilu
analyzované spolecnosti v budoucnu. Analyzou atraktivity trhu rozumime stanoveni hlavnich faktor(
ze strany poptavky a moznosti prodeje. Jedna se o kritéria, kterymi jsou napfiklad rist trhu, velikost
trhu, konkurencni sila, primérnd vynosnost, moznost vyrobkové substituce, bariéry vstupu do
odvétvi, citlivost odvétvi na konjunkturu, zakaznicka struktura a vlivy prostfedi. Analyza atraktivity

® MARIK, Milos. Metody oceniovani podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 57- 58.

" MARIK, Milos. Metody oceniovani podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 59.

# MARIK, Milos. Metody oceniovani podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 59- 61.
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trhu by méla slouZit jako jeden z podklad( pro odhad perspektiv analyzované spolecnosti a zaroven
jako faktor pro zhodnoceni teoretického rastu trieb.’

Progndza vyvoje trhu

Progndzu vyvoje trhu jako celku, pripadné jeho segmentd, Ize urdit vicero zpUsoby. Vlastni progndzy
by mély vychazet zanalyzy podstatnych faktorli, jez maji vliv na vyvoj trhu. Tyto faktory lze
modifikovat v zavislosti na konkrétni situaci. Jednu skupinu faktord, majici vliv na trh, tvofi
narodohospodarské faktory. Jedna se o vyvoj HDP, spotieby, celkové priimyslové vyroby apod., které
byvaji zpracovavany vefejnymi oficialnimi institucemi (CSU, MPO, MFCR, CNB aj.) a byvaji tedy bézné
dostupné. Abychom mohli prognézu narodohospodarskych faktor( vyuzit pro prognézu vyvoje trhu,
je mezi nimi nutna alespon urcitd prokazatelna statisticka zavislost. Druhou skupinu faktor( tvofi
tzv. obecné faktory poptavky (prijmy na obyvatele, ceny, pocet obyvatel a demografie) a tfeti skupina
zahrnuje specifické faktory, jakymi jsou napt. spotfebni zvyklosti a médni trendy.

Teoreticky nejvhodnéjsi by byla marketingova studie konkrétniho relevantniho trhu. V pfipadé, Ze
studii neni mozné objednat, by mél analytik vybrat a testovat jednotlivé faktory sam. Tyto faktory
zvoli na zakladé vlastniho uvazeni a vzhledem k dostupnym datlim a moZnostem kvantifikace. Mezi
obecné doporucované postupy se fadi extrapolace dosavadnich ¢asovych fad vyvoje trzeb trhu,
regresni analyzy (jednoduché ci vicenasobné), ¢i odhady dle srovnani se zahrani¢im. Vysledna
prognéza trhu pak bude jistou kombinaci mezi intuici analytika, regresni ¢i jinou statistickou
analyzou, a pfipadné podloZend progndzami profesiondlnich poradenskych firem ¢i marketingovymi
studiemi, které jsou zdaleka nejpresnéjsi."

1.1.4 Analyza vnitiniho potencialu

Hlavnim vystupem analyzy vnitfniho potencidlu podniku, jinymi slovy analyzy jeho konkurenéni sily,
by mél byt odhad vyvoje trznich podilli analyzované spolecnosti do budoucna. Této progndze trznich
podilt pfedchazi vymezeni trinich podill analyzovaného podniku za predchézejici obdobi, déle
specifikace konkurencnich spole¢nosti, analyza vnitfniho potencidlu a identifikace podstatnych
podnikovych faktord uréujicich jeho konkurenéni silu.™*

Velikost dosavadniho trzniho podilu analyzované spolecnosti a jeho vyvoje v minulosti lze stanovit
ve fyzickych jednotkdch, coZz je ale v praxi velmi komplikované, a proto se castéji pfistupuje ke
korunovému vyjadreni. Nasledné je nutné shromazdit data ohledné hospodaieni hlavnich
konkurent( jako podklad( pro zhodnoceni konkurenéni sily. Cenné informace mohou poskytnout
databaze (napf. Amadeus), odbornici zaméfeni na dané odvétvi ¢i clanky pro odbornou verejnost.
Na zakladé téchto informaci miZeme odhadnout relace mezi trznim podilem analyzované spolecnosti
a trznim podilem jeho hlavnich konkurentl. Navazné bychom v ramci analyzy vnitfniho potencialu
méli byt schopni posoudit, v jaké mife je spolecnost pfipravena vyuZzit budouci Sance, které ji nabizi
rozvijejici se trh, a v jaké mite je spole¢nost naopak schopna celit svym konkurentim a potencidlnim
hrozbdm. Nasledné bychom zrozboru konkurencni sily analyzované spolecnosti méli stanovit

® MARIK, Milos. Metody oceniovani podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.

Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 63- 64 a 67.

" MARIK, Milos. Metody oceniovani podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 68- 69.

"' MARIK, Milo3. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni - zakladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s.74.



konkurencni strategii, uréitou konkurenéni vyhodu, a zhodnotit celkovou konkurenéni silu této
spole¢nosti. Zakladni metodou, ktera se zaméfuje na schopnost udrzet, respektive schopnost
zvySovat trzni podil, je fundamentdlni analyza zkoumajici hlavni faktory, které podstatné ovliviuji
vyvoj trznich podilG. Vybér téchto hlavnich faktor(l zavisi na analytikovych Uvahach, na nazorech
zaméstnancl a pracovnikd, a je nutné volit takové faktory, jejichz vyvoj lze jednak analyzovat
a jednak navazné na to také predikovat.'” U¢elnym se jevi déleni téchto hlavnich faktor(i na pfimé
(zfrejmé pro zakazniky) a nepfimé (podplirné, vytvarejici zazemi pro podnikatelskou ¢innost). Vycet
jednotlivych faktort je zobrazen v nasledujici tabulce.

Tabulka 1- Rozdéleni na pfimé a nepfimé faktory

Kvalita a technicka Uroven vyrobk Kvalita managementu

- schopnost tvofit vize, strategie, progndzy, plany
Cenova uroven Vykonny personal

- kvalifikace, fluktuace, vyvoj osobnich ndkladd
Intenzita reklamy Inovacéni sila, vyzkum a vyvoj

- schopnost tvofit nové produkty
Vyhody mista (dostupnost) Dlouhodoby majetek a investi¢ni politika

- pfimérenost kapacit a investice, udrZba
Propracovana distribuce Finanéni situace

- vystup z finanéni analyzy
Image firmy, servis a sluzby

Zdroj: MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni - zdkladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd. Praha:
Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 89- 90.

Vysledkem by mélo byt zhodnoceni konkurenéni sily spolec¢nosti, které by mélo slouZit jako podklad
pro prognozu trieb. Po pfidéleni bodl jednotlivym faktordm a jejich souctu, nasleduje celkové
procentni ohodnoceni, které nas informuje o tom, zda si podnik pravdépodobné udrzi stavajici podil
na trhu, ¢i zda bude svou pozici spiSe ztracet, i ziskavat. Ocekdvanym vystupem by mél poté byt
odhad budouciho o¢ekavaného vyvoje triniho podilu analyzovaného podniku.™

1.1.5 Zhodnoceni perspektivnosti podniku a prognoza trzeb
Perspektivnost podniku je obecné ddna konkurencni silou spoleénosti a atraktivnosti trhu, na kterém
firma pGsobi. Cim vétsi konkurenéni sila a &im vy$$i atraktivita trhu, tim ma podnik jednoznaénégjsi

evvs

nulovou perspektivu podnik ma.

Z analyz vnéjsiho i vnitfniho potencidlu, véetné konkurencni sily podniku, a také z analyzy minulych
Casovych tad podnikovych trzeb a jejich extrapolace, bychom méli vyvodit progndzu trzeb. Odhad
tempa rudstu trzeb analyzované firmy ziskdme vynasobenim tempa rlstu trhu (z analyzy vnéjsiho
potencidlu) a tempa rdstu triniho podilu (z analyzy vnitfniho potencidlu). Zaroven je treba
zanalyzovat dosavadni rist trzeb a udélat extrapolaci ristu téchto trzeb. LiSi-li se vyrazné odhad

 MARIK, Milos. Metody oceniovani podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 75-79.

B MARIK, Milos. Metody oceniovani podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 80.
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tempa rlstu trzeb od rlstu trzeb ziskaného extrapolaci, je tfeba vysledky budto nalezité zdlvodnit,
nebo poupravit.*

1.1.6 SWOT analyza

SWOT analyza je velmi frekventovanou analyzou zaméfenou na zkoumadni klicovych vnitfnich
a vnéjsich faktord, které mohou mit vliv na Uspéch spolec¢nosti/projektu/produktu apod. V ramci
SWOT analyzy jde o ujasnéni si silnych a slabych stranek spolecnosti (vnitfni faktory) a identifikaci
prileZitosti a hrozeb pfichazejicich naopak z vnéjsku. Po identifikaci téchto faktor( je nasledné klicova
podpora a zaméreni se na silné stranky, snaha o redukci slabych stranek a Usili v hledani novych
pfileZitosti a predchazeni hrozbdm. Vzhledem ke své univerzalnosti a jednoduché strukture ma
SWOT analyza v praxi iroké vyu7iti."”

Obrazek 2- SWOT analyza

S
strenghts

w
weaknesses

(slabé stranky)

(silné stranky)

(0]

opportunities

T
threats
(hrozby)

(prilezitosti)

Zdroj: Fucik & partneri [online]. [cit. 2018-07-09]. Dostupné z: http.//www.fucik.cz/publikace/swot-analyza/
1.2 FINANCNI ANALYZA

1.2.1 Uvod k finanéni analyze

Prvofadym ukolem financni analyzy je spolecné sfinanénim planovanim pfispét ke zhodnoceni
finan¢niho zdravi (bonity) spolecnosti. Charakteristickym rysem financné zdravé spolecnosti je jeji
odolnost vici provoznim (obchodnim, vyrobnim), investiénim a jinym rizikim, jenz by se mohly stat
spoustéjicim impulzem potenciadlniho defaultu. Kvalitu financi podniku lze méfit napfriklad z hlediska
kratkodobé likvidity (schopnosti firmy splacet své aktudlné splatné zavazky), dlouhodobé solventnosti
a rentability vlastniho kapitalu. V ptipadé, Ze vysledky vypoctl zvolenych finanénich ukazatell nejevi

“ MARIK, Milos. Metody ocenovani podniku: proces ocenéni - zakladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 93- 94.
> ManagementMania [online]. [cit. 2018-07-09]. Dostupné z: https://managementmania.com/cs/swot-analyza
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znaky financni tisné, miZzeme predpokladat, Zze by v pribéhu nejblizsiho casového obdobi nemélo
dojit k upadku spoleénosti.*®

1.2.2 DulezZitost a tiskali finan¢ni analyzy

Podstatou systematické finanéni analyzy je tedy ohodnotit finan¢ni pozici spolecnosti dle vyvoje
zakladnich financ¢nich ukazatelG- predevsim likvidity, solventnosti, rentability, zadluZenosti a aktivity.
Existuje celd rada model(, které jsou schopny syntetizovat dil¢i ukazatele v rdmci predikénich model(
a na zavér analyzy vyustit v jeden vystup. Predikéni modely zahrnuji bankrotni modely (Beaverova
profilova analyza, Altmanovo Z-skore, index dlvéryhodnosti IN95, IN99, INO1) a bonitni modely
(Kralicektv Quicktest, Tamariho model)."’

Zasadnim problémem, jenZ je s timto v zasadé jednoduchym vysledkem spjat je, Ze spole¢nosti jsou
natolik rdznorodé z hlediska podnikatelské cinnosti, nastavenych obchodnich a jinych podminek
a politik, Ze jedno ¢islo, €i zavér formulovany jednou vétou, neni jako kone¢ny vystup ani zdaleka
dostacujici. Problémem dat Cerpanych z Ucetnictvi mlze byt také fakt, Ze neodrazi aktudlni trzni
hodnotu a je tfeba historické Ucetni polozky prevést pomoci odhadu na redlnd data (napf. zasoby
upravit koeficientem prodejnosti). Data o spolecnosti ziskana ze zverejnénych vyrocnich zprav mohou
rovnéz obsahovat chyby, Ci jista zkresleni, kterym by se vSak dalo pfedejit analyzovanim spole¢nosti,
jez md auditované finanéni vykazy. Dalsim nedostatkem finanéni analyzy je v neposledni radé
i aktualnost dat. Externi uZivatel ¢i finanéni analytik se mnohdy muiZe dopustit chyby z hlediska
vysloveného koneéného verdiktu nad spolecnosti, nebot jeho analyzy stoji na neaktualnich, ¢asto
déle nez jeden rok starych dostupnych datech. Zanalyzovanim minulého prabéhu fungovani
spoleénosti mlze odhadnout meze, ve kterych se ocekava budouci smérovani firmy; na druhou
stranu ale také nemusi vibec predurcovat vyvoj budouci. Z tohoto dlivodu je nezbytné nutnym
krokem pro zdvainéjsi financni analyzy pfistup k podrobnéjsim a detailnéjSim informacim.
Analytikova pozornost by se méla zaméfit pfedevsim na fizeni provozni ¢innosti, ale neopominat ani
investi¢ni a financni ¢innost, jenz bezprostfedné souvisi s nadchazejici dynamikou vyvoje spolecnosti.
Zavérem je kromé promyslené sestavenych financnich ukazatelll a jejich kalkulace mnohem
dlleZitéjsi pravé interpretace vysledkd, jeZ je zaloZena na zkuSenostech a tedy subjektivnim Gsudku
analytika.

V praxi doposud neexistuje jednoznacny navod na spravné sestaveni a uZiti jednotlivych ukazateld,
a analytikovi je tedy ponechana jistad volnost pfi vybéru indikatorl a uZziti pfijatelnych hodnot jako
kritérii pro zavéreéné vyhodnoceni. '8

1.2.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pfesnost financni analyzy je predevsim zaloZena na kvalitnich informacnich zdrojich. V priabéhu
analyzy finanéniho hospodareni spolecnosti vychazime v nejpodstatnéjsi mire z vefejné dostupnych
(nejlépe auditovanych) vyrocnich zprav spolecnosti (Ucetni zavérky a pfilohy) za dana sledovana
obdobi. DlleZité je zanalyzovat stavy majetku, strukturu dluhd, vysi viastniho kapitalu, hodnoty
vynos a ndakladd i pfijmy a vydaje ziskané z Géetnictvi. U&etni vykazy jsou jiz do znaéné miry

'* GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 9- 13, 19-20 a 23-26.

Y HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. ASP1 Publishing, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8, s. 190-
201.

¥ GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 9-19.



predpfipraveny pro ucely finanéniho fizeni i pro finanéni analyzu. Je nezbytné rozliSovat jednotlivé
kategorie majetku (dlouhodoby a obéZny majetek), ale také likviditu jeho jednotlivych sloZzek
(dlouhodoby a kratkodoby majetek dle doby splatnosti nad jeden rok a méné nez rok).*

Datovou (Udajovou) zdkladnu je vhodné doplnit detailnéjsimi udaji poskytnutymi manaZery
spolecnosti, ktefi by timto pomohli finan¢nimu analytikovi v hlubsim nahledu na danou spoleénost
a tim i k lepSimu vykresleni celkového obrazu spole¢nosti. Cennym doplfikovym zdrojem informaci,
jsem také internetové stranky spolecnosti. Je- li dana spolecnost také emitentem cennych papirQ,
nalezneme potrebna data také ve zpravach emitentl verejné obchodovatelnych cennych papird
nebo v burzovnim zpravodajstvi. Komplexnéjsi zdroje dat mohou dale predstavovat placené databaze
Albertina, MagnusWeb ¢i Amadeus, které obsahuji zakladni informace o spole¢nosti a vlastnické
struktury, finanéni vykazy, vybrané ukazatele finan¢ni analyzy doplnéné o grafy tykajicich se ¢eskych
i zahranic¢nich firem.

1.2.4 Kvantitativni metody testovani

Ukazatelé finan¢ni analyzy jsou v prvé fadé zaloZeny na datech z Ucéetnich vykazl. Zakladni déleni
metod, technik testovdni, je na absolutni a relativni metody. Metoda absolutni je zaloZena pfimo
na analyze jednotlivych poloZek UGcéetnich vykazl v Ciselném (penézinim) vyjadieni (extenzivni
ukazatele). Tyto absolutni ukazatele jsou vhodné pro srovnani vramci podniku, avsak se pfilis
nedoporucuji pro mezipodnikové srovnani, nebot nezohledriuji velikosti jednotlivych podnikd.

absolutni zména = x(t) — x(t — 1)
kde x je hodnota polozky Getnich vykaz, (t)je béiné obdobi a (t — 1) je ptedchozi obdobi

Naopak metoda relativni se zaméruje na vztah dvou rliznych polozZek, resp. jejich Ciselnych hodnot

(intenzivni ukazatele).
o absolutni zména
relativni zména = * 100 (%)
x(t—1)
kde x je hodnota polozky Gtetnich vykazi a (t — 1) je ptedchozi obdobi

Tyto ukazatele jsou samoziejmé vhodnéjsi pro vzdjemné porovnavani podnikl mezi sebou v ramci
odvétvi. Vyznamnou roli v rdmci relativnich ukazatel maji pomérové ukazatele, jez jsou zdkladnim
stavebnim kamenem financni analyzy. V principu se jednd o podilovy ukazatel, ktery obsahuje
v Citateli i jmenovateli polozky vykaz(, mezi kterymi existuje jista obsahova souvislost.

Mezi hojné vyuZivané zdkladni analytické ndstroje se fadi horizontalni analyza Casové serazenych
Ucetnich vykazu a vertikalni (pomérova) analyza.

1.2.5 Horizontalni analyza
Horizontalni analyza je jednou z technik, kterou by méla kazda finanéni analyza bezpochyby zacinat.
Metoda spociva v kvantifikaci meziro¢niho rozdilu (absolutniho nebo relativniho) dvou hodnot stejné

¥ GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 33-35.



polozky, ale ve dvou rliznych ¢asech. Kvantifikaci zjistime budto prirlstky nebo ubytky dané polozky
v &ase a z vyroéni zpravy bychom méli byt schopni dovodit pfi¢iny téchto zmén.?

1.2.6 Vertikalni analyza

Vramci vertikdlni analyzy sledujeme strukturu polozek finanénich vykaz( vztazenych k urcité
smysluplné veli¢iné, kterou mlzZe byt v pfipadé rozvahy bilanéni suma, ¢i v pfipadé vykazu zisku
a ztraty trzby.”* Vertikalni analyza rozvahy souvisi s finanéni stabilitou, ktera je dal$im ddleZitym
faktorem analyzy a zaméruje se na vyvazenost struktury podnikovych aktiv a pasiv. DllezZité pravidlo,
které by spolec¢nosti mély dodrzovat, se nazyva tzv. zlaté bilan¢ni pravidlo financovani, které rika, ze
by mél byt dlouhodoby majetek financovan dlouhodobym kapitdlem (vlastnim kapitdlem
a dlouhodobymi dluhy sestavajici se z dlouhodobych bankovnich Uvérd a dlouhodobych zavazkd).
Pravidlo je vyjadieno ukazatelem kryti dlouhodobého majetku.

Kryti dlouhodobého majetku

vlastni kapital + dlouhodobé dluhy
dlouhodoby majetek

kryti dlouhodobého majetku =

Ocekdva se, Zze hodnota ukazatele kryti dlouhodobého majetku by méla byt vyssi nez 1,0. Pokud ma
spolecnost kryti dlouhodobého majetku znaéné vyssi ne? 1,0, je podnik tzv. piekapitalizovany.”

1.2.7 Rentabilita

Ukazatele rentability, resp. vynosnosti, vyjadfuji miru schopnosti, efektivnosti, dosahovat urcité
urovné zisku zvloZzeného kapitalu. Ukazatele kvantifikujeme podilem urcité ziskové kategorie ke
kapitalovému vstupu (celkovy kapital, vlastni kapital, dlouhodoby kapital, trzby).

V zavislosti na Ucelu finanéni analyzy pracujeme s odliSnymi ziskovymi kategoriemi. Lze vychdzet z
vysledku hospodareni za ucetni obdobi (EAT), ze kterého pfipoctenim dani ziskdme zisk pred
zdanénim (EBT), ke kterému kdyZz pfipo¢teme nakladové Uroky, dostaneme zisk pred uroky
a zdanénim (EBIT), a s pfipoctenim odpist vyplyne zisk pred troky, odpisy a zdanénim (EBITDA).*?

Obrazek 3- Schéma ziskovych kategorii

Zisk pred
Y , . uroky,
+dané + Uroky + odpisy EBITDA e
zdanénim

Zdroj: KISLINGEROVA A KOL., Eva. ManaZerské finance; vlastni zpracovani.

?® GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 54- 55 a 60.

> HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. ASP1 Publishing, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8, s. 190-
42. GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 120.

? GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 120.

2 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-194-9,
S. 69.
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Rentabilita slouZi k rozhodovacim procesiim, které hledaji odpovéd na otazku, zda bylo dosazeno
vynalozenim urcité c¢astky ekonomického prinosu, uspokojivé vynosnosti. Propocet je nutny
predevsim u dlouhodobéjSich rozhodnuti (investiéni projekty), ¢ pro fizeni jednotlivych
vnitropodnikovych jednotek. Ackoliv je snaha o dosazeni maximalniho zisku podniku dulezita,
je nutné sledovat, zda podnik negeneroval pfilis vysoky zisk za cenu predvérovani, podinvestovani ci
nadmérného snizeni jinych ndklad(, které by do budoucna mohly vyustit ve financni potize.
Na druhou stranu pfilis opatrné podniky, které svou ¢innost financuji predevsim z vlastnich zdroju
anebo udrzuji prilis vysoky objem penéznich prostredk( z divod( sniZeni rizika, se pfipravuji o vyssi
vynosnost. Zdakladnim predpokladem budouciho Uspéchu spolecnosti tak je najit urcitou
nejprijatelnéjsi miru rentability vzhledem k likvidité, zadluZenosti, solventnosti atp. Zvolit takovou
optimalni strukturu zdrojt, kterd bude pro podnik pfinosem a zvysi jeji konkurenceschopnost.*

Rentabilita celkového kapitalu (return on assets ROA)

Rentabilita celkového kapitalu, resp. rentabilita aktiv nam poddva informaci o vydélkové schopnosti
majetku spolecnosti. Pfi kvantifikaci ROA bychom méli vychazet ze zisku pfed troky a zdanénim (ZUD,
EBIT), nebot se jedna o rentabilitu celkového kapitalu pocitanou ve vztahu k vlastnikdim i k véfitelim.
Zisk po zdanéni plyne vlastniklim, dan z pfijmu statu a Uroky z drocenych dluhl véfitelidm. Ukazatel
tedy davd do poméru EBIT a celkovd aktiva investovana do podnikatelské cinnosti bez ohledu na
zdroje financovani.”> Takto konstruovany ukazatel ROA je vhodny predeviim pro porovnani
zahrani¢nich podnik s tuzemskymi podniky a pro srovnani podnikovych vysledkd v ¢ase. *°

Abychom blize mohli specifikovat faktory, které ovlivnily ROA, je treba dale pfistoupit
k pyramidovému rozkladu rentability na pri¢inné ukazatele. ROA lze takto rozloZit na rentabilitu trzeb
(ziskova marze, ziskové rozpéti) a obrat celkovych aktiv. Z uvedeného rozkladu (tzv. Du Pont analyzy)
vyplyva, Ze jak rentabilita trzeb, tak i obrat celkovych aktiv, zvysuji ROA. Zvysujici se rentabilita trzeb
spoleénosti mizZe byt vyvolana lepsi kontrolou nakladd a hospodarnosti s dostupnymi prostredky.
ZvySujici se obrat celkovych aktiv mUZe byt zase predzvésti efektivnéjsiho vyuZivani majetku
spolecnosti. Odpovidajici vySe provozniho ziskového rozpéti a stejné tak i obratu aktiv se zpravidla
odviji od odvétvi, ke kterému spolecnost nalezi. Jinych hodnot bude dosahovano v tézkém prdmyslu,
kde podniky maji vysoky objem dlouhodobého majetku (vyssi rentabilita trzeb, nizs$i obrat aktiv)
a jinych hodnot budou dosahovat firmy ve spotfebnim prlmyslu (nizsi rentabilita trZeb, vyssi obrat
aktiv).”’
zisk pted Groky a zdanénim _ zisk pted Groky a zdanénim N trzby

ROA = =

aktiva trzby aktiva

** GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 78- 79.

» SEDLACEK, Jaroslav. Financéni analyza podniku. 2. vydani. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6, s. 57.

¢ GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 81- 85.

? GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 87- 88.
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Rentabilita trzeb (return on sales ROS)

Rentabilita trZeb vyjadfuje schopnost spolec¢nosti dosahovat pfi urcité drovni trzeb daného zisku.
Jinymi slovy zjistujeme, kolik je firma schopna vyprodukovat zisku (efektu) na 1 K¢ trzeb. V praxi se
ukazateli ROS fika také ziskové rozpéti a mize slouzit ke stanoveni ziskové marze.?® Ukazatel ROS se
zpravidla vyskytuje ve dvou podobach- budto vychazime ze zisku pred uroky a zdanénim (ZUD), kdy
vylouc¢ime predevsim Urokové vlivy (pouZiti pfi rozkladu ROA), nebo vychazime ze zisku po zdanéni
a vypocteme Cisté ziskové rozpéti, které vstupuje do rozkladu ROE. Jednou z vyhod ukazatele ROS je,
Ze v Citateli a jmenovateli srovnava tokové veliciny.

zisk pred Groky a zdanénim

ziskové rozpéti = -
p trzby

zisk po zdanéni

Cisté ziskové rozpéti = -
trzby

Rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity ROE)

Ukazatel ROE je velmi peclivé sledovan vlastniky i managementem spolecnosti, nebot vyjadfuje, jak
efektivné dochazi k reprodukci vloZzeného kapitalu vlastniky spolecnosti. Z tohoto dlivodu vychazime
pfi kalkulaci ROE zjiz zdanéného zisku (EAT). Podnikovi investofi srovnavaji dosaZitelny vynos
s podstupovanym rizikem, Cili zda je jimi vloZeny kapital naleZité zhodnocovan. Rentabilita vlastniho
kapitalu by méla byt vyssi, neZ potencidlné dosaZitelny vynos zjiné investice, avSak se stejnym
rizikem.

Problém tohoto ukazatele se projevi v situaci, kdyZ je vlastni kapital spolec¢nosti opravdu nizky
a ukazatel ROE vychazi tim paddem velmi vysoky. Ukazatel rovnéz ztraci vypovidaci schopnost, pokud
spole¢nost realizovala ztratu bézného Ucetniho obdobi a zaroven ma zdporny také vlastni kapital.
V tomto pripadé by ukazatel ROE byl kladny, ackoliv se jedna o ztratovy podnik.

Rentabilitu vlastniho kapitdlu Ize rozloZit na rentabilitu trZzeb, obrat celkovych aktiv a finanéni paku.
Finanéni paka je zaroven jednim z ukazatel( miry zadluZenosti a z niZze uvedeného vztahu je zfejmé,
Ze ¢im vyssi zadluZenost spolec¢nosti, tim vyssi je ROE. Vyssi financni paka vsak zvySuje ROE v pfipadé,
kdy je spolecnost schopna vygenerovat z vypljéenych prostiedkl vice, neZ kolik je urokova sazba
placena za vypujéené prostiedky.?

zisk po zdanéni _ zisk po zdanéni , triby aktiva

*
vlastni kapital trzby aktiva vlastnikapital

ROE =

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (return on capital employed ROCE)

Ukazatel ROCE predstavuje dalsi méritko vykonnosti spolecnosti, které davd do poméru vynosy pro
vlastniky (zdanény zisk) i pro véfitele (zdanéné Uroky) a do jmenovatele dlouhodoby investovany

2 RUCKOVA, Petra. Financni analyza- metody, ukazatele, vyuziti v praxi. Praha: GRADA Publishing, 2007.
ISBN 978-80-247-1386-1, s. 56.

2929 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 85- 86 a 91- 93.
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kapital majitel( i véritell. Ukazatel ROCE je vhodny pro mezipodnikové srovndni a své vyuZziti nachazi
spise u vétsich pramyslovych firem.*°

isk po zdanéni + Groky * (1 — dan
ROCE zisk po z uroky * ( )

~ Vlastni kapital + rezervy + dl. zavazky + dl. bank.wéry

1.2.8 Likvidita

Ukazatelé likvidity hodnoti potencialni platebni schopnost podniku splacet své kratkodobé zdvazky.
Zasadnim problémem je zajisténi ,,spravné” miry likvidity, kterd umozni spole¢nosti splacet zdvazky,
nechat si dostatec¢nou rezervu v pfipadé neocekdvanych uddlosti, ale zdroven nedrzet natolik
vysokou likviditu, ktera by naopak blokovala schopnost efektivnéjsiho vyuziti prostiedka.

V obecném slova smyslu se likvidnosti mysli schopnost aktiv (zasob, kratkodobych pohledavek, KFM)
preménit se do penézini podoby (zpravidla do jednoho roku) nutné ke splaceni zavazk(. Tradi¢ni
ukazatelé likvidity vyuZivaji udaje z rozvahy (stavové veliciny), kdy do Citatele vstupuje rtzné likvidni
majetek, ktery ma poslouZit ke kryti kratkodobych dluhd (kratkodobych zdvazk( a kratkodobych
bankovnich Gvérd) ve jmenovateli.*

Penéini likvidita (cash ratio)

Penézni likvidita v Citateli zlomku zahrnuje likvidni prostifedky 1. stupné. Jedna se o KFM, ktery je uz
nyni v penézni podobé a dal by se pouZit pro splaceni zdvazkl nejrychleji. Jedna se vsak o velice
nestalou veli¢inu, kterou lze manipulovat a proto je vypovidajici schopnost penézni likvidity niz$i.*
Literaturou doporucend hodnota penézni (téZ okamzité) likvidity je 0,2, nicméné v praxi mlze byt
penézni likvidita i rovna nule, kdy? by spole¢nost ¢erpala kontokorentni uvér. **

kratk. finanéni majetek
PenL =

kratk. zavazky + kratk. bank. Gvéry
Pohotova likvidita (quick ratio)

Pohotova likvidita pracuje v Citateli s likvidnimi prostfedky 1. a 2. stupné. Kromé vysSe zminéného
KFM pridava jeSté kratkodobé pohledavky, s jejichi inkasem spolecnost v nejblizsi dobé pocita,
pfipadné by se daly dfive prodat (eskontovat). Cim vy33i hodnota pohotové likvidity, tim je Ghrada
kratkodobych zavazk( jistéjsi i v pripadé problém( sinkasem pohleddvek. Nevyhodou tohoto
ukazatele v Ceskych podminkach je zahrnuti kratkodobych bankovnich Uvérld do jmenovatele.
Nespocet Ceskych podnik( totiZz vyuZiva pro dlouhodobé potreby kratkodobé bankovni Uvéry, které
timto nahrazuji nedostupny dlouhodoby bankovni Gvér.>

* GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 85- 86.

> GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 112.

*> GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 112- 115.

* MAREK, Petr. Studijni priivodce financemi podniku. Praha: EKOPRESS, 2009. ISBN 978-80-86929-49-1, s.
290.

* GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 112- 115.
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kratk.pohledavky + kratk. financni majetek

PohL =
0 kratk.zavazky + kratk. bank. Gvéry

Literatura pfichazi s obecné doporucovanymi hodnotami likvidity, avSak v Ceskych podminkach
podniky ¢asto nedosahuji ani prahové hodnoty 1,0, co? by dle Marka®® odpovidalo agresivni strategii
fizeni likvidity.

Tabulka 2- Hodnoty pohotové likvidity

Strategie Hodnota pohotové likvidity

Konzervativni Nad 1,5
Primérna 1,0-1,5
Agresivni Pod 1,0

Zdroj: MAREK, Petr. Studijni pravodce financemi podniku; vlastni zpracovani.

vv s

Bézna likvidita (current ratio)

BéZna likvidita pracuje v Citateli navic i s likvidnimi prostfedky 3. stupné, které zahrnuji zasoby.
Zasoby by se daly také zpenéZit v dohledné dobé do jednoho roku, pfipadné drive, ale
pravdépodobné s realizovanou ztratou. Cim je hodnota béiné likvidity vyssi, tim nizsi je pipadné
riziko platebni neschopnosti, nebot je ¢ast obéznych aktiv kryta také dlouhodobymi zdroji. Slabinou
ukazatele bézné likvidity je obsazeni kompletnich zasob v Citateli, nebot kazdd spole€nost, at uz
vyrobni ¢i obchodni, ma rGzné technologické procesy a momentalni stav zasob tak zavisi predevsim
na cenovych podminkdch a vyrobni naroénosti toho kterého podniku.®

kratk.pohledavky + kratk. finanéni majetek + zasoby
kratk. zavazky + kratk. bank. avéry

BéiL =

V literatute jsou stanoveny jisté hrani¢ni hodnoty likvidity, avsak jejich meze bychom méli brat
srezervou vzhledem k predchozim myslenkdm zdlraznujicim odliSnosti jednotlivych podnikd,
jednotlivych odvétvi.*’

Tabulka 3- Hodnoty bézné likvidity

Konzervativni Nad 2,5
Primérna 1,5-2,5
Agresivni Pod 1,5

Zdroj: MAREK, Petr. Studijni privodce financemi podniku; vlastni zpracovani.

Komplikacim spojenym s tradi¢nimi ukazateli likvidity bychom se mohli vyhnout v ptipadé vyuziti
ukazatell kryti zasob pracovnim kapitalem a provozni pohotovou likviditou.

** MAREK, Petr. Studijni privodce financemi podniku. Praha: EKOPRESS, 2009. ISBN 978-80-86929-49-1, s.
289.

** GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 112- 116.

*’ MAREK, Petr. Studijni privodce financemi podniku. Praha: EKOPRESS, 2009. ISBN 978-80-86929-49-1, s.
280.
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Provozni pohotova likvidita (operating acid-test ratio)

Tento ukazatel odstrariuje nedostatky spojené s ukazatelem pohotové likvidity, nebot ze jmenovatele
odstranuje kratkodobé bankovni avéry, u kterych je obtizné rozlisit kontokorentni uvér od
revolvingového, a fadime je tedy do finanéni Cinnosti. Ukazatel timto klade dilraz pouze na
kratkodobé zdvazky, které se povazuji za kratkodobé zdvazky provozniho charakteru vzniklé
spontanné v ramci podnikatelské Cinnosti, stejné tak jako kratkodobé pohledavky a KFM (Citatel).
Z ukazatele provozni pohotové likvidity vyplyvd, s jakou pravdépodobnosti nedojde v dohledné
budoucnosti (zpravidla do 1 roku) k financéni tisni zplsobené tim, Ze spolecnost nebude schopna
z provoznich prijm0 kryt provozni vydaje. Hodnota provozni pohotové likvidity 1,2 se povazuje za
hrani¢ni hodnotu a fika, Ze kratkodobé pohledavky a KFM stac¢i na Uhradu kratkodobych zavazki
spole¢nosti a jeSté je zde zahrnuta rezerva pro pfipadné nesplaceni ¢asti kratkodobych pohledavek
v dobé splatnosti. *®

L kratk.pohledavky + kratk. finantni majetek
B kratk. zavazky

Pracovni kapital (working capital)

Pracovni kapital ma s likviditou rovnéz uzkou souvislost a na rozdil od predchozich ukazateld se radi
mezi rozdilové ukazatele. Vypocet pracovniho kapitalu pro potfeby financni analyzy je nasledujici.

PK = obéind aktiva — (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry)

Pracovni kapital vyjadfuje, jaka ¢ast obéznych aktiv je kryta dlouhodobymi finanénimi zdroji (vlastni
kapital a dlouhodobé cizi zdroje). Pracovni kapital Ize rovnéz chapat jako Cast prostredkd, které by
firmé dovolily omezené pokracovat v jeji Cinnosti v pfipadé, Ze by byla nucena splatit ¢ast nebo
véechny kratkodobé zavazky.*

Kryti zasob pracovnim kapitalem

Ukazatel kryti zasob pracovnim kapitdlem lze pouZit jako nahradu za ukazatel béiné likvidity.
Vychazime z myslenky, Ze dlouhodobé zdroje by mély pokryt minimalné trvale se obracejici ¢ast
zasob. Z uvedeného vyplyva, ze by doslo ke sniZeni rizika, nebot v pfipadé platebnich potizi firma
nebude nucena prodavat trvale potfebnou ¢ast obéZzného majetku a ohrozit timto chod spolecnosti.
Pokud ptipustime, aby se Cast zasob financovala z kratkodobych zdrojl, miZeme za pfijatelnou
hodnotu povazovat i hodnotu nizsi nez 1,0, napt. 0,5. Nicméné ¢im vyssi hodnota ukazatele kryti
zasob pracovnim kapitalem, tim nizsi bude riziko, nebot na kryti kratkodobych pohledavek, pripadné

KFM se podili také dlouhodoby kapital, co? je zadouci pravé u vyrobnich podnika.*

*®* GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 116- 117.

* RUCKOVA, Petra. Financni analyza- metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. Praha: GRADA Publishing, 2007.
ISBN 978-80-247-1386-1, s. 51.

* GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 118- 119.
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racovni kapital
KZPK = p p

zasoby

1.2.9 Zadluzenost

Dobre fungujici spole¢nost je, mimo jiné, také schopna odhadnout optimalni miru zadluzenosti.
Pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojiim se samoziejmé u kazdé spolecnosti lisSi a odviji se od
konkrétniho podniku, ktery plsobi v ramci daného odvétvi. Jsou firmy, které se zadluzuji relativné
méné z dlvodu sniZeni potencidlnich rizik, coZ ale na druhou stranu zpUsobuje nedostatecné vyuziti
vyhod plynoucich z cizich zdroja a snizovani vynosnosti. Existuji obecna kritéria, jeZ nam pomahaji
zpétné zjistit, zda bylo financovani se cizimi zdroji vyhodné, ¢i nikoliv.

Ziskovy ucinek financni paky (equity multiplier)

Soucinem urokové redukce zisku (zisk pred zdanénim/zisk pted Uroky a zdanénim) a financni paky
(aktiva/vlastni kapital) dostavame ziskovy Ucinek finanéni paky, ktery nam fika, jak je rentabilita
vloZeného kapitalu vlastniky posilena vypUjéenymi prostiedky (dluhovym kapitalem). Pokud je soucin
vy$$i ne? 1, pak ma vyufiti cizich zdrojd pozitivni vliv na ROE.*

zisk pred zdanénim aktiva

ziskovy Gcinek financni pdky = — . * . —
Y f paky zisk pred Groky a zdanénim vlastni kapital

Financni paka (financial leverage)

O financni pace jsem hovotila jiZz v rdmci rozkladu rentability vlastniho kapitalu. ZadluZzenost muize
pUsobit pozitivné na vynosnost podniku, jelikoZ pouZiti cizich zdrojll je pro podnik obecné levnéjsi nez
vyuZziti drazsich vlastnich zdrojl, a dale mlZe spolecnost uplatit danovy stit diky zapocitani Grok
z Uvérd do nakladd. Finanéni paku vypocteme pomérem celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu.

aktiva

inancéni pdka = - —
f p vlastni kapital

Urokové kryti (interest coverage)

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat prevysuje zisk pfed uroky a zdanénim nakladové uroky, tedy
jaké dluhové zatiZeni je pro firmu Gnosné. Krajni ptijatelnou hodnotou by v Ceské republice mohla
byt hodnota 5,0, (nékteré literatury uvadé;ji i 3,0).4

zisk pred Groky a zdanénim

arokové kryti = - —
Y nakladové uroky

Ukazatel celkového rizika (debt /equity ratio D/E)

Tento ukazatel Ize vyjadrit jako pomér cizich zdroji k vlastnimu kapitalu, a odpovida na otazku, do
jaké miry je vlastni kapitdl zadluzen. Vyslednd hodnota nam Fikd, kolik by se z jedné jednotky

* GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 93- 94.

*> GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 126.
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vlastniho kapitalu odcerpalo na zaplaceni dluh(. Pokud vyjde tento pomér D/E nizsi nez 1, lze
zjednodusené konstatovat, Ze by vlastni kapital na Uhradu dluh( postacoval. Hodnoty tohoto poméru
se vSak vétsinou odvijeji od odvétvi a konkrétni situace spolec¢nosti, a proto ani pomér D/E vy$si nez
1, nemusi znamenat potencialni ohrozeni podniku.*®

cizi kapital

D/E =
/ vlastni kapital

Véritelské riziko (debt ratio)

Ukazatel véfitelského rizika se konstruuje jako podil cizich zdroja k celkovym aktiviim. S ohledem na
zlaté bilancni pravidlo financovani, by mél tento podil teoreticky dosahovat 50 %. Vysledna hodnota
vysSi nez 50 % predstavuje vyssi zadluzenost, kterd vSak nemusi byt prvkem finanéni nestability
v pfipadé, Ze je spole¢nost schopna zhodnotit kapital ve vétsi mite, nez kolik ¢ini urokova mira z cizich
zdrojl, coZz ma pozitivni vliv na ROE. Naopak podil nizsi nez 50 % znaci nizsi zadluZenost, ale i nizsi
efekt zvyuziti finanéni paky.* Ukazatel véfitelského rizika je vhodny predeviim pro meziroéni
srovndni v ramci jedné firmy.

cizi zdroje
aktiva

Doba splaceni Cistych dluhtli (net debt payment period)

Ukazatel doby splaceni cistych dluh( (cizi zdroje po odpodtu rezerv a KFM je reprezentantem
solventnosti, ktera se zabyva tim, zda bude podnik schopen uhradit Ubytek svych dluhd, stejné tak
i uroky ztéchto dluhl vyplyvajici, véas a v plné vysi, aniz by se musel odprodavat majetek. Doba
splaceni Ccistych dluhl (v letech) tedy vyjadfuje, po jaké dobé by byly splaceny vsechny dluhy
v pfipadé, Ze by se ptislusné penéini toky (zisk po zdanéni a odpisy) v neménné vysi (Uroven bézného
Ugetniho obdobi) pouzily pouze ke splaceni &istych dluhd. Obecné se v Ceské republice stanovuje
hodnota 3,5 roku za krajni pfijatelnou hodnotu.*’

Cisté dluhy

doba splaceni Cistych dluhli =
00a Spracer cstych aiumi zisk po zdanéni + odpisy

1.2.10 Aktivita

Ukazatelé aktivity méfi schopnost spolecnosti vyuzit vlozené prostredky, tedy jestli se spole¢nosti
dafi efektivné hospodafit s aktivy. Pokud se dle analyzy zjisti, Ze ma podnik vice aktiv, nez je efektivni,
aktiv, pak pfichdzi o dodatecné realizované potenciadlni vynosy. Tyto ukazatele se vyjadtuji
prostfednictvim rychlosti obratu nebo dobou obratu ve dnech.*® Rychlost obratu (obrat) nas
informuje o tom, kolikrdt se dana polozka (skupina poloZek) transformuje do jiné polozky (skupiny

* KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. Praha: C.
H. Beck, 2015. ISBN 978-80-7400-538-1, s. 144.

* KUBICKOVA, Dana a Irena INDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. Praha: C.
H. Beck, 2015. ISBN 978-80-7400-538-1, s. 142- 143.

* GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 125.

*® SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2. vydani. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6, s. 60.
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poloZek) za urcity Casovy interval, zpravidla jeden rok. Doba obratu ve dnech vyjadfuje Casovy
interval nutny k provedeni jednoho obratu a také poukazuje na to, jak je vlozeny kapital relativné
vazan ve formé vybraného aktiva spole¢nosti.*’

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio)

Ukazatel obratu celkovych aktiv nds informuje, kolikrat se obrati aktiva za urcity ¢asovy interval
(zpravidla 1 rok). V pfipadé, kdy je obrat aktiv (intenzita jejich vyuzZiti) spolecnosti nizsi nez primérny
obrat aktiv v odvétvi, méla by spolecnost usilovat budto o zvyseni trzeb (Citatel), nebo uvaZovat
o prodeji urcitych aktiv (jmenovatel).*®

trzby

obrat aktiv = -
aktiva

Doba obratu aktiv

Doba obratu aktiv vyjadfuje obdobi v letech, za které je z trzeb (vysledek uZiti aktiv) mozné obnovit
celkova aktiva (za predpokladu neménného objemu trzeb). Vysledné hodnoty je vhodné rovnéz
srovnat s odvétvovymi priméry. Vyssi dosahované doby obratu aktiv nebo jejich mezirocni rist,
mohou byt signalem nizkého, &i zhordujiciho se vyuziti kapacit ve vyrobé.*

aktiva

doba obratu aktiv = W

Obrat zasob (inventory turnover ratio)

Tento ukazatel nds informuje o intenzité vyuZiti zasob, neboli kolikrat jsou v prlibéhu roku zasoby
spoleénosti prodany a zase uskladnény. Ukazatel vsak provazi fada nedostatkl- zatimco trzby jsou
vyjadieny vtrini cené, zasoby jsou v historickych pofizovacich cenach, coZz casto zpUsobuje
nadhodnocené obraty. DalSim nedostatkem je, Ze poméfuje trzby jako tokovou veli¢inu se zasobami,
které jsou vyjadreny kurcitému datu. Pokud spolecnosti vychazi vysoky obrat zasob ve srovnani
s primérem v odvétvi, pak spole¢nost pravdépodobné nedrzi nadbytecné a nelikvidni zasoby. Tento
vysoky obrat zdsob by mél zdroven korespondovat s ukazatelem béziné likvidity. Naopak, ma- li
spoleénost nizkou hodnotu obratu zasob a abnormalné vysoky ukazatel likvidity, pak se miZeme
domnivat, Ze podnik drZi zastaralé zasoby s nizsi redlnou hodnotou oproti iéetni hodnoté.*

trzby

obrat zasob = —
zasoby

* HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. ASPI Publishing, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8, s. 81.
*® SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2. vydani. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6, s. 61.

* KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. Praha: C.
H. Beck, 2015. ISBN 978-80-7400-538-1, s. 157.

*® SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2. vydani. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6, s. 62.
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Doba obratu zasob (stock turnover ratio)

Ukazatel doby obratu zasob nas informuje o prliimérném poctu dni, béhem nichZ podnik vaze zasoby
v podnikani do doby, neZ jsou spotfebovany (material a suroviny), nebo prodany (zasoby vlastni
vyroby).”!

zasoby

doba obratu zasob = W

Doba obratu pohledavek (average collection period)

Doba obratu pohleddvek udava pocet dni, béhem kterych je v pohledavkach zadrZeno penéini inkaso
z kazdodennich trzeb. Jedna se o priimérnou dobu, po kterou musi podnik ¢ekat na inkaso platby
spojené s jiz realizovanymi trzbami. Dobu inkasa pohleddvek je vhodné srovnat s béZznou splatnosti
faktur, kterou ma podnik nastavenu s obchodnimi partnery. Vychazi- li doba obratu pohledavek
analyzované spolecnosti delSi, neZ je béind doba splatnosti faktur, neplati obchodni partnefi
(odbératelé) své faktury véas.”

pohledavky z obch. vztahl
trzby/365

doba obratu pohledavek z obch. vztahl =

Doba obratu zavazk( (payables turnover ratio)

Doba obratu (splaceni) zavazk( naopak udava, jak dlouho spolecnosti v priméru trva, nez zaplati své
faktury dodavatellim. Podava tak informaci o platebni moralce spolecnosti. Teoreticky optimalni je
tendence zvySovat dobu obratu zavazkd, nebot se timto prodluzuje doba vyuZiti obchodniho Gvéru.
V pfipadé Ze prodlouZeni doby splatnosti neni spojeno se sankcemi za nedodrzeni termin( splatnosti
&i ke zvy$eni nakladd, jedna se o levny a snadno dostupny zdroj financovéni.>

zavazky z obch. vztahi
trzby/365

doba obratu zavazki z obch. vztaht =

Obchodni deficit

Obchodni deficit je vyjadien jako rozdil doby inkasa pohledavek z obchodnich vztahi a doby splaceni
zadvazk( z obchodnich vztahl. Pokud je obchodni deficit kladny (splaceni pohledavek trva delsi dobu
neZ splaceni zadvazk(), znamena to, Ze spolenost Uvéruje své odbératele a méla by pocitat s vyssi
potifebou dalsich financ¢nich zdroji. Naopak, pokud je obchodni deficit zadporny (spolecnost inkasuje
rychleji penize za pohleddvky, nez splaci své zavazky), pak se dodavatelé podileji na financovani
provozu firmy (dodavatelsky uvér) a spoleénosti se tak zvy$uje volny penézni tok.>*

obchodni deficit = DO pohledavek z obch. vztahli — DO zavazki z obch.vztaht

> SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2. vydani. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6, s. 62.

*> SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2. vydani. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6, s. 63.

>* KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. Praha: C.
H. Beck, 2015. ISBN 978-80-7400-538-1, s. 156- 157.

** HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. ASPI Publishing, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8, s. 87.
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1.2.11 Pomérové ukazatele na bazi penéZnich toki

Pomérové ukazatele, které maji zaklad v penéznich tocich, mivaji v urcitych situacich lepsi vypovidaci
schopnost, nez ukazatele zaloZzené na polozkach rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Nespornou vyhodou
je zahrnuti vSech tok( (nejen provoznich, ale i tokl z mezirocnich zmén jednotlivych poloZek
v rozvaze), déle pak zaméreni se na prijmy a vydaje (vhodné pro analyzu financnich rizik), anebo
nemoznost Ucetni manipulace tak, jak je tomu v pfipadé zisku.”

Cash likvidita

Financni situace podniku miZe byt vyjadrena pomoci ukazatele cash likvidity. Spole¢nost by méla byt
schopna pokryt z Cistého penéiniho toku z provozni ¢innosti provozni kratkodobé zavazky (prahova
hodnota 1,0), nicméné stanovisko je opét v rukou finanéniho analytika, nebot z provoznich pfijma jiz
byly uhrazeny kratkodobé zavazky béiného roku a nadto by spolec¢nost méla splatit z provoznich
prijma také kratkodobé zavazky piistiho roku.”®

vv s

Cisty penéini tok z provozni Cinnosti

h likvidita =
cash likvidita provozni kratkodobé zavazky

Cash provozni vykonnost

Likviditu lze na bazi penéinich tokl mérit také ukazatelem cash provozni vykonnost. Za krajni
ptijatelnou hodnotu literatura povazuje hodnotu 0,09, nebot trzby vétsinou dobfe nahrazuji provozni
pFijmy.”’

Cisty penéini tok z provozni Cinnosti

cash provozni vykonnost = v
p y trzby

1.2.12 Zavér financni analyzy
Pomoci modell predikce finanéni tisné Ize dojit k zavérdm plynoucim z financni analyzy.

Zastupcem bonitnich model( je jednoduchy, snaze aplikovatelny, rozsifeny Kralicekuv Quicktest, jenz
nam podava informaci o tom, zda se podnik nachazi v dobré finanéni kondici.”® Zhodnoceni celkové
finanéni situace se kalkuluje prostym primérem pridélenych bod( za ukazatele zadluZenosti (vlastni
kapital/aktiva), solventnosti (dluhy bez KFM/nezdanéné cashflow), rentability (zisk pred uroky
a zdanénim/aktiva) a likvidity (nezdanéné cashflow/provozni vynosy).>

Mezi bankrotni modely, které se zaméruji na poskytnuti véasnych varovani pred hrozicim upadkem,
tedy zda-li podnik ohroZuje budouci finanéni tisen, spada také index INO5 manzel Neumaierovych,

> GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 143.

*® GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 141.

> GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovéni podniku. EKOPRESS, 2007.
ISBN 978-80-86929-26-2, s. 142.

8 KISLINGEROVA, Eva a Jiti HNILICA. Financni analyza: krok za krokem. 2. Praha: C. H. Beck, 2008. ISBN
978-80-71797-13-5, s. 74.

** SMIDOVA, Radana. Financni analyza a pldnovéni podniku. 2. Praha: Oeconomica, 2014. ISBN 978-80-245-
2051-3, s. 47.
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ktery byl zkonstruovan pro ceské prostiedi. Index vznikne sumaci ukazatel(l zadluZenosti,
solventnosti, rentability, likvidity a aktivity, které maji pfifazeny jednotlivé véhy.*
Vyn 0OA

0,13 AKT+OO4 ZUD+397 ZUD+021 + 0,09
* * * * * ~
’ czZ ' U ’ AKT AKT =~ kratk.zavazky + KBU

% NEUMAIEROVA, Inka a Ivan NEUMAIER. Evropské financni systémy [online]. Brno, 2005 [cit. 2018-05-
03]. Dostupné z: https://is.muni.cz/do/1456/sborniky/2005/evropske-financni-systemy-2005.pdf
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2 PRAKTICKA CAST

g

2.1 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLECNOSTI 7

)

B ZDB DRATOVNA

d

2.1.1 Profil spole¢nosti

Nazev spoleénosti: ZDB DRATOVNA a. s.

Datum vzniku a zapisu: 1. srpna 2012

Spisova znacka: B 4510 vedena u Krajského soudu v Ostravé

Sidlo: Jeremenkova 66, Pudlov, 735 51 Bohumin, Ceska republika
Identifikacni cislo: 294 00 066

Pravni forma: Akciova spolecnost

Zakladni kapital: 2 000 000,- K¢, splaceno ze 100 %

Akcie: 2 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité

hodnoté 1 000 000,- K¢

Pfedmét podnikani: vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 azi 3
Zivnostenského zakona; zamecnictvi, nastrojarstvi;
obrdbédstvi; hostinska cinnost; vyroba, instalace, opravy
elektrickych strojl a pristrojq, elektronickych
a telekomunikacnich zafizeni; montaz, opravy, revize
a zkousky elektrickych zafizeni; poskytovani sluzeb v oblasti
bezpecnosti a ochrany zdravi pti praci; provadéni staveb,
jejich zmén a odstranovani; podnikani v oblasti nakladani
s nebezpecnymi  odpady; silnicni motorovd doprava;
prondjem nemovitosti, byt a nebytovych prostor

Statutarni organ: Pfedseda predstavenstva: Ing. Petr Adamek
MistopFedseda predstavenstva: Ing. Ladislav Skvrna, MBA
Clen predstavenstva: Ing. Jan Macha¢, MBA®

Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. se nepochybné Fadi mezi hutni podniky s nejdelsi vyrobni tradici na
tzemi Ceské republiky. Poskytuje kvalitni vyrobky a $pi¢kové sluiby v souladu s heslem ,Zeleznd
tradice kvality“.®* Spole¢nost by nadale chtéla modernizaci svych technologickych celkd prispivat ke

zvySovani objemu vyroby, rozSitovani produktového portfolia, sniZzovani nakladd vyroby pfi

*' Verejny rejstiik a Sbirka listin [online]. [cit. 2018-04-30]. Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-
firma.vysledky?subjektld=88782&typ=PLATNY
®2 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016:s. 4 a 7.
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soucasném zvySovani kvality vyrobk( a proces(, ¢imz by zvysila svou konkurenceschopnost na trhu
tazeného dratu a draténych vyrobka. &

2.1.2 Vyznamné historické milniky

Vroce 1885 zaloZili Albert Hahn a Heinrich Eisner v Bohuminé rourovnu. Vroce 1896 postavila
Moravskoslezska akciova spolecnost pro dratény primysl v Bohuminé dratovnu a timto se zacala psat
historie spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. V roce 1906 byla uvedena do provozu linka pro vyrobu
pozinkovaného dratu — jednalo se o prvni linku tohoto druhu v Evropé. Dale nasledovalo zahajeni
vyroby ocelovych lan z nizkouhlikovych oceli a médi (1913), zahdjeni vyroby patentovaného dratu
(1927), dratu z martenzitické oceli a z oceli pro jehly a byla zahajena vyroba pruzin (1949). V roce
1958 probéhlo spojeni pivodné dvou oddélenych spole¢nosti do jedné s novym nazvem Zelezarny
a dratovny Bohumin. V roce 1978 spolecnost zavedla vyrobu ocelovych kord( a patnich lanovych
kordd do pneumatik.** Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. vznikla rozhodnym dnem 1. ledna 2012 jako
nastupnickd spole¢nost rozdélenim odstépenim spole¢nosti ZDB GROUP a. s. (vznik tfi novych
akciovych spole¢nosti- ZDB DRATOVNA a. s., VIADRUS a. s. a MS UTILITIES & SERVICES a. s.)*

Obrazek 4- Historicky pohled na areal spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s.

Zdroj: Internetové strdnky spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

2.1.3 Vlastnicka struktura

Od 1. ¥ijna 2012 je obchodni spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. dcefinou spole¢nosti TRINECKYCH
ZELEZAREN, a. s., IC: 180 50 646, Primyslovd 1000, Staré Mésto, 739 61 Trinec, ktera je jejim
stoprocentnim vlastnikem. TRINECKE ZELEZARNY, a. s., jakoZto rozhodujici dodavatel vstupniho
materialu- valcovaného dratu pro spolecnost ZDB DRATOVNA a. s., se tak spojily se svym
odbératelem. Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. se timto stala souddsti nejvétsi ceské ocelaFské
skupiny TRINECKE ZELEZARNY- MORAVIA STEEL (TZ- MS), co? ji vyrazné umoznilo posilit pozici na trhu
tazeného dratu a draténych vyrobk(. Spolupraci s matefskou spolecnosti a sesterskymi spolec¢nostmi
v oblastech obchodu, Uletnictvi, IT, vyzkumu a technického rozvoje se skupina TZ-MS snaii
dosahnout maximalnich synergickych efekt. ®

* Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012:s. 2 a 6.

o Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 4.

® Verejny rejstiik a Shirka listin [online]. [cit. 2018-04-30]. Dostupné z: https://or justice.cz/ias/ui/rejstrik-
firma.vysledky?subjektld=88782&typ=PLATNY

6 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013: s. 2.
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Obrazek 5- Schéma vlastnické struktury

l 100 % FINITRADING, a. s. |

l 100 % MORAVIA STEEL a. s. |

l 100 % TRINECKE ZELEZARNY, a. s. |

l ZDB DRATOVNA a.s. |

Zdroj: elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjektii Amadeus; vlastni zpracovdni

2.1.4 Vyrobkové portfolio
Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. vlastni nékolik provozd s ucelenou vyrobni technologii. ®’ Siroké
produktové portfolio je pravé jednou z nespornych vyhod spole¢nosti.®®

VYROBNi PROVOZY:

e Tazirna patentovaného dratu (TPD)

- Provoz TPD vyrabi nejvétsi objem patentovanych dratd v Ceské republice. Z hlediska objemu
produkce taZenych dratl za studena zvysokouhlikové oceli nalezi také mezi nejvétsi
evropské hrace na tomto trhu.

- Vyrobky: lanové draty holé a pozinkované, pruzinové draty holé a pozinkované, pruZinové
draty pro nabytkdrské ucely, predepjaté draty do betonu pro vyrobu kolejového svrsku
(uplatnéni zejména v sousednich zemich diky modernizacim®), karta¢nické draty, draty na
ocelovy pisek a draty pro elektrovodna lana.”

Obrazek 6- Vyrobky provozu TPD

Lanové draty holé a PruZinové draty holé a Pruzinové draty pro
pozinkované pozinkované nabytkarské ucely

Zdroj: Internetové stranky spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

¢ Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 7.
* TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
* TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
7 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 8.
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e Tazirna nepatentovaného dratu (TND)
- Na provozu TND probiha vyroba tazenych dratd za studena z nizkouhlikové oceli, ktera si za
vice nez stoletou historii vybudovala silnou pozici na trhu. Provoz TND se timto radi mezi
nejvétsi vyrobce tohoto dratu v Ceské republice a je schopen konkurovat i vétiiné
evropskych vyrobc.
- Vyrobky: draty pro péchovani za studena pro vyrobu Sroub( a spojovacich soucasti, lesklé
taZzené draty, profilové draty a tvrdé taZené ocelové draty dodavané ve svitcich nebo v tycich,
draty pro vyrobu loZisek.
o Pravlakarna- provoz souéasti TND
- Vyroba privlakd z vysoce kvalitnich smési slinutych karbid( k tazeni ocelovych dratl za
sucha a za mokra.”* Privlaky jsou vyrabény jednak pro potieby Dratovny, jednak pro
TRINECKE ZELEZARNY, a. s., Metalurgii Radomsko a D&D Drétaru.”

Obrazek 7- Vyrobky provozu TND

Leskly mokfe taZeny drat Tvrdy taZeny ocelovy drat Tvrdy taZeny ocelovy drat
v tycich

b HESL [ .
Zdroj: Internetové strdnky spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

e Ocelové kordy
- Provoz Ocelové kordy byl zalozen az vroce 1978 a jedna se tak o nejmladsi provoz
spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.
- _Vyrobky: ocelové vyztuizné prvky do osobnich a ndkladnich pneumatik, draty do
vysokotlakych hadic, pomosazené draty a kartaénické zvifiovaci draty.”

Obrazek 8- Vyrobky provozu Ocelové kordy

Ocelové kordy

Zdroj: Internetové stranky spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

Y Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: 5. 7.
> TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
& Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 8.
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e Lanarna

- Nejvétsim producentem ocelovych lan na Gzemi Ceské republiky je pravé provoz Lanarna
spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. Od svého zaloZeni v roce 1950 provoz Landrna zajistoval
vyrobu dllnich a téznich lan pro tézebni primysl v blizkém okoli. Pozdéji doslo k rozsireni
vyrobniho sortimentu a v soucasnosti je vice nez 85 % lan exportovano predevsim do zemi
EU.

- Vyrobky: téZni a dlIni lana pro téZebni primysl, lana pro vleky a lanové drahy, jefabova
lana, lana pro stavebni pramysl, rybafska lana, lana tvarnéna, lana s oky, pramenna lana pro
vodi¢e venkovniho vedeni a specialni lana.”* Naopak vyroba lan pro naftafsky pramysl
dlouhodobé klesa.”

Obrazek 9- Vyrobky provozu Lanarna

Lana Ocelové lano pro lanovou drahu na Lomnicky
stit

Zdroj: Internetové strdnky spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. a portdl TATRY.CZ

e Pérovna
- Provoz Pérovna je nejmensim provozem Dratovny a zajistuje vyrobu pruzin z dratu (pramér
0,2 mm- 11,8 mm) v provedeni tlatném, tazném, zkrutném, dvojzkrutném; dale pak vyrobu
tvarovych pruZin, pruzin pro zemédeélské stroje, pro vojenskou vyrobu a pojistné krouzky.
Vyrobky nachazeji uplatnéni v automobilovém, zbrojnim, ndbytkdrském i spotiebnim
pramyslu.

e Draténa vyroba
- Vyrobky: kovové tkaniny, vylisky, pFistfihy z kovovych tkanin, filtrll 2D a 3D, svafované sité,
slabé priméry svétle Zihanych a polotvrdych dratl, nekonecné pasy a dalsi draténé vyrobky.
Vyrobky tohoto provozu jsou uplatiovany v plastikarském, chemickém a potravinafském
pramyslu.’® Vyrabi se rovné? tazené jehlové draty pro vyrobu icich jehel a spojovacich &asti.
Tento provoz ma své sidlo v Kamenné u Sumperku.”’

Spolecnost ro¢né vyrabi 114 tis. tun- 120 tis. tun za studena tazeného dratu a vyrobkd z dratd.
Nasledujici graf zobrazuje kaZdorocni vyvoj prodeje dratl a vyrobk( z drath vtunach, vcetné jiz
dostupnych informaci ohledné prodanych tun v roce 2017.

" Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 8.
" TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
76 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 8.
"7 TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
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Graf 1- Prodej dratti a vyrobku z dratti (v tunach)

Prodej drata a vyrobku z dratli (v tundach)
120000 - 119200
117500
118000 -
116000 S 115100 | 115000
114000 -
112000 -
110000 ; . . :
2012 2013 2014 2015 2016 2017
M Prodej dratll a vyrobk( z dratl (v tunach)

Zdroj: Vyrocni zprdvy spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2017.

2.1.5 Vybrané hospodarské ukazatele
Tabulka 4- Vybrané hospodarské ukazatele ZDB DRATOVNA a. s. 2014- 2017

Ukazatel (v mil. K¢) _ 2014 2015 Pl 2017
Provozni vysledek hospodareni 187 211 214 148
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 3299 3225 2 864 2955
Pfidana hodnota 760 797 733 590
Aktiva celkem 2731 2497 2785 2912
Dlouhodoby hmotny majetek 1490 1440 1430 1653
Vlastni kapital 1615 1778 1949 1960
Cizi zdroje 1114 717 836 949

Zdroj: Vyroéni zprdva spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016 a 2017.

2.1.5.1 Vhled do hospodadriského roku 2017

Co se tyce hospodaiského roku 2017, uz nyni je z tisku a navazné i z auditované vyrocni zpravy 2017
dostupnd informace, Ze tento rok byl pro spolecnost rovnéz uspésnym rokem. Podafilo se dosahnout
obratu 2 955 mil. K¢ (v prfedchozim roce byly trzby 2 864 mil. K¢) a vyrobit 130 tisic tun tazenych
drath a vyrobkd z dratd stim, Ze celkovy objem prodeje predstavoval 115 tisic tun (prekroceni
finan¢niho planu o 2 tisice tun). Spolecnost vykdzala v roce 2017 kladny vysledek hospodareni pred
zdanénim ve vysi 138 mil. K¢ (v pfedchozim roce byl nicméné HV pfed zdanénim ve vysi 210 mil. K¢),
&imz byl prekroéen finanéni pldn o 7 mil. K&. ZDB DRATOVNA a. s., jakoZto proexportné zamérena
firma, byla od dubna 2017 negativné ovlivnéna ukonéenim devizovych intervenci ze strany CNB.
Spolecnost musela celit narlstu cen vstupnich surovin (pfedevsim valcovaného dratu a zinku),
nadbytku evropskych taZirenskych kapacit a levnému dovozu z Asie a vychodni Evropy. V pribéhu
roku 2017 dochazelo také k Uspé&Snym inovacim, investicim v podobé modernizace zatizeni a rovnéz
se podafilo uvést do provozu novou motirnu, kterd byla v roce 2016 zni¢ena pozarem.”®

78 TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
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2.2 STRATEGICKA ANALYZA SPOLECNOSTI ZDB DRATOVNA a. s.

Prvni kapitola strategické analyzy bude vénovana analyze vnéjsiho potencidlu, v ramci které se
pokusim o vymezeni relevantniho trhu, odhad velikosti relevantniho trhu a analyzu atraktivity trhu.
Obsahem druhé kapitoly strategické analyzy bude analyza vnitiniho potencidlu zkoumajici vyvoj
dosavadniho trzniho podilu, identifikace konkurentl a faktord majicich vliv na konkurencni pozici.
Jednotlivé zavéry ziskané z téchto analyz budou nasledné promitnuty do tzv. upravené , bostonské”
matice, zachycujici perspektivnost podniku a na zavér pfipojim rovnéz SWOT analyzu.

2.2.1 Analyza vnéjsiho potencialu
Analyza vnéjsiho potencidlu by méla vyustit v jednoznaéné vymezeni relevantniho trhu z hlediska
vécného (produktového), Uzemi, zakaznikd a konkurentd.”

2.2.1.1 Vymezeni relevantniho trhu
Relevantni trh bychom méli volit v zavislosti na tom, zda mdme k dispozici dostatecnou datovou
zakladnu o daném trhu za Ucelem analyzy jeho atraktivity a zpracovani progndzy tohoto trhu.

Vymezeni relevantniho trhu z hlediska produktu

Hlavni vyrobkové portfolio spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. tvoii predeviim tazeny patentovany drat
(TPD), taZzeny nepatentovany drat (TND), Zihany drat, vyrobky z drat(, ocelové kordy, ocelova lana,
pruziny, pravlaky a kovové tkaniny.?® Detailn&j$i vycet vyrobk( se nachazi v kapitole 2.1.4. Vyrobkové
portfolio.

Graf 2- Vynosy z bézné innosti podle hlavnich ¢innosti v roce 2016

Vynosy z bézné cinnosti v roce 2016
(v tis. Kc)
398 877

98 25 18 630 ,
% /- Ocelové kordy H Ocelové kordy

M Lana
260 820

M Pruziny
Lana

48 473
10 037

M Privlaky

B TND

ETPD
Vyrobky z dratl
Sluzby

Zdroj: Vyrocni zprdva spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016.

Firma dominantné realizuje trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluZeb (trzby za prodej zboZi jsou
pouze minimalni). Spolecnost nakupuje hlavni vstupni surovinu- valcovany drdt od své mateiské

7 MARIK, Milog. Metody oceriovani podniku: proces ocenéni - zakladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 59.
8 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 44.
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spole¢nosti TRINECKE ZELEZARNY a. s. Pravé tyto stabilni dodavky valcovaného dratu ze dvou
tfineckych vdlcoven znamenaji pro firmu jedine¢nou konkurenéni vy'/hodu.81

Spolec¢nost vyrabi velké mnoiZstvi rdznych dratl a vyrobk( zdratl a svym zdkaznikim muaze
nabidnout velmi Siroky sortiment produktd, coZ se rovnéz radi mezi jednu z hlavnich konkurencnich
vyhod spole¢nosti, predeviim na tzemi CR. Teoreticky nespravnéjsi by bylo vymezeni relevantniho
trhu podrobnéji dle jednotlivych segment(, ve kterych se analyzovana spole¢nost pohybuje, jelikoz
rGist nebo pokles téchto segmentl se vyviji odlisnym rytmem?®?, aviak pro tuto detailn&jsi analyzu
chybi data, a proto bude trh vymezen jako celek.

Z hlediska zatfidéni dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE se spolecnost
ZDB DRATOVNA a. s. podle databaze Albertina (obsahujici zdkladni data o ¢eskych firmdach) zabyva:

CZ-NACE prevazujici: 24340-Tazeni ocelového dratu za studena

CZ-NACE kompletni: 38000-Sbér, priprava k likvidaci a likvidace odpad(;
zpracovani odpadu k dalSimu vyuziti

33200-Instalace primyslovych strojl a zatizeni
25600-Povrchova Uprava a zuslechtovani kov; obrabéni

95200-Opravy vyrobk( pro osobni potfebu a prevaziné pro
domacnost

41200-Vystavba bytovych a nebytovych budov

56100-Stravovani v restauracich, u stankd a v mobilnich
zatizenich

49410-Silni¢ni nakladni doprava

25700-Vyroba nozifskych vyrobk(, nastroji a Zelezarskych
vyrobkd

Vymezeni relevantniho trhu z hlediska tzemi

Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. je predeviim zaméfend na export. Podil trieb realizovanych
v tuzemsku postupné nardstal, aZz na cca 35 % vroce 2016. Naopak podil trzeb realizovanych
v zahraniéi postupné lehce klesal ze 70 % v roce 2012 na 65 % v roce 2016.

8 TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
2 TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
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Teoreticky nejvhodnéjsi by bylo vymezit vice nez deset rliznych relevantnich trh a vypocitat jejich
velikost i rlst zvlast, nicméné vzhledem k nedostatku vefejné dostupnych dat se omezim na dva
relevantni trhy z hlediska Uzemi, a to:

e Uzemi Ceské republiky: 35,35 % trzeb ZDB DRATOVNA a. s.

e Uzemi EU (jiz mimo CR): 62,28 % trzeb ZDB DRATOVNA a. s. Jednd se prevazné o sousedni
staty CR (Polsko, Némecko a Slovensko). Dalsi vyvoz do zemi EU zahrnuje napf. Slovinsko,
Itdlii, Rumunsko, Madarsko, Litvu a Bulharsko. Je zfejmé, Ze diverzifikace trzeb je
i z Uzemniho hlediska rovnéz velmi rozsahla.

Zbyvajicich 2,37 % trieb spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. realizuje v Asii, USA a Africe.

Nasledujici graf zachycuje relevantni trh z hlediska uzemi.

Graf 3- Rozdéleni trzeb z hlediska tzemi

Relevantni trh z hlediska tUzemi

Zdroj: data spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

Vymezeni relevantniho trhu z hlediska zakaznik

Vyrobky spolecnosti sméfuji predevsim do automobilového primyslu (napf. ocelové kordy pro
vyrobu pneumatik osobnich i nakladnich vozu), nabytkarského primyslu, dopravy, tézby nerostd,
zemédélstvi, stavebniho primyslu (do vyroby Zelezniénich prazcd mifi draty do predpjatého betonu)
a strojirenstvi. Klicovymi odbérateli jsou tak i vyrobci ocelovych jefabovych, vytahovych a rybarskych
lan, vyrobci pruzin a ndbytku. Uplatnéni pro vyrobky z provozu Drdténd vyroba je predevsim v oblasti
plastikaFského, chemického a potravinarského priimyslu.®

8 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 8.
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Graf 4- Relevantni trh z hlediska zakaznikt

Relevantni trh z hlediska zakazniku

m automobilovy primysl
m nabytkarsky primysl
= spotfebni pramysl

m stavebnictvi

m tézky primysl

m ostatni

Zdroj: data spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.

NejdllezitéjSim odbératelem ocelovych kord( pro vyrobu pneumatik je napf. firma Continental
(Ctvrty nejvétsi vyrobce pneumatik na svété). Odbérateli vyrobkl z provozu Praviakdrna jsou napf.
matef'ska spole¢nost TRINECKE ZELEZARNY, a. s., a dale pak Metalurgia Radomsko a D&D Drétaru®.
Z tohoto vyctu vyplyva, Ze spoleénost dosahuje znacné diverzifikace portfolia i z hlediska zakaznikd
a timto sniZuje pfipadna rizika spojena s poklesem poptavky z urcitého odvétvi, popt. vlivem vypadku
urcité firmy.

Spolecnost se snazi uspokojit své zakazniky dalSim rozSifovanim vyrobkového portfolia i zvySovanim
kvality produktl. Firma spolupracuje predevsim s dlouhodobymi zakazniky (pravnické osoby)
z danych odvétvi. Potencialni klienti mohou vyuZit rovnéz poptavkového formulare na internetovych
strankach spole¢nosti, kde mohou rovné? vyplnit dotaznik Hodnoceni spokojenosti zdkazniki.®

Vymezeni relevantniho trhu z hlediska konkurentt

V pfipadé nedostatku informaci se relevantni trh z hlediska konkurentll vymezuje velmi obtizné.
Pokud bych vyuzila informaci v databazi evropskych firem Amadeus a relevantni trh bych nejprve
vymezila dle dzemi CR a dle CZ-NACE kdédu 2434 (TaZeni ocelového dratu za studena), dopracovala
bych se k vyc¢tu 11 firem (viz Pfiloha 1). Stejny postup bych musela aplikovat také na celé uzemi EU
s tim, Ze bych se dopracovala k vyctu vice nez 400 firem. V takovémto pfipadé neni databaze vhodna.

Z téchto dlvodl by byla nejvhodnéjsi marketingova studie relevantniho trhu. V. mém pripadé jsem
vyuZila konzultaci marketingovych pracovnikd ze skupiny TZ-MS, a na zékladé toho, jsem relevantni
trh z hlediska konkurentl (pfi zachovani tzemniho ¢lenéni) rozdélila na dvé ¢asti:

e trh na Uzemi Ceské republiky- seznam konkrétnich konkurenénich firem obsahuje nasledujici
tabulka a zbyvajici ¢ast trhu CR je tvofena dovozy ze zahraniéi (tyto dovozy do CR maji 36,4 %
podil na tunach v roce 2016). Na tomto ¢eském trhu cely sortiment nabizi pouze spolecnost
ZDB DRATOVNA a. s. a ostatni firmy ji konkuruji pouze v jednotlivych segmentech spotieby.

¥ TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
8 ZDB DRATOVNA [online]. [cit. 2018-07-10]. Dostupné z: https://www.zdb.cz/index.php
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Tabulka 5- Seznam konkurentd na tzemi €R

¢len koncernu

Nazev spolecnosti Mésto CZ-NACE
Bekaert Bohumins. r. o. Bohumin 2561 Povrchova Uprava a zuslechtovani kov(
Bekaert Petrovice s. r. o. Petrovice u Karviné 2593 Vyroba draténych vyrobka, retéz(
a pruzin
ESAB VAMBERK, s. r. 0., Vamberk 4669 Velkoobchod s ostatnimi stroji a

zafizenim

a.s.

MORAVSKOSLEZSKE Ostrava 2434 Tazeni ocelového dratu za studena

DRATOVNY, a. s.

Valsabbia Praha, s. r. o. Kralupy nad 2593 Vyroba draténych vyrobkd, fetézl a

Vltavou pruzin

TRITREG- TRINEG, s. r. 0. Ttinec 2434 TaZeni ocelového dratu za studena

Retézarna a. s. Ceska Ves 2593 Vyroba draténych vyrobka, Fetézl a
pruzin

KERN s. r. 0. T¥inec 2300 Vyroba ostatnich nekovovych
mineralnich vyrobki

SCREWS & WIRE Libcice LibCice nad Vltavou 2594 Vyroba spojovacich materialli a

spojovacich vyrobk( se zavity

Zdroj: data spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

e Uzemi EU (mimo CR): seznam konkrétnich konkurenénich firem obsahuje opét navazujici

tabulka. Jedna se o vycet nejvyznamnéjsich konkurentd, nikoliv o vycet vycCerpavajici. Vétsina
konkurenénich firem v EU nabizi podobné portfolio s tim, Ze spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s.

ma toto portfolio jedno z nejvétsich.

Tabulka 6- Seznam konkurentl na tzemi EU

Nazev spolecnosti

Zemé

Bekaert (skupina)

mezinarodné

Westfalische Drahtindustrie GmbH

Némecko

Trafilerie San Paolo

Italie

Lindemann & Stérmer GmbH & Co. KG

Némecko

CB Trafilati Acciai S.p.A.

Italie

Koelner tancucka Fabryka Srub Sp. z 0. o.

Polsko

voestalpine Wire Germany GmbH

Némecko

FR. u. H. LULING GmbH & Co. KG

Némecko

Voestalpine Trafilerie Industriali S.p.A.

Italie

voestalpine Wire Technology GmbH

Rakousko

—

Celsa Trefilerias Quijano, S. A.

Spanélsko

Zdroj: data spolec¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.



2.2.2 0Odhad velikosti relevantniho trhu
Za Ucelem odhadu velikosti relevantniho trhu v CR a v EU v tundch jsem vyuzila dat analyzované
spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.

Odhad velikosti relevantniho trhu v tunach v €R

Odhad velikosti relevantniho trhu vtunach v CR zachycuje nasledujici tabulka. Trh vroce 2013
markantnéji vzrostl o 14,5 % z 289 000 tun na 331 000 tun. Vroce 2014 doslo naopak k poklesu
o0 -12,1 % a v dalsich dvou letech k opétovnému ndrlstu, mezirocné vidy o 6,5 % na hodnotu
330000 tis. tun v roce 2016.

Tabulka 7- Odhad velikosti relevantniho trhu v €R v tunéch

Trh CR v tunéch 289 000 331000 291 000 310000 330000
meziro¢ni zména 14,5% -12,1% 6,5% 6,5%
Zdroj: data spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

Detailné&jsi Gidaje ohledné velikosti relevantniho trhu v CR v tunach podle jednotlivych vyrobkd v roce
2016 je obsahem nasledujici tabulky. Trh je tvofen predevsim taZenymi draty pro spojovaci dily,
lesklymi draty, draty pro lana a pruzinovymi draty.

Tabulka 8- Vymezeni relevantniho trhu CR dle jednotlivych vyrobki

drat taZeny pro spojovaci dily 200 000
leskly drat 70000
povrchové zpracovany drat 3000
loZiskovy drat 5000
drat pro lana 20000
pruzinovy drat 10 000
drat pro predpjaty beton 8 000
kartacnicky drat 1000
elektrovodnad lana 6 000
ostatni 7 000
CELKEM (v tunach) 330 000

Zdroj: data spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

Odhad velikosti relevantniho trhu v tunach v EU

Odhad velikosti trhu v tundch v EU je obsahem dal3i tabulky. Ve srovnéni s CR se jednd o 10x vétsi
trh, ktery navic vykazuje stabilnéjsi hodnoty. V roce 2013 doslo k2% poklesu trhu z 2 980 kt na
2 920 kt, nicméné v letech 2014- 2016 trh rostl postupné 02,1 %, 04,0 % a o0 3,2 % az na 3 200 kt.
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Tabulka 9- Odhad velikosti relevantniho trhu v EU v tunach

Trh EU v tunéach 2980 000 2920 000 2980 000 3100 000 3200 000
meziro¢ni zména -2,0% 2,1% 4,0% 3,2%
Zdroj: data spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.

DetailnéjSi udaje ohledné velikosti relevantniho trhu v Evropské unii v tunach podle jednotlivych
vyrobki v roce 2016 je opét zobrazen v této tabulce. Trh EU tvofi opét predevsim tazené draty pro
spojovaci dily, lesklé draty, draty pro lana, draty pro pfedpjaty beton a pruzinové draty.

Tabulka 10- Vymezeni relevantniho trhu EU dle jednotlivych vyrobku

drat taZeny pro spojovaci dily 1600 000
leskly drat 600 000
povrchové zpracovany drat 50 000
loZiskovy drat 30000
drat pro lana 500 000
pruzinovy drat 100 000
drat pro predpjaty beton 200 000
kartacnicky drat 10000
elektrovodnad lana 70000
ostatni 40 000
CELKEM (v tunach) 3200 000

Zdroj: data spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

Odhad velikosti relevantniho trhu v tribach v €R

Velikost relevantniho trhu v CR v trzbach jsem odhadla pomoci souctu trieb v jednotlivych letech
2012- 2016 za viechny konkurenty firmy ZDB DRATOVNA a. s. (véetné) na uzemi Ceské republiky.
Jedna se o soucet tuzemskych trzeb téchto firem: Bekaert Bohumin s. r. 0., Bekaert Petrovice s. r. 0.,
ESAB VAMBERK, s. r. 0., €len koncernu, ZDB DRATOVNA a. s., MORAVSKOSLEZSKE DRATOVNY, a. s.,
Valsabbia Praha, s. r. 0., TRITREG- TRINEC, s. r. 0., Retézérna a. s., KERN s. r. 0. a SCREWS & WIRE
Libcice a. s. (viz Pfiloha €. 2) Vyhodou je zapoditavani opravdu pouze takovych trzeb konkurentd, ktefi
spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. skuteéné konkuruji. Na druhou stranu se jedna o soucet trieb bez
dovozd do CR, které bych, za jinak stejnych okolnosti, k sumé trzeb méla je$té pricist, &imz by se
relevantni trh zvétsil. Dalsim nedostatkem je, Ze trzby konkurenttd jsou realizovany také v odliSnych
segmentech, které u firmé ZDB DRATOVNA a. s. nemusi konkurovat, ale o které nebylo moiné jejich
celkové trzby uz ocistit. Nadto v pfipadé doposud nezverejnénych trzeb firmy ESAB VAMBERK, s. r. 0.,
¢len koncernu, v roce 2016, jsem pouzila predpoklad, Ze firma dosahla stejnych tuzemskych trzeb
jako v roce 2015. Odhad velikosti relevantniho trhu CR v trzbach je timto do jisté miry zkreslen.



Tabulka 11- Odhad velikosti relevantniho trhu v €R v tribach

Trh CR v trzbach

(v tis. K¢) 3236589 3059 968 3666 729 3 654 398 3627 667
mezirocni zména -5,5% 19,8% -0,3% -0,7%
Zdroj: vlastni zpracovdni dle vyrocnich zprdv konkurencnich spolecnosti v CR

Odhad velikosti relevantniho trhu v trzbach v EU

Vycislit velikost relevantniho trhu v trzbach v EU neni uz prakticky viibec mozné. Teoreticky bych
mohla opét sedist trzby realizované vsemi konkurenty na evropskych trzich, nicméné bych se
dopustila velkého zkresleni hned z nékolika dlivod(. Kazda konkurencni spole¢nost realizuje své trzby
na rGiznych trzich po celém svété i v rliznych segmentech, které uz spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.
nekonkuruji. A dale mam k dispozici pouze jména klicovych konkurentll na evropském trhu, ktefi
tvofi asi 46 % trhu vyjadieného v tunach. V takto velkych ¢&islech by pouZiti aproximace ve smyslu
uziti stejného procentniho podilu na trhu vtunach i vtribach pfineslo veliké zkresleni. Z téchto
dlvodl nebudu velikost relevantniho trhu v trzbach v EU odhadovat.

2.2.3 Analyza atraktivity trhu

Analyza atraktivity trhu je dalsi stéZejni ¢asti analyzy vnéjsiho potencialu. Spociva ve vybéru faktord,
o kterych se domnivame, Ze maji vliv na atraktivitu trhu. Témto faktorim jsou pfifazeny vahy dle
dulezitosti a jsou jim pridéleny body na stupnici od 1 do 6 (znaceni: x bod(/6 bodd).

Rast trhu CR (3/6)

Jak jsem jiz uvedla dfive, za relevantni trh povazuji trh na tzemi CR a EU. Trh v CR vyjadieny v tunach
v roce 2013 vzrostl 0 14,5 %. V roce 2014 doslo k poklesu 0-12,1 % a v dalsich letech poté k narlstliim
06,5 % a znovu 0 6,5 %. Trh v CR vyjadieny v trzbach v roce 2013 poklesl o — 5,5 %. V roce 2014 doslo
k prudsimu narlstu o 19,8 %, nicméné v nasledujicich letech trh opét mirné poklesl, a to o - 0,3 %
a -0,7%. Zdaného vyplyva, Ze pokud trh v tundch roste, ale trzby rostou relativné méné, ¢i klesaji,
pak musi klesat i primérné ceny vyrobkl. Na zakladé téchto udaja bych rlst trhu hodnotila jako
pramérny.

Tabulka 12- Indexy rastu trhu €R v tunach a v tribach

Index riistu trhu CR v tunach 1,145 0,879 1,065 1,065

Index riistu trhu CR v trzbach 0,945 1,198 0,997 0,993
Zdroj: vlastni zpracovadni dle dat ZDB DRATOVNA a. s.

Rust trhu EU (4/6)

Mezirocni index rdstu trhu EU v tunach byl v roce 2013 lehce zaporny, a to — 2,0 %. V roce 2014 doslo
naopak k mirnému rdstu o 2,1 % oproti minulému roku, dale o 4,0 % v roce 2015 a 0 3,2 % v roce
2016. Na zakladé tohoto mirné rostouciho vyvoje hodnotim rlst evropského trhu mirné pozitivné.
Otdzkou ovsem je, jak by se vyvijel trh EU vyjadreny v trzbach.
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Tabulka 13- Index ristu trhu EU v tunach

Index rdstu trhu EU v tunach 0,980 1,021 1,040 1,032
Zdroj: vlastni zpracovdni dle dat ZDB DRATOVNA a. s.

Velikost trhu CR (4/6)

Trh na Gzemi CR v tunach v roce 2013 vzrostl na 331 kt. Poté doslo v roce 2014 k poklesu na 291 kt
a poté zase opét k rGstu na 310 kt a 330 kt vyrobku v roce 2016. Za toto pétileté obdobi je znatelna
urcita pomalu rostouci tendence. Trh v CR v trzbach v roce 2013 poklesl na 3,060 mld. K¢, v roce 2014
naopak mohutnéji vzrostl, a to na 3,667 mld. K¢. V nasledujicich letech pak doslo k velmi mirnému
poklesu aZ na 3,628 mld. K¢ v roce 2016. Velikost trhu v trzbach jsem srovnavala v ramci odvétvi
vymezeném kédem: 24- Zdkladni kovy. Viychazela jsem z informaci €SU®® ,Vyroba vybranych vyrobku
v primyslu” v roce 2016. Vycet nékterych segmentl z tohoto odvétvi, které jsou co do velikosti trhu
v trzbach vétsi, srovnatelné, ¢ mensi, je predmétem Piilohy €. 3. Velikost trhu v CR hodnotim spise
pozitivné.

Tabulka 14- Velikost trhu v €R v tunach a v trzbach

TrhCRv

tunach 289 000 331 000 291 000 310 000 330 000
Trh CR

v trzbach

(v tis. K¢) 3236589 3059 968 3666729 3 654 398 3627 667

Zdroj: vlastni zpracovdni dle dat ZDB DRATOVNA a. s.

Velikost trhu EU (4/6)

Velikost trhu v EU v tunach celkem je obsahem dalsi tabulky. Vidime, Ze v roce 2013 doSlo k mirnému
poklesu na 2 920 kt, v roce 2014 k opétovnému narlstu na 2 980 kt a v poslednich dvou letech trh EU
v tunach také lehce rostl, a to na 3 100 kt a 3 200 kt. Velikost trhu EU hodnotim také mirné pozitivné.

Tabulka 15- Velikost trhu v EU v tunach

|

Trh EU v tunach 2980 000 2920000 2980 000 3100 000 3200 000
Zdroj: vlastni zpracovadni dle dat ZDB DRATOVNA a. s.

Intenzita konkurence CR (5/6)

Na tzemi Ceské republiky plsobi cca 10 konkurenénich firem. Jednd se o Bekaert Bohumin s. r. o.,
Bekaert Petrovice s. r. o., ESAB VAMBERK, s. r. o., ¢len koncernu, ZDB DRATOVNA a. s.,
MORAVSKOSLEZSKE DRATOVNY, a. s., Valsabbia Praha, s. r. o., TRITREG- TRINEC, s. r. o,
Retézarna a. s. , KERN s. r. 0. a SCREWS & WIRE Lib¢ice a. s. Z nasledujiciho obrazku je ziejmé, ze
nejvétsi koncentrace téchto firem je v Moravskoslezském kraji.

8 Cesky statisticky vifad [online]. [cit. 2018-07-11]. Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/vyroba-
vybranych-vyrobku-v-prumyslu-2016
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Obrazek 10- Intenzita konkurence na uzemi €R

7DB DRATOVNA

Zdroj: vlastni zpracovdni dle lokalit jednotlivych konkurentd na tzemi CR

Spole¢nost ZDB DRATOVNA a s. sice nemd dominantni podil na trhu CR (a za spole¢nostmi ze
skupiny Bekaert a ESAB Vamberk, s. r. o., ¢len koncernu), ale nabizi zde jako jedind spolecnost cely
sortiment vyrobk( a ostatni firmy ji konkuruji pouze v jednotlivych segmentech spotfeby. Tento fakt
hodnotim pozitivné.

| do budoucna pocitdm stim, Ze se intenzita konkurence muiZe udrZovat viceméné stabilné. Na
ceském Uzemi nepocitdm se stavbou nové tovarny na vyrobu dratd. Spise se da ocekavat rostouci
dovoz vyrobkl ze zahraniéi. Bude zaleZet, jestli budou zapadoevropské konkurencni firmy schopny
nabidnout srovnatelny produkt za nizéi cenu, ne?- li nabizi ZDB DRATOVNA a. s. Dovozy jsou také
spojeny s jazykovymi bariérami, kurzovymi riziky apod. Hrozba ¢ihd i z dovozu z vychodni Evropy Ci
z Asie, ale jedna se vétSinou o draty a vyrobky z dratl, které nemaji poZzadovanou kvalitu. Nadto ma
spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. v CR silné jméno a je zarukou kvality.

Intenzita konkurence EU (4/6)

Na trzich Evropské unie (pFedeviim na zapadoevropskych trzich, kde se spole€nosti ZDB DRATOVNA
a. s. dostava obchodni pomoci od spole¢nosti MORAVIA STEEL a. s.) je situace sloZit&j$i. Podnik ZDB
DRATOVNA a. s. ma samozfejmé nizsi podil na trhu, neZ- li napfiklad mezinarodni skupiny Bekaert &i
voestalpine, které patfi v hutnictvi ke svétové $pi¢ce, nicméné podnik ZDB DRATOVNA a. s. je
schopen témto konglomeratim v urditych segmentech konkurovat a fadi se také mezi evropsky
nadstandard.

Bariéry vstupu do odvétvi CR (5/6)

Pocatecni investice do vyrobnich stroji a zafizeni (Ziharny, motirny, dratotahy, austenitizacni pece,
atd.), budov (sklady, haly, administrativni budovy), pozemkd, infrastruktury (doprava na misto uréeni
je realizovana prevaziné Zzelezni¢ni dopravou c¢i nakladnimi automobily), vzdélavani zaméstnancu
(dostatek kvalifikovanych pracovnik(l), bezpecnosti prace a ekologie (ochrana Zivotniho prostredi)
byvaji velmi vysoké. Nadto je potfeba znat technologické postupy, mit urcité knowhow, a také by
bylo obtiZzné uspét na téchto jiz pomérné hodné konkurencnich trzich, kde odbératelé dbaji spise na
dlouhodobé vztahy se svymi dodavateli. Bariéry vstupu do odvétvi hodnotim jako pomérné vysoké.
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Bariéry vstupu do odvétvi EU (5/6)
Stejné hodnoceni bariér vstupu pfisoudim i trhim EU.
Moznost substituce CR (6/6)

Neni mi znamo, Ze by existoval substitu¢ni vyrobek (v tomto pfipadé typ dratu), ktery by z hlediska
ceny a vlastnosti dratu nahradil draty dosavadni. V posledni dobé prevazuje trend v podobé
zuslechtovani kovd. Rostou odbératelské pozadavky na kvalitu dratd a stejné tak pozadavky na rizné
vlastnosti drati- napr. tvrdost, pevnost, povrchové upravy, ¢i naopak ohebnost dratu (pruzinové
draty), jelikoZ pro kazdé odvétvi je zapotrebi jiny typ i o jinych pramérech dratll. Je znamo, Ze v jinych
odvétvich casto dochazi k ndhradam materidld vyrobk(l za levnéjsi plasty, které vsak doposud
nedosahuji poZzadované kvality a nemaji takové technické vlastnosti, které jsou zapotfebi, a nemohou
byt jako substituty pIlné vyuzity. Pokud by byly vynalezeny urcité substituty dratd, pocitdam spise
s tim, Ze by pravdépodobné byly za mnohem vys3si ceny, které by si odbératelé, alespon z pocatku,
nemohli dovolit.

MozZnost substituce EU (6/6)
Stejné hodnotim i moZnosti substituce v EU.
Préimérna rentabilita CR (2/6)

Priimérné hodnoty rentabilit vlastniho kapitalu i aktiv za jednotlivé roky jsem Cerpala z internetovych
stranek MPO.?” Nepodafilo se mi dohledat pfimo hodnoty rentabilit pro CZ- NACE kéd spoleénosti
2434, ale pouze pro odvétvi jako celek (24: Vyroba zdkladnich kovi, hutni zpracovdni vyrobku;
slévdrenstvi). Z tabulky nize je patrné, Ze hodnoty ROE pomérné dost kolisaly. ROE bylo docela vysoké
vroce 2013 a 2014. Naopak ve zbyvajicich letech bylo ROE nizké. | ve srovnani s celkovym
zpracovatelskym primyslem a primyslem celkem se jednalo o nizsi hodnoty.

Tabulka 16- Vyvoj ROE v odvétvi a v primyslu (primérné hodnoty)

Vyroba zakladnich kov(, hutni zpracovani 2,03% 27,85% 12,65% 5,86% 5,47%
kov(; slévarenstvi

ZPRACOVATELSKY PRUMYSL 12,12% 20,33% 14,42% 15,30% 14,19%
PRUMYSL celkem 14,20% 23,83% 10,55% 11,35% 10,78%

Zdroj: vlastni zpracovdni dle udaji MPO

Nicméné kdyZ jsem se podivala na hodnoty ROE za konkurencni podniky, které maiji blize k ,TaZeni
ocelového drdtu za studena”, a jejich vyse v jednotlivych letech jsem zprlmérovala, vychazely
podstatné stabilnéjsi hodnoty, kolem 10- 12 %. Tyto uspokojivé hodnoty ROE byly zvySovany
predevsim hodnotami firem ze skupiny Bekaert a ESAB Vamberk, s. r. 0., ¢len koncernu, proto by bylo
vhodnéjsi pouzit pro hodnoceni medidanové hodnoty ROE, které byly nizsi a maji dle mého nazoru
vyssi vypovidaci schopnost. Vice informaci v Pfiloze €. 4.

¥ Ministerstvo priimyslu a obchodu [online]. [cit. 2018-07-11]. Dostupné z:
https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/archiv.htm
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Tabulka 17- Vyvoj ROE dle databaze firem Amadeus

Pramér za konkrétni konkurenty ZDB® 11,25%  12,21%  10,46%  12,52%  11,16%

Median za konkrétni konkurenty ZDB 5,46% 7,14% 6,85% 7,86% 8,58%
Zdroj: vlastni zpracovadni dle tdaji z databdze Amadeus a z vyrocnich zprdv spole¢nosti

Co se tyce rentability aktiv ROA, i zde byl viceméné podobny vyvoj. Z hlediska primérnych hodnot
ROA dle klasifikace CZ- NACE 24, byla ROA pomérné vysokd pouze vroce 2013, v ostatnich
sledovanych letech byla vzdy nizsi, nez 10 %. ROA ve zpracovatelském primyslu dosahovala obvykle
vyssSich hodnot a ROA v primyslu celkem také.

Tabulka 18- Vyvoj ROA v odvétvi a v primyslu (primérné hodnoty)

Vyroba zakladnich kov(, hutni zpracovani kovu; 1,76% 23,40% 9,67%  5,85%  5,23%
slévarenstvi
ZPRACOVATELSKY PRUMYSL 7,98% 14,30% 9,98% 11,07% 10,47%

PRUMYSL celkem 6,21% 12,27%  7,04% 8,78%  7,95%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ddaji MPO

Pokud se opét ale podivdm na hodnoty ROA vykdzané v databazi firem Amadeus za konkurenéni
podniky a jejich hodnoty zpriméruji, zjistim, Ze hodnoty ROA jsou opét pomérné vyrovnané a ve
Ctyfech z péti sledovanych let také vyssi. Medidnové hodnoty maji i zde lepsi vypovidaci schopnost,
a maji nizsi hodnoty, nez primérné ROA. Vsechny hodnoty ROA za konkurenty jsou k nalezeni
v Pfiloze €. 5. Hodnoty rentabilit hodnotim jako spiSe niZsi.

Tabulka 19- Vyvoj ROA ceskych konkurencnich firem dle databaze Amadeus

Prlmér za konkrétni konkurenty ZDB 5,68% 6,13% 6,84% 8,13% 8,94%

Median za konkrétni konkurenty ZDB 3,78% 4,35% 3,45% 4,14% 7,54%
Zdroj: vlastni zpracovdni dle udaji z databdze Amadeus a z vyrocnich zprdv spolecnosti

Primérna rentabilita EU (2/6)

Hodnotu prdmérné evropské ROE jsem odhadla pomoci jednotlivych ROE evropskych konkurenénich
firem. Do vypoctu jsem vsak zahrnula jen ROE téch firem, jejichZ hodnoty byly k dispozici v databazi
Amadeus. Za jinych okolnosti by se ROE zménilo s doplnénim udajl i za konkurenty bez hodnot ROE
(n. a.) a za mensi konkurenty v rdmci Evropy, ktefi ve vypoctu chybi, ale na trhu se také nachazeji.
Primérné hodnoty ROE vychazely vétsinou vyssi, neZz medidnové hodnoty, opét vlivem zkresleni
hodnotami napfiklad firmy Westfalische Drahtindustrie GmbH. Hodnoty ROE za EU (evropské
konkurenty) jsou viceméné obdobné. Kompletni tabulka je k dispozici v Pfiloze €. 6.

88 . v
viz Pfiloha 4



Tabulka 20- Vyvoj ROE evropskych konkurencnich firem dle databaze Amadeus

Prlmér za konkrétni konkurenty ZDB 1,46% 10,57%  14,94% 8,37% 11,05%

Median za konkrétni konkurenty ZDB 2,26% 7,31% 5,25% 9,03% 8,58%
Zdroj: vlastni zpracovadni dle tdaji z databdze Amadeus a z vyrocnich zprdv spole¢nosti

Hodnoty ROA jsem ziskala stejné jako hodnoty ROE, a to z databdze Amadeus. Vypocitala jsem
pramérné i medidnové hodnoty ROA, které se uz od sebe také tak dramaticky neliSily. ROA za
evropské spole¢nosti (jak priimér, tak medidn) dosahovalo nizsich hodnot, ne? v pfipadé CR. Uplna
tabulka ROA konkurentl EU je k nalezeni v Pfiloze €. 7. Hodnoty rentabilit hodnotim také v pripadé
EU jako spiSe niZsi.

Tabulka 21- Vyvoj ROA evropskych konkurenc¢nich firem dle databaze Amadeus

ZDBORATOVNAas.  357% 627% 656% 811%  754%

Primér za konkrétni konkurenty ZDB 0,76% 2,34% 3,56% 4,28% 5,15%

Median za konkrétni konkurenty ZDB 0,96% 1,99% 2,64% 3,18% 3,46%
Zdroj: vlastni zpracovani dle tdaju z databdze Amadeus a z vyrocnich zprav spole¢nosti

Citlivost na konjunkturu CR (2/6)

Vzhledem k tomu, Ze se jedna o primyslové odvétvi a spolecnost dodava velky objem vyrobk( i do
automobilového priimyslu ¢i stavebnictvi, které jsou typickymi cyklickymi odvétvimi, ocekavam, Ze by
zde mohla existovat uréitd zavislost. Z nasledujiciho grafu i ztabulky (Pfiloha ¢. 8) je zavislost
odividna. Regresni analyza tempa ristu trhu CR v tunich a tempa ristu HDP v b. c. CR prokazala
zavislost méfenou korelaénim koeficientem ve vysi R’= 0,572. A déle regresni analyza tempa riistu
trhu CR v tribach a tempa ristu HDP v b. c. CR prokazala o néco nizsi zavislost, a to R%= 0,485.
Domnivam se, Ze tyto nizsi hodnoty byly vsak zkresleny neobvyklymi hodnotami v roce 2014. Nebyt
nich, byla by zavislost na hospodarském cyklu vyssi. Kritérium tedy hodnotim lehce negativné.

Graf 5- Citlivost na konjunkturu (srovnani temp ristu) v €R

Citlivost na konjunkturu trhu CR
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== tempo riistu trhu CR v tundch =Mll=tempo rastu trhu CR v tribach
—=f=tempo riistu HDP v b.c. CR

Zdroj: vlastni zpracovadni dle tdajii z €SU a predchozich vypocti
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Citlivost na konjunkturu EU (2/6)

Pfi zkoumani zavislosti evropského relevantniho trhu vyjadfeného v tunach na vyvoji evropského
HDP (ang. GDP) jsem vychazela zpredchozich vypoctd a hodnoty GDP EU jsem prevzala
z TradingEconomics.?® V tabulce vidime pomérné stabilni vyvoj obou veli¢in, kromé vykyvu HDP EU
v roce 2015. Pfi aplikaci regresni analyzy vysel R’= 0,684. Ur¢ita citlivost na HDP zde tedy je. Proto
citlivost na konjunkturu hodnotim také lehce negativné.

Tabulka 22- Citlivost na konjunkturu EU

tempo rastu trhu EU v tunach 0,980 1,021 1,040 1,032

tempo ristu GDP EU 1,043 1,034 0,881 1,005

Zdroj: vlastni zpracovadni dle tdajii z TradingEconomics a dat spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.
Struktura zakaznikt CR (4/6)

Vzhledem k tomu, Ze jsem relevantni trh nebyla schopna rozélenit na jednotlivé segmenty, na kterych
spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. plsobi, byl trh vymezen velmi Siroce jako jeden celek. Na tomto trhu
se timto nabizi velmi Siroké portfolio dratl a vyrobkd z dratli, které nachazi uplatnéni u velkého
poctu odbératelt zrlznych odvétvi a segmentl. Typickymi odbérateli jsou pravnické osoby
predevsim z odvétvi automobilového praimyslu, nabytkarského primyslu, spotfebniho primyslu,
dopravy, téZby nerostl, stavebniho primyslu, zemédélstvi a strojirenstvi. Draty vrlzné kvalité
a provedeni timto nachazeji odbyt ve vétsiné pridmyslovych odvétvi, coZ lze povaZovat za pozitivni
jev.

Struktura zakaznikd EU (4/6)

Predpokladam, Ze taktéz draty a vyrobky z dratl na evropském trhu sméfuji do podobnych odvétvi
a proto ponecham stejné hodnoceni jako pro CR.

Vlivy prostiedi CR (3/6)

Prace na jednotlivych provozech probihad celoro¢né, nejsou zde vnéjsi vlivy pocasi. Zasahl ¢i pfisné
legislativy ze strany statu v oblasti poZadavk( na kvalitu vyrobk(, objem vyrobenych tun dratd
a vyrobk( zdratl, ¢i regulaci cen si nejsem védoma. SpiSe bych zde zahrnula environmentalni
pozadavky (znecisténi vod, pldy, ovzdusi a nakladani s odpady), u kterych by do budoucna mohlo
hrozit zpfisnéni. Moravskoslezsky kraj je citlivy na sledovani environmentalnich statistik (kdyz dojde
k pfekonani stanovenych limitl, miZe dojit k omezeni vyroby, ale to se tykd predevsim vétsich
znecistovatel(l v kraji, mezi které ZDB DRATOVNA a. s. nepatii). Vlivy prostfedi timto hodnotim
pramérné.

Vlivy prostfedi EU (3/6)

Vramci EU si taktéz nejsem védoma jakychkoliv limitl z hlediska kvality, objemu ¢i cen vyrobkd.
Omezeni se tykaji taktéz spiSe environmentalnich dopadu.

% TRADING ECONOMICS [online]. [cit. 2018-07-11]. Dostupné z: hitps://tradingeconomics.com/european-
union/gdp
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CELKOVE ZHODNOCENIi ATRAKTIVITY TRHU

Tabulka nize shrnuje predchozi hodnoceni za jednotliva kritéria ceského a evropského relevantniho

trhu. Cesky trh mad body vymezené zelenou barvou a kfizky, evropsky trh &ervenou barvou.

Atraktivita Ceského i evropského trhu vysla srovnatelné kolem 62 %.

Tabulka 23- Celkové zhodnoceni atraktivity ceského a evropského trhu

Kritérium Vaha Hodnoceni Vaha x body CR | Vaha x body EU
Negativni |Primér| Pozitivni
0|12 3 5|6
Rist trhu 3 X X 9 12
Velikost trhu 2 XX 8 8
Intenzita konkurence 3 X | X 15 12
Primérna rentabilita 2 XX 4 4
Bariéry vstupu 1 XX 5 5
Moznosti substituce 1 XX 6 6
Citlivost na
konjunkturu 1 XX 1 2
Struktura zakaznikd 2 XX 8 8
Vlivy prostiedi 2 XX 6 6
Maximum bodii 102 102
Ziskany pocet bodu 63 63
Hodnoceni 61,8% 61,8%

Zdroj: vlastni zpracovdni dle MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku; str. 66.

2.2.4 Prognédza vyvoje trhu
Vychodiskem progndzy by méla byt analyza hlavnich faktord, které

faktory jsou:

e narodohospodarské faktory

e obecné faktory poptévky

e specifické faktory pro dané skupiny produktt

al) Casovy trend: trh CR

pUsobi na vyvoj trhu. Témito

Jednémi z faktoru jsou tzv. specifické faktory, které jsou charakteristické pro urcitou skupinu vyrobk

(spotfebni zvyklosti, médni trendy), které se daji vyjadfit faktorem €asu. Vyvoj relevantniho trhu v CR

vyjadfeného v tunach jsem pro budouci predikci na tfi roky dopredu (2017, 2018 a 2019) prolozila

tfemi spojnicemi trendu (viz Pfiloha €. 9): linedrni funkci, logaritmickou funkci a polynomickou funkci.

Funkce jsem volila dle vySe korelacnich koeficientll (KK), které ale byly presto nizké. Na zakladé

téchto funkci jsem dopocitala a odhadla vysledné hodnoty velikosti relevantniho trhu v CR v tunach.

Hodnoty jsou uvedeny v tabulce.
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Tabulka 24- Predikce velikosti relevantniho trhu v €R v tunach

Trh CR v tundch- linearni funkce 330000 328500 334600 340700 0,2265
Trh CR v tundach- logaritmicka funkce 330000 323067 325444 327503 0,2339
Trh CR v tunach- polynomicka funkce 330000 323036 325566 327773 0,2412

Zdroj: vlastni zpracovadni dle predchozich vypocti a analyz

V grafickém vyjadFeni vypada odhad velikosti trhu v CR v tunach nasledovné. Dle linedrni funkce trh
do budoucna poroste. Naopak podle logaritmické i polynomické funkce by mél trh v roce 2017
poklesnout a poté mirné rist. Myslim, Ze vzhledem k doposud rostoucimu trendu vyrabénych
a prodavanych tun dratl a vyrobk( z dratu je moZné ocekdvat i dalsi rlst. Otazkou je, aby dale
neklesaly primérné ceny vyrobk(, které by i pres rostouci objem prodanych tun znamenaly pokles
trzeb u téchto firem. A ddle, pokud jsou trhy jiZ nasyceny a zalinaji se prehfivat, nemusely by
v budoucnu akceptovat takovy objem vyprodukovanych dratd.

Graf 6- Predikce trhu v €R v tunach
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Zdroj: vlastni zpracovdni dle predchozich vypocti a analyz

Vyvoj relevantniho trhu v CR vyjadfeného tentokrat v trzbach jsem pro budouci predikci na t¥i roky
dopredu proloZila také tfemi spojnicemi trendu (viz Pfiloha €. 10): linearni funkci, logaritmickou
funkci a polynomickou funkci. Funkce jsem volila opét dle vyse korelaénich koeficient(. Na zakladé
téchto funkci jsem dopocitala a odhadla vysledné hodnoty velikosti relevantniho trhu v CR v tunach.
Hodnoty jsou opét uvedeny v tabulce.

Tabulka 25- Predikce velikosti relevantniho trhu v €R v tribach

TRH v CR v trzbach (v tis. K¢)
- linearni funkce 3627 667 3862 046 3999 705 4137 363 0,5959
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TRHVCRvtrzbach (viis. K& 5 000 0c0 3778710 3780380 3825139  0,5708
- logaritmicka funkce

TRH v CR v trzbach (v tis. K¢)
- polynomicka funkce
Zdroj: vlastni zpracovadni dle predchozich vypocti a analyz

3627 667 3702390 3680 392 3612778  0,6188

V grafickém vyjadreni vypada odhad velikosti trhu v CR v tribach nasledovné. Dle linedrni funkce se
do budoucna ocekava rist trhu, stejné tak podle logaritmické funkce, ackoliv klesajicim tempem.
S vyuzitim polynomické funkce se ocekava rlst pouze v roce 2017, poté by mélo dojit k poklesu.

Graf 7- Predikce trhu v €R v trzbach

Predikce trhu CR v trzbach
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Zdroj: vlastni zpracovdni dle predchozich vypocti a analyz
a2) Casovy trend: trh EU

Vyvoj relevantniho trhu v EU vyjadieného v tunach jsem pro budouci predikci na tfi roky dopfedu
proloZila ctyfmi spojnicemi trendu (viz Pfiloha ¢ 11): exponencidlni funkci, linearni funkci,
logaritmickou funkci a mocninnou funkci. Funkce jsem volila opét dle vyse korelacnich koeficient(
a odborného odhadu.

Tabulka 26- Predikce velikosti relevantniho trhu v EU v tunach

TRH v EU v tunach- exponen. funkce 3200000 3219785 3284829 3351187 0,76
TRH v EU v tundach- linedrni funkce 3200000 3222000 3284000 3346000 0,76
TRH v EU v tundch- logarit. funkce 3200000 3412000 3664000 3970286 0,96
TRH v EU v tunach- mocninna funkce 3200000 3129659 3149017 3165881 0,54

Zdroj: vlastni zpracovdni dle predchozich vypocti a analyz
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Z grafu vyplyva, Ze podle logaritmické funkce by se do budoucna dal oc¢ekavat prudsi rdst trhu. Pravé
logaritmicka funkce méla nejvyssi korelaéni koeficient, a to dokonce 0,96. Nicméné do budoucna
nepocitdm s tak razantnim rdstem trhu EU v tundch. S vyuZitim linearni a logaritmické funkce by mél
trh EU vtunach rdst jen mirné (obé funkce skoro splyvaji). Mocninnd funkce vykazala nejnizsi
korela¢ni koeficient, a to 0,54. Pokud bych predikovala trh do budoucna podle této funkce,
znamenalo by to, Ze by doslo k nepatrnému poklesu trhu a poté k jeho velmi mirnému oziveni.

Graf 8- Predikce velikosti relevantniho trhu v EU v tunach
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Zdroj: vlastni zpracovani dle predchozich vypocti a analyz
b1) Regresni analyza: trh CR

Druhou oblasti faktord, jez maji na trh vliv, jsou hruby domaci produkt (HDP) a inflace. Velikost HDP
v b. c. v mil. K& €R (vyrobni metoda) jsem prevzala ze stranek €SU*° a predikované hodnoty HDP CR ze
stranek MFCR. Mira inflace CR je zjistitelna takté? na strankach CSU®? a predikované hodnoty inflace
jsem prevzala ze stranek CNB®. Po aplikaci regresni analyzy, kdy vysvétlovanou proménnou byla
predikce trhu CR v tunach, a vysvétlujicimi promé&nnymi bylo HDP a inflace jsem do$la k zavéru, 7e trh
CR v tundch by mél v roce 2017 lehce poklesnout asi na 320 kt, a poté by doslo k réistu na 327 kt
vroce 2018 a 333 kt vroce 2019. Korelacni koeficient byl spiSe nizsi, a to 0,405. Druha regresni
analyza, vramci které byla vysvétlovanou proménnou predikce trhu CR v trzbach, a vysvétlujici
proménnymi opét HDP a inflace, prokazala vyssi korelacni koeficient ve vysi 0,819. Z této analyzy
vyplynulo, 7e trh CR v trzbach by mél v roce 2017 vzrast na 3,7 mld. K&, v nasledujicim roce na
3,9 mld. K¢ a v roce 2019 na 4,1 mld. K¢.

%0 Cesky statisticky iirad [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z:
http://apl.czso.cz/pll/rocenka/rocenkavyber.makroek_prod

* Ministerstvo financi CR [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/Nerejny-
sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2018/makroekonomicka-predikce-duben-2018-31528
%2 Cesky statisticky iirad [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z: htips://www.czso.cz/csu/czso/mira_inflace
% Ceskd narodni banka [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy_o_inflaci/2018/2018 _I1/zoi_2018_I1_grafy.html
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Tabulka 27- Predikce trhu €R v tundch a v tribach- regresni analyza

2012 4059912 0,033 289 000 3236589
2013 4098 128 0,014 331000 3059968
2014 4313789 0,004 291 000 3666729
2015 4595 783 0,003 310000 3654 398
2016 4767990 0,007 330000 3627667
2017 5045 188 0,025 320 297 3738706
2018 5320000 0,017 327 446 3939938
2019 5596 000 0,018 332 532 4 084 599

Zdroj: vlastni vypocty dle CSU, MFCR, CNB a predchozich analyz

Grafické znadzornéni obou predikci trhu CR, jak vtunéch, tak vtribach, je zachyceno na dvou
nasledujicich grafech.

Graf 9- Predikce trhu €R v tunach podle regresni analyzy (HDP, inflace)
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Zdroj: vlastni vypocty dle CSU, MFCR a predchozich analyz
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Graf 10- Predikce trhu €R v trzbach podle regresni analyzy (HDP, inflace)
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Zdroj: viastni vypocty dle CSU, CNB a predchozich analyz
b2) Regresni analyza: trh EU

Hruby domaci produkt (GDP EU v billionech USD), nezbytny pro nasledujici vypocet, jsem prevzala z
TradingEconomics® a predikce ze stranek The Statistics Portal®>. Velikost inflace v EU je k nalezeni na
strankach Evropské centralni banky® a predikci inflace jsem Cerpala z Tiskové zpravy Evropské
komise ,,Jarni hospoddrskd prognéza 2018: riist pokracuje i pfes novd rizika “.

Tabulka 28- Predikce trhu EU v tunach podle regresni analyzy (GDP, inflace)

2012 17292,77 0,020 2980000
2013 18029,68 0,020 2920000
2014 18635,54 0,019 2980000
2015 16416,67 0,019 3100 000
2016 16491,86 0,018 3200 000
2017 17308,86 0,024 2682 161
2018 19669,74 0,023 2592 325
2019 20583,32 0,020 2744784

Zdroj: viastni vypocty dle TradingEconomics, The Statistics Portal, ECB a prfedchozich analyz

Regresni analyza (s korelacnim koeficientem 0,974) pfinesla informaci, Ze trh EU v tunach by mél
v roce 2017 poklesnout z 3 200 kt na 2 682 kt, v roce 2018 na 2 592 kt a v roce 2019 naopak lehce
vzrlst na 2 745 kt. Predikce trhu EU v tunach je rovnéz predmétem nasledujiciho grafu.

* TradingEconomics [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z: https://tradingeconomics.com/european-
union/gdp

% The Statistics Portal [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z:
https://www.statista.com/statistics/527869/european-union-gross-domestic-product-forecast/

°® European Central Bank [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z:
https://www.ech.europa.eu/stats/ech_surveys/survey_of professional_forecasters/html/table_hist_hicp.en.html
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Tabulka 29- Predikce trhu EU v tunach podle regresni analyzy (GDP, inflace)
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Zdroj: viastni vypocty dle TradingEconomics, The Statistics Portal, ECB a predchozich analyz
c) Obecné faktory poptavky- pfijmy na obyvatele a pocet obyvatel (demografie)

Jedna se o treti skupinu faktord, které mohou mit na trhy vliv. Vzhledem k tomu, Ze odbérateli drat(
a vyrobk( z dratd jsou vétsinou velké podniky z oblasti automobilového, nabytkarského, stavebniho,
spotfebniho aj. primyslu, nepredpokladam, Ze by pfijmy na obyvatele ¢i demografickd struktura
méla na budoucnost trhu vliv. Tyto faktory bych pouZila napf. v potravindiském segmentu Cci
v textilnim odvétvi.

2.2.5 Analyza vnitiniho potencialu

Analyza vnitfniho potencidlu by méla hledat odpovédi na otazky tykajici se silnych a slabych stranek
spolec¢nosti. Cilem je predevsim nalezeni podstatné konkurencni vyhody analyzované spolecnosti
a progndza trzniho podilu.”’

2.2.5.1 Vyvoj dosavadniho trzniho podilu

Vyvoj trznich podild na trhu CR v tunach

Nasledujici tabulka ukazuje vyvoj trznich podil& analyzované spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. i jejich
konkurenttl v ramci CR. Je patrné, e dovozy a ostatni firmy na tomto trhu maji nejvétsi podil, ktery
ma vSak klesajici tendenci (ze 42,7 % v roce 2012 na 36,2 % v roce 2016). Bekaert Bohumin s. r. o.
a Bekaert Petrovice s. r. 0. celkem maji na trhu asi 18% podil, ktery je pomérné stabilni. Kolem asi
15% hranice jemné kolisa podil spolecnosti ESAB Vamberk, s. r. 0., ¢len koncernu. Podil spole¢nosti
ZDB DRATOVNA a. s. béhem sledovanych let pozitivné nardstal. V roce 2012 méla spoleénost na trhu
v CR v tunéch 7,7 % podil, ktery sice v roce 2013 lehce poklesl, nicméné v dal3ich letech se jednalo
o narlsty na 8,5 % v roce 2014, na 10,0 % v roce 2015 a na 11,5 % v roce 2016. Tento rlstovy trend
nelze hodnotit jinak nez pozitivné. Spolecnost timto zaujima na ¢eském trhu 3. misto, co do velikosti

797 MARIK, Milos. Metody ocenovani podniku: proces ocenéni - zakladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.

Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 56.
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trzniho podilu vyjadfeného v tunach. Vyvoj podilu spole¢nosti MSDO, a. s. Ize hodnotit také pozitivné
(ndrlast z3,1 % vroce 2012 na 4,5 % v roce 2016). Trzni podil spole¢nosti Valsabbia Praha, s. r. o.
i TRITREG- TRINEG, s. r. 0. se dr#i viceméné stabilné kolem 4 %. Trini podil spole¢nosti Retézarna a. s.
i KERN s. r. o. se drzi také stabilné kolem hodnoty 2,5 %. Zbyvajici nepatrny podil na trhu pak patfi
spole¢nosti Screws & Wire Lib¢ice a. s.

Tabulka 30- Vyvoj trznich podild na trhu €R v tunach

Dovozy + ostatni 42,7%  43,6% 40,5% 392% 36,2%
Bekaert Bohumin + Petrovice 18,3% 17,5% 18,2%  18,0% 17,7%
ESAB VAMBERK, s. r. 0., ¢len koncernu 15,0% 14,5% 15,5% 15,0% 16,0%
ZDB DRATOVNA a. s. 7,7%  75%  85% 10,0% 11,5%
MORAVSKOSLEZSKE DRATOVNY, a. s. 3,1% 3,3% 3,5% 4,0% 4,5%
Valsabbia Praha, s. r. o. 4,0% 4,0% 3,9% 4,1% 4,0%
TRITREG- TRINEG, s. r. 0. 3,9% 3,8% 4,0% 4,0% 4,0%
Retézérna a. s. 2,4%  25%  25%  2,4%  2,5%
KERN s. r. 0. 2,6% 2,6% 2,6% 2,5% 2,5%
SCREWS & WIRE Lib¢ice a. s. 0,3% 0,7% 0,8% 0,8% 0,9%
Celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zdroj: data spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.

Vyvoj trzniho podilu spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. rovné? vykresluje nasledujici graf.

Graf 11- Vyvoj trznich podilii na trhu €R v tunach
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Zdroj: data spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.
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Vyvoj trzniho podilu na trhu EU v tunach

Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. md na evropském trhu asi 2% podil. Pozitivni je rostouci tendence,
kdy se spolec¢nosti podafilo zvysit sv{j trzni podil 21,8 % v roce 2012, postupné na 1,9 % v roce 2014,
na 2,0 % vroce 2015,ana 2,1 % v roce 2016.

Tabulka 31- Vyvoj trinich podilii spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. na trhu EU v tunéch

{ ZDB DRATOVNA a. s. 1,8% 1,7% 1,9% 2,0% 2,1%

Zdroj: Zdroj: data spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

Evropskému trhu vévodi mezinarodni skupina Bekaert s 16% podilem, ktery se ji podafil od roku 2012
zvysit 0 6 %. Druhé misto na evropském trhu patfi mezinarodni skupiné voestalpine s 6,7% trznim
podilem, jenZ je tvofen spolecnostmi voestalpine Wire Germany GmbH, voestalpine Trafilerie
Industriali S. p. A. a voestalpine Wire Technology GmbH. Podil ostatnich spole¢nosti na evropském
trhu je nizsi a pohybuje se pod 5 %. Téchto 10 kli¢ovych skupin/spoleénosti zaujima na evropském
trhu asi 46 %. Analyzovana spole¢nost zaujima na evropském trhu asi 9. misto, co do velikosti triniho
podilu vyjadfeného v tunach. Podrobnéjsi informace jsou k nalezeni v této tabulce.

Tabulka 32- Vyvoj trznich podilti na trhu EU v tunach

Bekaert (skupina) 16,0%
voestalpine (skupina) 6,7%
Westfalische Drahtindustrie GmbH 4,4%
Trafilerie San Paolo 3,8%
Lindemann & Stormer GmbH & Co. KG 3,1%
CB Trafilati Acciai S.p.A. 3,1%
Koelner tancucka Fabryka Srub Sp. z 0. o. 2,5%
FR. u. H. LULING GmbH & Co. KG 2,2%
ZDB DRATOVNA a. s. 2,1%
Celsa Trefilerias Quijano, S. A. 2,1%
ostatni 54,0%
suma 100,0%

Zdroj: Zdroj: data spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.
Faktory, které maji na trzni podil vliv, budou analyzovany v dalsi kapitole.

2.2.5.2 Identifikace konkurentii

Vycet konkurentd na uzemi CR i EU byl jiz obsahem podkapitoly o Vymezeni relevantniho trhu
z hlediska konkurentd. Nyni bych kratce shrnula zadkladni informace o nejvyznamnéjsich
konkurentech (vychazela jsem z databaze firem Amadeus, pfipadné z vyrocnich zprav jednotlivych
spolecnosti)
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V ramci CR:

Bekaert Bohumins. r. o.

Spolecnost se specializuje na vyrobu priimyslovych ocelovych dratl a patfi do skupiny NV Bekaert SA.
Firma vyrabi nizko, stfedné a vysokouhlikové dratl o prdmérech 1,40- 8,00 mm a s rlznymi
pevnostmi. Vyrobni zavod ma své sidlo, stejné jako ZDB DRATOVNA a. s., v Bohuminé. Firma
zaméstnava asi 150 pracovnikl a v roce 2016 dosahla trzeb o velkosti 1 898 977 tis. KC.

Bekaert Petrovice s. r. o.

Firma Bekaert Petrovice s. r. 0. se zaméfuje na vyrobu vyrobk( pro stavebnictvi a rovnéz patfi do
skupiny NV Bekaert SA. Klicovym produktem spolecnosti jsou lepend a volna ocelovd vldkna pro
rozptylenou vyztuz do betonu (obchodni nazev Dramix). Spolecnost ma své sidlo v Petrovicich
u Karviné. V zdvodé pracuje 150 zaméstnancl a obrat spolecnosti byl v roce 2016 ve vysi 1 645 363
tis. K¢.

ESAB VAMBERK, s. r. 0., ¢len koncernu

Predmétem podnikani této spolecnosti je vyroba, instalace a opravy elektrickych stroja a pfistroja,
el. a telekomunik. zafizeni; prondjem nemovitosti, bytl a nebytovych prostor; a vyroba, obchod
a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona. Spolecnost sidli ve Vamberku a patii
pod Colfax Corporation. Ve firmé pracuje asi 38 zaméstnancl a v roce 2015 bylo dosaZzeno obratu
v hodnoté 958 172 tis. K¢.

MORAVSKOSLEZSKE DRATOVNY, a. s.

Vyrobni program spolecnosti MSDO, a. s. zahrnuje tazené a Zihané draty, polotvrdé draty mokie
taZzené, tenké lesklé draty, pomédéné draty, pozinkované, draty aj. Sidlo spolecnosti je v Ostravé. Ve
firmé pracuje asi 150 zaméstnanci a v roce 2016 bylo dosaZeno obratu ve vysi 663 469 tis. Kc.

Valsabbia Praha, s. r. o.

Hlavnim predmétem cinnosti je vyroba, nakup a prodej armovacich siti a betonarské oceli v tycich,
kruzich a profilll, a specifickad vyroba taZzeného lesténého dratu pro stavebnictvi a priimysl. Firma ma
sidlo v Kralupech nad Vitavou a je vlastnéna némeckou spolec¢nosti Valsabbia Deutschland GmbH.
V zdvodé pracuje asi 150 pracovnikd a obrat byl v roce 2016 na hodnoté 2 261 995 tis. K¢.

TRITREG- TRINEC, s. r. 0.

Spole¢nost TRITREG- TRINEC, s. r. o. produkuje za studena tazené nizkouhlikové draty v priimérech
0,6 mm- 10,00 mm a které nasledné upravuje v podobé krdceni, rovnani, Zihani, previjeni apod. Firma
ma sidlo v TFinci, zaméstnava asi 75 lidi a v roce 2016 dosahla obratu ve vysi 366 750 tis. K¢.

Retézdrna a. s.

Spolecnost se zaméfuje na vyrobu ddlnich, zavésnych, primyslovych, kladkostrojovych,
cementovanych, uvazovacich fetéz(, na dlIni spojky, na dopravnikové dllini fetézy vyssich pramérd
aj. Firma sidli v Ceské Vsi a patii také do skupiny TZ- MS. Zaméstnava asi 375 lidi a v roce 2016
dosahla obratu 437 338 tis. K¢.
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KERN s. r. o.

Spolecnost KERN s. r. 0. ma taktéZ sidlo v Tfinci a zaméruje se na vyrobu a hutni zpracovani oceli,
vyrobu kovovych konstrukci, kotl(, téles a kontejner(, galvanizérstvi, povrchové Upravy a svarovani
kovl a dalSich materiadlG aj. Firma zaméstnava asi 88 osob a v roce 2016 realizovala trzby ve vysi
545 822 tis. KC.

SCREWS & WIRE Lib¢ice a. s.

Hlavnim predmétem Ccinnosti této spolecnosti je vyroba Sroubl, ocelového dratu a prondjem
vlastnich nemovitosti. Firma Screws & Wire Libcice a. s. sidli v Lib¢icich nad Vltavou. Zaméstnava asi
38 0sob a v roce 2016 dosahla obratu 88 946 tis. Kc.

V ramci EU:

Skupina Bekaert je svétovym a technologickym leaderem v ocelovém primyslu. Zaméfuje se na
transformace dratli a povlakl a je preferovanym dodavatelem ocelovych dratl pro zadkazniky po
celém svété. Bekaert byl zaloZen v roce 1880 a celosvétové zaméstnava asi 30 000 pracovnikd. Hlavni
sidlo ma v Belgii a v roce 2016 dosahla 4,4 mld. EUR roénich pfijma.*®

Spolecnost Westfalische Drahtindustrie GmbH sidli v némeckém Hammu a zaméstnava asi
1 149 osob. Obrat spole¢nosti byl v roce 2016 ve vysi 508 546 tis. EUR. Hlavnim pfedmétem cinnosti
dle CZ- NACE je vyroba draténych vyrobk, retéz( a pruzin.

Italskd spolecnost Trafilerie San Paolo srl ma sidlo ve mésté Erba. Ve spolecnosti pracuje asi 68 lidi
a vroce 2016 dosahla obratu 28 707 tis. EUR. Firma se dle CZ- NACE primarné zabyva vyrobou
ostatnich vyrobkd z prvnotniho zpracovani oceli.

Firma Lindemann & Stormer GmbH & Co. KG sidli v némeckém Arnsbergu a zaméstndva asi 92 osob.
Hlavnim predmétem cinnosti je vyroba tazeného dratu za studena.

Spolecnost CB Trafilati Acciai S.p.A. sidli v italském Mildné a pracuje v ni asi 88 lidi. Spole¢nost v roce
2016 dosahla obratu ve vysi 52 680 tis. EUR a hlavnim vyrobnim programem je taZeni ocelového
dratu za studena.

Polska firma Koelner taricucka Fabryka Srub Sp. z 0. 0. mé sidlo ve mésté tancut. V roce 2016 dosahla
obratu 48 236 tis. EUR. Spolecnost se zaméfuje predevsim na vyrobu spojovacich ¢asti a vyrobk( ze
Sroubovych stroja.

Dalsimi konkurenty jsou spolecnosti ze skupiny voestalpine- voestalpine Wire Germany GmbH
(Némecko), voestalpine Trafilerie Industriali S.p.A. (Italie) a voestalpine Wire Technology GmbH
(Rakousko). Skupina voestalpine jako celek je ve svych obchodnich segmentech globalné vedouci
skupinou technologickych a investi¢nich produktl. Diky svym vysoce kvalitnim produktiim a fesenim
vyuzivajicim ocel i jiné kovy je pfednim partnerem v automobilovém a spotiebnim prdmyslu v Evropé
a také v leteckém, ropném a plynarenském prlmyslu na celém svété. Skupina voestalpine je také

*® Vyrocni zprava spolecnosti Bekaert 2016.
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lidrem na svétovém trhu v oblasti vyhybkové techniky, specidlnich kolejnic, nastrojové oceli
a specialnich sekci.”

2.2.5.3 Faktory mdjici vliv na konkurenc¢ni pozici

Faktory, které ovliviiuji konkurenéni pozici Ize rozdélit na pfimé a nepfimé. Mezi pfimé faktory patfi
napriklad kvalita a cena vyrobkd, intenzita reklamy, Site a hloubka sortimentu, intenzita reklamy,
vyhody mista i distribuce a image firmy. Do nepfimych faktord se fadi kvalita managementu, vykonny
personal, inovacni politika, investi¢ni politika a finan¢ni situace. Jednotliva kritéria jsou obodovana na
Skale 0-6 bod(l. Hodnoceni je brano nikoliv absolutné, ale relativné ve vztahu ke konkurenci.

ANALYZA PRIMYCH FAKTORU
Kvalita vyrobkt (6/6 v €R, 6/6 v EU)

Vyrobky spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. se vyznaluji nadprdimérnou kvalitou. Funkénost i stabilitu
systému kvality provéruje pravidelny audit I1SO, a ddle pak pfedevsim zdkaznické audity vyznamnych
odbératell. Vsechny zakaznické audity, které byly provedeny v prlibéhu roku 2016 tuzemskymi
i zahranicnimi zakazniky, potvrdily kvalitu vyrobk( vsech vyrobnich provozll. Zakladni principy jsou
takté? zachyceny v Politice kvality spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. Firma usiluje nejen o navyseni
kapacit, ale i o zvyseni kvality vyrabénych produktl. Technologie je v celém procesu vyroby fizena
detailnimi technologickymi predpisy a internimi smérnicemi. Technologie je postavena tak, aby
maximalné uspokojovala poZadavky zakaznikd na kvalitu vyrobku a zabezpecovala wvyuZiti
nejprogresivnéjsich metod vyroby.'®

Spolecnost patfi k prednim ceskym i evropskym Spickovym vyrobclm dratl a vyrobk( z dratd.
Spolecné se skupinami Bekaert i voestalpine patti ve vétsiné segmentl k 1. lize hracl na trhu v EU.
Z téchto dlvodu jsem za kvalitu vyrobkd udélila 6 bod.

Cenova UGroven vyrobki (3/6 v CR, 3/6 v EU)

Cenova uroven vyrobkd tohoto trhu neni verejné dostupnou informaci. Cenové politiky jsou
jednotlivymi firmami pfisné chranény. Nicméné predpokladam, Ze u srovnatelnych vyrobk(
jednotlivych konkurentd by méla byt i srovnatelnd cena, jinak by se vyrobky na trhu obtizné
prodavaly. Pokud chce néjaka spolecnost uspét na trhu se svym vyrobkem, nebo si vétsi ¢ast trhu
ziskat, musi u srovnatelného vyrobku nabidnout nizsSi ceny. Naopak pokud jde firma na trh
s vyrobkem exkluzivnéjsi kvality, mlze si dovolit ceny zvysit. Stejné tak muZe firma udrZovat vyssi
ceny v segmentech, kde ma na trhu monopolni postaveni, ¢i kde je konkurence celkové nizsi. Ceny
vyrobku se tedy pohybuji velmi individualné.

Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. musi Celit rostoucim cendm vstupnich materidld (pfedeviim
o 101
G

valcovaného dratu a zinku), které predpokladam, Ze si promitne do cen svych vyrobk.
Ceny spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. jsou na Urovni trinich cen, srovnatelné s cenami Bekaertu
a voestalpine ve srovnatelnych vyrobcich (z hlediska kvality). Pokud napf. spolec¢nost Bekaert nabidne
na trhu sofistikovanéjsi produkt, mize zadat vyssi cenu.

% Voestalpine [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z: http://www.voestalpine.com/group/en/group/overview/
100 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016.
Y TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
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Site sortimentu (6/6 v CR, 4/6 v EU)

Spolecnost nabizi velmi Siroké portfolio vyrobkl- taZzeny patentovany drat, tazeny nepatentovany
drdt, zihany drat, ocelova lana, ocelové kordy, pruziny, kovové tkaniny aj. Spolecnost se také snazi
o dalsi rozsifovani vyrobkového portfolia. V CR je firma ZDB DRATOVNA a. s. jedinou spoleénosti,
ktera nabizi cely sortiment vyrobkd a ostatni firmy ji konkuruji pouze v jednotlivych segmentech
spotieby. V EU vétsina konkurenénich firem nabizi podobné portfolio s tim, ZDB DRATOVNA a. s. ma
toto portfolio jedno z nejvétsich. ZDB DRATOVNA a. s. je jednim z velkych evropskych hracd na trhu
EU z hlediska $ife sortimentu.'®

Intenzita reklamy (5/6 v CR, 4/6 v EU)

Reklama v tomto odvétvi neprobiha typickou cestou prostrednictvim televizni reklamy, billboard( ci
rozhlasu. Nejednd se o produkty béiného spotfebniho zboZi pro fyzické osoby. Odvétvi je
specializované a ma své dlouhodobé a stalé odbératelé. Hlavni propagace se déje prostfednictvim
specializovanych veletrhi —napriklad v Némecku v Disseldorfu se porada jednou za dva roky
specidlni dratovensky veletrh. Je mozné se Ucastnit i jinych veletrhd, napfiklad strojirenskych,
dopravnich, ¢i stavebnich. Firma se Ucastnila taktéZz Brnénského veletrhu. Podnik spolupracuje
s méstem Bohumin a mistnimi organizacemi ($kolstvi, zdravotnictvi, sport).'® Za ucelem predstaveni
firmy potencidlnim zaméstnancim porada ZDB DRATOVNA a. s. kazdoroéné Den otevienych dvefi.'®*
Firma zajistuje odbornou p¥ipravu 7akd stfednich odbornych kol na svych provozech.'® Cas od ¢asu
se objevi také ¢lanek o spolecnosti v odborném tisku. Pomérné velké povédomi o znacce firmy urcité

v CR je, pfedevdim v Moravskoslezském kraji.

V EU jsou zndméjsimi spolecnostmi skupiny Bekaert ¢i voestalpine. Propagace na evropské Urovni i ve
svété probiha rovnéz prostiednictvim veletrhl a to ve spolupraci s celou skupinou TZ-MS. Domnivam
se, 7e nazev spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. by mohl byt pro zahraniéni partnery obtizny, a proto je
v zahranici znacka spiSe propagovana prostfednictvim MORAVIA STEEL a. s.

Z hlediska propagace spole¢nosti prostfednictvim internetovych stranek bych situaci hodnotila jako
pramérné uspokojivou. Web spolecnosti je prehledné upraven, nicméné plsobi spiSe zastaralym
dojmem. Stranky se daji preloZit pouze do anglického jazyka, coZ je u spolec¢nosti zamérené na export
podle mého nazoru nedostacujici. Podobnym dojmem pusobi i internetové stranky ceskych
konkurent(, které vsak lze vétsSinou preloZit i do vice jazykd (némecky, polsky, rusky). Internetové
stranky vétSiny zahraniénich firem, prfedevsim skupiny Bekaert ¢i voestalpine, plsobi mnohem
profesiondlnéjsim dojmem.

Lehce negativné bych hodnotila také skutecnost, Ze pokud uZivatel internetového portalu Google
zadd do vyhledavace ,taZeny patentovany drdt“, najedou nejprve internetové stranky jinych
spole¢nosti; internetové stranky ZDB DRATOVNA a. s. se nabidnou aZ na druhém listu.

102 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016 a informace spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.
103 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016 a informace spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.
% TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).

1% ZDB DRATOVNA a. s. [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z: https://www.zdb.cz/kodex.php
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Vyhody mista a distribuce (4/6 v CR, 3/6 v EU)

Doprava dratQ a vyrobk( z dratl je prevainé vlakova, pfipadné nakladnimi automobily, ¢i z pfistavu
lodi do zamofi. Bohumin leZ na dileZitém vlakovém uzlu spojujicim vychod CR se zdpadem CR,
s Polskem i Slovenskem. ZDB DRATOVNA a. s. md téméf srovnatelné vlakové dopravni podminky jako
napf. Bekaert (Bohumin a Petrovice) i firmy v Tfinci, které se rovnéz nachazeji na hlavnim Zelezniénim
tahu. Bohumin ma taktéz napojeni na ddlnici smérujici na jih Moravy i na sever do Polska.

Vyhodnou polohu v EU maji samoziejmé spise ty firmy, které se nachdzeji v ptistavech velkych mést,
sméruji- li jejich vyrobky do zamofri; nebo se nachdzeji v bezprostiedni blizkosti nddrazi hlavnich
mést.

Image firmy (5/6 v CR a 4/6 v EU)

Image firmy posiluje stabilné nadprimérnd kvalita dratd a vyrobkd z dratll. Spolecné s dobrou
logistikou i komunikaci ve skuping& TZ- MS je spole¢nost schopna plnit stale rostouci poZadavky
odbératell. Zazemi integrovaného a konsolidovaného celku posiluje vnimani spolecnosti jako
solidniho, dlouhodobého a perspektivniho partnera. Firma také Uzce spolupracuje s méstem
Bohumin a podporuje $kolstvi, zdravotnictvi i socidlni sluzby ve mésté.'% Na internetovych strankach
spoleénosti je také mozZné vyplnit dotaznik ,Prizkum spokojenosti zakaznik .

Image firmy ZDB DRATOVNA a. s. v EU bych samostatné spi$e nehodnotila. Firma se prezentuje
v ramci skupiny TZ- MS nejéasté&ji na zahraniénich veletrzich. Skupina TZ- MS ma za roky své existence
na evropském trhu vybudované své jméno a je predevsim zarukou kvality. Stejné tak plsobi i ostatni
zahraniéni firmy, predevsim Bekaert a voestalpine, které maji nalepku téch nejvétsSich svétovych
Spicek a vétsi image.

ANALYZA NEPRIMYCH FAKTORU
Management podniku (6/6 v CR, 4/6 v EU)

Uroveri managementu podniku se d& hodnotit takté? réiznymi kritérii a s riznou mirou podrobnosti.
Management spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. je schopen tvofit jasné vize a tomu odpovidajici
strategie v souladu s politikou skupiny TZ- MS. Strategii spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. je podnikat
na profesiondlni Urovni a poskytovat $pickové vyrobky a sluzby v souladu s heslem "Zeleznd tradice
kvality"*®” Vize a strategie jsou taktéZ soucasti politik konkurenénich firem, piedeviim téch na
evropské Urovni. Schopnost managementu progndzovat nejsem schopna zhodnotit z ddvodu
nepfistupnosti internich financ¢nich a podnikatelskych pland spolecnosti. Pfedpokladam, Ze je na tom
spolecnost |épe, nez Ceskd konkurence, ale srovnatelné na evropské Urovni. Management firmy ma
snahu redlné hodnotit $ance a rizika a zachovavat si stfizlivy pohled na budouci vyvoj trzeb a nakladd.
Zapadoevropské koncerny jsou na tom o néco lépe, ostatni evropska konkurence v podobé mensich
firem zase naopak hGfe. Management ZDB kazdoro¢né sestavuje finanéni plan a business plan
na 5 let, ktery se nasledné stava soucasti podnikatelského planu skupiny TZ-MS. Déle predpokladam
jasné kompetence a stanovené hodnoty. Domnivdm se, Ze osobni kvalifikace a schopnost

managementu se ucit je dostatecna. Vrcholovy management ma vysokoskolské vzdélani zakoncené

1% TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
Y7 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016
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titulem Ing. a néktefi z ¢lend také tituly MBA. V CR se dle mého nazoru jedna o dostate¢né vzdélani,
ale domnivam se, Ze napf. ve srovnani predevsim s nadnarodnimi firmami, jejichZ management mohl
ziskavat praxi i v ostatnich spole¢nostech v ramci mezinarodni skupiny (cirkulace managementu
a vetsi jazykova vybavenost), chybi vétsi zahranic¢ni zkusenost. Pozitivné hodnotim schopnost vedeni
rychle nachdzet reseni i vyvazenost technickych a ekonomickych hledisek.

Vykonny personal (4/6 v CR, 3/6 v EU)

Provoz podniku je pomérné zavisly na pracovnicich se specifickou znalosti. Personal je dostatecné
kvalifikovany, jednotlivé provozy podniku vyZaduji vyuéené zaméstnance v oboru. V kraji jsou stfedni
odborné skoly, které si ¢asto zakladaji a vedou pfimo primyslové podniky a vychovavaji si timto své
budouci zaméstnance.

Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. patfi mezi nejvyznamnéjsi zaméstnavatelé v regionu. Priimérny
prepocteny stav zaméstnancl v letech 2012- 2016 zachycuje tato tabulka.

Tabulka 33- Priimérny evidencni prepocteny stav zaméstnancti v letech 2012- 2016

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016

Primérny prfepocteny stav zaméstnanct 1056*  1060*  1040*  1045*  1038*
* (idaj nezahrnuje ¢leny predstavenstva a dozoréi rady spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.
Zdroj: Vyrocni zprdvy spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016.

Nejvyssi dosazené vzdélani vétsiny (55,6 %) zaméstnancl je ,vyucen bez maturity”, dale ,vyucen
s maturitou” (11,7 %), ,.zdkladni“ (10,1 %) a ,stfedni odborné” (9,9 %). Co se tyce vékové struktury
pracovnikd, tak 35,2 % zaméstnanclli se pohybuje ve vékovém rozmezi 40- 50 let; 29,1 %
zaméstnancu pak v rozmezi 50- 60 let; a 18,7 % zaméstnanc( v rozmezi 30- 40 let. Spole¢nost se snazi
motivovat své zaméstnance ke zvySovani vyroby a klade diraz také na vzdélavani svych zaméstnanct
z hlediska udrzeni i prohloubeni si dosavadni kvalifikace, a také na rozSifeni znalosti zejména
v oblastech kvality. Pozornost se soustfedi rovnéz na Usporu nakladd pfi soucasné snaze o zvySovani
produktivity prace (osobni naklady spolecnosti ale naristaji relativné rychleji nez produktivita prace-
viz financni analyza), a dale na bezpecnost a ochranu zdravi pracovnikl s cilem dosahovani klesajici
tendence v ¢etnosti pracovnich trazd.'®® Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. eli, stejné jako ostatni
firmy v regionu, nedostatku kvalifikovanych pracovnich sil. Za Gcelem ziskani novych potencidlnich
pracovnikil pofada ZDB DRATOVNA a. s. Dny otevienych dvefi'® Predpokladam, 7e fluktuace
zaméstnancu se nikterak nelisi od konkurence. Stejné tak predpokladam, Ze ve spolecnosti panuje
spokojenost a dlvéra v budoucnost. Zaméstnanci jsou také pomérné iniciativni a ochotni prebirat
jistou odpovédnost. Zaméstnance spolecnost fadné odménuje za pracovni vykon, véetné priplatkd za
praci odpoledne, v noci, o vikendu a o svétcich a za prescasovou praci. Nad rdmec zakona poskytuje

svym zaméstnanctim socialni a jiné vyhody.'*°

Ve srovnani s firmami vramci EU, napf. v Bekaertu nebo voestalpine muiZe byt vice pracovnikd
s mezinarodni zkusenosti, nebot jejich zaméstnanci maji moznost se vzdélavat v ramci skupiny i v
zahraniéi, co? u firmy ZDB DRATOVNA a. s. chybi. Tyto velké nadnarodni spoleénosti rovné poradaji
velké zapadoevropské konference.

108 Vrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 12- 13.
% TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
1% ZDB DRATOVNA a. s. [online]. [cit. 2018-07-13]. Dostupné z: https://www.zdb.cz/kodex.php
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Inovace (5/6 v CR, 3/6 v EU)

Technologické postupy ve spolecnosti vychazeji z modernich poznatkd védy a techniky a jsou Uzce
spjaty s navrhem novych vyrobkl a proces(, s inovacemi a zlepSenimi technologickych postupu.
Zavedeni a ovéfovani uréité nové technologie &i vyrobku je zaméfeno na potteby zakaznik@. '

Spoleénost se potyka s nadbytkem tazZirenskych kapacit v Evropé i s pretrvdvajicim levnym importem
z Asie a vychodni Evropy, proto se snaii jit cestou vyroby sofistikovanéjsich produktd s vyssi pridanou
hodnotou. Pravé z dlvodu stdle rostouci konkurence a pozadavk(l zdkazniki doslo k vytvoreni
nového oddéleni vyzkumu a vyvoje na provozu patentovaného dratu. Pracovnikiim se ve spolupraci
s kolegy z TZ podafilo vyvinout novy vyrobek- termomechanicky valcovany drat, ktery po nasledném
taZzeni uz nutné pro dalsi zpracovani nevyZaduje operaci Zihdni. Nové byly do vyroby zavedeny také
draty pro vyrobu télisek pro vyrobu lozZisek, a také taZzené a vdlcované draty s povrchovou Upravou
polymer. Provoz Ocelové kordy spolecné s provozem TaZirna patentovaného drdtu uvedly na trh dalsi
novy vyrobek: tazeny pomosazeny drét pro vyrobu vysokotlakych hadic.

Pfedni evropské kapacity Bekaert, voestalpine i dalsi, oviem také usilovné pracuji v oblasti vyzkumu
a vyvoje a investuji do své budoucnosti mnohem vice prostiedkl, jakoZto mnohem vétsi a silné;jsi
firmy na celosvétovém trhu.

Majetek a investice (5/6 v CR, 3/6 v EU)

Kapacity podniku jsou dle mého nazoru optimalné vyuZité. Spolec¢nost pravidelné a zodpovédné
investuje do svych kapacit a snazi se s dostatecnym predstihem obnovovat zastaralé stroje a zafizeni.
Spolecnost taktéz peclivé zajistuje udrzbu danych zafizeni, ma odpovidajici systém hodnoceni investic
a prubézné kontroluje a zpétné hodnoti vyznamné investice. Odpisy spolecnosti se pohybovaly mezi
lety 2012- 2016 na stabilnich hodnotach 132- 145 mil. K¢, zatimco vyse investic v pribéhu téchto let
kolisala mezi 75- 246 mil. K¢ Pro toto odvétvi je spiSe typické shromaZzdovani vétsSiho mnoZstvi
prostfedkl a narazové;jsi provedeni mohutnéjsi investice v jednom ¢i dvou letech po sobé.

V roce 2016 spolecnost investovala do modernizace provozu tazirny nizkouhlikovych dratd, do stavby
nové mofirny, Zihdrny a instalace novych dratotahl. Dale doslo k vyméné austenitizacni pece
doplnéné o distici zafizeni i k obméné naftovych vysokozdviznych vozik(l na palivo CNG. Investi¢ni
akce navazaly na dlouhodobou strategii investicniho rozvoje spolecCnosti a plné odpovidaly jeji
obchodné- vyrobni strategii.'*®

Vroce 2017 byl rozsah investicnich akci v celkovém objemu 354,6 mil. KE. Po zasazeni chemické
mofirny dratu pozarem v Cervenci 2016, se do 12 mésich od udalosti podafilo uvést do provozu
novou mofirnu. Provoz Landrna taktéz zacal s modernizaci strojniho parku. Jde o modernizaci tfi
slanovacich stroji za ucelem navyseni vyroby lan s pfidanou hodnotou na uUkor vyroby lan pro
véeobecné poufiti. Vyrobky se rovnéi zacinaji prosazovat na trzich v Hong Kongu, Singapuru, Ciné,
Kazachstanu, Saudska Arabii, Ukrajiné a v Rusku. Déle byl uveden do provozu dratotah némeckého

Y Yprocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016
"2 TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
Y3 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016
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vyrobce Koch na vyrobu lesklych dratd a dratd na vyrobu spojovacich soucasti (20 mil. K¢)
114

a energomost (26 mil. K¢).
Stejné tak jako ZDB DRATOVNA a. s. se snaZi o investice v poZadovaném rozsahu také firmy pGsobici
na Uzemi CR i na evropskych trzich. Pfedpoklddam, ze tito velci evropsti konkurenti budou do svych
zatizeni investovat mnohem vice, zatimco ostatni spolecnosti budou mit investi¢ni politiku
nastavenou obdobné.

Finanéni situace (5/6 v CR, 5/6 v EU)

Z hlediska ukazatele ROE v CR dosahuji nejvétsich hodnot firmy ESAB Vamberk, s. r. 0., ¢len koncernu
a obé firmy ze skupiny Bekaert (viz Pfiloha ¢. 4). ZDB DRATOVNA a. s. si dr#i dlouhodobé stabilni
hodnoty kolem medidnu odvétvi, stejné tak i v EU. Nejvy$sich hodnot ROA v CR dosahuji opét
spole¢nosti ze skupiny Bekaert (viz Pfiloha ¢.5), ZDB DRATOVNA a. s. opét na medidnovych
hodnotdch. Na evropské trovni dosahuje ZDB DRATOVNA a. s. vy$$i, neZ medianové hodnoty. Ostatni
klicové evropské konkurencni spolecnosti dosahuji nizSich hodnot ROA, véetné Bekaertu. Z financni
analyzy déle vyplynulo, 7e spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. pozitivné narGstaji hodnoty likvidity.
Pohotov4 likvidita i bé#na likvidita firmy ZDB DRATOVNA a. s. patfi z hlediska ¢eskych konkurenénich
firem k tém vyssSim, z hlediska evropské konkurence jsou hodnoty likvidity taktéZz uspokojivé.
ZadluZenost spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. se v poslednich letech velmi snizila a tim se i sniZila
schopnost zvysit ROE pomoci finanéni paky. S tim souvisi také velmi vysoké hodnoty Urokového kryti,
které patfi k tém nejvyssim na Ceském i evropském trhu. Obrat aktiv analyzované spolecnosti se
b&hem sledovanych let snizoval a patfi mezi jedny z téch nizdich hodnot v ramci CR i EU. Stejné tak
i obrat zasob dosahuje uspokojivé nizsich hodnot. Situaci Ize shrnout bonitnim modelem (Kralicklv
rychly test), ktery velice pozitivné vyhodnotil ukazatele zadluZenosti, solventnosti a likvidity. Naopak
nizky pocet bodl firma obdrZela za hodnoty rentability.

" TYDENIK TRINECKYCH ZELEZAREN. 2018, 70 (17).
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SOUHRNNE VYHODNOCENI{ PRIMYCH A NEPRIMYCH FAKTORU

Zavéry ohledné pfimych a nepfimych faktord okomentované vyse jsem shrnula do prehledné tabulky.
Zelené kfizky jsou opét pro CR, ¢ervené kiizky pro EU.

Tabulka 34- Konkurencni sila analyzované spolecnosti

Kritérium Hodnoceni
Konkurence ma prevahu Pramér Podnik ma prevahu
0 1 2 3 4 5 6
1 Kvalita vyrobku XX
2 Cenova Uroven XX
>
£ | 33i¥ka sortimentu X X
i
‘“E’ 4 Intenzita reklamy X X
& | 5Vyhody mista a X X
distribuce
6 Image firmy X X
7 Kvalita managementu X X
>
5 8 Vykonny personal X X
©
@ | 9Inovace X X
\g
i
2 | 10 Majetek a investice X X
2
11 Finanéni situace X X

Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 89- 90; vlastni zpracovdni

Zdroj: MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd. Praha:

Z analyz vyplynulo, 7e na Gzemi CR je konkurenéni sila spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. cca 82 %. Na
uzemi EU se jedna o nizsi hodnotu 62 %, kterda je vSak vtézké mezindrodni konkurenci velmi

uspokojiva.

Tabulka 35- Vyhodnoceni konkurencni sily analyzované spolecnosti

Ceska republika:

Evropska unie:

Maximalni mozny pocet bodu:

66

Maximalni mozny pocet bodu:

66

Ziskany pocet bodu:

Ziskané body / Maximum:

54

Ziskany pocet bodu:

41

Ziskané body / Maximum:

Zdroj: viastni zpracovdni dle M. Marik
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2.2.6 Perspektivnost podniku

Souhrnnd perspektiva podniku vyhodnocena podle vysledk( analyzy atraktivity trhu a analyzy
konkurenéni pozice, je vyobrazena na nésledujicim schématu. Analyza atraktivity trhu CR i EU byla
vyhodnocena na urovni 61,8 %. Analyza konkurenéni sily v ramci CR vyustila v 82% Groven a v ramci
EU v62% uroven. Vysledky zafadily podnik mezi spoleénosti na pomezi jednoznacné/ dobré/
prijatelné perspektivy.

Obrazek 11- Perspektivnost podniku

Zménit podnikového . i L. )
e . Dobra perspektiva Jednoznaéna perspektiva
zamé&feni

3

ra

i

KOMNKURENCMI SILA

Zménit podnikového

Stredni e . Pfijatelnd perspektiva Dobra perspektiva
zaméfeni
) Témér nulova i ) . )
Mala . Mala perspektiva Omezena perspektiva
perspektiva
Mizka Stredni Vysoka

ATRAKTIVITA TRHU

Zdroj: vlastni zpracovdni dle MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni - zdkladni metody a postupy. 3., upr.
a rozs. vyd. Praha: Ekopress, 2011. ISBN 978-80-86929-67-5, s. 93.

2.2.7 SWOT analyza

Na zékladé predchozich analyz a zji§té&nych informaci o spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. bych v rdmci
SWOT analyzy shrnula nejdulezitéjsi silné a slabé stranky spolecnosti, pfileZitosti a hrozby.
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Obréazek 12- SWOT analyza spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s.

Silné stranky:
- Siroké vyrobkové portfolio

- diverzifikace odbératelli z hlediska
odvétvi i uzemi
- soucasti nejvétsi ceské ocelarské
skupiny TZ- MS
- stabilni dodavky valcovaného dratu
od materské spole¢nosti

- nejvetsi vyrobce TND a ocelovych lan
v CR (rovnocenny konkurent v Evropé)

- monopol na vyrobu TPD v CR (patfi k
evropské spicce)

- Uspésna inovacni politika

- dobrd image spolecnosti

Slabé stranky:
- nedostatek kvalifikovanych pracovnich
sil

- mirné klesa produktivita prace

PrileZitosti:
- vstoupit na nové trhy

- nabidnout zakaznikm uslechtilejsi
produkt.

Hrozby:

- konkurence nabidne srovnatelny
produkt za nizsi cenu

- budouci nezajem mladych lidi o préci
v hutnictvi

- pretrvavajicilevny import z Asie a
vychodni Evropy

- prichod substitu¢niho vyrobku
- kurzovd rizika

- opakovany narlst cen vstupnich
surovin

Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé: ManagementMania [online]. [cit. 2018-07-09]. Dostupné z:

https://managementmania.com/cs/swot-analyza
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2.3 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI ZDB DRATOVNA a. s.

Zména Ucetnich predpist s G¢innosti od 1. 1. 2016 podstatné zménila strukturu finanénich vykaza. '
Nékteré polozky byly presunuty do jinych podkategorii ¢i zménily své oznaceni. Pro zajisténi
srovnatelnosti ¢asovych fad poloZek Ucetnich vykaz( rozvahy a vykazu zisku a ztraty v praktické ¢asti,
byla zachovana struktura vykaznictvi z obdobi pfed rokem 2016.

2.3.1 Horizontalni analyza aktiv

Samotnym ukazatellim finan¢ni analyzy zpravidla predchazeji analyzy jednotlivych ucetnich polozek
rozvahy a vykazu zisku a ztrdty. Nejprve bych se soustfedila na meziroéni zmény polozek aktiv
rozvahy (horizontalni analyzu) a to v absolutnim i v relativnim vyjadifeni (relativni vyjadreni je
soucasti Prilohy €. 12).

Tabulka 36- Horizontalni analyza aktiv- absolutni zmény (v tis. K¢)

AKTIVA (v tis. K¢) 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015
Aktiva celkem 174 853 -88413 -234 397 288173
DLOUHODOBY MAJETEK -16 446 - 67 806 -49 684 -9874
Dlouhodoby nehmotny majetek 68 -19 276 31
Dlouhodoby hmotny majetek -16514 - 67787 -49960 -9905
OBEZNA AKTIVA 201 695 -17 838 -182 867 294 250
Zasoby 87 622 -13 008 -76 750 33829
Dlouhodobé pohledavky 375 -181 54 124
Kratkodobé pohledavky 53 339 39 007 -95 066 121 595
Kratkodoby financni majetek 60 359 -43 656 -11105 138 702
CASOVE ROZLISENI AKTIV -10 396 -2769 -1846 3797

Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Bilan¢ni suma

Proménlivy pétilety vyvoj vyse bilanéni sumy, resp. aktiv byl ovlivnén pfedevsim rdznorodym vyvojem
obéznych aktiv. Naproti tomu dlouhodoby majetek spolecnosti mezirocné klesal, ackoliv rozdilnym
tempem. Vyvoj bilan¢ni sumy zachycuje nasleduijici graf.

Graf 12- Vyvoj bilan¢ni sumy spolecnosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)

Vyvoj bilan¢ni sumy (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

> portal.pohoda.cz [online]. [cit. 2018-05-02]. Dostupné z: https://portal.pohoda.cz/dane-ucetnictvi-
mzdy/ucetnictvi/rozvaha-od-roku-2016/
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Vroce 2013 doslo k narlstu celkovych aktiv o 174 853 tis. K¢ (tj. o 6,61 %) z dlvodu narlstu
obéznych aktiv, predevsim zasob (o 88 mil. K¢), kratkodobych pohledavek (o 53 mil. K¢) i KFM
(o 60 mil. K&). Vroce 2014 doslo naopak k poklesu celkovych aktiv o 88 413 tis. K¢ (tj. o 3,14 %)
vlivem poklesu dlouhodobého majetku o 68 mil. K¢, ale také KFM o 44 mil. K¢ a zasob o 13 mil. K¢.
V nasledujicim roce 2015 celkova aktiva nadale klesala, tentokrat o 234 397 tis. K¢ (tj. o 8,58 %),
k ¢emuz doslo vlivem pokracujiciho snizovani stavu dlouhodobého majetku o 50 mil. K¢, poklesem
kratkodobych pohleddvek o 95 mil. K&, zasob o 77 mil. K¢ i KFM o 11 mil. KE. Béhem posledniho
sledovaného hospodarského roku 2016 dosSlo naopak ke zvySeni bilanéni sumy absolutné
0 288173 tis. K¢ (tj. o 11,54 %) a to diky rapidnimu narlstu KFM o 139 mil. K¢, kratkodobych
pohleddvek o 122 mil. K¢ a zasob o 34 mil. K¢&.

DLOUHODOBY MAJETEK

Stav dlouhodobého majetku v pribéhu pétiletého sledovaného obdobi klesal, ackoliv rozdilnym
tempem. Vroce 2013 doSlo k poklesu dlouhodobého hmotného majetku o 16446 tis. K¢
(tj. 0 1,04 %), v roce 2014 k vyraznéjsimu poklesu o 67 806 tis. K¢ (tj. o 4,35 %), v nasledujicim roce
2015 k dalsimu poklesu o 49 684 tis. K¢ (tj. o 3,33 %) a v poslednim sledovaném roce 2016 uz jen
k poklesu o 9874 tis. K¢ (tj. o 0,69 %). Vyvoj dlouhodobého majetku ve spolecnosti zachycuje
nasledujici graf a podrobnéjsi analyza meziro¢nich zmén bude komentovana v nésledujicich pasazich.

Graf 13- Vyvoj dlouhodobého majetku mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Dlouhodoby hmotny majetek

Ktomuto sniZovani stavu dlouhodobého majetku dochazelo predevsim vlivem poklesu
dlouhodobého hmotného majetku, ktery vroce 2013 poklesl o 16514 tis. K¢ (tj. o 1,05 %).
Spolecnost v roce 2013 vlastnila pozemky ve vysi 34 415 tis. K. Stavby spolecnosti mély hodnotu
netto 489 654 tis. K¢ (narlst o 4 174 tis. K¢ oproti minulému roku 2012 predevsim vlivem vyssiho
prirGstku staveb, neZ navyseni opravek a opravnych poloZek). Samostatné hmotné movité véci
spolecnosti mély nejvétsi podil na celkovém DHM a vtomto roce 2013 mély netto hodnotu
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657 841 tis. K&. Tyto samostatné hmotné movité véci narostly o 8 160 tis. K¢ oproti roku 2012 opét
vlivem vyssich pfrirGstkd tohoto majetku nez navyseni opravek a opravnych polozek. Zbyvajici ¢ast
DHM tvofil jiny dlouhodoby hmotny majetek (68 tis. Kc), nedokonceny DHM (46 153 tis. K¢)
a poskytnuté zalohy na DHM (3 415 tis. K¢). Ocenovaci rozdil k nabytému majetku poklesl o korekce
na hodnotu 325 795 tis. K¢ Tento ocefiovaci rozdil k nabytému majetku tvofi kladny rozdil meazi
ocenénim obchodniho zavodu nabytého ocenénim majetku a zavazk( v ramci premén obchodni
korporace a souhrnem ocenéni jeho jednotlivych slozek majetku v Ucetnictvi Ucetni jednotky
snizenym o prevzaté dluhy. Ocenovaci rozdil spoleénost odepisuje po dobu 180 mésicl od
rozhodného dne pfemény obchodni korporace, kterym byl 1. leden 2012.''® Mezi nejvyznamnéjsi
prirastky DHM v tomto roce 2013 patfi instalace dratotahu pro vyrobu nizkouhlikovych dratd, uprava
$roubové mofirny, instalace zafizeni pro automaticky nabér zinku na patentopozinkovaci lince.""’
Spole¢nost také béhem roku 2013 pred¢asné ukoncila leasingovou smlouvu zroku 2010
o pronajimani vyrobnich zafizeni a spole¢nost timto nabyla hmotny majetek za 60 438 tis. K&.**®

V nasledujicim roce 2014 doslo k dalsimu poklesu DHM a to o 67 806 tis. K¢ (tj. o 4,35 %). Spolecnost
nadale vlastnila pozemky ve vysi 34 416 tis. K. Stavby spole€nosti poklesly vtomto roce 2014
0 15962 tis. K¢ vlivem vyssich odpist, nez kolik byly nové pfirlstky staveb realizované v tomto roce.
Samostatné hmotné movité véci také poklesly, a to o 62375 tis. K¢, opét zdlvodu Uprav
o korekce. Nedokonceny DHM narostl o 34 035 tis. K¢ a poskytnuté zalohy o 1 576 tis. K& Oceriovaci
rozdil k nabytému majetku se opét sniZil o korekce v hodnoté 25 062 tis. KE. BEhem tohoto roku 2014
patfily mezi nejdllezitéjsi prirGstky dlouhodobého hmotného majetku pruzinovy navijeci automat,
technické zhodnoceni na Lince 803 Patentozinkovaci pece, automatickd bruska a lesticka pro
metalografii a vysokozdvizny vozik Linde.'*®

Béhem roku 2015 poklesl dale stav DHM o 49 960 tis. K¢ (tj. o 3,35%). Spole¢nost i nadale evidovala
pozemky ve vysi 34 416 tis. KE. Doslo k poklesu netto hodnoty staveb o 8 319 tis. K¢ vlivem vyssich
korekci neZ prirGstkd staveb. Samostatné hmotné movité véci také poklesly, a to
0 43700 tis. K¢ vlivem vyssich opravek nez pfirGstk( tohoto majetku. Naopak nedokoncéeny DHM
narostl o 18 916 tis. K¢ a poskytnuté zdlohy o 8 204 tis. K¢. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
opét klesl o vysi korekci, tj. 0 25061 tis. K¢ na hodnotu 275 672 tis. KE. Jednim z nejpodstatnéjsich
pfirGstkd DHM tohoto roku 2015 byly nové dratotahy pro vyrobu vysokouhlikovych dratd, vyména
austenitizacni pece, automatizace provozu filtracni stanice a obména naftovych vysokozdviznych
vozikil na palivo CNG.'*

V pribéhu posledniho sledovaného obdobi 2016 byl dlouhodoby majetek ovlivnén pozarem, ktery
vypukl v éervenci 2016. Nasledkem byl ubytek dlouhodobého majetku, ktery se spole¢nost pokousela
obnovit nové zapodatymi investicemi predevsim do nékolika typd dratotahd, haly SHT, pozinkovaci
linky a do zafizeni strojni filtracni a Cistici stanice. Stav DHM tedy opét tento rok poklesl, a to
0 9905 tis. KC (tj. o 0,69 %). Spolecnost stale drzela pozemky v hodnoté 34 416 tis. K¢ Hodnota
staveb netto vsSak poklesla o 47293 tis. K a samostatné hmotné movité véci poklesly
0 4 387 tis. KC. Naopak vzrostl nedokonéeny DHM a to o 38 419 tis. K¢ a poskytnuté zalohy vzrostly

1e Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 33.

Y Vprocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013: 5. 7.

s Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013: s. 27.

1 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2014: s. 29.

Y0 Yyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2015: 5. 8 a 27.
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0 28418 tis. K& Oceriovaci rozdil k nabytému majetku ¢inil 250 611 K¢, nebot byl opét snizen
o korekce.

Vyvoj dlouhodobého hmotného majetku zachycuje nasledujici graf.

Graf 14- Vyvoj dlouhodobého hmotného majetku spolecnosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. Kc)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Dlouhodoby nehmotny majetek

Béhem roku 2013 doslo k nepatrnému narlstu DNM o 68 tis. K¢, ktery je tvofen predevsim
softwarem a ocenitelnymi pravy. Konkrétné doslo k nardstu softwaru netto o 125 tis. K¢ a ocenitelna
prava vtomto obdobi poklesla pouze vlivem narlstu opravek o 57 tis. K& Stav DNM v roce 2014
poklesl jen nepatrné o 19 tis. KE. Béhem roku 2014 doslo k navyseni softwaru o 37 tis. KE. Ocenitelna
prava poklesla o opravky ve vysi 56 tis. KE Vroce 2015 naopak DNM nepatrné narostl
0 276 tis. KC. Tento narast byl zplsoben pofizenim nového softwaru za 418 tis. KE. Ocenitelna prava
opét klesla vlivem korekci. DNM béhem roku 2016 narostl o 31 tis. KE. Spolecnosti narostl software
0 88 tis. K¢, a naopak opét doslo ke sniZeni ocenitelnych prav o 57 tis. K¢ z divodu opravek.

OBEZNA AKTIVA

Vyse obéiného majetku se vyvijela kolisavym zplsobem. Na pocatku sledovaného obdobi doslo
vroce 2013 krapidnimu narlstu obéZnych aktiv o 201 695 tis. K¢ (tj. o 19,12 %). V nasledujicim
obdobi 2014 obéZna aktiva mirné poklesla, a to o 17 838 tis. K¢ (tj. 0 1,42 %). BEhem roku 2015 doslo
opét k poklesu, ale tentokrat k mnohondsobné vétSimu- o 182 867 tis. K¢ (tj. o 14,76%). V priibéhu
posledniho sledovaného obdobi 2016 stav obéinych aktiv naopak rapidné vzrostl, a to
0 294 250 tis. K¢ (tj. 0 27,87 %).

Tento mezirocni vyvoj je zachycen na grafu niZze a na tento graf poté navazuje podrobnéjsi analyza
polozek obéznych aktiv.
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Graf 15- Vyvoj obéznych aktiv spolecnosti (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovani.

Zasoby

Zasoby spolecnosti se také nevyvijely jednoznaénym smérem. Vroce 2013 doslo krazantnimu
narlstu stavu zasob o 87 622 tis. K¢ (tj. 0 20,34 %) na hodnotu 518 358 tis. K¢. V tomto roce narostl
material o cca 70 mil. K¢ a vyrobky o cca 58 mil. K¢ ale na druhou stranu doslo k poklesu
nedokoncené vyroby a polotovari a to asi o 39 mil. K¢. Spoleénost drzi k zdsobam opravné polozky ve
vysi 20 387 tis. K¢ (tj. 3,93 % hodnoty zasob).

V pribéhu dalsiho roku 2014 zadsoby naopak poklesly o 13 008 tis. K¢ (tj. o 2,51 %) na hodnotu
505 350 tis. K¢, a to vlivem poklesu materidlu o 9 721 tis. K¢ a nedokonéené vyroby a polotovart
0 3473 tis. KC. Spolecnost drzela k zdsobam vroce 2014 opravné polozky ve vysi 15970 tis. K¢
(tj. 3,16 % hodnoty zasob).

Béhem obdobi 2015 zasoby opét poklesly a to dokonce o 76 750 tis. K¢ (tj. o 15,19 %). Nejvétsi
pokles ve vysi 43 mil. K¢ nastal u materialu, 22 mil. K¢ u vyrobkd a 12 mil. K¢ u nedokonéené vyroby a
polotovarll. Firma wvytvofila kzasobam béhem roku 2015 opravné polozky ve wysi
17 242 tis. K¢, coz je narust oproti lofiskému roku.

V poslednim sledovaném roce 2016 byla meziro¢ni zména zasob 33 829 tis. K¢ (tj. 7,89 %). Zasoby
v tomto sledovaném roce 2016 vzrostly diky vétSimu narlstu materialu, a to o 67 566 tis. K. Naopak
nedokoncend vyroba a polotovary poklesla o 10850 tis. K¢ a vyrobky poklesly o 25331 tis. K¢.
Spolecnost vytvofila v roce 2016 celkové opravné polozky k zasobam ve vysi 16 390 tis. K¢, cozZ je
pokles oproti roku 2015.
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Graf 16- Vyvoj zasob spolecnosti v letech 2013- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovani.

Dlouhodobé pohleddvky

Dlouhodobé pohledavky narostly béhem let 2013-2012 relativné sice o 168,92 %, ale absolutné se
jednad jen o nepatrnou ¢astku 375 tis. KE. V nadchazejicich letech byly meziroéni zmény dlouhodobych
pohleddvek postupné — 181 tis. K&, 54 tis. K¢ a 124 tis. KE. Jedna se o kategorii Jiné pohledavky.

Krdatkodobé pohledavky

Kratkodobé pohledavky narostly o 53 339 tis. K (tj. 0 8,72 %) na hodnotu 664 706 tis. K¢ v roce 2013,
a to predevsim diky nardstu pohledavek z obchodnich vztah( asi o 27 mil. K¢ a dariovych pohledavek
asi 0 24 mil. K¢ Pohledavky z obchodnich vztahl byly vroce 2013 ve vysi 593 449 tis. K¢, z toho
pohleddvek po splatnosti bylo 135 505 tis. K¢ (tj. 22,83 %). Z celkovych pohledavek z obchodnich
vztah( tvofily vroce 2013 pohledavky k podnikim ve skupiné pouze 0,46 % a to hlavné za
Moravskoslezskym kovosrotem, a. s. (2727 tis. KE). Dale spoleénost vroce 2013 také eviduje
danovou pohledavku z titulu naroku na uplatnéni nadmérného odpoctu DPH ve vysi 66 328 tis. K¢.

V prabéhu roku 2014 kratkodobé pohledavky opét rostly, a to o 39 007 tis. K¢ (tj. o 5,87 %).
Konkrétnéji doslo k narlstu pohledavek z obchodnich vztahl o 76 804 tis. K¢ coZ souvisi také
s narlistem vykon( spoleénosti. Pohledavky z obchodnich vztahl byly ve vysi 670 253 tis. K¢, z toho
pohledavky po splatnosti byly 150 545 tis. K¢ (tj. 22,46 %). Z kratkodobych pohledavek z obchodnich
vztahU tvofily pohledavky za spolecnostmi ve skupiné 8,23 %, coZ je nepatrné vice neZ
v predchazejicim ucetnim obdobi. Jednalo se predevsim o pohledavky za spole¢nosti Moravia Steel
Deutschland GmbH (41 559 tis. K¢). Co se tyCe danovych pohledavek (opét ztitulu naroku na
uplatnéni nadmeérného odpoctu DPH), tak ty na druhou stranu poklesly o 35 139 tis. K¢ a sniZily tak
relativni narlst kratkodobych pohledavek.

V pribéhu roku 2015 doslo k mezirocnimu poklesu kratkodobych pohleddvek o 95066 tis. K¢
(tj. 0 13,51 %), coz mUZe souviset mimo jiné i s poklesem trzeb. Pohledavky z obchodnich vztah(, jenz
tvofi dominantni cast kratkodobych pohledavek, poklesly o 77328 tis. K¢ na hodnotu
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592 925 tis. KE. Pohledavky z obchodnich vztahd, které spolecnost eviduje po splatnosti, byly 127 932
tis. K¢ (tj. 21,58 % a oproti minulému roku se jednd o nepatrny relativni pokles). Spole¢nost ma
nadale také pohledavky z obchodnich vztah( za spoleénostmi ve skupiné, které predstavuji 6,26%
podil z téchto pohledavek (opét predevsim vici Moravia Steel Deutschland GmbH). Firma ma opét
také danovou pohledavku, ktera v pribéhu tohoto roku poklesla, a to o 16 397 tis. Kc.

V poslednim sledovaném roce 2016 doslo k narlstu kratkodobych pohledavek o 121 595 tis. K¢ (tj.
019,98 %). Tento narast byl zplsobem obfim narlstem v poloZce dohadnych uctu aktivnich, dokonce
0 209 930 tis. K& Spolecnost vytvorila tuto dohadnou polozku tykajici se ocekdvaného plnéni od
pojistovny za nahradu $kody za majetek, jenz byl zni¢en pozarem ve vysi zGstatkovych cen. Ackoliv
dohadné polozky aktivni rapidné vzrostly, kratkodobé pohledavky z obchodnich vztah( naproti tomu
poklesly o 87271 tis. K& coZz souvisi také s poklesem trzeb vtomto roce 2016. Kratkodobé
pohledavky z obchodnich vztah( byly na konci tohoto roku ve vysi 505 654 tis. K¢, z toho pohledavky
po splatnosti byly 99009 tis. K¢ (tj. 19,58 %, coZ je oproti minulému roku relativni pokles).
Pohledavky za osobami ve skupiné tvofi pouze 2,63 % z téchto pohledavek. Spolecnost stdle také
eviduje dafnovou pohledavku z titulu ndroku na uplatnéni nadmérného odpoctu DPH.

Graf 17- Vyvoj kratkodobych pohledavek spole¢nosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.
Kratkodoby financni majetek

KFM narostl béhem roku 2013 o 60 359 tis. K¢ (tj. o 489,01 %). Béhem dalSiho roku 2014 se pak
jednalo naopak o pokles ve vysi 43 656 tis. K¢ (tj. 0 60,05 %). V ndsledujicim ucetnim obdobi 2015
pokracoval KFM i naddle v poklesu, v tomto pfipadé o 11 105 tis. K& (tj. 38,23 %). Zménu klesajici
tendence prinesl rok 2016, ve kterém kratkodoby financni majetek spolecnosti rapidné vzrostl, a to
0 138 702 tis. K¢ (tj. 0 773,10 %), predevsim vlivem nardstu Cistého penéiniho toku z financni ¢innosti
z — 430 787 tis. K¢ na — 20199 tis. K¢ (zména stavu zavazk( z financovani- nizsi objem splacenych
uvérh v roce 2016 oproti roku 2015).
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CASOVE ROZLISENi AKTIVNI

Casové rozligeni aktiv pokleslo o 10 396 tis. K& (tj. o 65,69 %) b&hem roku 2013 vlivem poklesu
akontaci financnich leasingl z dlivod(i ukonceni leasingovych smluv. K dalSimu meziroénimu poklesu
dochdzelo i v nasledujicich letech 2014 a 2015, a to o 2 769 tis. K¢ a o 1 846 tis. KE. V poslednim
sledovaném obdobi 2016 doslo pro zménu k ristu, absolutné o 3 797 tis. K¢ (tj. 0 465,32 %).

2.3.2 Horizontalni analyza pasiv
Po horizontalni analyze aktiv bude nasledovat rovnéz horizontdlni analyza pasiv, a to v absolutnich
i relativnich zméndach (relativni zmény jsou soucasti Pfilohy ¢. 13).

Tabulka 37- Horizontalni analyza pasiv- absolutni zmény (v tis. Kc)

PASIVA (v tis. K¢) 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015
Pasiva celkem 174 853 -88413 - 234 397 288 173
VLASTNi KAPITAL 142 242 145 389 163 600 170 161
Zakladni kapital - - - -
Kapitalové fondy - - - -
Fondy ze zisku -334 - - -
HV minulych let 76 325 142 576 145 388 163 601
HV béZzného ucetniho obdobi 66 251 2813 18 212 6 560
CIZi ZDROJE 31915 - 233506 -396 735 118 565
Rezervy 1944 729 -739 -82
Dlouhodobé zavazky -4 265 -2725 -5536 -7362
Kratkodobé zavazky 60 849 -192 147 40 326 146 208
Bankovni Uvéry a vypomoci -26613 -39 363 -430 786 -20199
CASOVE ROZLISENIi PASIV 696 -296 -1262 -553

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovani.

VLASTNI KAPITAL

Vlastni kapital spole¢nosti kazdoro¢né narustal, ackoliv rozdilnym tempem. V pribéhu sledovaného
obdobi 2013 doslo k narlstu vlastniho kapitalu o 142 242 tis. K¢ (tj. o 10,72 %). Béhem roku 2014
vlastni kapitdl narostl o 145389 tis. K¢ (tj. o 9,89 %). V nadchazejicim obdobi 2015 doslo
k opétovnému rlstu o 163 600 tis. K¢ (tj. o 10,13 %) a v pribéhu posledniho sledovaného obdobi
2016 vlastni kapital opét narostl, a to 0 170 161 tis. K¢ (tj. 0 9,57 %) predevsim vlivem nerozdélenych
zisk( z minulych let.

Vyvoj vlastniho kapitalu v jednotlivych letech je zachycen na grafu nize, na ktery poté navazuje rozbor
jednotlivych polozek.
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Graf 18- Vyvoj vlastniho kapitalu spolecnosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovani.

Zdkladni kapitdl, kapitdlové fondy, fondy ze zisku

Zakladni kapital se po celé sledované obdobi nezvySoval a zlstal tak na své pocateéni hodnoté 2 000
tis. KC. Zakladni kapital spole¢nosti je rozvrien na 2 ks kmenovych akcii na jméno o jmenovité
hodnoté 1 mil. K¢. Stejné tak nedoslo k Zddné mezirocni zméné kapitalovych fondd, jejichZ stav od
roku 2012 az do roku 2016 zUstal na hodnoté 304 492 tis. KE. Fondy ze zisku poklesly z hodnoty
958 tis. K& v roce 2012 na hodnotu 624 tis. K¢ v roce 2013 vlivem ostatnich operaci**! a v této vysi uz
zUstaly aZ do konce sledovaného obdobi.

Nerozdélené zisky minulych let

Nerozdélené zisky minulych let narlstaly velmi vysokym tempem a podilely se proto nejvyssi mérou
na rastu vlastniho kapitadlu. Tyto zadriené zisky predstavuji interni zdroje samofinancovani
podnikatelské cinnosti a také predstavuji polStaf v pripadé neptiznivého vyvoje v budoucnosti.
V prabéhu obdobi 2013 doslo k narlistu o 76 325 tis. KC (tj. o 8,09 %) diky navyseni o cely vysledek
hospodareni minulého roku 2012. Béhem nasledujiciho roku 2014 nerozdélené zisky z minulych let
narostly az o 142 576 tis. K¢ (tj. o 13,98 %) a to také vlivem navySeni o celou hodnotu vysledku
hospodareni predchoziho Ucetniho obdobi. BEhem obdobi 2015 se dale jednalo o narlst ve vysi
145 388 tis. K¢ (tj. 0 12,51 %) a v roce 2016 o narlstu v hodnoté 163 601 tis. K¢ (tj. 12,51 %), a to také
diky prfevodu VH béZzného ucetniho obdobi pfedchazejiciho roku.

Y Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013: 5. 19.
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Hospodadfrsky vysledek béZného ucetniho obdobi

Hospodarsky vysledek bézného ucetniho obdobi byl kazdoro¢né kladny a narustal rozdilnym
tempem. V roce 2013 se spolecnosti podafilo vygenerovat vysledek hospodafeni o 66 251 tis. K¢
(tj. 0 86,80 %) vyssi oproti roku 2012. V nasledujicim roce 2014 narostl hospodarsky vysledek o 2 813
tis. K¢ (tj. 0 1,97 %) oproti roku 2013. V roce 2015 HV narostl dokonce o 18 212 tis. K¢ (tj. 0 12,53 %)
a v roce 2016 narostl o 6560 tis. K¢ (tj. o 4,01 %) na hodnotu 170 161 tis. K¢. Tyto kazdorocni
vysledky hospodareni spolecnosti za obdobi 2012- 2015 byly prevadény do nerozdélenych zisku
minulych let. Naproti tomu valnd hromada na svém zasedani konaném v ¢ervnu 2017 rozhodla
o rozdéleni vysledku hospodareni za ucetni obdobi 2016, a to zplisobem, Ze budou vyplaceny
dividendy ve vysi 100000 tis. K& jedinému akcionafi- spole¢nosti TRINECKE ZELEZARNY, a. s.
a zbyvajici ¢astka 70 161 tis. K¢ bude prevedena do nerozdélnych zisk minulych let.

CIZi ZDROJE

Cizi zdroje spolecnosti se vyvijely meziro¢né rozdilnym tempem. V roce 2013 doslo k narGstu cizich
zdroji o 31915 tis. K¢ (tj. o 2,43 %) oproti roku 2012. V nasledujicim roce 2014 cizi zdroje rapidné
poklesly, a to 0 233 506 tis. K¢ (tj. 0 17,33 %) oproti roku 2013. V roce 2015 cizi zdroje poklesly jesté
vyznamnéji, a to 0 396 735 tis. K¢ (tj. o 35,61 %). V poslednim sledovaném roce 2016 se stav cizich
zdrojl naopak zvysil 0 118 565 tis. K¢ (tj. 0 16,53 %) predevsim vlivem navyseni kratkodobych zavazk(
(kratkodobych pfijatych zaloh).

Graf 19- Vyvoj cizich zdrojh spole¢nosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. Kc)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Rezervy

Rezervy spolecnosti se nevyvijely nijak dramaticky. V pribéhu roku 2013 a 2014 rezervy narostly
nejprve o 1944 tis. K¢ a v dalsSim roce o 729 tis. KE. Naopak v nadchazejicich letech 2015 a 2016 se
rezervy mezirocné snizily o 739 tis. K¢ a o 82 tis. KC. Spolecnost drZi rezervy na odstranéni Skod
zpUsobenych podnikdnim, na jubilea a na ztraty z reklamaci.
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Dlouhodobé zdvazky

Dlouhodobé zavazky spoleénosti, které tvofi pfedevsim odlozeny danovy zavazek, meziroéné klesaly.
Vroce 2013 se jednalo o pokles dlouhodobych zavazki o 4265 tis. K¢ (tj. o 3,25 %) oproti
predchozimu roku. Odlozeny darfiovy zavazek byl vroce 2013 ve vysSi 126402 tis. K¢ a vznikl
predevsim vlivem opravek dlouhodobého majetku (75 214 tis. K¢) a ocenovaciho rozdilu k nabytému
majetku (61900 tis. K&)."** Vroce 2014 dlouhodobé zavazky opét poklesly, a to o 2 725 tis. K¢
(ti. o 2,15 %). Dominantnimi polozkami odloZzeného darového zavazku byly opét opravky
dlouhodobého majetku a oceniovaci rozdil k nabytému majetku, ktery se lehce snizil. V roce 2015 se
stav dlouhodobych zavazkd opét sniZil, a to o 5536 tis. K¢ (tj. 0 4,46 %) a to ze stejnych dlivodU jako
v pfedchozich letech. Vroce 2016 dlouhodobé zdvazky poklesly jesté o 7362 tis. K¢
(tj. 0 6,20 %).

Kratkodobé zdavazky

Kratkodobé zavazky spolecnosti v prdbéhu sledovaného obdobi kolisaly. V roce 2013 kratkodobé
zavazky vzrostly o 60 849 tis. K¢ (tj. 0 12,32 %) oproti pfedchozimu roku na hodnotu 554 806 tis. K¢
a to predevsim vlivem narlstu zavazkd z obchodnich vztah( asi o 45 mil. K¢ (coZ souvisi mimo jiné
také s vyssim stavem zasob), a danovych zavazkd a dotaci asi o 12 mil. K&. Spoleénost na konci roku
2013 evidovala zavazky z obchodnich vztahl po splatnosti 30 dni ve vysi 3 398 tis. K¢ (jen 0,71 %
z celkového objemu zavazkl z obch. vztaht). Kratkodobé zavazky k podnikim ve skupiné byly v roce
2013 ve vysi 363 652 tis. K¢ (76,08 % z celkového objemu kratk. zavazk( z obch. vztahi), ztoho
majoritni ¢ast byly zdvazky za spole¢nosti MORAVIA STEEL a. s. Spolecnost tvofi dohadné polozky na
mzdové naklady a na nevybranou dovolenou a odmény. Zavazky k zaméstnancim byly 20 960 tis. K¢
a zavazky z titulu SZ a ZP byly 12 246 tis. K.

Vroce 2014 stav kratkodobych zavazk( naopak rapidné poklesl a to absolutné o 192 147 tis. K¢
(tj. o 34,63 %) oproti roku 2013 a vlivem poklesu predevsim kratkodobych zavazk( z obchodnich
vztahl o 166 mil. K¢ a danovych zavazk( a dotaci o 23 601 tis. K¢. Celkové kratkodobé zavazky
z obchodnich vztahl byly vtomto roce 2014 ve vysi 311 910 tis. K¢, z toho po splatnosti bylo jen
1 976 tis. K¢ (tj. pouze 0,63 %). Z celkovych kratkodobych zavazk( z obchodnich vztah( tvofi zavazky
za podniky ve skupiné 192 933 tis. K¢ (tj. 61,86 % a oproti pfedchozimu roku se jedna o relativni
pokles) a to opét vici spoleénosti MORAVIA STEEL a. s. Zavazky k zaméstnancim se pfili§ nezménily
a Cinily 20070 tis. K& Zavazky ze SZ a ZP, které tvofi tfeti nejvyznamnéjsi polozku kratkodobych
zavazk(, byly 11 945 tis. K¢ a oproti loriskému roku lehce poklesly.

V nasledujicim roce 2015 kratkodobé zavazky vzrostly o 40326 tis. K¢ (tj. o 11,12 %) oproti
predchozimu roku. Majoritni slozkou ovliviujici kratkodobé zavazky byly opét zavazky z obchodnich
vztah(, které se zvysily o 36 858 tis. K¢, a jejich hodnota v roce 2015 Cinila 348 768 tis. KE. Z toho
zavazky z obchodnich vztahl po splatnosti jsou 1 999 tis. K¢ (tj. pouze 0,57 %). Kratkodobé zavazky
z obchodnich vztah( za spole¢nostmi ve skupiné byly 240 699 tis. K¢ (tj. 69,01 % a oproti lofiskému
roku se jednd o relativni narlst). Znovu se jednalo dominantné o zdvazky za spolec¢nosti MORAVIA
STEEL a. s. Vzrostly také danové zavazky a dotace, a to o 3 616 tis. KC. Zavazky k zaméstnanclim lehce
poklesly na hodnotu 19 986 tis. K¢ a zavazky ze SZ a ZP naopak lehce vzrostly a to na 12 184 tis. K.
Danové zavazky a dotace také vzrostly a to o 3 616 tis. KC.

Y22 \lyrocni zprdava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013 s. 29.
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V poslednim sledovaném roce 2016 doslo k jesté vysSimu ndrlstu kratkodobych zavazkl, a to
o0 146 208 tis. K¢ (tj. o 36,28 %) oproti predchozimu roku. Hodnota kratkodobych zavazk( cinila
v tomto roce 2016 tedy 549 193 tis. K¢. Kratkodobé zavazky z obchodnich vztah( narostly v roce 2016
0 30 194 tis. K¢ na hodnotu 378 962 tis. K¢, z toho zavazky po splatnosti byly 483 tis. K¢ (tj. pouze
0,13 %). Zavazky zobchodnich vztahG za osobami ve skupiné, opét predevSim za
MORAVIA STEEL a. s., pak byly 238 597 tis. K¢ (tj. 62,96 % a oproti loriskému roku se jedna o relativni
pokles). Narast kratkodobych zavazk(i byl vSsak dominantné zplsobeny narlstem kratkodobych
pfijatych zaloh (dosud tvofily méné vyznamnou polozku rozvahy), a to o 99 287 tis. K¢, coz bylo
zpusobeno Uhradou zalohy na pojistné plnéni ze strany pojistovny. Zavazky k zaméstnancim narostly
0 6 325 tis. K¢, zavazky z titulu SZ a ZP o 3 258 tis. K¢ a dohadné Ucty pasivni o 4 812 tis. KE.

Vyvoj kratkodobych zdvazk( zachycuje graf nize.

Graf 20- Vyvoj kratkodobych zavazki spole¢nosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; viastni zpracovdni.

Bankovni uvéry

Vroce 2013 bankovni Uvéry poklesly o 26 613 tis. K¢ (tj. o 4,04 %) oproti roku 2012 diky poklesu
dlouhodobych i kratkodobych bankovnich Gvérd. Spolec¢nost méla v roce 2013 dlouhodoby bankovni
uvér ve vysi 155 686 tis. K¢ (terminovany Uvér). Kratkodobé bankovni Gvéry ve vysi 476 613 tis. K¢
jsou dominantné tvoreny revolvingovym Gvérem a zbyvajici ¢ast tvofi ¢ast terminovaného tvéru.'?

V nasledujicim roce 2014 stav bankovnich Gvérli a vypomoci poklesl o 39 363 tis. K¢ (tj. 0 6,23 %)
oproti predchozimu roku 2013. Doslo kvétsimu poklesu dlouhodobych bankovnich Gvérd a to
0 56 613 tis. K¢, a naopak k ristu kratkodobych bankovnich Gvér(i o 17 250 tis. K¢. V tomto roce 2014
byly dlouhodobé bankovni Uvéry ve vysi 99 073 tis. KC (nizSi nez v predeslém roce o splatky do
jednoho roku ve vysi 56 613 tis. K¢), a jedna se o zminény terminovany uvér. Kratkodobé bankovni
uvéry vzrostly oproti predchozimu roku o 17 250 tis. KE. Hodnota téchto kratkodobych bankovnich

3 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013 s. 29.
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avérd je 493 863 tis. K¢ a jsou tvoreny predevsim revolvingovym Uvérem v CZK a dale revolvingovym
124

Uvérem v EUR.
V navazujicim roce 2015 stav bankovnich Gvérld a vypomoci poklesl nejvice, a to o 430 786 tis. K¢
(tj. o 72,65 %) oproti stavu uveérl v predchozim roce. Stav dlouhodobych bankovnich avéra byl na
konci roku 2015 nula a vyse kratkodobych bankovnich uvéri 162 150 tis. K¢. Jedna se o revolvingovy
uvér v EUR. Spole¢nost béhem roku 2015 také cerpala kontokorentni uvér, ktery byl vsak
k 31. 12. 2015 na nulové hlading.'*®

V poslednim analyzovaném roce 2016 bankovni uUvéry dale poklesly, a to o 20199 tis. K¢
(ti. o 12,46 %). Vtomto roce doslo knavyseni dlouhodobych bankovnich Uvérl znuly na
130 046 tis. K¢, ale zaroven k poklesu kratkodobych bankovnich Uvér(i o 150 245 tis. K¢ na hodnotu
11 905 tis. K¢. Stav bankovnich uvéra celkem k 31. 12. 2016 byl 141 951 tis. KC. Z toho 47 % Uvéru je
¢erpano v CZK a zbyvajicich 53 % predstavuje Gvér v EUR."® Spole¢nosti se podafilo Uspééné snizovat
procentni vysi marze, kterd se pfipocitava k urokové sazbé, z1,6 % p. a. vroce 2012 az na 0,475 %
v roce 2016, a snizit tak zatéz vyplyvajici z nakladovych urokd.

Graf 21- Vyvoj bankovnich uvéri spolecnosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; viastni zpracovdni.

CASOVE ROZLISENIi PASIV

Casové rozliseni pasiv tvofi pomérné zanedbatelnou polozku vzhledem k aktiviim. Casové rozlieni
pasiv narostlo v roce 2013 o 696 tis. K¢ oproti roku 2012. V roce 2014 casové rozliseni pasiv pokleslo
0 296 tis. K¢, vroce 2015 o 1262 tis. K¢ a vroce 2016 o 553 tis. K¢ vidy vzhledem k predchozimu
hospodarskému roku.

124 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2014: s. 31.
12 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2015: s. 29.
Y8 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016: s. 42.
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2.3.3 Vertikalni analyza aktiv

Po horizontdlni analyze rozvahy budu ddle pokracovat vertikdlni analyzou, kterd zobrazuje podily
jednotlivych slozek majetku na celkovych aktivech, a podily jednotlivych druhl kapitalu na celkovych
pasivech.

Tabulka 38- Vertikalni analyza aktiv

AKTIVA 2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 100,00%  100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
DLOUHODOBY MAJETEK 59,52 % 55,25 % 54,55 % 57,69 % 51,36 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,01% 0,01% 0,01 % 0,03 % 0,02 %
Dlouhodoby hmotny majetek 59,51 % 55,23 % 54,54 % 57,66 % 51,34 %
OBEZNA AKTIVA 39,88 % 44,56 % 45,35 % 42,28 % 48,47 %
Zasoby 16,29 % 18,38 % 18,50 % 17,17 % 16,60 %
Dlouhodobé pohledavky 0,01 % 0,02 % 0,02 % 0,02 % 0,02 %
Kratkodobé pohledavky 23,12 % 23,58 % 25,77 % 24,38 % 26,22 %
Kratkodoby finanéni majetek 0,47 % 2,58 % 1,06 % 0,72% 5,62 %
CASOVE ROZLISENI AKTIV 0,60 % 0,19% 0,10 % 0,03 % 0,17 %

Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Pro lepsi pfedstavivost jsem zde zakomponovala také graf zobrazujici podil dlouhodobého majetku,
obézZnych aktiv a ¢asového rozliseni aktiv na celkovych aktivech. Jak z tabulky, tak i z grafu vyplyva
postupnad sblizovaci tendence mezi podilem dlouhodobého majetku a obéznych aktiv (tedy kromé
roku 2015).

Graf 22- Podil dlouhodobého majetku, obéznych aktiv a €RA na celkovych aktivech
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

V roce 2012 tvotil nejvétsi podil na aktivech dlouhodoby majetek (59,52 %), z toho majoritni podil
tvofil dlouhodoby hmotny majetek (59,51 %), kdeZto dlouhodoby nehmotny majetek tvofil pouze
0,01% podil na aktivech spolecnosti. Obézna aktiva tvofila 39,88% podil na celkovych aktivech.
Nejvétsi podil na aktivech z obéznych aktiv tvofily kratkodobé pohleddvky (23,12 %), dale pak zasoby
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(16,29 %). Zbyvaijici ¢ast aktiv tvofily dlouhodobé pohledavky (0,01 %) a kratkodoby financni majetek
(0,47 %). Casové rozli$eni aktiv tvorilo 0,60% podil na celkovych aktivech.

V roce 2013 tvoril opét nejvyssi podil na celkovych aktivech dlouhodoby majetek (55,25 %), z toho
dlouhodoby hmotny majetek (55,23 %). Podil obéinych aktiv na celkovych aktivech narostl na
44,56%, z toho nejvyssi podil na celkovych aktivech stale tvorily kratkodobé pohledavky (23,58 %)
a zasoby (18,38 %). Podil kratkodobého finanéniho majetku nepatrné narostl na 2,58 % na celkovych
aktivech. Casové rozliseni aktiv tvorilo 0,19% podil na celkovych aktivech.

V roce 2014 tvofil dlouhodoby majetek na aktivech podobny podil, a to 54,55%, z toho majoritni ¢ast
opét tvofil dlouhodoby hmotny majetek (54,54 %). Podil obéznych aktiv na celkovych aktivech byl
45,35 %, ztoho nejvétsi podil na aktivech mély opét kratkodobé pohledavky (25,77 %) a zasoby
(18,50%). Dlouhodobé pohledavky, kratkodoby financni majetek i Casové rozliSeni aktiv tvofrily
zanedbany podil na celkovych aktivech.

Vroce 2015 mél dlouhodoby majetek opét dominantni 57,69% podil na celkovych aktivech, z toho
dlouhodoby hmotny majetek tvofil 57,66% podil na aktivech. Podil obéZnych aktiv na celkovych
aktivech oproti minulému roku poklesl na 42,28%. Podil kratkodobych pohledavek na aktivech byl
24,38 % a podil zasob na celkovych aktiv ¢inil 17,17 %. Dlouhodobé pohledavky, kratkodoby finanéni
majetek i Casové rozliseni aktivni tvofily kazdy z nich méné nez 1 % podilu.

V poslednim sledovaném roce 2016 mél dlouhodoby majetek oproti minulému roku nizsi, a to
51,36% podil na celkovych aktivech, z toho opét nejvétsi podil 51,34 % mél dlouhodoby hmotny
majetek. Z dlouhodobého hmotného majetku zaujimaly dominantni 19,66% (v predchozim roce
22,10%) podil na celkovych aktivech samostatné hmotné movité véci a soubory samostatnych
movitych véci, dale pak 15,01% (v pfedchozim roce 18,64%) podil tvofily stavby, 9,00% (v pfedchozim
roce 11,04%) podil na aktivech zaujimal ocefiovaci rozdil k nabytému majetku a 4,94% podil na
celkovych aktivech tvofil nedokonéeny DHM. Dlouhodoby nehmotny majetek tvofil pouze 0,02%
z celkovych aktiv. Obézny majetek tvofil oproti minulému roku vyssi, a to 48,47% podil na aktivech,
z toho nejvétsi polozkou byly kratkodobé pohledavky (narlist na 26,22% podil na aktivech oproti
predchozimu obdobi), v rdmci kterych dominovaly pohledavky z obchodnich vztah (18,16% podil na
aktivech), a pravé v tomto roce 2016 stoji za pripomenuti taktéZz narlst dohadnych uctd pasivnich,
tvoficich 7,55% podil na aktivech. Rovnéz dileZitou slozkou obéZznych aktiv jsou i zasoby, jenz mély
16,60% podil na celkovych aktivech (nejvice pak material, majici 10,96% podil na aktivech, dale pak
vyrobky s 3,48% podilem na aktivech a nedokoncend vyroba a polotovary s2,08% podilem na
aktivech). Dlouhodobé pohledavky mély opét pouze nepatrny 0,02% podil na aktivech. Podil
kratkodobého finan¢niho majetku na celkovych aktivech narostl z 0,72% podilu v roce 2015 na 5,62%
podil na aktivech v roce 2016 (zejména Gcty v bankéch). Casové rozlideni aktiv tvofilo 0,17% z aktiv
(predevsim naklady pristich obdobi).

127 pak pramérny podil

Pokud se podivdme na primérné odvétvové hodnoty (kéd CZ NACE 24)
dlouhodobého majetku na aktivech v odvétvi byl vroce 2016 51,21 %, a podil obéZznych aktiv na
celkovych aktivech je dle priméru odvétvi 48,51 %, co? se prakticky u spole¢nosti ZDB

DRATOVNA a. s. nelisi. Primérny podil zdsob na aktivech byl v odvétvi v roce 2016 ve vysi 21,74 %,

Y7 Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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co? je o néco vyssi, ne? u spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s., jejiz podil zésob na aktivech poklesl na
16,60% v tomto roce. Primérny podil kratkodobych pohledavek na aktivech byl v odvétvi v roce 2016
ve wysi 23,85 %, coi bylo o trosku méné, ne? u spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s., jejiz podil
pohledavek na aktivech vzrostl na 26,22 % Primérny podil kratkodobého finanéniho majetku, resp.
penéinich prostfedk(l a ekvivalentd, byl v odvétvi v roce 2016 ve vysi 2,6 %, coz bylo méné, nez
u spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s., jejiz podil penéznich prostfedk( a ekvivalentd narostl na 5,62%
podil na aktivech v tomto roce.

Graf 23- Vertikalni analyza aktiv
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Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

2.3.4 Vertikalni analyza pasiv
Na vertikdIni analyzu aktiv bude ddle navazovat vertikdlni analyza pasiv vyjadfujici podil jednotlivych
poloZek vlastniho kapitalu a cizich zdrojl na celkovych pasivech spolecnosti.

Tabulka 39- Vertikalni analyza pasiv

PASIVA 2012 2013 2014 2015 2016
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
VLASTNI KAPITAL 50,19 % 52,12 % 59,13 % 71,23 % 69,97 %
Zakladni kapital 0,08 % 0,07 % 0,07 % 0,08 % 0,07 %
Kapitalové fondy 11,51 % 10,80 % 11,15 % 12,20% 10,93 %
Rezervni fondy, nedélitelny fond 0,04 % 0,02% 0,02 % 0,02 % 0,02 %
HV minulych let 35,67 % 36,17 % 42,56 % 52,38 % 52,83 %
HV béZného ucetniho obdobi 2,89 % 5,06 % 532% 6,55 % 6,11 %
CIZi ZDROJE 49,75 % 47,79 % 40,79 % 28,73 % 30,02 %
Rezervy 1,19% 1,19% 1,25% 1,34 % 1,20%
Dlouhodobé zavazky 4,96 % 4,50 % 4,55 % 4,75 % 4,00 %
Kratkodobé zavazky 18,68 % 19,68 % 13,28 % 16,14 % 19,72 %
Bankovni Uvéry a vypomoci 24,91 % 22,43 % 21,71 % 6,49 % 5,10 %
CASOVE ROZLISENI PASIV 0,07 % 0,09 % 0,08 % 0,04 % 0,01 %

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.
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Nasledujici graf zachycuje meziro¢ni vyvoj podilu vlastniho kapitalu, cizich zdroji a ¢asového rozliseni
pasiv na celkovych pasivech spolecnosti. Z vySe uvedené tabulky a z nasledného grafu je patrna
tendence tzv. otevirajicich se ndizek z hlediska kapitalového financovéni. Spole¢nost ZDB DRATOVNA
a. s. se stale vice financuje prostfednictvim vlastniho kapitalu, nez z cizich zdroji (az na nepatrnou
zménu v roce 2016).

Graf 24- Podil vlastniho kapitalu, cizich zdrojti a éasového rozliSeni pasiv na celkovych pasivech
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; viastni zpracovani.

V roce 2012 tvofil vlastni kapital lehce dominantni 50,19% podil na celkovych pasivech spole¢nosti,
ztoho nejvétsi podil tvorfily nerozdélené zisky z minulych let (35,67 % na pasivech), dale pak
kapitdlové fondy (11,51 % podil na pasivech) a hospodarsky vysledek bézného ucetniho obdobi
(2,89% podil na pasivech). Cizi zdroje pak tvofily 49,75% podil na celkovych pasivech, z toho nejvétsi
podil zaujimaly bankovni Uvéry a vypomoci (24,91% podil na pasivech), kratkodobé zavazky (18,68%
podil na pasivech), dlouhodobé zavazky (4,96% podil na pasivech). Casové rozliseni pasiv pak tvofilo
zbyvajici, 0,07% podil na pasivech.

Vroce 2013 doslo k nepatrnému navySeni podilu vlastniho kapitdlu z 50,19 % na 52,12 % na
celkovych pasivech. Podil nerozdélenych ziski na pasivech také narostl, a to na 36,17% podil.
Zakladni kapitdl a kapitalové fondy se v absolutnich ¢astkach nezménily a jejich procentudlni podil na
pasivech se méni jen podle vyvoje velikosti celkové bilanéni sumy. Hospodafsky vysledek bézného
ucetniho obdobi tvofil vroce 2013 5,06% podil na celkovych pasivech. Cizi zdroje vzhledem
k celkovym pasivlim poklesly na 47,79% podil. Podil bankovnich tvér( a vypomoci poklesl na 22,43%.
Naopak podil kratkodobych zdvazk( lehce narostl na 19,68% vzhledem k celkovym pasivim.
Dlouhodobé zavazky mély 4,50% podil na celkovych pasivech a rezervy 1,19% podil na pasivech.
Casové rozlideni pasiv tvofilo jen 0,09% na pasivech.

Vroce 2014 doslo k navyseni podilu vlastniho kapitdlu na 59,13 % na celkovych pasivech. Podil
nerozdélenych ziskd z minulych let vzrostl na 42,56 % vzhledem k celkovym pasivim. Vysledek
hospodareni bézného ucetniho obdobi také zvysil svlj podil na celkovych pasivech na 5,32 %. Podil

78



cizich zdroji na pasivech poklesl z 47,79 % na 40,79 %. Podil kratkodobych uvér( a vypomoci na
pasivech byl 21,71 % a podil kratkodobych zavazkd byl 13,28 % na celkovych pasivech. Rezervy
zaujimaly 1,25% podil na pasivech a dlouhodobé zavazky 4,55% podil na pasivech.

Vroce 2015 rapidné vzrostl podil vlastniho kapitdlu na celkovych pasivech na 71,23 %. K tomuto
narlistu doslo predevsim diky zvyseni nerozdélenych zisk(i z minulych let, jejichz podil narostl na
52,38 % vzhledem k pasiviim. Kapitalové fondy, které se v absolutni hodnoté neménily, dosahly na
12,20% podil na pasivech. Hospodarsky vysledek bézného ucéetniho obdobi pak tvofil 6,55% podil na
celkovych pasivech. Podil cizich zdroji se tim padem sniZil, a to na 28,73% podil na pasivech.
K tomuto jevu doslo predevsim poklesem bankovnich Uvérl a vypomoci, které nyni tvofi jen 6,49%
podil na pasivech. Podil kratkodobych zdvazk( narostl na 16,14 % na pasivech. Rezervy spolecnosti
tvofily pouze 1,34% podil na pasivech a dlouhodobé zavazky tvofrily 4,75% podil na pasivech.

V poslednim sledovaném roce 2016 podil vlastniho kapitalu nepatrné poklesl na 69,97% podil na
pasivech. Oproti odvétvovému prdmeéru podilu vlastniho kapitalu na celkovych pasivech, ktery je
54,50 %, se jedna o velmi nadprdmérnou hodnotu.'?® Podil nerozdélenych zisk z minulych let mirné
vyrostl na 52,83% podil na pasivech, ale podil vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi lehce
poklesl na 6,11% podil (prdmérna hodnota za odvétvi je 2,98 %), Cili spolecnost je opét nad
pramérnou hodnotou. Podil cizich zdroji nepatrné vzrostl na 30,02% vzhledem k celkovym pasiviim
(primérna hodnota v odvétvi je 45,32 %), ztoho nejvyssi podil na pasivech tvorily kratkodobé
zavazky, které mély 19,72 % podil (priimérna hodnota v odvétvi je 30,14 %), z toho dominovaly
kratkodobé zavazky z obchodnich vztahl, které mély 13,61% podil na celkovych pasivech. Podil
bankovnich Uvér( a vypomoci jesté poklesl na 5,10% podil na pasivech, dlouhodobé zavazky
zaujimaly 4,00% podil na pasivech a rezervy 1,20% podil na pasivech. Casové rozliseni pasiv pak tvofi
zbyvaijici 0,01% podil na pasivech.

Graf 25- Vertikalni analyza pasiv
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

28 Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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Kryti dlouhodobého majetku

Vertikdlni analyzu rozvahy bych zdvérem doplnila o ukazatel kryti dlouhodobého majetku, ktery

zdlraznuje, aby byl dlouhodoby majetek kryt dlouhodobym kapitadlem (vlastnim kapitdlem a

dlouhodobymi dluhy). Z tabulky mZeme pozorovat, 7e spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. dodrzela toto

zlaté bilanéni pravidlo financovani, nebot hodnota ukazatele byla vyssi nez 1,0 (dokonce je zde

zfejmé kazdorocni zlepSeni a to z 1,06 az na 1,53 v ramci pétiletého ¢asového intervalu). V pfipadég,

Ze se ukazatel jiz dalece odchyluje od hrani¢ni hodnoty 1,0, stava se podnik tzv. prekapitalizovany.

Tabulka 40- Ukazatel kryti dlouhodobého majetku

Polozka 2012
Vlastni kapital (v tis. K¢) 1327251
Dlouhodobé dluhy (v tis. K¢) 343 491
Dlouhodoby majetek

(v tis. K¢) 1574181
Kryti dlouhodobého

majetku 1,06

2013

1469 493

282 613

1557 735

1,12

2014

1614 882

223 275

1489929

1,23

Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovani.

2.3.5 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

2015

1778 482

118 666

1440 245

1,32

2016

1948 643

241 350

1430371

1,53

Nyni bych se zaméfila na horizontdlni analyzu vykazu zisku a ztraty, vyjadifenou v absolutnich

zménach. Relativni zmény jsou obsahem Pfilohy ¢. 14.

Tabulka 41- Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty- absolutni zmény (v tis. K¢)

(v tis. K¢) 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015
Vykony -106 065 179 688 -94 423 -367 909

Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb -129 948 219341 -74 183 -360 247

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 38 235 -24 664 -21924 -10761

Aktivace -14 352 -14 989 1684 3099
Vykonova spotieba -129 566 151 820 -131194 -304 865

Spotreba materidlu a energie -115952 132722 -136 112 -332 469

Sluzby -13614 19 098 4918 27 604
Pridana hodnota 23430 27 445 36 671 -63 059
Osobni naklady 20710 4299 11 595 16 945

Mzdové naklady 10338 -6 765 7 232 22082
Dané poplatky -121 -49 17 46
Odpisy dl. hmotného a nehmot. majetku 4854 -2312 130 -10 180
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu -6 690 -16 -1369 -9 087
ZC prodaného dl. majetku a mat. -4 946 -2 462 -3136 -2298
ZS rezerv a OP -20 147 -3762 3779 17173
Ostatni provozni vynosy -8 967 29 686 -2 995 180 775
Ostatni provozni naklady -9629 28 609 -4 149 84 102
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 17 052 32792 24 071 2841
Financni vynosy celkem 8295 -21189 -10 196 -16 323
Financni naklady celkem -57 152 9346 -9 548 -21 095
FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 65 447 -30 535 -648 4772
Dan z pfijmu za béZnou cinnost 16 248 -556 5211 1053
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(v tis. K¢) 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNi OBDOBI 66 251 2813 18 212 6 560
Vysledek hospodareni pred zdanénim 82 499 2 257 23423 7613

Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovani.

Trzby za prodej zboZi spole¢nosti nepfedstavovaly hlavni zdroj vynosu béhem celého sledovaného
obdobi. Vroce 2013 vzrostly tyto trzby o 458 tis. K¢, zatimco v roce 2014 doslo k jejich poklesu
0 2084 tis. K¢ (nakupované vyrobky z dratu). V roce 2015 i 2016 trzby za prodej zboZi opétovné
klesaly a to postupné o 121 tis. K¢ a o 234 tis. KE. S vyvojem trZeb za prodané zboZi souvisi také
naklady na né vynaloZené. Tyto ndklady vzrostly v roce 2013 o 529 tis. K& Ve vSech ndsledujicich
letech doslo k jejich poklesu, a sice o 1 661 tis. K¢, dale o 21 tis. K¢ a o 219 tis. KE. Rozdilem trzeb
a nakladl na prodané zboZi dostaneme obchodni marzi, ktera od roku 2012 (obchodni marze ve vysi
679 tis. K¢) poklesla celkem o 609 tis. K¢ na hodnotu 70 tis. K¢ v roce 2016.

Nejpodstatnéjsimi slozkami vykazu zisku a ztraty jsou nepochybné polozky vykon( a také vykonové
spotreby, které jsou pro vétsi nazornost zachyceny v absolutnich hodnotach v ndsledujici tabulce.

Tabulka 42- Vykony, vykonova spotieba a pfidana hodnota

(v tis. Kc) 2012 2013 2014 2015 2016
Vykony 3224453 3118 388 3298 076 3203653 2 835744
Triby za prodej vlastnich 3209433 3079 485 3298 826 3224 643 2 864 396
vyrobki a sluzeb

Vykonova spotieba 2516 140 2386 574 2538394 2407 200 2102 335
Pfidana hodnota 708 992 732422 759 867 796 538 733479

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovani.

Vykony spoleénosti tvofi z majoritni ¢asti trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb, dale pak zména
stavu zdsob vlastni Cinnosti a aktivace. Vykony spolecnosti poklesly v roce 2013 o 106 065 tis. K¢
(tj. 0 3,29 %) predevsim vlivem poklesu trzeb za prodej vlastnich vyrobk( a sluZzeb a to o necelych
130 mil. K¢. K tomuto snizeni doslo i pfes prohlubovani spoluprace se spolecnostmi v rdmci skupiny
TZ-MS predeviim vlivem niz$i cenové urovné prodavanych vyrobkd. MnoZstvi zakdzek bylo zhruba
stejné jako v predchozim roce 2012. Nejvétsi meziroéni pokles téchto trzeb v letech 2013/2012 byl
zaznamenan u lan, taZzeného patentovaného i nepatentovaného dratu a u ocelovych kordu. Trzby za
prodej vlastnich vyrobk( a sluZeb realizované se spfiznénymi subjekty v roce 2013 tvorily 8,68 %
z téchto trzeb, z toho nejvice byly vynosy realizované se spolec¢nosti Moravia Steel Deutschland
GmbH. Veskeré vynosy realizované se spole¢nostmi ve skupiné byly u¢tovany v obvyklych cenach.'®

Naopak k rlstu vykond o 179 688 tis. KC (tj. o 5,76 %) doslo v roce 2014. Trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluZzeb narostly o 219 341 tis. K¢, zména stavu zasob vlastni ¢innosti poklesla o 25 mil. K¢
a aktivace poklesla o 15 mil. K¢. Zmiriované trzby narostly predevsim vlivem naristu objemu prodeju-
podafilo se zvysit objem zakazek o 3 % oproti minulému roku, a také vys$si cenovou Urovni
prodavanych vyrobkd. Nejvyssi narlst vynos( byl zaznamendn u taZzeného nepatentovaného dratu,
taZzeného patentovaného dratu a u lan. Naopak doslo k poklesu vynosl z ocelovych kord(. Trzby

Y2 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013.
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z prodeje vyrobkl a sluZzeb realizované s osobami ve skupiny relativné narostly na 11,48 % z téchto
130

trzeb, a to opét za spolecnosti Moravia Steel Deutschland GmbH.
Nicméné v pribéhu roku 2015 vykony opét klesaly, a sice o 94 423 tis. K¢ (tj. 0 2,86 %). Firmé se
béhem roku 2015 podafilo navysit objem zakdzek o 1,5 % oproti zakdzkdm v roce 2014. | pres
historicky nejvyssi dosazeny objem prodeje ve vysi az 119,2 tis. tun spolecnosti vlivem poklesu cen
realizovala o — 74 183 tis. K¢ niZsi trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluzeb. Z portfoliového hlediska
nejvice poklesly vynosy realizované za prodej tazeného nepatentovaného dratu, ocelovych kordi
a tazeného patentovaného dratu. Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti se také snizila, a to 0 21 924 tis.
KE. Trzby z prodeje vyrobk( a sluZeb realizované od subjektl ve skupiné tvorily 10,54% podil z téchto
trzeb, a znovu hlavné za Moravia Steel Deutschland GmbH.***

| pfes pozitivni vyvoj na trhu béhem prvni poloviny roku 2016 doslo k poklesu vykond, a to dokonce
0 367 909 tis. K¢ (tj. 0 11,48 %) vlivem snizenych objem0 prodeju i nizSich prodejnich cen. Nizsi objem
produkce byl zplsoben predevsim vlivem pozaru, jenz vypukl 30. ¢ervence 2016 a zasahl nejvétsi
provoz Tazirnu patentovaného dratu (chemickou mofirnu dratu). Z hlediska produktového portfolia
nejvice  poklesly ztéchto dlvodid pravé vynosy ztazeného patentovaného dratu
(0243 418 tis. K¢), dale vynosy z lan (pokles o 79 884 tis. K¢). Kvali rozsahlému pozaru doslo k poklesu
ro¢niho prodeje o 5 tis. tun na 115 tis. tun dratd a vyrobk( z drat(l, coZ predstavovalo pokles zakazek
0 3,5 %. Trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluzeb, tvorici nejpodstatné;jsi ¢ast vykond, poklesly tedy
celkem o 360 247 tis. K¢ Trzby z prodeje vyrobku a sluZzeb realizované od subjektl ve skupiné tvorily
opét velmi stabilni, 10,94% podil ztéchto trZeb, a znovu hlavné za Moravia Steel Deutschland
GmbH."?

Vyvoj trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb spolecnosti zachycuje pro lepsi predstavu tento graf.

Graf 26- Vyvoj trZeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Wyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Zjiz dostupné vyrocni zpravy spolecnosti z roku 2017 je zfejmé, Ze trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb
vzrostly a byly na hodnoté 2 955 319 tis. K.

130 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2014.
B Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2015.
B2 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016.
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Vynosy z bézné Cinnosti v ¢lenéni podle produktl béhem pétiletého sledovaného obdobi zachycuje
nasledujici graf. Jedna se o vycet vyrobkd, které zaujimaji rozhodujici podil na trzbach spolecnosti.

Graf 27- Vyvoj trieb z nejduleZitéjsich vyrobkd mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)

Trzby z nejdulezitéjSich vyrobku (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Vykonova spotfeba kopirovala vyvoj vykonl, z cehoZz plyne, Ze vroce 2013 vykonova spotieba
poklesla o 129 566 tis. K¢ (tj. 0 5,15 %) na hodnotu 2 386 574 tis. K¢ a to také vlivem sniZeni cenové
urovné nakupovaného materialu. Vykonovda spotfeba je tvorena predevsim spotifebou materidlu
a energie (cca z91 %) a sluzbami (cca z9 %). Spotfeba materidlu a energie poklesla v roce 2013
0 115952 tis. K¢ a to predevsim vlivem poklesu spotfeby materialu. Naklady na sluzby v roce 2013
poklesly o 13614 tis. K¢ Hlavni slozku sluzeb tvofily naklady na prepravu (42 %), opravy
a udrzovani (21 %) a ostatni sluzby (19 % celkem na naklady na Skoleni, uklidové prace, likvidace
a ulozeni odpadu, reklama), dale pak telefon, fax, internet, vodné, sto¢né.

Vroce 2014 vykonova spotieba naopak tedy vzrostla o 151 820 tis. K¢ (tj. o 6,36 %) vlivem vyssiho
vyrabéného objemu vyrobkl a také vlivem vyssi cenové Urovné nakupovaného materidlu. Spotieba
materidlu a energie narostla o 132 722 tis. K¢, predevsim opét vlivem narlstu spotieby materialu.
Naklady na sluzby také vzrostly, a to o 19 098 tis. K¢.

Naopak vletech 2015 i 2016 vykonovd spotieba klesala, a to postupné o 131194 tis. K¢
(tj. 0 5,17 %) a o 304 865 tis. K¢ (tj. o 12,66 %). Snizeni vykonové spotieby v roce 2015 bylo
zpUsobeno nizs§imi cenami nakupovaného materialu a energii. Pokles vykonové spotfeby v roce 2016
byl zplsoben nizsi potfebou materialu i energii kvili poklesu objemu vyroby i nizsich cen. Spole¢nost
méla v roce 2016 zvysené ndklady na sluzby, které byly vyvolany naklady na moreni dratu u externich
firem z dlivodu zmifnovaného poZzaru.

Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. také realizuje objemné nakupy se spfiznénymi subjekty, opét nejvice
od MORAVIA STEEL a. s. Tyka se to predevsim nakupl vyrobkd a sluzeb. V roce 2013 bylo realizovano
celkem 1 639 404 tis. K¢ ndkupl vyrobkl se spfiznénymi spolecnostmi a 102 154 tis. K¢ za nakup
sluzeb. V roce 2014 objem nakupt vyrobk( poklesl na 1 448 050 tis. K¢ a nakup sluzeb naopak vzrostl
na 126 274 tis. KC. V roce 2015 byly tyto objemy prakticky stejné- nakupy vyrobk( od osob ve skupiné
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byly 1462622 tis. K¢ a nakupy sluzeb predstavovaly 123 999 tis. K¢. V poslednim sledovaném
ucetnim obdobi 2016 nakupy vyrobkd od spfiznénych osob poklesly na 1341 006 tis. K¢, zatimco
nakupy sluzeb vzrostly na 145 618 tis. K&.**?

Pridana hodnota, vypoctena rozdilem vykon( a vykonové spotreby narlstala od roku 2012 do roku
2015, nicméné v poslednim sledovaném roce 2016 doslo k jejimu poklesu. Pfidana hodnota byla
vroce 2012 ve vysi 708 992 tis. K¢ a mezi lety 2012/2013 vzrostla o 3,30 %, mezi lety 2013/2014
0 3,75 %, a mezi lety 2014/2015 o 4,83 %. K tomuto rdstu pridané hodnoty i pfes pokles vykon(
v letech 2013, 2015 a 2016 dochdzelo rovnéz diky tomu, Ze spolecnost dokdzala dobre fidit své
naklady a zredukovala tak negativni dopad z poklesu téchto vynost (vyjimku tvofil rok 2014, kdy
vykony naopak rostly). V poslednim sledovaném roce 2016 tedy pfidana hodnota naopak poklesla,
ato o 7,92 % na hodnotu 733 479 tis. K¢.

Graf 28- Vyvoj pridané hodnoty spolecnosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; viastni zpracovdni.

Osobni naklady spolecnosti meziroéné narustaly, avsak rozdilnym tempem. Vroce 2013 osobni
naklady vzrostly o 20 710 tis. K¢ (tj. o 5,28 %) na 413 288 tis. K¢, ztoho mzdové naklady tvorily
majoritni ¢ast a vzrostly o 10 338 tis. K¢ (tj. o 3,59 %). Narostly rovnéz naklady na socidlni
zabezpeceni a zdravotni pojisténi a socidlni naklady. V pribéhu roku 2014 osobni naklady vzrostly jen
0 4 299 tis. K¢ (tj. 0 1,04 %), ale mzdové naklady poklesly o 6 765 tis. KE (tj. 0 2,27 %), coZ souvisi se
snizenim prdmérného evidencéniho poctu zaméstnanc( (viz tabulka niZze). Naproti tomu narostly
socialni nadklady a odmény ¢lendim organt spoleénosti. V nasledujicim roce 2015 osobni naklady opét
rostly, a to o 11 595 tis. K¢ (tj. 0 2,78 %), z toho mzdové naklady rostly o 7 232 tis. K¢ (tj. 0 2,48 %).
Lehce narostly také vSechny ostatni slozky osobnich nakladd. V pribéhu posledniho sledovaného
roku 2016 osobni naklady vzrostly o 16 945 tis. K¢ (tj. o 3,95 %), a to pfedevsim vlivem meziro¢niho
zvySeni mzdovych nakladl o 22 082 tis. K¢ (tj. 0 7,39 %).

Nasledujici tabulka zobrazuje meziroc¢ni vyvoj priamérného prepocteného stavu pracovnikll, vyvoj
mzdovych nakladd a také produktivity prace. Rocni mzdové ndklady v prepoctu na 1 zaméstnance

3 Vyrocni zpravy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 20186.
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kazdorocné narlstaly (s vyjimkou roku 2014), a to riznym tempem. Tento rist mzdovych nakladud by
mél byt podporen zhlediska efektivity rostouci produktivity prace. Ztabulky je patrné, Ze
produktivita prace rostla pouze vroce 2014, a to o 9,1 %. Naproti tomu v roce 2013 byla i pres
rostouci mzdové naklady produktivita prace zaporna ve vysi - 4,4 %. Stejné tak tomu bylo i v roce
2015 a 2016, kdy produktivita prace postupné klesala na -2,7 % a -10,6 %.

Tabulka 43- Vyvoj mzdovych nakladt a produktivity prace

| 2012 2013 2014 2015 2016
Primérny prepocteny stav zaméstnancia* 1056 1060 1040 1045 1038
Mzdové néaklady- rocni (v tis. K¢) 288189 298527 291762 298994 321076

Mzdové naklady na 1 zaméstnance- rocni 272,91 281,63 280,54 286,12 309,32
(v tis. K¢)

Produktivita prace 3041,45 2907,81 3172,63 3086,35 2759,88
Meziroéni zména produktivity prace X -4,4% 9,1% -2,7% -10,6%
Pramérny vydélek v K&** 22272 22947 23286 23573 25067

* (idaj nezahrnuje ¢leny predstavenstva a dozorci rady spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.
Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovani.

Dané a poplatky nepredstavovaly pro spole¢nost vyznamnou polozku. V roce 2013 i 2014 poklesly
0 121 tis. K¢ a 0 49 tis. KC. V letech 2015 a 2016 naopak vzrostly a to o 17 tis. K¢ a 0 46 tis. K¢.

Odpisy vroce 2013 vzrostly o 4854 tis. K¢ (tj. o 3,47 %) vzhledem k pfedchozimu roku 2012.
V nésledujicim roce 2014 odpisy naopak poklesly o 2 312 tis. K¢ (tj. o 1,60 %). V roce 2015 odpisy
nepatrné vzrostly o 130 tis. K¢ (tj. 0 0,09 %) a v roce 2016 odpisy poklesly vice, a to o 10 180 tis. K¢ (tj.
07,13 %).

Spolecnost realizovala trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu v pribéhu celého
sledovaného obdobi, ale jejich vySe postupné mezirocné klesala, a to o 17,49 % vroce 2013,
o 0,05 % vroce 2014, o 4,34 % vroce 2015 a o 30,11 % v roce 2016. Dominantné se jednalo
o trzby realizované zprodeje materidlu. Zlstatkovd cena prodaného dlouhodobého majetku
a materidlu stim souvisejici mezirocné poklesla o 13,88 % v roce 2013, o 8,02 % vroce 2014,
011,11 % vroce 20152 09,16 % v roce 2016.

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek mezirocné pomérné kolisala. V roce 2013 doslo nejprve
k poklesu o 20147 tis. K¢ (nejvétsi ovlivnéni bylo meziro¢ni zménou stavu ostatnich rezerv
k provoznim nakladlim), v roce 2014 opét k poklesu, tentokrat o 3 762 tis. K¢ (pfedevsim vlivem ZS
opravnych poloZek k dlouhodobému majetku, k pohledavkam a k zasobam). V nadchéazejicim roce
2015 zména stavu naopak vzrostla, a to o 3 779 tis. K¢ a vroce 2016 dokonce o 17 173 tis. K¢.
Vtomto roce 2016 totiz spoleCnost vytvofila opravnou polozku k nedokoncenému hmotnému
majetku ,,Modernizace a rekonstrukce vytdpéni provozu Draténa vyroba v Kamenné” ve wvysi
12 355 tis. K¢ a ddle opravnou polozku k dlouhodobému hmotnému majetku (poSkozena strecha

budovy tzv. Patentovny kvilli poZaru) ve wysi 4 764 tis. K&.'*

B4 Yyrocni zpravy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 20186.
B Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016, s. 49.
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Ostatni provozni vynosy spolecnosti poklesly v roce 2013 o 8 967 tis. K¢ na hodnotu 6 567 tis. K¢. Tato
polozka byla tvorena vynosy z odepsanych a postoupenych pohleddvek, pfijatymi ndhradami za
manka a Skody a ostatnimi provoznimi vynosy. Vroce 2014 spoleénosti vzrostly ostatni provozni
vynosy o 29686 tis. K¢ a to hlavné diky vynosim z odepsanych a postoupenych pohledavek.
V nadchdzejicim roce 2015 ostatni provozni vynosy lehce poklesly o 2995 tis. K¢ vlivem poklesu
ostatnich provoznich vynosl a také poklesem vynos( z odepsanych a postoupenych pohledavek.
Provozni vynosy vSak velmi vyznamné narostly v poslednim sledovaném roce 2016, a to o 180 775 tis.
K¢ na hodnotu 214 033 tis. K¢, predevsim diky pfijatych ndhrad za manka a Skody. Tyto nahrady tvofri
zejména dohadné polozky aktivni na pfijaté plnéni od pojistovny- ztitulu preruseni provozu,
¢asteného vyrazeni poskozené haly motirny a vyiazeni technologie kv(ili pozaru.*®

Ostatni provozni naklady poklesly v roce 2013 0 9 629 tis. K¢ tis. K¢ na hodnotu 21 747 tis. KE. Ostatni
provozni ndklady byly dominantné tvofeny naklady na pojisténi, provize, ostatnimi provoznimi
naklady a odpisy pohleddvek a postoupenymi pohledavkami. Tyto ostatni provozni naklady vzrostly
v roce 2014 o 28 609 tis. K¢ hlavné kvuli odpistim pohledavek a postoupenym pohledavkam. V roce
2015 ostatni provozni naklady klesly o 4 149 tis. K¢ vlivem odpisu pohledavek a postoupenych
pohledavek a dale vlivem ostatnich provoznich nakladd. Ostatni provozni naklady v roce 2016 vlivem
pozaru  mofirny samoziejmé vzrostlyy, a to o 84102 tis. KE na hodnotu
130309 tis. K& Polozku Manka a Skody v provozni oblasti tak tvofily zejména Skody tykajici se
dlouhodobého majetku a zasob, vzniklych v souvislosti s pozarem moftirny TPD."*’

Jak ostatni provozni vynosy, tak i ostatni provozni naklady podstatné ovlivnily provozni vysledek
hospodareni v roce 2016.

Graf 29- Vyvoj ostatnich provoznich vynosti a nakladt spolec¢nosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)

Vyvoj ostatnich provoznich vynost a nakladi (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Provozni vysledek hospodafeni (VH) spoleénosti dosahoval v pribéhu celého pétiletého obdobi
kladnych hodnot. V roce 2012 byl provozni VH 137 317 tis. K& V roce 2013 doslo i pres pokles trzeb

k ndrdstu provozniho VH o 12,42 % na hodnotu 154 369 tis. K¢, a to zejména z divodu zlepseni

x 138
e

efektivity ve vyrobé.”>® V roce 2014 dosahl provozni vysledek hospodareni hodnoty 187 161 tis. K¢

136 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016, s. 50.
w7 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2016, s. 50.
Y8 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013, s. 11.
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(ndrdst 0 21,24 % oproti minulému roku), a to predevsim diky vyssim trzbam i zlepSeni efektivity ve

V\'/robé.139

V roce 2015 provozni VH vzrostl 0 12,86 % na hodnotu 211 232 tis. K¢, a to opét predevsim
vlivem flexibilni reakce v nakladovosti, nebot triby vtomto roce poklesly. V poslednim
sledovaném roce 2016 byla vyse provozniho VH 214 073 tis. K¢ (narlst o 1,34 %). Vlivem pozaru
doslo k vyznamnému poklesu trzeb, s ¢imz se Castecné snizZila také vykonova spotfeba. Vyznamné
v tomto roce v souvislosti s poZzarem narostly jiZ zminéné ostatni provozni vynosy a ostatni provozni
naklady, které podstatné ovlivnily vysledny provozni VH. Z jiz dostupné vyrocni zpravy z roku 2017
vyplyva, Ze provozni VH spolecnosti vyznamné klesl na hodnotu 147 982 tis. KE. V roce 2017 sice trzby
za prodej vyrobk( a sluZeb rostly, nicméné mnohem vice narostla vykonova spotieba (zejména

spotfeba materidlu a energie).

Financni vynosy spolecnosti celkem v roce 2013 vzrostly o 8 295 tis. K¢ (tj. o 20,12 %). Vynosové
uroky mély zanedbatelnou vysi. Rozhodujicimi finanénimi vynosy tak byly ostatni finan¢ni vynosy,
které v roce 2013 vzrostly a jsou obecné tvofeny realizovanymi a nerealizovanymi kurzovymi zisky.
V roce 2014 naopak celkové finanéni vynosy poklesly o 21 189 tis. K¢ (tj. o 42,78 %). V dalSim roce
2015 celkové financni vynosy opét poklesly, a to o 10 196 tis. K¢ (tj. o 35,97 %). V roce 2016 doslo
k dalsimu poklesu financnich vynosu celkem, a to o 16 323 tis. K¢ (tj. 0 89,95 %).

Vyse celkovych financ¢nich naklad( spolecnosti se meziroéné pozitivné snizovala (s vyjimkou roku
2014). V roce 2013 celkové finanéni naklady poklesly o 57 152 tis K¢ (tj. o 67,83 %). V tomto roce
2013 spolecnost jiz nevykazovala naklady z pfecenéni cennych papir a derivat(, a také doslo
k poklesu nakladovych Urokd o 1834 tis. K¢, coz ma souvislost se snizujicimi se stavy bankovnich
uvérd a vypomoci. Nejzasadnéji vSak vtomto roce poklesly ostatni finanéni naklady, které jsou
tvoreny realizovatelnymi a nerealizovatelnymi kurzovymi ztratami. V roce 2014 doslo naopak k ristu
téchto celkovych financnich nakladd o 9 346 tis. K¢ (tj. o 34,48 %). V roce 2015 financ¢ni naklady
celkem zase zpétné poklesly, a to o0 9 548 tis. K¢ (tj. 0 26,19 %). V poslednim sledovaném roce 2016
poklesly celkové finan¢ni naklady vyznamnéji, a to o 21 095 tis. K¢ (tj. o 78,40 %), a to vlivem poklesu
ostatnich financnich nakladl a v mensi mire také vlivem poklesu nakladovych urokd.

Finanéni VH spolec¢nosti byl v roce 2012 zaporny a Cinil - 43 023 tis. K¢ a to predevsim z dlivodu dfive
sjednaného kurzového zajisténi a vlivem kurzovych ztrat vzniklych pti sméné inkasovanych cizich mén
do &eskych korun.'® V roce 2013 ale finanéni VH vzrostl o 65 447 tis. K¢ (tj. 0 152,12 %) na hodnotu
22 424 tis. K&, nebot byl velmi vyznamné ovlivnén intervenci CNB, jen? ve 4. ¢tvrtleti roku 2013
oslabila skokové kurz CZK/EUR.*! V dal3im roce 2014 ale finan¢ni VH zase poklesl, a to o 30 535 tis.
K¢ (tj. 0 136,17 %) na hodnotu - 8 111 tis. K¢, coZ bylo zplisobeno zejména stabilnim stavem kurzu
CZK/EUR v roce 2014, kdy uz nedoslo ke skokovému oslabeni ¢eské koruny.142 V roce 2015 finan¢ni
VH poklesl o 648 tis. K¢ (tj. 0 7,99 %), ale v roce 2016 naopak vzrostl o 4 772 tis. K¢ (tj. 0 54,48 %).

Dan z pfijmu za béZnou cinnost vzrostla vroce 2013 o 16248 tis. K¢ (tj. o 90,42 %) vlivem
vygenerovani vyssiho zisku pred zdanénim o cca 82,5 mil. KE Vroce 2014 doslo naopak
k nepatrnému poklesu dané z pfijmu, a to o 556 tis. K¢ (tj. 0 1,62 %). V nadchdzejicim roce 2015 dan
z pfijmu vzrostla o 5 211 tis. K (tj. 0 15,48 %). V poslednim sledovaném roce 2016 dan z pfijmu také

139 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2014, s. 11.
10 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012, 5. 11.
Y Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2013, s. 11.
Y2 Vyrocni zprava spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2014, s. 12.
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rostla, a to o 1053 tis. K¢ (tj. o 2,71 %). Danovy dopad naklad(/vynosi, které nebyly darnové
uznatelné, byl minimalni. Efektivni daflova sazba byla po celé sledované obdobi 19 %.

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi po celé obdobi pozitivné naristal. V roce 2013 markantné
vzrostl o 66 251 tis. K¢ (tj. o 86,80 %) a to zejména diky sniZeni finanénich ndkladl o 57 152 tis. K¢,
a nadto rovnéz vzrostl provozni VH o 17 052 tis. K¢). V roce 2014, i pres velky narlst trzeb, vysledek
hospodareni narostl méné, a to o 2 813 tis. K¢ (tj. o 1,97 %). Vroce 2015 doslo k jeho narlstu
0 18 212 tis. K¢ (tj. 0 12,53 %) vlivem rlstu provozniho VH o 24 071 tis. K. V poslednim sledovaném
roce 2016 vysledek hospodareni za Ucetni obdobi, i pfes dramaticky pokles v trzbach vlivem pozaru,
narostl o 6 560 tis. K¢ (tj. 0 4,01 %) zejména vlivem ostatnich provoznich naklad( a vynosU. Celkovy
vysledek hospodareni za Ucetni obdobi 2016 ve vysi 170 161 tis. K¢ byl ve vysi 100 000 tis. K¢
vyplacen jedinému akcionaFi- spole¢nosti TRINECKE ZELEZARNY, a. s. a zbyvajici ¢astka ve vysi
70 161 tis. K¢ byla prevedena do nerozdéleného zisku minulych let.

Graf 30- Vyvoj vysledkli hospodaieni spolecnosti mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)

Vyvoj kategorii vysledkt hospodafreni (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; viastni zpracovdni.

2.3.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
U vertikdlni analyzy jsem vztahovala vSechny polozky vykazu zisku a ztraty k trzbam (soucet trZeb za
prodané zboZi a trZeb za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb).

Tabulka 44- Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

2012 2013 2014 2015 2016
Trzby za prodej zbozi + 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Trzby za prode;j vl. vyrobku a sluzeb
Vykony 100,39% 101,17 % 99,96 % 99,33% 98,99 %
Trzby z prodeje vl. vyrobkl a sluzeb 99,93 % 99,91% 99,98%  99,98% 99,99%
Vykonova spotieba 78,34 % 77,43 % 76,93% 74,64 % 73,39 %
Spotieba materidlu a energie 71,35% 70,59% 69,96% 67,35% 64,22%
Sluzby 6,99% 6,84% 6,97% 7,28% 9,17%
Pridana hodnota 22,07% 23,76 % 23,03% 24,70% 25,60 %
Osobni naklady 12,22 % 13,41 % 12,66% 13,31% 15,57 %
Mzdové néaklady 8,97 % 9,69 % 8,84 % 9,27 % 11,21 %
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2012 2013 2014 2015 2016

Dané a poplatky 0,18 % 0,18 % 0,17 % 0,17 % 0,20%
Odpisy dl. hmot. a nehmot. maj. 4,36 % 4,70 % 4,32 % 4,43 % 4,63 %
Trzby z prodeje dl.maj.a mat. 1,19% 1,02 % 0,96 % 0,94 % 0,74 %
ZC prod.dl.maj.a mat. 1,11% 1,00 % 0,86 % 0,78 % 0,80 %
ZS rezerv a opravnych polozek 0,62% 0,00 % -0,12 % 0,00 % 0,60 %
Ostatni provozni vynosy 0,48 % 0,21% 1,10 % 1,03 % 7,47 %
Ostatni provozni naklady 0,98 % 0,71% 1,53 % 1,43 % 4,55 %
PROVOZNIi VYSLEDEK HOSPODARENI 4,28% 5,01 % 567%  6,55% 7,47 %
Ostatni finanéni vynosy 1,28 % 1,61 % 0,86 % 0,56 % 0,06 %
Ostatni finanéni naklady 2,62 % 0,88 % 1,10 % 0,83% 0,20%
FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN| -1,34% 0,73 % -025% -027% -0,14%
Dan z prijmu za béZnou ¢innost 0,56 % 1,11% 1,02 % 1,21 % 1,39%
VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI 2,38% 4,63 % 441% 5,07% 5,94 %
OBDOBI

Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Podil trzeb za prodané zbozi, naklad(i na toto zboZi vynalozené a podil pridané hodnoty dosahoval po
celé sledované obdobi zanedbatelného podilu na celkovych trzbach.

Vroce 2012 mély vykony lehce pfes 100% podil na celkovych trzbach (z toho trzby z prodeje
vl. vyrobkd a sluzeb 99,93 %) a vykonova spotifeba méla vice nez 78% podil (z toho spotieba
materidlu a energie 71,35 %). Podil pfidané hodnoty na trzbach byl pak 22,07 %. Podil osobnich
nakladl na trzbach byl 12,22 % (z toho 8,97 % mzdové naklady) a podil odpist 4,36 %. Trzby
z prodeje DM a materidlu a jejich ZC tvofila po celé sledované obdobi kolem 1% podilu na trzbach.
Podil provozniho VH byl 4,28 % na trzbach a VH za ucetni obdobi mél 2,38% podil na trzbach.

Vroce 2013 mély vykony opét vice nez 100% podil na celkovych trzbach (z toho trzby z prodeje
vl. vyrobkll a sluZzeb 99,91 %) a vykonova spotifeba vice nez 77% podil (z toho spotfeba materialu
a energie 70,59 %). Podil pfidané hodnoty na trzbach vzrostl na 23,76 %. Podil osobnich nakladd na
trzbach vzrostl na 13,41 % (z toho 9,69 % mzdové naklady) a podil odpisl vzrostl na 4,70 %. Podil
provozniho VH vzrostl na 5,01 % na trzbach a VH za ucetni obdobi vzrostl na 4,63% podil na trzbach.

V roce 2014 mély uz vykony lehce nizsi nez 100% podil na celkovych trzbach (z toho trzby z prodeje
vl. vyrobkl a sluzeb 99,98 %) a vykonova spotieba tvofila nizsi, 76,93% podil (z toho spotieba
materidlu a energie 69,96 %). Podil pfidané hodnoty na trzbach lehce poklesl na 23,03 %. Podil
osobnich naklad( na trzbach klesl na 12,66 % (z toho 8,84 % mzdové naklady) a podil odpisG poklesl
na 4,32 %. Podil provozniho VH vzrostl na 5,67% na trzbach a VH za ucetni obdobi poklesl na 4,41%
podil na trzbach.

V roce 2015 dosahoval podil vykon( zase o trosku méné, a to 99,33 % podil na celkovych trzbach
(z toho trzby z prodeje vl. vyrobkl a sluzeb opét 99,98 %) a vykonova spotfeba zaujimala 74,64%
podil (z toho spotfeba materidlu a energie 67,35 %). Podil pfidané hodnoty na tribach vzrostl oproti
minulému roku na 24,70 %. Podil osobnich naklad( na trzbach vzrostl na 13,31 % (z toho 9,27 %
mzdové naklady) a podil odpist na 4,43 %. Podil provozniho VH jesté vzrostl na 6,55 % na trzbach
a VH za ucetni obdobi také vzrostl, a to na 5,07% podil na trzbach.
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Vroce 2016 tvofil podil trzeb za prodej zboZi 0,01% podil z celkovych trzeb (priimérna hodnota
v odvétvi byla vy3i, a to 4,82 %) a stejného podilu 0,01 % dosahovaly také naklady vynalozené na
toto prodané zbozi (z ¢ehoZz vyplyva nulovd obchodni marze). Podil vykonl dosahoval témér 99%
podilu na celkovych trzbach, z toho trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluzeb mély 99,99% podil
(primérnad hodnota v odvétvi byla nizsi, a to 95,18 %). Vykonova spotieba zaujimala oproti
minulému roku nizsi 73,39% podil (primérnd hodnota v odvétvi byla vyssi, a to 82,28 %). Podil
pridané hodnoty na trzbach opét vzrostl, a to na 25,60 %. Podil osobnich nakladd na trzbach vzrostl
na 15,57 % (primérna hodnota v odvétvi byla podstatné nizsi, a to 10,94 %) a podil odpisti na 4,63 %.
V tomto roce 2016 stoji rovnéz za zminku narlst podilu ostatnich provoznich vynostd z 1,03 % na
7,47 %, a narlst ostatnich provoznich nakladd z 1,43 % na 4,55 % (predevsim vlivem jiz zminovaného
pozdru). Podil provozniho VH jesté dale vzrostl na 7,47 % na trzbach (prdmérna hodnota v odvétvi
byla vyrazné nizsi, a to 3,84 %)'** a VH za Gcetni obdobi také vzrostl, a to na 5,94% podil na trzbéch.

2.3.7 Analyza penéZnich toki (cashflow)
Nasledujici tabulka zachycuje prehled o penéinich tocich v agregované podobé, sestaveny nepfimou
metodou.

Tabulka 45- Pfehled o penéznich tocich v agregované podobé mezi lety 2012- 2016 (v tis. Kc)

(v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016
PS penéznich prostiedktl a 18 881 12343 72702 29 046 17 941
penéznich ekvivalentl

VH pred zdanénim 94294 176 793 179 050 202 473 210086
Upravy o nepenéini operace 171 829 141 741 156 288 143922 150 083
ZS pracovniho kapitalu -83 680 -54 580 -199 690 208 787 -65 821
Upravy o uroky a dané -23 082 -37 957 -66 681 -43 710 -47 824
Cisty penéini tok z provozni 159 361 225997 68 967 511472 246 524
cinnosti

Vydaje spojené s nabytim -115 043 -140 093 -73 502 -96 051 -87 623
stélych aktiv

PFijmy z prodeje stalych aktiv 348 877 766 4261

Cisty penéini tok z investi¢ni -114 695 -139 216 -72736 -91790 -87 623
cinnosti

ZS zavazkU z financovani -51 204 -26 422 -39 887 -430 787 -20199
Cisty penéini tok z finanéni -51204 -26 422 -39 887 -430 787 -20199
¢innosti

Cista zména penéinich -6 538 60 359 -43 656 -11105 138 702

z

prostiedkid a penéinich
ekvivalentt

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Spolecnost byla schopna po celé sledované obdobi vygenerovat kladny Cisty penézni tok z provozni
¢innosti, ktery béhem tohoto obdobi znaéné kolisal. Cisty penézni tok z investi¢ni ¢innosti se odvijel

Y3 Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/

Y Ministerstvo priimyslu a obchodu: Financni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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zejména od investi¢ni politiky spole¢nosti. Cisty penéZni tok z finanéni ¢innosti byl vidy zaporny s tim,
Ze nejvétsi zaporné hodnoty bylo dosazeno v roce 2015.

Spolecnosti v roce 2013 vzrostlo provozni cashflow na hodnotu 225997 tis. K¢ predevsim diky
vygenerovani vyssiho VH za béZnou cinnost pred zdanénim a diky vyssimu nardstu kratkodobych
zdvazk(. Penéini tok z provozni ¢innosti byl naopak snizovan vlivem poklesu zmény stavu OP
a rezerv, zvy$enim stavu zasob a vys$§i zaplacenou dani z pfijm( za béznou &innost. Cisty penéini tok
z investi¢ni ¢innosti byl jesté vice zdporny nez v predeslém roce, nebot spole¢nost vice investovala do
nabyti stalych aktiv a to ve vy$i 140 093 tis. K¢. Cisty penéini tok z finanéni ¢innosti byl také zaporny,
nicméné jeho hodnota se zlepsila oproti pfedchozimu roku asi o polovinu na hodnotu - 26 422 tis. K¢.

Vroce 2014 spole¢nosti poklesl penéini tok z provozni cCinnosti, a to zdsadné na hodnotu
68 967 tis. KE. Nejdominantnéji byl penézni tok z provozni ¢innosti ovlivnén splacenim zavazkd ve vysi
skoro 171 mil. K¢ a vy3si zaplacenou dani. Naopak byl Cisty penéini tok z provozni ¢innosti zvySovan
Upravami o ostatni nepenéini operace a dale byl ovlivnén poklesem stavu zdsob. Spole¢nost v tomto
roce 2014 vygenerovala opét zaporny penéini tok zinvesti¢ni Cinnosti, ktery byl vSak niZsi nez
v predchozim roce. Vydaje spojené s nabytim stalym aktiv byly 73 502 tis. K&. Cisty penéZni tok
z financni Cinnosti spolecnosti byl znovu zdporny (- 39 887 tis K¢).

vvvvv

sledované obdobi. Tento penézZni tok z provozni ¢innosti vzrostl o 442 505 tis. K¢ a dosahl tak vyse
511 472 tis. K¢ Dramaticky narlst byl zplsoben jednak narGstem vysledku hospodareni pred
zdanénim o 23,5 mil. K&, ale hlavné se jednalo o mezirocni zmény v polozkach pracovniho kapitalu.
Konkrétné doslo kvyssimu inkasu pohledavek, nizSimu splaceni zavazkl a k poklesu zasob.
Spolecnost pokracovala i vtomto roce 2015 v investicich, a proto jeji Cisty penéini tok z investicni
¢innosti byl opét zaporny a Cinil - 91 790 tis. K¢ Dal$i abnormalnim jevem byl podstatny pokles
v &istém penéinim toku z finanéni &innosti, ktery byl - 430787 tis. K&, protoZe spoleénost ZDB
DRATOVNA a. s. splatila velkou &ast svych bankovnich Gvérd. Velmi vysoky penéini tok z provozni
¢innosti byl tedy pouZit, mimo jiné, na splaceni Uvérd, a proto se konecny stav penéznich prostiedk
a ekvivalentd nakonec v roce 2015 sniZil na 17 941 tis Kc.

Cisty penéini tok z provozni &innosti vroce 2016 poklesl zhruba na polovinu oproti pfedchozimu
roku, a cinil tedy 246 524 tis. K¢ K tomuto poklesu v penéZznim toku doslo opét pfedevsim vlivem
poloZek pracovniho kapitalu, protoZe spolecnosti vyrazné narostly pohledavky, zaroven dochazelo ke
splaceni zavazkd a k navy$ovéni zasob. Cisty penéZni tok z investiéni ¢innosti byl podobny jako v roce
minulém, tedy - 87 623 tis. K& Cisty penéini tok zfinanéni &innosti jiz nedosahoval tak vysoce
zapornych hodnot jako v predeslém obdobi, nybrz byl jen - 20 199 tis. K¢. Diky tomu velmi vyrazné
vzrostl konecny stav penéznich prostfedkl a ekvivalentl vtomto roce 2016 z 17 941 tis. K¢ aZ na
156 643 tis. KC.

Nasledujici graf prehledné zachycuje Cisty penézni tok z provozni, investi¢ni i financni ¢innosti béhem
let 2012- 2016.
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Graf 31- Vyvoj €istych penéZnich tokl mezi lety 2012- 2016 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

2.3.8 Ukazatelé financni analyzy

Vyznamnou navazujici kapitolou finanéni analyzy jsou jednotlivé ukazatele rentability, likvidity,
zadluZenosti a aktivity. U vybranych ukazatelll je vhodné analyzovanou spolecnost srovnat také
s jejimi konkurencnimi podniky, ¢i aspon s primérnymi hodnotami za odvétvi, jsou-li tato data
k dispozici.

Odvétvi a hlavni &innost analyzované spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. podle kédu CZ- NACE je:

Tabulka 46- Klasifikace dle CZ- NACE kédu

24 Vyroba zakladnich kov(, hutni zpracovani kovt; slévarenstvi

24.34 Tazeni ocelového dratu za studena (Cold drawing of wire)

Zdroj: Elektronickd databdze ¢eskych a slovenskych firem Albertina; vlastni zpracovdni

Analyzovanou, proexportné zamé¥enou, spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. budu srovndavat s vybranymi
Ceskymi i zahrani¢nimi konkurenénimi spole¢nostmi, které jsou blize popsany ve strategické analyze.
Spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. zajistuje pomérné Siroké portfolio dratd a vyrobkd z dratd a v Ceské
republice nemd obdobné velkého konkurenta. Ceské spole¢nosti ji jsou schopny konkurovat pouze
v urcitych typech dratd. | pres tuto skutecnost bych vramci finanéni analyzy provedla alespon
orientaéni srovndani spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. se spole¢nostmi Bekaert Petrovice s. r. o.
a MORAVSKOSLEZSKE DRATOVNY, a. s. (dale MSDO, a. s.). Z hlediska zahrani¢nich konkurentd jsem
se rozhodla pro vybér spolecnosti, které jsou viceméné srovnatelné, co se tyce hlavni Cinnosti (CZ-
NACE: TaZeni ocelového dratu za studena), dale pak velikosti spolecnosti (bilan¢ni suma, trzby, pocet
zaméstnancu), a predevsim dostupnosti financnich vykaz(. Témito konkurenty pro finan¢ni analyzu
budou Celsa Trefilerias Quijano, S. A. (déle Trefilerias, S. A.) ze Spanélska a voestalpine Wire Austria
GmbH (dale voestalpine GmbH) z Rakouska.

Nasledujici tabulka srovnava vybrané konkurenéni spoleénosti s analyzovanou spole¢nosti ZDB
DRATOVNA a. s. z hlediska uréitych zakladnich faktord srovnatelnosti.
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Tabulka 47- Srovnani spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. s jejimi konkurenty

Nazev spolecnosti CZ-NACE: Provozni Aktiva EBITDA Zaméstnanci
vynosy'* (2016) (2016) (cca)
(2016) tis. CZK tis. CZK
tis. CZK
ZDB DRATOVNA 2434:
a.s. (CR) Tazeni ocel. dratu za
studena
(primarni kod) 3071312 2784 892 363 804 1250
Bekaert Petrovice  2434:
s.r. 0. (CR) Tazeni ocel. dratu za
studena
(sekundarni kod) 1645 363 726 856 199 583 150

MSDO, a. s. (CR) 2434:
Tazeni ocel. dratu za

studena

(primarni kod) 663 469 367 953 19 027 150
Trefilerias S. A. 2434:
(Spanélsko) Tazeni ocel. dratu za

studena

(primarni kad) 5018 766 5210408 322 745 287
voestalpine Wire 2434:
Austria GmbH Tazeni ocel. dratu za
(Rakousko) studena

(primarni kad) 3198 320 1747 989 326134 311

Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; vlastni zpracovani

Nasledujici graf zobrazuje srovnani téchto péti spolecnosti z hlediska provoznich vynosl v tis. K¢
a zhlediska EBITDA marZe v %. Je patrné, Ze nejvyssich provoznich vynoslt dosahla vroce 2016
spolec¢nost Trefilerias S. A., avSak EBITDA marze této spolecnosti byla jen 6,43 %. Druhych nejvyssich
provoznich vynosl z hlediska tohoto srovnani dosahovala voestalpine Wire Austria GmbH, s EBITDA
marzi 10,20 %. Analyzovana spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. méla v tomto roce 2016 provozni vynosy
jen nepatrné nizsi, nez tento jeji konkurent, za to EBITDA marze byla vykazana vyssi, a to 11,85 %.
Spolecnost Bekaert Petrovice s. r. 0. dosahovala polovi¢nich provoznich vynosi, vzhledem k firmé
ZDB DRATOVNA a. s., aviak se ji podafilo vykazat vy$$i EBITDA marZi v hodnoté 12,13 %. Nejniz$ich

evvs

%% provozni vynosy potitané dle databaze Amadeus jako suma trzeb za prodej zbo#i, vykoni, trieb z prodeje

DM a materidlu a ostatnich provoznich vynosu.
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Graf 32- Srovnani spolecnosti z hlediska obratu a EBITDA marZe v roce 2016

EBITDA marze (v %) a provozni vynosy (v tis. Kc)
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; vlastni zpracovdni
RENTABILITA
Rentabilita celkového kapitalu (return on assets; ROA)
Tabulka 48- Vyvoj ROA spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. a také jejich konkurentd
2012 2013 2014 2015 2016
ROA ZDB* 4,02 % 6,63 % 6,86 % 8,23 % 7,57 %
provozni ziskové rozpéti 3,31% 6,07 % 5,68 % 6,37 % 7,35 %
obrat aktiv 1,21 1,09 1,21 1,29 1,03
ROA ZDB** 3,57 % 6,27 % 6,56 % 8,11% 7,54 %
ROA Bekaert** 3,99 % 15,77 % 23,74 % 27,67 % 22,80 %
ROA MSDO** 2,71% 0,09 % 3,91% 2,35% 3,13%
ROA Trefilerias** -0,24 % 3,79 % 1,21% 2,63 % 1,07 %
ROA voestalpine** 3,98 % 3,72 % 12,40 %

* ROA pocitana dle ¢eskych zvyklosti jako pomér zisku pred uroky a zdanénim/aktiva
** ROA pocitana dle databaze Amadeus pro srovnatelnost ROA= profit or loss before tax/ total assets

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. po celé sledované obdobi
pozitivné nardstala (ze 4,02 % v roce 2012 azZ na 8,23 % v roce 2015), kromé posledniho sledovaného
roku 2016, kdy poklesla na 7,57 %. Provozni ziskové rozpéti v tomto roce 2016 sice rostlo z 6,37 % na
7,35 %, avsak obrat aktiv se zkratil z1,29 na 1,03, coZ vyvolalo pokles ROA. Priimérna hodnota
provozniho rozpéti v odvétvi byla v roce 2016 ve vysi 4,74 %'*® a spoleénost si opét byla schopna
drzet nadprimérnou hodnotu. Zmifiované provozni ziskové rozpéti, nebo- |li rentabilita trieb
spoleénosti témér po celé sledované obdobi narlstala (s vyjimkou roku 2014), coZ lze hodnotit
pozitivné. Obrat aktiv spolecnosti béhem sledovaného obdobi kolisal vlivem méniciho se poméru
mezi velikosti aktiv a trzbami.

Y Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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ROA dle priméru v odvétvi byla v poslednim sledovaném roce 2016 ve wysi 5,23 %'’ a spole¢nost
ZDB DRATOVNA a. s. je v tom ptipadé nad primérem odvétvi v CR.

Vlivem lehce odli$ného zplsobu vypoctu dle databaze Amadeus, vychazela ROA spoleénosti ZDB
DRATOVNA a. s. lehce niz&i, nez dle ¢eskych zvyklosti. Zdaleka nejvyssich hodnot ROA (v roce 2015
dokonce 27,67 %) dosahoval Bekaert Petrovice s. r. 0., a to vlivem stale narUstajiciho zisku (kromé
roku 2016), kterého byli schopni dosahnout pfi mnohem nizsi bilanéni sumé. Ostravska spolecnost
MSDO, a. s. naopak dosahovala mnohem nizsich ROA, nei ZDB DRATOVNA a. s., nepresahuijici
hodnotu 4 % za celé pétileté sledované obdobi. Spanélskd spole¢nost Trefilerias S. A. dosahovala také
velmi nizkych hodnot ROA s tim, Ze v roce 2016 cinila ROA pouze 1,07 %. Vzhledem k dostupnosti
finan¢nich vykaz( v databazi Amadeus, sleduji vyvoj spolec¢nosti voestalpine Wire Austria GmbH az
od roku 2014. Za zminku stoji pfedevsim vystfeleni hodnoty ROA této spolecnosti v roce 2016 na
témér Ctyrnasobek (ROA 12,40 %), a to predevsim vlivem témér Ctyrnasobnému narlstu vysledku
hospodareni pred zdanénim. Tento narGst byl tak znamenity, Ze prekonal i vysledek hospodareni
pFed zdané&nim spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. 0 6,581 mil. K&.

Graf 33- Vyvoj ROA spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurent@

ROA using P/L before tax (%) (nezdanéna rentabilita aktiv v %)
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjektd Amadeus; vlastni zpracovani

Rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity, ROE)

Tabulka 49- Rentabilita vlastniho kapitalu spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentd

2012 2013 2014 2015 2016
ROE ZDB* 5,75 % 9,70 % 9,00 % 9,20 % 8,73 %
Cistd rentabilita trzeb 2,38% 4,63 % 4,41 % 5,07 % 5,94 %
obrat aktiv 1,21 1,09 1,21 1,29 1,03
finanéni paka 1,99 1,92 1,69 1,40 1,43
ROE ZDB** 5,62 % 9,49 % 8,82% 9,03 % 8,58 %
ROE Bekaert** 530% 23,09% 31,20% 32,82% 29,98 %
ROE MSDO** 3,51% -0,61 % 4,88 % 2,86 % 5,17 %
ROE Trefilerias** -0,14% 11,70% 525% 10,00 % 3,58 %

Y Ministerstvo priimyslu a obchodu: Financni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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2012 2013 2014 2015 2016

ROE voestalpine** 854% 14,03% 41,96%

* ROE pocitana dle ¢eskych zvyklosti jako ROE= zisk po zdanéni/vlastni kapital
** ROE pocitana dle databaze Amadeus pro mezinarodni srovnatelnost jako ROE using Net income
(%)= profit or loss for period (=Net income) / Shareholders funds

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. dosdhla pomysiného vrcholu
v roce 2013, kdy se vySplhala na hodnotu 9,70 %. V nasledujicim roce 2014 byla ROE 9,00 %, v roce
2015 lehce vyrostla na 9,20 % a v roce 2016 doslo k poklesu ROE na hodnotu 8,73 %. Cista rentabilita
trZzeb spolecnosti témér po celé sledované obdobi narlstala a to az na 5,94 % v roce 2016. Financni
paka, méfici zadluZenost spolecnosti, béhem let 2012- 2015 klesala, naopak v roce 2016 doslo
k nepatrnému nardstu na 1,43. Stale vsak prevlada financovani spoleénosti prostfednictvim vlastnich
zdroju. Jiz vySe zminény obrat aktiv spolec¢nosti kolisal mezi 1,09- 1,29 s tim, Ze v roce 2016 doslo
k poklesu na 1,03, vlivem ¢ehoZ doslo k poklesu ROE.

Primérna ROE v odvétvi za rok 2016 byla 5,47 % a analyzovana spolecnost dosahla tim padem
148

nadprdmérné rentability v rémci CR.
Opét z hlediska odlisného vypoctu dle databaze Amadeus vychazely hodnoty ROE lehce nizsi nez dle
ceskych zvyklosti. Spoleénost Bekaert Petrovice s. r. o. dosahovala dle ocekavani nadprlimérné
vysokych hodnot ROE (v roce 2015 aZ 32,82 %). MSDO, a. s. dosahovaly naopak spiSe nizsi ROE
(vroce 2016 5,17 %), kterou méli v roce 2013 dokonce lehce zapornou. U spolec¢nosti Trefilerias S. A.
byl zaznamenan pomérné divoky stfidany vyvoj ukazatele ROE od lehce zaporné hodnoty v roce 2012
az po 11,70 % hned v nasledujicim roce 2013. Vzhledem k tomuto vyvoji bychom mohli u spole¢nosti
ZDB DRATOVNA a. s. vyzdvihnout pfedevsim stabilitu vykazovanych hodnot na rozdil od skokovych
zmén u konkurenta. Na druhou stranu u spolecnosti voestalpine Wire Austria GmbH dochazi k velmi
rychlému narlstu ROE, a to zejména v roce 2016, kdy dosahla neuvéfitelnych 41,96 %. Tento narlst
byl zplsoben jednak dramatickym narlstem vysledku hospodareni pred zdanénim (3,9 x narUst
oproti minulému roku), a jednak vlivem témér nulového zdanéni v tomto roce, coz prakticky smazalo
rozdil ve vysledku hospodareni pfed a po zdanéni a vykdazana hodnota je pro srovnani s ostatnimi
spolecnostmi podstaté zkreslena. Jak jsem jiz poznamenala v teoretické casti, ukazatel ROE
vychazejici ze zisku jiZz po zdanéni je pro srovnani na mezinarodni Urovni méné vhodny (v rdznych
statech je rlizna mira zdanéni).

Y8 Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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Graf 34- Vyvoj ROE spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. a srovnani s jejimi konkurenty

ROE using Net income (%) (zdanéna rentabilita vlastniho kapitalu v %)
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; vlastni zpracovdni

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Tabulka 50- Vyvoj ROCE spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurenti

2012 2013 2014 2015 2016
ROCE ZDB* 5,06 % 8,45 % 8,12 % 8,60 % 7,68 %
Zisk po zdanéni (v tis. K&) 76325 142576 145389 163601 170161
Zdanéné troky (v tis. K&) 9789 8303 6 698 2402 494
Dlouhodoby kapital (v tis. K&) 1702343 1785651 1872431 1930683 2223446
ROCE ZDB** 5,19 % 8,56 % 8,21% 8,63 % 7,68 %
ROCE Bekaert** 544%  22,86%  31,23%  32,72% 29,78 %
ROCE MSDO** 4,48 % 0,60 % 6,20 % 4,23 % 6,55 %
ROCE Trefilerias** 4,84 % 9,60 % 6,26 % 8,90 % 6,29 %
ROCE voestalpine** 2,84 % 3,92 % 13,09 %

* ROCE pocitany dle ¢eskych zvyklosti jako ROCE= zisk po zdanéni + zdanéné uroky/ (vlastni kapital +
rezervy + dlouhodobé zavazky + dlouhodobé bankovni Gvéry)

** ROCE pocitany dle databdaze Amadeus kvili srovnatelnosti jako ROCE= (profit or loss for period +
Interest paid)/(Shareholders funds + Non-current liabilities)

Rentabilita dlouhodobého kapitalu firmy ZDB DRATOVNA a. s. skokové narostla v roce 2013 na
hodnotu 8,45 % a v prlbéhu nadchazejicich let stale kolisala kolem 8% hodnoty. Zatimco zisk po
zdanéni béhem péti sledovanych let narlstal, nakladové uroky klesaly vlivem splaceni bankovnich
avérd (Citatel). Spolecnost zvySovala svij dlouhodoby kapitdl z1,7 mld. CZK vroce 2012 a7
na 2,2 mld. v roce 2016, coZ hodnotu ROCE tlac¢i naopak k poklesu.

Ukazatel ROCE spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. se dle kalkulace z databaze Amadeus drii fadové ve
stejné vysi. Spolecnosti Bekaert Petrovice s. r. 0. opét ROCE nardstal rapidnim tempem, a to aZ na
32,72 % v roce 2015. ROCE spolec¢nosti MSDO, a. s. dosahuje o trochu nizsich hodnot ve srovnani
s firmou ZDB DRATOVNA a. s. Podobna situace je také u spole¢nosti Trefilerias S. A., u které ale navic
ukazatel ROCE kolisa. Spole¢nost voestalpine Wire Austria GmbH méla ukazatel ROCE v letech 2014
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a 2015 horsi nez ZDB DRATOVNA a. s., nicméné v jiz zmifiovaném roce 2016 spole¢nosti nebyvale
narostl zisk, diky ¢emuz se ukazatel ROCE zvysil az na 13,09 %.

LIKVIDITA

Penézni likvidita

Tabulka 51- Vyvoj penéini likvidity spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. mezi lety 2012- 2016

2012 2013 2014 2015 2016

Penéini likvidita ZDB 0,013 0,070 0,034 0,032 0,279

Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Za teoreticky pfijatelnou hodnotu ukazatele penéini likvidity se povaZuje hodnota 0,2. Spole¢nosti
ZDB DRATOVNA a. s. se tuto prahovou hodnotu podafilo pfekonat aZ v poslednim sledovaném roce
2016. Ktomuto zlepseni vzhledem k predchozim obdobim doslo vlivem predevSim narQstu
kratkodobého finanéniho majetku. Ackoliv hodnoty nepUlsobi nijak znamenité, ve srovnani
s primérnou hodnotou v odvétvi v CR, kterd byla v roce 2016 ve vysi 0,1'*, se jedna o nadpriimérny
vysledek.

Pohotova likvidita

Tabulka 52- Vyvoj pohotové likvidity spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentd

2012 2013 2014 2015 2016
Pohotova likvidita ZDB* 0,66 0,71 0,86 1,11 1,58
Kratk. pohledavky + KFM (v tis. K¢) 623710 737 408 732759 626 588 886 885
Kratk. zavazky + KBU (v tis. K¢) 940570 1031419 856 522 565 135 561 098
Liquidity ratio ZDB** 0,68 0,72 0,86 1,11 1,59
Liquidity ratio Bekaert** 1,23 1,22 1,34 1,67 0,97
Liquidity ratio MSDO** 1,03 1,13 1,14 1,36 1,05
Liquidity ratio Trefilerias** 0,54 0,67 0,78 1,07 1,17
Liquidity ratio voestalpine** 18,26 16,26 27,43

* Pohotova likvidita pocitana dle ceskych zvyklosti jako podil (kratkodobych pohledavek +
kratkodobého finan¢niho majetku)/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry)

** Liquidity ratio pocitané dle databaze Amadeus pro srovndni jako Liquidity ratio= (current assets —
stock) / current liabilities

Ukazatel pohotové likvidity b&hem sledovaného pétiletého obdobi stile nardstal. Spole¢nost ZDB
DRATOVNA a. s. driela mezi lety 2012-2014 objem pohotové likvidity niz&i nei 1,0, naznadujici
tzv. agresivni strategii fizeni pohotové likvidity, ale v roce 2015 i 2016 pak doslo k mnohem vétsSimu
narlstu ukazatele, dokonce aZ nad hodnotu 1,5, kterd je podle nékterych zdroji uz oznadovana za
hodnotu jiz konzervativniho zplsobu financovani. Také kdyz tuto hodnotu 1,58 srovnam s hodnotou

Y Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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150

v odvétvi v CR, kterd byla v roce 2016 ve vysi 0,89™°, je spole¢nost opét v hlidani si své likvidity nad

pramérem.

Spoleénost Bekaert Petrovice s. r. 0. méla hodnotu pohotové likvidity v obdobi 2012- 2016 vyssi, nez
ZDB DRATOVNA a. s., aviak v poslednim sledovaném roce 2016 doslo k poklesu na 0,97 z divodu
predevsim narastu kratkodobych zavazk(, a také vlivem narlstu zasob. Spole¢nost MSDO, a. s. si
hlidala hodnotu své pohotové likvidity mezi 1,03- 1,36, cozZ spada do kategorie tzv. prGmérného fizeni
likvidity.

Spolecnost Trefilérias S. A. drZela ze vSech téchto konkurenénich spoleénosti hodnotu pohotové
vyzdvihnout tendence k postupnému zvySovani hodnoty tohoto ukazatele a postupny prechod
k primérnému fizeni likvidity. U spolecnosti voestalpine Wire Austria GmbH naopak vidime jasny
konzervativni zpUsob fizeni likvidity, ktery konzervativni hodnotu 1,5 presahuje v roce 2016 az 18 x
a jednd se tak o premrsténou hodnotu, ktera je vyvolana udrZovanim predevsim velmi nizkych
kratkodobych zavazk(i (nepfimérené ve srovnani s hodnotou pohledavek). Domnivam se, Ze se jedna
o urcity systém internich politik v ramci skupiny voestalpine.

Nasledujici graf zobrazuje vyvoj ukazatele pohotové likvidity, ze kterého jsem vSak odstranila
spole¢nost voestalpine Wire Austria GmbH, jejiz hodnoty se pohybuji fadové jinde a zkreslovaly by
tak cely vystup.

Graf 35- Vyvoj pohotové likvidity spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. s jejich konkurentd
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; vlastni zpracovdni
Bézna likvidita

Tabulka 53- Vyvoj béiné likvidity spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentti

2012 2013 2014 2015 2016

B&#na likvidita ZDB* 1,12 1,22 1,45 1,87 2,40

Y0 Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/

99



2012 2013 2014 2015 2016

Obézna aktiva bez dl. pohl. (v tis. K& 1054446 1255766 1238109 1055188 1349314

Kratk. zavazky + KBU (v tis. K&) 940570 1031419 856 522 565 135 561 098
Current ratio ZDB** 1,14 1,22 1,45 1,87 2,41
Current ratio Bekaert** 1,66 1,69 1,90 2,28 1,62
Current ratio MSDO** 2,12 2,10 2,24 2,37 1,81
Current ratio Trefilerias** 0,77 0,91 0,97 1,29 1,34
Current ratio voestalpine** 34,88 34,40 49,09

* Bézna likvidita pocitana dle ceskych zvyklosti jako pomér obéinych aktiv (bez dlouhodobych
pohledavek)/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry)

** Current ratio pocitané dle databaze Amadeus pro srovnani jako Current ratio= current assets/
current liabilities

Ukazatel b&7né likvidity spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. béhem sledovaného obdobi také nardstal.
Pokud se budeme drzet Marka, co se tyce hrani¢nich hodnot bézné likvidity, tak se spole¢nost mezi
lety 2012-2014 drZela agresivnéjsi strategie, naproti tomu vroce 2015 a 2016 se tento ukazatel
dostal za prahovou hodnotu 1,5, znamenajici primérnou strategii, ale postupné se blizici ke
konzervativnimu zplsobu. KdyZz bych ukazatel béziné likvidity spolecnosti ve vysi 2,40 srovnala
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s odvétvim v CR, kde primérna hodnota za odvétvi byla v roce 2016 1,61"", tak vidime, Ze spole¢nost

ZDB DRATOVNA a. s. byla opét nad priimérem a drzela si tak dostate¢ny finanéni polstar.

Ukazatel bézné likvidity spolecnosti Bekaert Petrovice s. r. o. mél podobny vyvoj jako ukazatel
pohotové likvidity, a sice narlstal mezi lety 2012- 2015, a byl vy$si nez u spole¢nosti ZDB DRATOVNA
a. s., jen v poslednim roce2016 doslo k poklesu na 1,62. MSDO, a. s. si drzely také vyssi hodnotu
ukazatele béZné likvidity, neZ spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s., a to pomérné vyznamné. V poslednim
sledovaném roce 2016 vSak hodnota bézné likvidity této spolecnosti vyraznéji poklesla na 1,81, jako
tomu bylo i u spole¢nosti Bekaert Petrovice, s. r. o.

Spanélska spole¢nost Trefilerias S. A. méla hodnotu béZné likvidity opét nizsi, ne? ZDB
DRATOVNA a. s., ale s postupné rostoucim pozitivnim trendem (b&7nd likvidita ve vysi 1,34 v roce
2016). Ackoliv jeji hodnoty se stdle radi mezi agresivnéjsi strategii fizeni likvidity. Jak jiz bylo
komentovano u predchoziho ukazatele likvidity, spolec¢nost voestalpine Wire Austria GmbH si drzi
pred konkurenty veliky naskok. Ukazatel bézné likvidity této spolecnosti vzrostl z 34,88 v roce 2014
dokonce na 49,09 v roce 2015, a to pravé vlivem zminovanych malych kratkodobych zavazk(.

Provozni pohotova likvidita

Tabulka 54- Vyvoj provozni pohotové likvidity ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Kratkodobé pohledavky + KFM (v tis. Kc) 623710 737408 732759 626588 886 885
Kratkodobé zavazky (v tis. Kc) 493957 554806 362659 402985 549193
Provozni pohotova likvidita

1,263 1,329 2,021 1,555 1,615

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Y1 Ministerstvo priimyslu a obchodu: Financni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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Provozni pohotova likvidita spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. dosahovala po celé sledované obdobi
hodnoty vyssi nez 1,2. Nejvyssi hodnoty provozni pohotové likvidity bylo dosazeno v roce 2014 a to
predevsim diky splaceni velkého objemu kratkodobych zavazka.

Pracovni kapital

Tabulka 55- Vyvoj pracovniho kapitélu spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentii

(v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016
Pracovni kapital ZDB* 113 876 224 347 381 587 490 053 788 216
ObéZna aktiva bez

dlouh. pohl. (v tis. K¢) 1054 446 1255 766 1238 109 1055 188 1349314
Kratkodobé zavazky 493 957 554 806 362 659 402 985 549 193
Kratkodobé bankovni

aveéry (v tis. K¢) 446 613 476 613 493 863 162 150 11905
Working capital

ZDB** 564 585 633 814 863 693 672 757 589 121
Working capital

Bekaert** 133026 154121 336988 243389 194803
Working capital

MSDO** 111502 117013 115880 135926 119761
Working capital

Trefilerias** 521654 699257 526594 2 253932 1958173
Working capital

voestalpine** 832603 759381 872918

* vypocet dle cCeskych zvyklosti: pracovni kapitdl= obézna aktiva (bez dlouhodobych pohledavek)
— kratkodobé zavazky — kratkodobé bankovni avéry

** vypocet dle databdze Amadeus kvlli srovnatelnosti dat: working capital= stock + debtors
— creditors

Pracovni kapital spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. byl béhem sledovanych let kladny a meziro¢nég,
povétsinou stale rostoucim tempem, pozitivné narustal ze 113 876 tis. K¢ aZz na 788 216 tis. KC.
Spolecnost byla tedy schopna z dlouhodobych zdroji financovat kromé dlouhodobého majetku také
Cast obéznych aktiv, coZz znamena, Ze si spolecnost byla schopna zachovat stale vétsi finanéni polstar
v pfipadé neocekdvaného finanéniho vykyvu.

U ukazatele pracovniho kapitalu je ale velmi zajimavé sledovat rozdily v odliSném zpUsobu vypoctu
dle ceskych zvyklosti a dle mezinarodnich (dle databdaze Amadeus). Vykazované hodnoty jsou
opravdu velmi odlisné a liSi se vtom, Ze z hlediska ¢eského jsou do vypoctu zahrnovana vsechna
obéznd aktiva vyjma dlouhodobych pohledavek, od kterych se odeditaji kratkodobé zavazky celkem
a kratkodobé bankovni Gvéry. Zatimco databdze Amadeus vychazi, co se tyce obéznych aktiv, pouze
ze z4sob a kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahi, od kterych odecitd pouze kratkodobé
zadvazky z obchodnich vztah(. Z pohledu tohoto vypoctu pak vidime, Ze pracovni kapital spoleénosti
ZDB DRATOVNA a. s. pozitivné nardstal mezi lety 2012- 2014, ale poté dochdzelo v letech 2015- 2016
naopak k jeho poklesu az na 589 121 tis. K¢.

Pracovni kapitdl spole¢nosti Bekaert Petrovice, s. r. 0. se pohyboval fadové v nizsich hodnotach, nez
tomu bylo u firmy ZDB DRATOVNA a. s., ale mél velmi podobny vyvoj z hlediska nar(istu mezi lety
2012- 2014 stim, Ze mezi lety 2015- 2016 poté dochazelo k poklesu jeho hodnoty az na
194 803 tis. K& Spolecnost MSDO a. s. dosahuje také nizSich hodnot pracovniho kapitalu, nez
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spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s. Pracovni kapitédl spole¢nost udrzovala na velice stabilni vysi mezi
111 mil. K&- 120 mil. K& s vyjimkou roku 2016, kdy odskocila na 136 mil. K¢.

Pracovni kapitdl spole¢nosti Trefilerias S. A. se v roce 2012 a 2013 pohyboval fadové na zhruba stejné
vysi jako pracovni kapital firmy ZDB DRATOVNA a. s. V roce 2014 ale doslo k jeho poklesu, a v roce
2015 zase naopak k vice neZ dramatickému narlstu na 2,25 mld. K¢ (této hodnoty nedosahla ani
jedna z konkurencnich podnik(i za celé sledované obdobi). Této, az absurdné vysoké hodnoty
pracovniho kapitalu, bylo dosazeno zejména neuvéfitelnym narlstem pohledavek z obchodnich
vztahU o 1,44 mld. K¢. V roce 2016 pak doslo k poklesu pracovniho kapitalu na 1,96 mid. K¢, co? je
stale velmi vysoka hodnota na rozdil od konkurentl. Spolecnost voestalpine Wire Austria GmbH si
drzi vice méné stabilni vysi pracovniho kapitadlu pohybujici se zhruba kolem 759 mil. K¢- 873 mi. K¢.
Spolecnost je tedy schopna dlouhodobym kapitdlem financovat také velkou ¢ast obéZznych aktiv.

Graf 36- Vyvoj pracovniho kapitalu spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentd
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; vlastni zpracovani
Kryti zasob pracovnim kapitalem

Tabulka 56- Vyvoj kryti zasob pracovnim kapitdlem ZDB DRATOVNA a. s., 2012- 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Pracovni kapital 113 876 224 347 381 587 490 053 788 216
Z3asoby 430736 518 358 505 350 428 600 462 429
KzZPK ZDB 0,26 0,43 0,76 1,14 1,70

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Kryti zdsob pracovnim kapitdlem se spolecnosti dafilo v pribéhu celého sledovaného obdobi
zlepSovat. Uvadi se, Ze prijatelnou hodnotou byva zpravidla 1,0, ale i napf. 0,5. Spolec¢nost dosahla
vroce 2016 dokonce hodnoty 1,70, ¢imZ projevila dostate¢nou schopnost kryti zdsob pracovnim
kapitalem.
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ZADLUZENOST
Ziskovy ucinek financni paky a financni paka
Tabulka 57- Vyvoj finanéni paky a ziskového Géinku finanéni paky ZDB DRATOVNA a. s.

2012 2013 2014 2015 2016
Ziskovy ucinek finanéni paky 1,766 1,814 1,617 1,384 1,425
Finanéni paka ZDB 1,993 1,919 1,691 1,404 1,429
Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Ziskovy ucinek financni paky po celé pétileté obdobi prevySoval hodnotu 1,0. Za uréitych podminek
plati, Ze ¢im vyssi je ziskovy Ucinek financ¢ni paky (¢im je zadluzeni vyssi), tim vyhodnéjsi je vyuziti
cizich zdroju (jsou levnéjsi nez vlastni zdroje a nakladové uroky jsou danové uznatelnym nakladem),
coz plsobi pozitivné na rentabilitu vlastniho kapitalu ve smyslu jejiho zvySovani.

Diky poklesu nakladovych Urok( dochézelo k ristu podilu ZD/ZUD (zisk ptfed zdanénim/ zisk pred
uroky a zdanénim), coz vyvolalo rostouci tendenci ziskového Ucinku financni paky. Na druhou stranu
mezirocné (s vyjimkou roku 2016) dochazelo k poklesu podilu aktiv k vlastnimu kapitalu (finanéni
paka), jelikoZz spolec¢nost omezila bankovni Uvéry, resp. cizi zdroje jako celek, a financuje se tedy
predevsim z vlastnich zdrojli, coZ je sice obecné méné rizikové, ale za to drazsi a spole¢nost tak
omezuje vyuZiti vyhod, jez by ji mohlo poskytnout financovani se cizimi zdroji (napf. rokovy danovy
stit).

Urokové kryti

Tabulka 58- Vyvoj trokového kryti spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurent

2012 2013 2014 2015 2016
Urokové kryti ZDB* 8,80 18,25 22,65 69,26 345,40
Zisk pred uroky a zdanénim (v tis. K¢) 106379 187044 187319 205439 210696
Nakladové uroky (v tis. K¢) 12 085 10 251 8269 2 966 610
Interest cover ZDB** 11,36 15,06 22,63 71,22 350,94
Interest cover Bekaert** 27,28 681,84 116,96 326,09 -
Interest cover MSDO** 0,77 0,82 4,9 3,27 4,94
Interest cover Trefilerias** 0,73 3,00 1,37 1,95 1,34
Interest cover voestalpine** 7,8 6,85 24,35

* vypocet dle ¢eskych zvyklosti: Urokové kryti= zisk pred aroky a zdanénim/nakladové Groky
** vypocet dle databiaze Amadeus kvli srovnatelnosti dat: Interest cover= Operating profit or loss/
Interest paid

Hrani¢ni hodnota urokového kryti se dle literatur lisi. Jako dostacujici hodnota se uvadi nékdy 3,0,
jindy 5,0. Pfesto se spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. obé tyto hranice podafilo prekonat s tim, Ze
v poslednim sledovaném roce 2016 aZz 70x (hodnotu 5,0), a to diky jak kaZzdoro¢nimu nardstu zisku,
tak i predevsim vlivem poklesu nakladovych arok, které souvisi s vétsim ubytkem bankovnich tvér(.
Spolecnost je tedy schopna bez problém0 pokryt ze zisku pred uUroky a zdanénim nakladové droky.
Urokové kryti vychazelo u spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. dle vypoctu z databdze Amadeus
podobné s tim, Ze dochazelo k mezirocnimu zvySovani tohoto ukazatele z 11,36 v roce 2012 aZ na
350,94 v roce 2016.
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Urokové kryti spole¢nosti Bekaert Petrovice s. r. o. velmi kolisalo, a to mezi 27,28 v roce 2012 a? po
681,84 ihned v roce 2013. Spolec¢nost vykazuje takto vysoké hodnoty urokového kryti vlivem nizkych
nakladovych urok@. Urokové kryti spole¢nosti MSDO, a. s. bylo v obdobi 2012 a 2013 velmi nizké,
dokonce nizsi nez 1,0. S nasledujicim rokem doslo ke zlepSeni, kdy se ukazatel urokového kryti
vySplhal alesponi v roce 2014 a 2016 velmi blizko prahové hodnoty 5,0, coz Ize povazovat za pozitivni
smér vyvoje.

Taktéz udrokové kryti spolecnosti Trefilerias S. A. se pohybuje velmi nizko, vétSinou v rozmezi
1,00-2,00, s vyjimkou roku 2013. Od tohoto roku vSak nedochazi k viditelnému zlepSovani, coz bych
hodnotila negativné. Naopak ukazatel urokového kryti u spole¢nosti voestalpine Wire Austria GmbH
ve vsech tfech sledovanych letech prekonal hraniéni hodnotu 5,0 s tim, Ze v roce 2016 témér 5x, cozZ
povazuji za dostatecny presah. Ackoliv nedosahuje tak vysokého trokového kryti jako spole¢nost ZDB
DRATOVNA a. s., jedna se presto o velmi vysoké hodnoty.

Graf 37- Vyvoj trokového kryti spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentd
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; vlastni zpracovani
Debt/ equity ratio a véfitelské riziko

Tabulka 59- Vyvoj D/E a véfitelského rizika ZDB DRATOVNA a. s., 2012- 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Debt/equity ratio 0,991 0,917 0,690 0,403 0,429
Véfritelské riziko VK/A 50,19 % 52,12 % 59,13 % 71,23 % 69,97 %

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Jak je patrné ztéto tabulky, spolecnost se na pocatku sledovaného obdobi v roce 2012 nejdfive
financovala cca z poloviny zvlastnich zdrojii a cca zpoloviny vyuzivala cizi zdroje. Nicméné
v nasledujicich letech ukazatel debt/equity ratio spole¢nosti klesa, nebot se spole¢nost vice a vice
financuje prostfednictvim vlastniho kapitdlu, a to predevsim z nerozdélenych zisk(i minulych let.
Debt/equity ratio lehce narostlo pouze v poslednim roce 2016, nebot spolecnosti vzrostly vice
kratkodobé zavazky.
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Véritelské riziko, predstavujici prevracenou hodnotu finanéni paky, pomérujici velikost vlastniho
kapitalu k aktiviim, nam velmi dobre také ukazuje trend narlstajici snahy spolecnosti se financovat
predevsim prostfednictvim vlastnich zdroji. Tento pomér VK/A v odvétvi dosahoval v roce 2016
hodnoty 54,50 %? a spole¢nost se tedy z vlastnich zdroji financovala vice ne? ostatni spole¢nosti
z odvétvi v priiméru.

Doba splaceni €istych dluht

Tabulka 60- Vyvoj doby splaceni &istych dluhé ZDB DRATOVNA a. s., 2012- 2016

2012 2013 2014 2015 2016
cizi zdroje- rezervy — KFM 1271718 1241330 1050 751 665 860 645 805
(v tis. K¢)
zisk + odpisy (v tis. K¢) 216 386 287 491 287 992 306 334 302714
Doba splaceni Cistych 5,88 4,32 3,65 2,17 2,13

dluhti (v letech)
Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Prahovou hodnotou je v pfipadé doby splaceni c&istych dluhG 3,5 roku. Spoleénost ZDB
DRATOVNA a. s. méla dobu spldceni ¢istych dluhil vy$si mezi lety 2012-2014, nicméné v poslednich
dvou letech se spolecnosti podafilo Cisté dluhy splacet mnohem rychleji a hranicni hodnota byla
timto splnéna. Tohoto pozitivniho trendu bylo dosazeno predevsim diky snaze o sniZovani cizich
zdroj(, a v roce 2016 predevsim vlivem rapidniho narlstu kratkodobého finanéniho majetku.

AKTIVITA

Doba obratu aktiv, obrat aktiv (net assets turnover)

Tabulka 61- Vyvoj DO aktiv a obratu aktiv spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentd

2012 2013 2014 2015 2016
Doba obratu aktiv ZDB 300,55 333,89 302,12 282,55 354,82
Obrat aktiv ZDB* 1,21 1,09 1,21 1,29 1,03
Net assets turnover ZDB** 1,93 1,77 1,80 1,69 1,38
Net assets turnover Bekaert** 3,61 3,68 4,02 3,85 3,75
Net assets turnover MSDO** 2,82 2,92 3,51 3,42 3,31
Net assets turnover Trefilerias** 2,01 1,88 1,86 1,95 1,71
Net assets turnover voestalpine** 2,03 1,96 1,85

* yypocet dle ceskych zvyklosti: obrat aktiv= trzby/aktiva
** yypocet dle databdze Amadeus kvuli srovnatelnosti dat: net assets turnover= operating revenue/
shareholder funds + non-current liabilities

Doba obratu aktiv spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. kolisala. V roce 2012 byla doba obratu aktiv
301 dni, vroce 2013 vyrostla na 334 dni, ale v roce 2014 naopak poklesla na 302 dni. V roce 2015
byla doba obratu 283 dni, coz je nejméné za sledované obdobi, a v roce 2016 doslo naopak k narlstu
a doba obratu aktiv byla nejvyssi za sledovanych 5 let, kdyZ dosahla hodnoty 355 dni.

52 Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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Obrat aktiv méfeny pomérem trzeb na aktivech béhem sledovaného obdobi tim padem také kolisal.
V roce 2015 byl obrat aktiv 1,29, co? je trosku vy$$i hodnota nei primérnda hodnota za odvétvi v CR,
ktera ¢inila 1,17. V poslednim sledovaném roce 2016 byl obrat aktiv 1,03, cozZ je zase naopak o trosku
nizsi nez pramér v odvétvi v CR, ktery ¢ini 1,1."

Z tabulky je dale patrné, Ze opét vlivem odlisného zpUlsobu vypoctu tohoto ukazatele dle ¢eskych
zplUsobl a mezinarodnich (dle databaze Amadeus), vychazely obraty aktiv dle mezinarodniho
zplsobu vypoctu vyssi. Presto firma ZDB DRATOVNA a. s. vykazuje niz$i obraty aktiv, nei- li jeji
konkurenti.

Obrat aktiv spolecnosti Bekaert Petrovice, s. r. 0. narlstal mezi lety 2012- 2014 aZ na hodnotu 4,02,
coi je vice ne? u spolegnosti ZDB DRATOVNA a. s. i u konkurenénich podniki, ale poté zacalo
dochazet zase naopak k poklesu a to k hodnotdm 3,85 v roce 2015, resp. 3,75 v roce 2016. Obrat
aktiv spole¢nosti MSDO, a. s. byl také vy3si, ne? u spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. a to také s tim, Ze
nejprve dochazelo k jeho ristu (jako u spolecnosti Bekaert Petrovice, s. r. 0.), a poté k mirnému
poklesu.

U spolecnosti Trefilerias S. A. vidime témér postupné klesajici tendenci obratu aktiv z 2,01v roce 2012
na 1,71 v roce 2016, stejné jako u spolecnosti voestalpine Wire Austria GmbH, kterd sniZuje hodnotu
obratu aktiv z 2,03 v roce 2014 na 1,85 v roce 2016.

Graf 38- Vyvoj obratu aktiv spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentd
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; viastni zpracovani

33 Ministerstvo primyslu a obchodu: Financéni analyza podnikové sféry za rok 2016 [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/financni-
analyza-podnikove-sfery-za-rok-2016--228985/
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Doba obratu zasob (stock turnover)

Tabulka 62- Vyvoj DO zasob, obratu zdsob ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurent(

2012 2013 2014 2015 2016
Doba obratu zasob ZDB 48,95 61,38 55,90 48,50 58,92
Obrat zasob ZDB* 7,46 5,95 6,53 7,53 6,20
Stock turnover ZDB** 7,62 6,10 6,67 7,62 6,64
Stock turnover Bekaert** 13,25 9,89 11,51 13,75 8,81
Stock turnover MSDO** 5,43 5,80 6,08 7,17 5,25
Stock turnover Trefilerias** 7,91 6,07 8,84 9,72 13,23
Stock turnover voestalpine** 7,80 6,85 6,72

* yypocet dle ¢eskych zvyklosti: obrat zasob= trzby/zasoby
** yypocet dle databaze Amadeus kvili srovnatelnosti dat: stock turnover= operating revenue/stock

Doby obratu zasob spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. kolisaly. V roce 2012 byla doba obratu zasob
49 dni, poté vzrostla na 62 dni, v nasledujicim roce naopak poklesla na 56 dni, v roce 2015 dale
poklesla na 49 dni, ale v poslednim sledovaném roce zpétné vzrostla na 59 dni. Stejné tak kolisal
i obrat zasob, ktery se pohyboval mezi 5,95- 7,53 (dle ¢eského zplsobu vypoctu). Vypocet na zakladé
databaze Amadeus se jemné lisil.

Obrat zasob spolecnosti Bekaert Petrovice s. r. o. kolisal stim, Ze vykazované obraty zasob se
pohybovaly mezi 8,81- 13,75, co? jsou hodnoty vy33i, ne? u analyzované spole¢nosti ZDB
DRATOVNA a. s. Obrat zasob spoleénosti MSDO, a. s. byl naopak o trosku nizi, nez u spole¢nosti ZDB
DRATOVNA a. s. s tim, Ze vykazoval hodnoty tohoto ukazatele mezi 5,25 (v roce 2016)- 7,17 (v roce
2015).

Spolecnosti Trefilerias S. A. naopak obrat zasob narlstal (kromé roku 2013) z hodnoty 7,91 v roce
2012 na hodnotu 13,23 vroce 2016, coZ je nejvySSi obrat zasob vtomto roce ve srovnani
s konkurenénimi spole¢nostmi. Obrat zasob spolecnosti voestalpine Wire Austria GmbH se mezirocné
snizoval, a pohyboval se v podobnych mezich jako u spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.

Graf 39- Vyvoj obratu zasob spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurentd
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; viastni zpracovdni
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Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahti (DOpohl z OV), zavazkid z obchodnich vztahti (DOzav
z OV) a obchodni deficit ve dnech

Tabulka 63- Vyvoj DO pohledavek, DO zavazkd a obchodniho deficitu (ve dnech)

2012 2013 2014 2015 2016
DOpohl ZDB* (dny) 64,41 70,28 74,14 67,10 64,43
DOzav iDB*(dny) 49,20 56,60 34,50 39,47 48,28
Obchodni deficit ZDB* (dny) 15,21 13,67 39,64 27,63 16,14

Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Obchodni deficit je méren jako rozdil doby obratu pohledavek a doby obratu zdvazkl z obchodnich
vztah(. Obecné pravidlo je, Ze je vhodné obchodni deficit tlacit k nulové hodnoté, aby doby obratu
jak pohledavek, tak i zavazk(l z OV byly viceméné vyrovnané. Doba obratu pohledavek z OV byla
v roce 2012 65 dni, poté vzrostla na 71 dni a dale na 75 dni (odbératelé prodluzovali doby splatnosti
svych faktur). V roce 2015 doba obratu pohledavek z OV pozitivné poklesla na 68 dni a v roce 2016
poklesla na 65 dni. Doba obratu zadvazk( z OV zacinala v roce 2012 na 50 dnech, poté vzrostla na
57 dni. Vroce 2014 vyrazné poklesla na 35 dni a vroce 2015 nepatrné vzrostla na 40 dni.
V poslednim sledovaném roce 2016 spolecnost dobu obratu zavazkd z OV prodlouZila na 49 dni.
Obchodni deficit dosahoval v letech 2012 a 2013 ptiznivych hodnot 16 dni a 14 dni. Nicméné v roce
2014 doslo k narlstu az na 40 dni, a to jak diky narlstu DO pohledavek, tak pfedevsim také vlivem
zkraceni DO zavazk(. V roce 2015 se podafilo obchodni deficit sniZit na 28 dni a v roce 2016 na
17 dni. Spole¢nost obecné v priméru splaci své zavazky rychleji, nez se ji dostava inkasa
z pohledavek.

Pro vétsi prehlednost uvadim srovnani obchodnich deficitd mezi konkurenty v oddélené tabulce.

Tabulka 64- Vyvoj obchodniho deficitu ZDB DRATOVNA a. s. ve srovnani s konkurenty

2012 2013 2014 2015 2016
Obchodni deficit ZDB** 15 14 39 27 15
Obchodni deficit Bekaert** 13 1 36 23 2
Obchodni deficit MSDO** -3 4 1 22 -3
Obchodni deficit Trefilerias** 84 96 70 108 113
Obchodni deficit voestalpine** 45 42 45

** vypocet dle databdaze Amadeus kvili srovnatelnosti dat: obchodni deficit = collection period —
credit period

collection period= debtors/operating revenue*360

credit period= creditors/operating revenue*360

Obchodni deficit spolecnosti Bekaert Petrovice s. r. 0. dosahoval pozitivné nizkych hodnot 1 den
a 2 dny vroce 2013 a 2016, nicméné v ostatnich letech dosahovaly rozdily mezi dobou obratu
pohledavek z obchodnich vztahll a dobou obratu zavazkd z obchodnich vztahl kladnych hodnot,
z toho nejvyssi hodnoty 36 dni bylo dosazeno v roce 2014. Spolecnost v tomto pfipadé platila své
zavazky primérné rychleji, nez ji platili odbératelé. Obchodni deficit spole¢nosti MSDO, a. s. naproti
tomu dosahoval velice stabilnich hodnot (kromé roku 2015) pohybujicich se kolem nuly.

Naopak spolec¢nosti Trefilerias S. A. obchodni deficit prakticky po celé obdobi negativné velmi prudce
narustal, dokonce aZ na 113 dni v roce 2016. Doba obratu (inkasa) pohleddvek byla v tomto roce
v prliméru 125 dni, zatimco doba splaceni zavazk(i pouze 12 dni. Vykazovany obchodni deficit
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spole¢nosti voestalpine Wire Austria GmbH byl béhem tfiletého sledovaného obdobi pomérné
stabilni, a to mezi 42- 45 dny. Jejich obchodni deficit je ale velmi zkresleny, nebot obsahuje pouze
dobu obratu pohledavek z obchodnich vztahl (spolecnost nevykazuje zadné kratkodobé zavazky
z obchodnich vztahu).

Graf 40- Vyvoj obchodniho deficitu ZDB DRATOVNA a. s. a jejich konkurenti
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; vlastni zpracovani
POMEROVE UKAZATELE NA BAZI PENEZNICH TOKU
Cash likvidita

Tabulka 65- Vyvoj cash likvidity ZDB DRATOVNA a. s. mezi lety 2012- 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Cisty penéini tok z provozni ¢innosti 159 361 225997 68 967 511472 246 524
(v tis. K¢)
Kratkodobé zavazky (v tis. Kc) 493957 554806 362659 402985 549193
Cash likvidita 0,323 0,407 0,190 1,269 0,449

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; viastni zpracovdni.

Sledovanim ukazatele cash likvidity zjistujeme, zda Cisty penézni tok z provozni ¢innosti postaci na
splaceni kratkodobych zadvazk( spoleénosti (cash likvidita vyssi nez 1,0). Z tabulky vyplyva, Ze tato
prahova hodnota byla dodrZzena pouze v roce 2015 vlivem vygenerovani skute¢né vysoké hodnoty
penéznich pFijma z provozni ¢innosti. V ostatnich sledovanych letech byla cash provozni likvidita

evvs
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Cash provozni vykonnost

Tabulka 66- Vyvoj cash provozni vykonnosti ZDB DRATOVNA a. s. mezi lety 2012- 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Cist\'/ penézni tok z provozni 159 361 225997 68 967 511472 246 524
cinnosti (v tis. K¢)
Trzby (v tis. K¢) 3211770 3082280 3299537 3225233 2864752
Cash provozni vykonnost ZDB* 4,96% 7,33% 2,09% 15,86% 8,61%

* Cash provozni vykonnost pocitand dle ceskych zvyklosti jako pomér Cistého penézniho toku z provozni innosti/trzby
Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.

Podobné vychazel také ukazatel cash provozni vykonnosti. Spole¢nost dosahovala kromé roku 2015
kazdorocné nizsi hodnoty neZ prahové 0,09, resp. 9 %. Pouze tedy v roce 2015 byla hodnota cash
provozni vykonnosti 15,86 %.

Cash flow/ Operating revenue

Tabulka 67- Vyvoj ukazatele Cash flow/ Operating revenue ZDB DRATOVNA a. s. a konkurentti

2012 2013 2014 2015 2016
Cash flow/ Operating revenue 6,60 % 9,10 % 8,54 % 937% 10,42 %
ZDB**
Cash flow/ Operating revenue 5,15 % 7,70 % 8,92 % 9,84 % 9,93 %
Bekaert**
Cash flow/ Operating revenue 3,37 % 1,82 % 1,95 % 1,51 % 2,32 %
MSDO**
Cash flow/ Operating revenue 3,80 % 6,62 % 4,77 % 4,16 % 3,35%
Trefilerias**
Cash flow/ Operating revenue 3,70 % 5,20 % 9,91 %

voestalpine**

** Cash provozni vykonnost pocitand dle databdaze Amadeus pro srovnatelnost jako pomér
Cashflow/Operating revenue (turnover) *100

Pomér Cashflow (pocitany jako Net income + Depreciation + Amortization) a Operating revenue
spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. b&hem sledovaného obdobi pozitivné naréistal (kromé roku 2014)
z hodnoty 6,60 % v roce 2012 na 10,42 % v roce 2016.

Pozitivné rostouci tendenci vyvoje tohoto ukazatele zaznamenala také spolec¢nost Bekaert Petrovice
s. r. 0., ktera se dostala z 5,15 % v roce 2012 na 9,93 % v roce 2016, cozZ jsou lehce nizsi hodnoty, nez
u spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. Nejnizich hodnot tohoto pomérového ukazatele mezi
konkurenénimi podniky bylo dosazeno u spole¢nosti MSDO, a. s., kterd dosahla nejvyssi hodnoty

CashFlow/Operating revenue presto v nizké hodnoté 3,37 % v roce 2012.

U spolecnosti Trefilerias S. A. vidime patrny negativni vyvoj v podobé poklesu hodnoty tohoto
ukazatele 2 6,62 % v roce 2013 na 3,35 % v roce 2016. Pomérné nizkych hodnot dosahoval z poc¢atku
také ukazatel Cash flow/ Operating revenue u spolecnosti voestalpine Wire Austria GmbH, ktery se
ale zvysil v roce 2016 na hodnotu 9,91 %.
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Graf 41- Vyvoj ukazatele Cash

flow/ Operating revenue u spole¢nosti
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Zdroj: Elektronickd databdze evropskych podnikatelskych subjekti Amadeus; vlastni zpracovani

MODELY PREDIKCE FINANCNI TiSNE

Finanéni analyzu spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. bych uzavfela modely predikce finanéni tisné, kdy

za pomoci jednoho bonitniho a jednoho bankrotniho modelu obecné shrnu finanéni zdravi

analyzované spolec¢nosti.

1) Bonitni modely- Kralickav rychly test

Tabulka 68- Vypocet Kralickova rychlého testu

2012 2013 2014 2015 2016
ZADLUZENOST 0,502 0,521 0,591 0,712 0,700
body 4/4 4/4 4/4 4/4 4/4
SOLVENTNOST 5,426 3,859 3,267 1,929 1,885
body 2/4 3/4 3/4 4/4 4/4
RENTABILITA 0,040 0,066 0,069 0,082 0,076
body 1/4 1/4 1/4 2/4 1/4
LIKVIDITA 0,073 0,104 0,097 0,107 0,120
body 2/4 4/4 3/4 4/4 4/4
BODY CELKEM 2,25 3,00 2,75 3,50 3,25
Hodnoceni financni dobry  velmidobry dobry velmidobry velmidobry

situace

Zdroj: Smidovd, R. Finanéni analyza a pldnovdni podniku. Praha: Oeconomica, 2014, s. 47.

ZadluZenost podniku, jak uz naznacily hlubsi analyzy v rdmci ukazatel( zadluzenosti, je velmi nizka,

proto spolecnost byla schopna dosdhnout maxima bodul. Solventnost spolecnosti byla z pocatku

sledovanych let spiSe primérnd, nicméné poté dochdazelo k postupnému zlepsovani a tim i dosazeni

maximalnich ¢tytr bod(. Za rentabilitu spolecnost obdrzela dle tohoto testu nejméné bodd, ale kdyz

bychom se podivali na primérné hodnoty z odvétvi v CR, do kterého spole¢nost ZDB DRATOVNA a. s.

spada, a také na vétsSinu konkurencnich spolecnosti, vidéli bychom, Ze se nejedna o nizké hodnoty.
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Navic pravé pozitivni hodnoceni ukazatele zadluzenosti souvisi s horSim ukazatelem rentability.
Prakticky nelze, aby firma byla dobrd ve vSech ukazatelich, ale jeden jde na ukor toho druhého.
Likvidita spole¢nosti se taktéz zlepsSovala az na ctyrbodové hodnoceni. Podnik bychom tedy na
zakladé tohoto testu mohli v letech 2013, 2015 a 2016 hodnotit slovy ,velmi dobry“ vlivem dosazZeni
bodového hodnoceni ve Skale 3- 4 body.

Il) Bankrotni modely- model INO5

Tabulka 69- Vypocet bankrotniho modelu INO5

2012 2013 2014 2015 2016
zadluZenost 0,261 0,272 0,319 0,452 0,433
solventnost 0,352 0,730 0,906 2,771 13,816
rentabilita 0,160 0,263 0,272 0,327 0,300
likvidita 0,255 0,230 0,254 0,271 0,216
aktivita 0,101 0,110 0,130 0,168 0,217
INO5 1,129 1,604 1,881 3,989 14,982
Slovni hodnoceni Seda zona  prosperita prosperita prosperita  prosperita

Zdroj: Neumaireovd, I. a Neumaier, 1. Index INO5. Brno, Masarykova univerzita, 2005, s. 145; viastni zpracovani.

Bankrotni model v podstaté podtrhuje dojmy nabyté béhem predchozich analyz, a sice Ze spole¢nost
snizuje zadluZenost, zlepSuje solventnost, snazi se také o zlepSeni rentability, likvidity i aktivity. Dle
tohoto modelu INO5 manzell Neumaierovych se jedna o prosperujici spole¢nost.
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3 ZAVER
Cilem mé diplomové préce bylo zhodnotit situaci spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. z pohledu finanéni
a strategické analyzy za obdobi 2012- 2016.

Firma ZDB DRATOVNA a. s. se sidlem v Bohuminé patii mezi nejvyznamnéjsi hutni podniky na nasem
Uzemi. Devizou je dozajisté zaclenéni do nejvétsi ¢eské oceldiské skupiny TRINECKE ZELEZARNY-
MORAVIA STEEL od roku 2012. Spolecnost plsobi predevsim na trhu taZeného dratd a vyrobkd
z dratd a rocné vyrobi asi 115 000 tun téchto vyrobk(. V prodeji se firma opira predevsim o vlastni
distribu¢ni kanaly a na zahrani¢nich trzich se prezentuje predevsim v rdmci celé skupiny TZ-MS. Podil
exportu na celkovych trzbach je necelych 70 %.

Praci jsem zapocala strategickou analyzou. Vramci analyzy vnéjSiho potencidlu jsem vymezila
relevantni trh z hlediska produkt(i, Uzemi, zakaznik( a konkurent(. Dale jsem odhadla velikost
relevantniho trhu v CR v tunach a v tribéch, a velikost relevantniho trhu v EU v tunach. Navazala jsem
analyzou atraktivity trhu v CR i v EU stim, Ze vysledné hodnoceni obou téchto trhd bylo 61,8 %.
Navazné jsem se pokusila predikovat vyvoj na téchto trzich. V analyze vnitfniho potencidlu jsem se
zaméfila na vyvoj trinich podilt na trhu v CR a v EU (trZni podil spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s.
vyjadreny v tunach na obou trzich postupné narUstd) a identifikovala jsem klicové konkurenty. Dale
jsem vymezila faktory majici vliv na konkurencni pozici spolecnosti v ¢lenéni na pfimé a nepfimé
faktory. Vysledkem byla konkurencni sila v hodnoté asi 82 % na ceském trhu a 62 % na evropském
trhu. Perspektiva spole¢nosti je tedy velmi dobrd. Zavér strategické analyzy obsahuje i tzv. SWOT
analyzu.

Ve druhé C¢asti jsem se zabyvala finan¢ni analyzou, v ramci které jsem pomoci horizontdlnich nebo
vertikalnich analyz rozvahy, vykazu zisku a ztraty a penéznich tokd, rozebirala minulé vyvojové trendy
a jejich priciny. U propoctli pomérné velkého mnozstvi ukazatell rentability, zadluZenosti, likvidity a
aktivity jsem vyuZila srovnani (tzv. benchmark) s nékterymi z konkurentl v odvétvi ¢i s primérnymi
hodnotami. Vysledné vyhodnoceni financni analyzy bylo rovnéz provedeno pomoci bonitniho
a bankrotniho modelu.

Za Ucelem podtrZzeni vySe uvedenych zavérd jsem se pokusila o zpracovani souhrnu kvantitativnich
a kvalitativnich faktorl do tzv. mtizky (grid), kterou jsem méla k dispozici od ratingové agentury
Moody’s (bez zaregistrovani uZivatele neni verejné pfistupnad). Jedna se o ratingovou metodologii pro
globalni ocelafsky prlimysl. Zamérem je poskytnout referenéni nastroj k ohodnoceni kreditnich rizik
vramci celosvétového oceldfského prlimyslu, pomoct emitentdm, investorlm a dalSim
zainteresovanym strandm v porozumeéni, jak klicové kvantitativni a kvalitativni charakteristiky mohou
pravdépodobné ovlivnit vysledny rating. Metodologie neobsahuje vyéerpavajici vycet vsech faktora,
které Moody’s pouzivaji, ale méla by ¢tenafi umozZnit porozumét, které faktory jsou povazovany za
nejvyznamnéjsi pro urceni ratingu v tomto odvétvi.

Tato metodologie zahrnuje detailni ratingovou mfizku, kterou lze pouzit k aproximaci kreditnich
profild v ramci oceldfského pramyslu. Jednotlivé vahy, pridélené faktorlm v mfizice, reprezentuji
dlleZitost faktoru v ratingovém procesu. Ratingy Moody's jsou vpred-hledici a odrazZeji ocekdvani
budoucich finanénich a operacnich vysledk(, nicméné historické vysledky jsou taktéz dileZité pro
porozumeéni trend(l a pro srovnavani s konkurenty ¢i s odvétvim.
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Mrizka obsahuje 5 faktor( (rozélenénych na 9 sub-faktord), které jsou dllezité pro udéleni ratingu:
1) Obchodni profil, 2) Velikost, 3) Ziskovost, 4) Financni politiky, 5) ZadluZenost, kryti penéznimi toky.
Po odhadu a vypoctech kazdého sub-faktoru pridélime ratingovou kategorii pomoci pismene: Aaa,
Aa, A, Baa, Ba, B, Caa nebo Ca. Ratingovou kategorii poté prevedeme na odpovidajici body (viz
Tabulka 70) a pronasobime vahou sub-faktoru.

Tabulka 70- Podklad pro souhrnné zhodnoceni dle Moody‘s

| Odpovidajici body 1 3 6 9 12 15 18 20 |
Zdroj: metodologie ratingové agentury Moody's

Na zavér seCteme vSechny Ciselné provaiené sub- faktory a provedeme prevod Ciselného vyjadreni
na vysledny rating v podobé pismene (viz Pfiloha €. 15).

FAKTORY
1) Obchodni profil (vaha 20 %)

a) volatilita historickych vysledkd

- vysledky spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. byly spise stabilni, co se ty¢e hlavnich ukazatel( finanéni i
strategické analyzy

b) konkurenéni prosttedi, hrozba pfichodu novych konkurentt &i technologické zmény

- konkurence je pomérné velka na ¢eském i evropském trhu; hrozba novych konkurentl spiSe mal3;
technologické zmény hrozi prakticky v kazdém odvétvi

c) soucasny i budouci trzni podil spolec¢nosti

- trini podil spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. v tunach na CR i EU trhu spole¢nosti postupné nar(ista.

d) konkurencni vyhody

- konkurenéni vyhody spolecnosti jsou shrnuty v ramci SWOT analyzy: Siroké vyrobkové portfolio,
diverzifikace odbératell z hlediska odvétvi i Gzemi, soucasti nejvétsi ceské oceldiské skupiny TZ- MS,
stabilni dodavky valcovaného dratu od matefské spolecnosti, nejvétsi vyrobce TND a ocelovych lan
v CR (rovnocenny konkurent v Evropé&), monopol na vyrobu TPD v CR (patfi k evropské $picce),
Uspésna inovacni politika, dobra image spolec¢nosti

e) stupen diferenciace produktu

- jednotlivé draty a vyrobky z dratl se od konkurent( lisi z rGznych GhlG pohledu- tvrdosti, ohebnosti,
délkou, primérem, kvalitou a tim i cenou v urcitych segmentech atd.

f) ndkladovost a schopnost fizeni nakladu

- variabilni nadklady se dafi fidit 1épe, fixni naklady hire. Pfi poklesu vyroby je spole¢nost ¢astecné
schopna sniZovat naklady.
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g) diverzifikace z hlediska produktu, odbérateld, Uzemi

- velka diverzifikace z hlediska produktového, izemi i odbérateld.

Dil¢i hodnoceni: Baa (9 bodu): stfedni oéekavana volatilita vysledkd. Solidni trzni pozice. Vertikalni
integrace, firma muZe ménit velkou cast svych ndkladl. Dobra diverzifikace proti neéekanym
zménam.

2) Velikost (vaha 20 %)

Indikatorem velikosti, jako jednoho z faktor(, je velikost obratu v miliardach USD (trzby spolecnosti
celkem za rok 2016). Spolec¢nosti s vy$Simi vynosy jsou vice flexibilni pfi fizeni svého podnikani béhem
zmén v poptavce, nebo v cendch. Vétsi zdkladna trieb rovnéz vede k Usporam z rozsahu v oblasti
nakupu vstupniho materidlu a také ve firemnich oddélenich- finanénim, pravnim, uéetnim
a danovém. Vétsi firmy rovnéz vétSinou vydeélaji vétsi cash-flow, ktery mohou pouZit na reinvestice,
snizeni dluhu a maji lepsi pfistup na kapitalové trhy.

Diléi hodnoceni: Ca (20 bod(): Pro prevod trieb v CZK na USD jsem vyuzila kurzu CNB ze dne
30. 12. 2016, ktery mél hodnotu 25,639.%* Vyslednd hodnota obratu v mld. USD je 0,121 a tomu
odpovida hodnoceni Ca.

3) Ziskovost (vaha 22,5 %)

Ziskovost je pomocnikem pfi hodnoceni podnikové operacni Ucinnosti a stability v pribéhu
ekonomického poklesu, reinvestic do fixnich aktiv, obsluhy dluhu a dalsSich zavazkd. Faktor je sloZzen
ze 3 sub- faktor(:

e EBIT marze: 3- lety ro¢ni priimér EBIT déleny 3- letym primérem rocnich trzeb

e Rentabilita hmotného majetku (Return on Average Tangible Assets): 3- lety roc¢ni pramér
EBIT déleny 3- letym prlimérem velikosti hmotnych aktiv.

e  EBIT/ troky: 3- lety prdmér EBIT déleny 3- letym priimérem nakladovych trokd.

EBIT by mél byt ocistén o jednorazové polozky.
Dil¢i hodnoceni: Ba (12 bodii), A (6 bodti), Aaa (1 bod)

Tabulka 71- Hodnoceni faktort ziskovosti

Nazev Hodnoceni
Primérny EBIT v tis. K¢ 201151
Primérné triby v tis. K¢ 3157 452
EBIT marze 6,37%
Hodnoceni dilé¢iho faktoru Ba
Pramérny EBIT v tis. K¢ 201 151
Primérna hmotna aktiva v tis. K& 1452 946
Return on Average Tangible Assets 13,84%
Hodnoceni dil¢iho faktoru A

Y4 Ceskd ndrodni banka [online]. [cit. 2018-07-14]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/devizovy_trh/kurzy devizoveho_trhu/denni_kurz.jsp
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Nazev Hodnoceni
Priimérny EBIT v tis. K¢ 201 151
Pramérné nakladové uroky v tis. K¢ 3948
Urokové kryti 50,95
Hodnoceni dil¢iho faktoru Aaa

Zdroj: vlastni vypocty a zpracovdni na zdkladé metodologie ratingové agentury Moody’s
4) Financni politika (vaha 10 %)

Jednd o pohled do manazerské filozofie pojednavajici o kapitdlové strukture a finanénim riziku. Jde
o kvalitativni ohodnoceni finan¢nich politik, zahrnujicich vyvazenost mezi akcionafi a véfiteli, ¢i jinymi
zainteresovanymi stranami. Podstatné je ocekdvani v souvislosti s vyuZitim dluhu v kapitalové
strukture, akcionarskymi politikami zahrnujicimi vyplatu dividend, odkup akcii, fizeni likvidity a jak
moc véfime v to, Ze spolecnost bude agresivni v situaci, kdy bude nutné vynaloZzit vétsi kapitdlové
vydaje napf. na akvizice a jaka bude schopnost firmy financovat tyto strategické kroky.

Dil¢i hodnoceni: A (6 bodi): o¢ekava se konzervativni financni politika, ktera vyvazuje zajmy véfitelQ
a akcionar(. Spolecnost je vétsSinou schopna financovat vSechny aktivity z internich zdroj(, avsak na
velké kapitalové projekty potiebuje externi financovani. Ma dostateény pfistup k Uvérdm a vyznacuje
se vysokou uvérovou spolehlivosti.

5) ZadluZenost, kryti CF (vaha 27,5 %)

Tato kategorie indikuje velikost financnich rizik, kterym musi spole¢nost celit, a také schopnost
udrzet svou konkurencni pozici, schopnost investovat do velkych pfileZitosti a obsluhovat dluh.
Spolecnosti udrzujici nizsi zadluZenost (paku) budou flexibilngjsi pfi fizeni zmén v obtiznych
konkurenénich a ekonomickych podminkach, stejné tak i schopnéjsi reinvestovat do businessu, at uz
prostfednictvim organického rlstu, ¢i akvizic. | zde se faktor ¢leni na 3 sub- faktory.

e dluh/EBITDA: 3- lety ro¢ni primér dluhu déleny 3- letym priimérem EBITDA

e dluh/kapital: ro¢ni hodnoty roku 2016

e provozni CF po odecteni dividend/ dluh: 3- lety ro¢ni prdmér provozniho CF po odecteni
dividend déleny 3- letym ro¢nim primérem dluhu.

Dil¢i hodnoceni: Baa (9 bodii), Aa (3 body), Ba (12 bodti)

Tabulka 72- Hodnoceni zadluzenosti a kryti CF

Nazev Hodnoceni

Prdmérny dluh v tis. K¢ 856 486
Priimérna EBITDA v tis. K¢ 340448
dluh/EBITDA 2,52
Hodnoceni dil¢iho faktoru Baa
Dluh v tis. Kf v roce 2016 802 796
Kapital v tis. K¢ v roce 2016 2784 892
Return on Average Tangible Assets 28,83%
Hodnoceni dil¢iho faktoru Aa
Pramérny provozni CF- dividendy 275 654
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Nazev Hodnoceni

Pramérny dluh v tis. K¢ 856 486
Urokové kryti 0,32
Hodnoceni dil¢iho faktoru Baa

Zdroj: vlastni vypocty a zpracovdni na zdkladé metodologie ratingové agentury Moody’s

Vysledné vyhodnoceni je obsahem nasledujici tabulky. Celkové hodnoceni 10,15 odpovida ratingu
Baa3 (zarazeni viz Pfiloha ¢. 15).

Tabulka 73- MFizka pro hodnoceni ratingu spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. dle Moody's

Zdroj: vlastni vypocty a zpracovdni na zékladé metodologie ratingové agentury Moody's

Faktor | Nazev Vaha Rating

Hodnoceni

Odpovidajici body 1 | 3 9 |12 15| 18 | 20
1 Obchodni profil 20,0% | Aaa | Aa Ba B Caa Ca
2 Velikost 20,0%

Obrat (USD Billion) 20,0% |Aaa | Aa Baa [Ba |B |Caa |G
3 Ziskovost 22,5%

EBIT marze

(3- leté prameéry) 10,0% | Aaa |Aa Baa .B Caa Ca

Rentabilita hmotnych aktiv

(3- leté prameéry) 5,0% B Caa Ca

EBIT/Goroky

(3- leté prameéry) 7,5% B Caa Ca
4 Finan¢ni politika 10,0% B Caa Ca
5 Zadluzeni a CF kryti 27,5%

Dluh/EBITDA

(3- leté prameéry) 15,0% B Caa Ca

Dluh/Kapital

(posledni rok) 5,0% B Caa Ca

Provozni CF-dividendy/Dluh

(3- leté prameéry) B Caa Ca
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6 PRILOHY

Pfiloha 1- Konkurenti spole¢nosti na tizemi CR dle CZ- NACE

ESAB CZ, s. r. 0., ¢len koncernu Vamberk

Zelezarny-annahiitte, s.r.o. Prostéjov (ov4 2434
KOS Wire Europe, s.r.o. Lovosice (ov4 2434
Moravskoslezské dratovny a.s. Ostrava (ov4 2434
Tritreg - Tfinec, S.r.o. Trinec (o4 2434
Neturen Czech s.r. o. Bitozeves (074 2434
ELFER, s.r. 0. Praha Ccz 2434
PROHMAT, s.r. o. Bzenec cz 2434
Antonin Schierl Lu¢any nad Nisou  CZ 2434
BYTTEK BOHUMIN a.s. Bohumin Ccz 2434

Zdroj: databdze firem Amadeus

Priloha 2- Odhad velikosti relevantniho trhu €R v tribach dle (soudet tuzemskych trieb)

Bekaert Bohumin

s.r.o. 136562 170537 226397 179720 164631
Bekaert Petrovice

s.r.o. 38429 37455 48820 55585 86356
ESAB VAMBERK,

s.r.o., ¢len

koncernu 1038719 930620 969665 957469 957469

MORAVSKOSLEZSKE

DRATOVNY, a. s. 436202 323905 438312 436197 424778
Valsabbia Praha,

s.T.0. 152228 213595 446292 394727 479325
TRITREG- TRINEC,

s.T.0. 180414 163307 191708 205345 198422
Retézarna a. s. 68838 63161 62729 79468 81173
KERNs.r. 0. 181752 203034 170833 187572 179596
SCREWS & WIRE

Lib&ice a. s. 50513 48163 48533 46254 41222
Celkem 3236589 3059968 3666729 3654398 3627667

Zdroj: vlastni zpracovadni na zdkladé vyrocnich zprdv vsech spole¢nosti
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Priloha 3- Srovnani velikosti trhu v €R v trzbach dle €SU- 24- Zakladni kovy

Vétsivelikost trhu v trzbéach:

Plechy valcované za tepla, o $ifce 2 600 mm, z
nelegované oceli, neplatované, nepokovené ani
nepotazené, ostatni

Ostatni drat valcovany za tepla, znelegované oceli

TycCe valcované za tepla, znelegované oceli, jiné
nezautomatové oceli a kromé dutych vrtnych tyci

Odlitky dilt a pfisluSenstvi ostatnich strojirenskych
wyrobkl ze §edé, netvarné litiny

Odlitky dilt a pfislu§enstvi pozemnich vozidel z
lehkych kovii (kromé pro lokomotivy, vozovy park a
stavebni stroje)

Odlitky dilt a pfislusenstvi strojirenskych vyrobk,
j.n., zlehkych kovii

Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé CSU

Srovnatelné:

Ostatni ingoty, zakladni tvary a dlouhé polotovary
vEetné polotovart pro profily a tvarovky, z
nelegované oceli

TyGe valcované za tepla (kromé dutych vrtnych tyci),
zlegované oceli, jiné nez nerezavéjici, nastrojové,
kfemiko-manganové, loZiskové a rychlofezné oceli
Beze$vé trouby a trubky, s kruhovwym pficnym
prifezem, valcované nebo tazené za tepla, zoceli
jiné nez nerezavéjici

Netvarené slitiny hliniku (kromé prasku a viocek)

Odlitky ostatnich dilt a pfislu§enstvi strojirenskych
wyrobkd,j.n., zoceli

Priloha 4- ROE €R pro hodnoceni rentability v ramci analyzy atraktivity trhu

Mensi velikost trhu v tzbach:

Plechy a pasy valcované za studena, o Sifce =2 600
mm, znelegované oceli, neplatované, nepokovené ani
nepotazené

Drat valcovany za tepla, zlegované oceli, jiné nez
nerezavgjici, rychlofezné a kiemiko-manganové oceli

Ocelové profily svafované a tvarované za studena

Beze$vé trouby a trubky, pouZzivané pro ropovody a
plynovody, z oceli jiné nez nerezavéjici

Svarované trouby a trubky pfesné, s kruhovym pfi¢nym
prafezem, s néjSim primérem < 406,4 mm, zoceli
jiné nez nerezavéjici

Svafované trouby a trubky, s kruhovym pfi¢nym
prafezem, s néj§im primérem < 406,4 mm, zoceli
jiné nez nerezavéjici, ostatni

Kolena, ohyby, spojky, natrubky a jiné pfislusenstvi pro
hrdlové svafovani pro trouby a trubky, z oceli

Ostatni ty¢ova ocel tvafena za studena (napf. tazenim),
&tvercového nebo jiného nez obdélnikového pficného
prafezu, znelegované oceli, jiné nez automatové oceli,
obsahujici < 0,25 % hmotnosti uhliku

Uzky pas valcovany za studena, o $ifce < 600 mm, z
nelegované oceli, obsahujici < 0,25 % hmotnosti
uhliku

Profily tvafené za studena z plochych wyrobku, z
nelegované oceli, pozinkované

Desky, plechya pasyo tlousStce > 0,2 mm z
nelegovaného hliniku

Desky, plechy a pasy o tloustce > 0,2 mm ze slitin
hliniku

Bekaert Bohumins.r. o. 25,88%  25,55% 27,99% 36,09% 34,27%
Bekaert Petrovice s. r. o. 530% 23,09% 31,20% 32,82%  29,98%
ESAB VAMBERK, s. r. 0., ¢len koncernu 43,25% 38,12% 24,79% 47,78% X
ZDB DRATOVNA a. s. 562%  9,49%  882%  9,03%  8,58%
MORAVSKOSLEZSKE DRATOVNY, a. s. 3,51% -0,61% 4,88% 2,86% 5,17%
Valsabbia Praha, s. r. o. -1,63%  -3,76% 0,34% -11,75% 18,53%
TRITREG- TRINEG, s. r. 0. 0,67% 2,34% 2,14% 6,69% 12,60%
Retézarna a. s. 11,44% 4,50% 3,11% 2,40% 2,43%
KERN s. r. 0. 20,5% 18,6% 11,0% 11,0% -5,1%
SCREWS & WIRE Libcice a. s. -1,98% 479%  -9,70% -11,67%  -6,04%
Priimér za konkrétni konkurenty ZDB 11,25% 12,21% 10,46% 12,52% 11,16%
Median za konkrétni konkurenty ZDB 5,46% 7,14% 6,85% 7,86% 8,58%

Zdroj: viastni zpracovdni dle databdze Amadeus

Priloha 5- ROA CR pro hodnoceni rentability v ramci analyzy atraktivity trhu

Bekaert Bohumins. r. o. 22,25% 18,80% 24,21% 31,39%  28,49%
Bekaert Petrovice s. r. o. 3,99% 15,77% 23,74% 27,67% 22,80%
ESAB VAMBERK, s. r. 0., ¢len koncernu 11,13% 9,07% 7,56%  12,83% X
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MORAVSKOSLEZSKE DRATOVNY, a. s. 2,71%  0,09%  3,91%  2,35%  3,13%
Valsabbia Praha, s. r. 0. -0,84% -1,65% 0,16% -5,45% 8,86%
TRITREG- TRINEG, s. r. 0. 0,37% 1,54% 1,67% 516% 10,26%
Retézarna a. s. 10,83% 4,48% 2,98% 2,44% 2,45%
KERN s. r. 0. 4,2% 4,2% 2,9% 3,1% 0,4%
SCREWS & WIRE Libcice a. s. -1,47% 2,74%  -525% -6,30% -3,44%
Primér za konkrétni konkurenty ZDB 5,68% 6,13% 6,84% 8,13% 8,94%
Median za konkrétni konkurenty ZDB 3,78% 4,35% 3,45% 4,14% 7,54%

Zdroj: vlastni zpracovani dle databdze Amadeus

Pfiloha 6- ROE EU pro hodnoceni rentability v ramci analyzy atraktivity trhu

Bekaert (skupina) -12,53% 0,39%  3,97% 5,76% 5,44%
Westfalische Drahtindustrie GmbH n.a. 52,11% 81,68% n.a. 13,25%
Trafilerie San Paolo -0,59% -2,45%  4,03% 11,25% 17,29%
Lindemann & Stéormer GmbH & Co. KG n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
CB Trafilati Acciai S.p.A. 2,26% -3,20%  2,75% 5,74% 7,21%
Koelner tafcucka Fabryka Srub Sp. z 0. o. 6,70% 11,38% 12,69% 12,62% 16,73%
voestalpine Wire Germany GmbH 8,93% 5,12% 13,89% n.a. 20,92%
FR. u. H. LULING GmbH & Co. KG n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Voestalpine Trafilerie Industriali S.p.A. n.a. n.a. 1,37% 4,20% 6,44%
voestalpine Wire Technology GmbH n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Celsa Trefilerias Quijano, S. A. -0,14% 11,70% 5,25% 10,00% 3,58%
Primér za konkrétni konkurenty ZDB 1,46% 10,57% 14,94% 8,37% 11,05%
Median za konkrétni konkurenty ZDB 2,26% 7,31% 5,25% 9,03% 8,58%

Zdroj: vlastni zpracovdni dle databdze Amadeus

Priloha 7- ROA EU pro hodnoceni rentability v ramci analyzy atraktivity trhu

Bekaert (skupina) -3,63% 1,59% 2,64% 3,18% 3,46%
Westfélische Drahtindustrie GmbH 2,16%  -2,19% 5,17% n.a. 2,46%
Trafilerie San Paolo -0,33%  -0,25% 1,06% 2,58% 3,28%
Lindemann & Stormer GmbH & Co. KG n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
CB Trafilati Acciai S.p.A. -3,68% 0,19% 0,23% 1,41% 1,72%
Koelner taicucka Fabryka Srub Sp. z 0. o. 4,46% 6,92% 6,90% 7,50% 10,36%
voestalpine Wire Germany GmbH 3,79% 2,39% 6,81% n.a. 9,90%
FR. u. H. LULING GmbH & Co. KG n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Voestalpine Trafilerie Industriali S.p.A. n.a. n.a. 1,46% 4,53% 6,52%
voestalpine Wire Technology GmbH n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Celsa Trefilerias Quijano, S. A. -0,24% 3,79% 1,21% 2,64% 1,07%
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Préimér za konkrétni konkurenty ZDB 0,76% 2,34% 3,56% 4,28% 5,15%

Median za konkrétni konkurenty ZDB 0,96% 1,99% 2,64% 3,18% 3,46%
Zdroj: vlastni zpracovani dle databdze Amadeus

Priloha 8- Citlivost na konjunkturu v ramci analyzy atraktivity trhu

tempo rdstu trhu CR v tunach 1,1453 0,8792 1,0653 1,0645
tempo rdstu trhu CR v trzbach 0,9454 1,1983 0,9966 0,9927
tempo rdstu HDP v b.c. CR 1,0094 1,0526 1,0654 1,0375

Zdroj: vlastni zpracovadni dle ddaji z CSU, viastni vypocty dle informaci a vyroénich zprdv spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s.

Priloha 9- Prognéza trhu v €R v tunéch- spojnice trendu (¢asovy trend)
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Zdroj: vlastni zpracovadni dle pfedchozich vypocti
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Priloha 10- Prognéza trhu v CR v tribach- spojnice trendu (€asovy trend)
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Zdroj: vlastni zpracovadni dle predchozich vypocti
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Pfiloha 11- Progndza trhu v EU v tunach- spojnice trendu (¢asovy trend)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle predchozich vypocti

Pfiloha 12- Horizontalni analyza pasiv- relativni zmény

AKTIVA 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015
Aktiva celkem 6,61 % -3,14% -8,58 % 11,54 %
DLOUHODOBY MAJETEK -1,04 % -4,35% 3,33% -0,69 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 20,86 % -4,82 % 73,60 % 4,76 %
Dlouhodoby hmotny majetek -1,05 % -4,35 % -3,35% -0,69 %
OBEZNA AKTIVA 19,12 % -1,42 % -14,76 % 27,87 %
Zasoby 20,34 % -2,51% -15,19 % 7,89 %
Dlouhodobé pohledavky 168,92 % -30,32 % 12,98 % 26,38 %
Kratkodobé pohledavky 8,72 % 5,87 % -13,51 % 19,98 %
Kratkodoby financni majetek 489,01 % -60,05 % -38,23 % 773,10 %
CASOVE ROZLISENI AKTIV -65,69 % -50,99 % -69,35 % 465,32 %

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; viastni zpracovdni.

Pfiloha 13- Horizontdlni analyza pasiv- relativni zmény

PASIVA 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015
Pasiva celkem 6,61 % -3,14% -8,58 % 11,54 %
VLASTNI KAPITAL 10,72 % 9,89 % 10,13 % 9,57 %
Zakladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku -34,86 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
HV minulych let 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
HV béZného ucetniho obdobi -34,86 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
CIzi ZDROJE 8,09 % 13,98 % 12,51 % 12,51 %
Rezervy 86,80 % 1,97 % 12,53 % 4,01 %
Dlouhodobé zavazky 2,43 % -17,33 % -35,61 % 16,53 %
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Kratkodobé zavazky 6,15 % 2,17 % -2,16 % -0,24 %
Bankovni Uvéry a vypomoci -3,25% -2,15% -4,46 % -6,20 %
CASOVE ROZLISENi PASIV 12,32 % -34,63 % 11,12 % 36,28 %
Zdroj: Vyroéni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; vlastni zpracovdni.
Priloha 14- Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty- relativni zmény
(v tis. K¢) 2013/2012 2014/2013 2015/2014 2016/2015
Vykony -3,29 % 5,76 % -2,86 % -11,48 %
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb -4,05 % 7,12 % -2,25% -11,17 %
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -207,04 % -124,77 % 447,79 % 40,12 %
Aktivace -42,86 % -78,33 % 40,62 % 53,16 %
Vykonova spotieba -5,15% 6,36 % -5,17 % -12,66 %
Spotreba materidlu a energie -5,06 % 6,10 % -5,90 % -15,31%
Sluzby -6,06 % 9,05 % 2,14 % 11,75 %
Pridand hodnota 3,30 % 3,75% 4,83 % -7,92%
Osobni naklady 5,28 % 1,04 % 2,78 % 3,95%
Mzdové naklady 3,59% -2,27 % 2,48 % 7,39 %
Dané poplatky -2,10% -0,87 % 0,30% 0,82 %
Odpisy dl. hmotného a nehmot. majetku 3,47 % -1,60 % 0,09 % -7,13%
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu -17,49 % -0,05 % -4,34 % -30,11 %
ZC prodaného dl. majetku a mat. -13,88 % -8,02 % -11,11% -9,16 %
ZS rezerv a OP -100,47 % 4002,13 % -98,00 % -22302,60%
Ostatni provozni vynosy -57,72 % 452,05 % -8,26 % 543,55 %
Ostatni provozni naklady -30,69 % 131,55 % -8,24 % 182,01 %
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 12,42 % 21,24 % 12,86 % 1,34%
Finan¢ni vynosy celkem 20,12 % -42,78 % -35,97 % -89,95 %
Finan¢ni naklady celkem -67,83 % 34,48 % -26,19 % -78,40 %
FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 152,12%  -136,17 % -7,99 % 54,48 %
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 90,42 % -1,62 % 15,48 % 2,71 %
VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNi OBDOBI 86,80 % 1,97 % 12,53 % 4,01 %
Vysledek hospodareni pred zdanénim 87,49 % 1,28 % 13,08 % 3,76 %

Zdroj: Vyrocni zprdvy spolecnosti ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016; viastni zpracovdni.

Pfiloha 15- Vysledné pridéleni ratingu dle Moody‘s

Vysledny rating VaZeny primér za vSechny faktory

Aaa x< 1,5
Aal 1,5<x<2,5
Aa2 2,5<x<3,5
Aa3 3,5<x<4,5
Al 45<x<5,5
A2 55<x<6,5
A3 6,5<x<7,5
Baal 7,5<x<8,5
Baa2 8,5<x<9,5
Baa3 9,5<x<10,5
Bal 10,5<x< 11,5
Ba2 11,5<x<12,5
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B1 13,5<x< 14,5
B2 14,5<x< 15,5
B3 15,5<x< 16,5
Caal 16,5<x<17,5
Caa2 17,5<x<18,5
Caa3 18,5<x<19,5
Ca 19,5<x

Zdroj: metodologie ratingové agentury Moody’s

Priloha 16- AKTIVA spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. za obdobi 2012- 2016

Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0 X
AKTIVA CELKEM 2644676 2819529 2731116 2496719 2784892
DLOUHODOBY MAJETEK 1574181 1557735 1489929 1440245 1430371
Dlouhodoby nehmotny majetek 326 394 375 651 682
Software 0 125 162 495 583
Ocenitelna prava 326 269 213 156 99
Dlouhodoby hmotny majetek 1573855 1557341 1489554 1439594 1429689
Pozemky 34416 34415 34416 34416 34416
Stavby 485480 489654 473692 465373 418080
Sam.hm.mov.véci a soubory SHMV 649675 657841 595466 551766 547379
Ocenovaci rozdil k nabytému 350856 325795 300733 275672 250611
majetku

Jiny dlouhodoby hmotny majetek 68 68 68 68 67
Poskytnuté zalohy na DHM 5752 3415 4991 13195 41613
Nedokoncéeny DHM 47608 46153 80188 99104 137523
OBEZNA AKTIVA 1054668 1256363 1238525 1055658 1349908
Zasoby 430736 518358 505350 428600 462429
Material 220263 289871 280150 237544 305110
Nedokoncend vyroba a polotovary 123166 84408 80935 68809 57959
Vyrobky 86143 144062 143976 122167 96836
Zboizi 3 17 68 64 125
Poskytnuté zalohy na zdsoby 1161 0 221 16 2399
Dlouhodobé pohledavky 222 597 416 470 594
Jiné pohledavky 222 597 416 470 594
Kratkodobé pohledavky 611367 664706 703713 608647 730242
Pohledavky z obchodnich vztaht 566764 593449 670253 592925 505654
Stat- danové pohledavky 42440 66328 31189 14792 13947
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1153 2684 1448 331 69
Dohadné ucty aktivni 664 2110 638 430 210360
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Jiné pohledavky 346 135 185 169 212
Kratkodoby financni majetek 12343 72702 29046 17941 156643
Penize 506 564 666 701 539
U(':ty v bankdch 11837 72138 28380 17240 156104
CASOVE ROZLISENI AKTIV 15827 5431 2662 816 4613
Naklady pfistich obdobi 15740 5431 2662 743 4393
PFijmy pfiStich obdobi 87 0 0 73 220

Zdroj: Vlyroéni zprdvy spolecnosti 2012- 2016

Priloha 17- PASIVA spoleénosti ZDB DRATOVNA a. s. za obdobi 2012- 2016

PASIVA CELKEM 2644676 2819529 2731116 2496719 2784892
VLASTNI KAPITAL 1327251 1469493 1614882 1778482 1948643
Zakladni kapital 2000 2000 2000 2000 2000
Zakladni kapital 2000 2000 2000 2000 2000
Kapitalové fondy 304492 304492 304492 304492 304492
Ocen. rozdily z pfecenéni pfi 304492 304492 304492 304492 304492
preménach

Rezervni fondy, nedél. fond a 958 624 624 624 624
ostatni fondy ze zisku

Zakonny rezervni 400 400 624 624 624
fond/Nedélitelny fond

Statutarni a ostatni fondy 558 224 0 x X

Vysledek hospodareni minulych 943476 1019801 1162377 1307765 1471366
let

Nerozdéleny zisk minulych let 943476 1019801 1162377 1307765 1471366
Vysledek hospodafeni b. u. o. 76325 142576 145389 163601 170161
CIZi ZDROJE 1315662 1347577 1114071 717336 835901
Rezervy 31601 33545 34274 33535 33453
Ostatni rezervy 31601 33545 34274 33535 33453
Dlouhodobé zavazky 131192 126927 124202 118666 111304
OdloZeny danovy zavazek 131192 126402 124202 118666 111304
Zavazky z obchodnich vztah( 0 525 0 0 0
Kratkodobé zavazky 493957 554806 362659 402985 549193
Kratkodobé prijaté zalohy 4820 2618 3919 1886 101173
Zavazky z obchodnich vztah( 432915 477993 311910 348768 378962
Zavazky k zaméstnancim 19334 20960 20070 19986 26311
Zavazky ze SZ a ZP 10661 12246 11945 12184 15442
Stat- darfiové zavazky a dotace 17735 29743 6142 9758 11816
Dohadné ucty pasivni 7686 10457 7855 9567 14379
Jiné zavazky 806 789 818 836 1110
Bankovni Gvéry a vypomoci 658912 632299 592936 162150 141951
Bankovni uvéry dlouhodobé 212299 155686 99073 0 130046
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Kratkodobé bankovni Gvéry 446613 476613 493863 162150 11905
CASOVE ROZLISENI PASIV 1763 2459 2163 901 348
Vydaje pristich obdobi 1036 931 507 57 0
Vynosy pfistich obdobi 727 1528 1656 844 348

Zdroj: Vlyroéni zprdvy spolecnosti 2012- 2016

Pfiloha 18- Viykaz zisku a ztraty spole¢nosti ZDB DRATOVNA a. s. za obdobi 2012- 2016

VZwtsk 2z 213 014 2005 006

Trzby za prodej zbozi 2337 2795 711 590 356
Naklady vynaloZené na prodej 1658 2187 526 505 286
zbozi

Obchodni marze 679 608 185 85 70
Vykony 3224453 3118388 3298076 3203653 2835744
Trzby za prodej vlastnich 3209433 3079485 3298826 3224643 2864396
vyrobku a sluzeb

Zména stavu zasob vlastni -18467 19768 -4896 -26820 -37581
¢innosti

Aktivace 33487 19135 4146 5830 8929
Vykonova spotieba 2516140 2386574 2538394 2407200 2102335
Spotfeba materialu a energie 2291584 2175632 2308354 2172242 1839773
Sluzby 224556 210942 230040 234958 262562
Pfidana hodnota 708992 732422 759867 796538 733479
Osobni naklady 392578 413288 417587 429182 446127
Mzdové naklady 288189 298527 291762 298994 321076
Odmeény ¢lendim organl 1559 648 6942 7108 0
spolecnosti a druzstva

Naklady na SZ a ZP 98634 103244 101914 104921 109941
Socialni naklady 4196 10869 16969 18159 15110
Dané a poplatky 5761 5640 5591 5608 5654
Odpisy dlouhod.nehmot.a 140061 144915 142603 142733 132553
hmotného majetku

Triby z prodeje dlouh.majetku a 38259 31569 31553 30184 21097
materialu

Trzby z prodeje dlouh.majetku 348 877 766 4261 0
Trzby z prodeje materialu 37911 30692 30787 25923 21097
Zustatkova cena prodaného 35639 30693 28231 25095 22797
dlouh.majetku a materialu

Zlstatkova cena prodaného 61 1 82 0 0
dlouh.majetku

Prodany material 35578 30692 28149 25095 22797
ZS rezerv a OP v provozni oblasti 20053 -94 -3856 -77 17096
a komplex.NPO

Ostatni provozni vynosy 15534 6567 36253 33258 214033
Ostatni provozni naklady 31376 21747 50356 46207 130309
Provozni vysledek hospodareni 137317 154369 187161 211232 214073
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Naklady z pfecenéni cennych 10813

papirll a derivatd

Vynosové uroky 84 12 7 6 7
Nakladové uroky 12085 10251 8269 2966 610
Ostatni finanéni vynosy 41153 49520 28336 18141 1817
Ostatni finanéni naklady 61362 16857 28185 23940 5201
Financni vysledek hospodareni -43023 22424 -8111 -8759 -3987
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 17969 34217 33661 38872 39925
-splatna 26556 39007 35862 44408 47287
-odloZena -8587 -4790 -2201 -5536 -7362
Vysledek hospodafenizabéinou 76325 142576 145389 163601 170161
cinnost

Vysledek hospodareni za ucetni 76325 142576 145389 163601 170161
obdobi

Vysledek hospodareni pred 94294 176793 179050 202473 210086
zdanénim

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti 2012- 2016

Pfiloha 19- Piehled o penéznich tocich (cashflow) ZDB DRATOVNA a. s. 2012- 2016

PS penéznich prostiedku a 18881 12343 72702 29046 17941
penéZnich ekvivalentl

Penézni toky z hlavni vydéleéné

¢innosti (provozni ¢innost)

VH za bézZnou Cinnost pred 94294 176793 179050 202473 210086
zdanénim

Upravy o nepenéini operace 171829 141741 156288 143922 150083
Odpisy stalych aktiv 140061 144915 142603 142733 132553
ZS OP a rezerv 20053 -94 -3857 -77 17096
Zisk (ztrata) z prodeje stdlych -287 -876 -684 -4261

aktiv

Nakladové a vynosové uroky 12001 10239 8262 2960 603
Opravy o ostatni nepenéini 1 -12443 9964 2567 -169
operace

Cisty provozni penéini tok pred 266123 318534 335338 346395 360169
zménami pracovniho kapitalu

ZS pracovniho kapitalu -83680 -54580 -199690 208787 -65821
ZS pohledavek a CRA -40637 -43187 -46239 94346 -126263
ZS zavazk( a CRP -48441 75342 -170876 38963 93419
ZS zasob 5398 -86735 17425 75478 -32977
Cisty provozni penéini tok pred 182443 263954 135648 555182 294348
zdanénim a mimoradnymi

polozkami

Vyplacené uroky -11066 -10251 -8269 -2966 -610
Ptijaté uroky 84 12 7 6 7
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Zaplacena dan z pfijm0 za béZnou -12100 -27718 -58419 -40750 -47221
¢innost

Cisty penéini tok z provozni 159361 225997 68967 511472 246524
¢innosti

Penézni toky z investicni ¢innosti

Vydaje spojené s nabytim stalych -115043 -140093 -73502 -96051 -87623
aktiv

PFijmy z prodeje stalych aktiv 348 877 766 4261

Cisty penéini tok z investiéni -114695 -139216 -72736 -91790 -87623
Cinnosti

Penézni toky z financni ¢innosti

ZS zavazk( z financovani -51204 -26422 -39887 -430787 -20199
fisty'l penézni tok z financni -51204 -26422 -39887 -430787 -20199
Cinnosti

Cista zména penéznich -6538 60359 -43656 -11105 138702
prostfedkl a penéznich

ekvivalentt

KS penéznich prostiedkt a 12343 72702 29046 17941 156543
ekvivalentt

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti 2012- 2016
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