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Abstrakt

Bakaldska prace je zatbena na porovnani vybranych scoringovych ukaéatel
nasledné vybraniéth, které nejlépe vykresluji skdteou situaci firem v hutnickém
pramyslu. Vystupem prace bude porovnani jednotlivgg&h.(telem vyp@tu ukazatel
byl vytvoren program v jazyce Visual Basic for application.

This Bachelor diploma is focused on comparison lebsen scoring indicators and
selecting those, which describes the real finansi@ation of the metallurgical
companies. The output of the diploma is to compargicular. Visual Basic application
has been developed to counting scoring indicators.

Kli ¢ova slova
Scoringovy model, hutnictvi, fingni ukazatelé, finami riziko, porovnani

scoringovych modaél

Scoring model, metallurgy, scoring indicatotrs,aficial risk, comparison of scoring

models
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1.Uvod

Hodnoceni finaéniho rizika je vyznamnou seéasti finagniho fizeni a planovani
budouciho vyvoje podniku. Pouze, zname- li oprawdosituaci v podniku, dokazeme
ohodnotit a odhadnout riziko, kterému je firma posténa a které ji e ohrozit v jeji

dalsi existenci.

Cilem mé bakak&ké prace je vyhodnotit, ktery z existujicich vylyreh scoringovych
modeli ma nej¥tSi vypovidajici hodnotu o bogitrespektive rizikovosti podnik

hutnického ptmyslu v podminkacikeské republiky.

Pfi hodnoceni vybranych firem jsem vyuZil toho, Zeciaké spolénosti musi
zverejnovat své vyroni zpravy v Obchodnim rejéku, tudiz nebylo obtizné ograt
potrebné detni vykazy ( rozvaha, vykaz zisku a ztraty). Téok& znalosti jsem ziskal

studiem literatury, jiz uvadim v z&w préace.

Bakal&ska prace je roztena na dv ¢asti.

Na cast teoretickou, ve které jsou popsany jednotliybrané scoringové modely,
specifikace rizika a vystleni pojmu finagni riziko.

V praktickécasti je nastiéno, pra@ jsem si vybral za zkoumané advi praw hutnictvi
a jeho stranou historii vCeské republice. Nasledrbudou pedstaveny jednotlivé
spol&nosti vybrané z hutnického jmyslu. Z databdze vytvené z detnich vyka#a
budou vybrany jednotlivé hodnoty pebné pro vypéet scoringovych model

uvedenych v teoretick&sti.

V z&kru shrnu dosazené vysledky a porovnam je scteytymi cily.



2. Cile

Hlavnim cilem bakalgké prace je porovnat dostupné scoringové modely a
prostednictvim jejich aplikace na podniky hutnickéhoumyslu posoudit jejich
vypovédni schopnost pro toto odlvi v CR. Za &elem dosazeni hlavniho cile byl
zvolen nasledujici postup: Wmezit pojem riziko pidi, nasled& vypracovat software

v jazyce Visual Basic for application pro podporyp&ta a zhodnotit dosazené

vysledky a vybrat nejvhodjgi scoringovy model.



3. Riziko podniku

Definice:
Riziko je pravdpodobnost nesekavaného ikledku ukitého rozhodnuti, akce nebo
udalosti. [6.]

Riziko predstavuje miru mozné odchylky odeavaného stavu, bez ohledu na jeji
pozitivni nebo negativni vnimanifipemz hodnoceni je subjektivni, dané uzitkovou
funkci dotené osoby. #¢inou této odchylky, kterou @izeme, ale nemusime znat,

je rejaky nahodny jev- rizikovy faktor.

Miru odchylky statistickych jay, tedy riziko, Ize vyjatlt pomoci fiznych ukazatél
variability nebo prostym Usudkem (riziko je velkébo malé, a proto jsme nebo nejsem
ochoten ho pjmout).

Skute&nost, Ze fakticky je ifistup k rizikim vzdy dan subjektivnim vnimanim jejich
miry a subjektivnim vnimanim jejictripadnych dsledki, je jednou z hlavnichifEin
nevypaitatelnosti individualniho lidského jednani. Toupwoblematikou se zabyva
teorie preferenci, ktera pracuje s ¥lou ,uzitek", jejiz hodnota je funkci s parametry
vlastnictvi nebo prava k uzivanicitych statki a ¢asu. Konkrétni ocemi téchto

parametit vSak provagi rizné osobyizre.

Rizeni finarnich rizik:

| v tomto velmi volném ramci se vsak zda, z&Sina jedind se ¥dome nebo

podwdone fidi uritymi pravidly pro rozhodovani. Ta Ize shrnout ¥ech bodech:

* Maximalizovat éekavany uzitek.
* Whybat se vS8em katastrofam
* Vubec si nevSimat moznosti, které povazujeme za vedmiavdpodobné[6.]

Pfi zevrubném prozkoumdni tato sada pravidel ¥isje pozorované chovani lidi,



bere je podle &nych ekonomickych kritérii nelogické. Jde figfad o ochotu mnoha
lidi sazet v loterii nebo o jejichiipravenost platit za poji&bi pongrné velmi malych
Skod a naopak néli se pojifovat proti katastrofickym, ale zdandivvelmi
nepravédpodobnym Skodam.

Diky pomerne tézko netitelné uzitkove funkci jsou tyto poznatky zatirtSinou spise
empirické nez exaktnpredvidatelné.

P¥i zkoumani jakéhokoliv rizika se krantoho nardzi na skuteost, Ze ho nelzeffmo
pozorovat. Lze pozorovat jen jehofigadné dsledky. Pokud vSak nenastanou,
nevyplyvé z toho, Ze riziko neexistuje. K o&phrizika v3ak fakticky mize dojit pouze

historickou rekonstrukci nebo uskéménim trzni transakce.

3.1 Podnikatelska rizika

ZvIastni kategorii obecného rizika je podnikatelsizéko. Nastava vlivem rozhodnuti
nebo akcicinénych v ramci podnikani,ifpadré udalosti, které maji vliv na vysledky

podnikani, a ,negekavanym dsledkem" je zde zama hodnoty podniku.

Definice:
Podnikatelské riziko je pra¢godobnost zrny hodnoty podnik v dasledki

neaiekavanych udalosti. [6.]

Kritéria pro hodnoceni podnikatelskych rizik
Vyhodou podnikatelského rizika je, Ze na rozdil amecného rizika u & existuje
exaktni kritérium, na jehoz zaklade lze dopad aziiit. Namisto porarné mlhaw

uréené uzitkové funkce je jim hodnota podniku vygth v pedzich.

Casto Ize roviz zjednoduSenpredpokladat, Ze podnikatel ma neutralni vztah Kuizi
To znamena, Ze ho je ochotefijmpout, pokud je objektivé spravie oceréno. Rizna
subjektivni wile pfijimat rizika totiz vede k tomu, Ze se v trznim podéstvi riziko
stava pednttem obchodu. Ten @Ze nabyvat iznych forem: od sjednani popsgt,
pies obchodovani s derivaty aZz po jednani o podmimiéadavatelského éw. Jako u

jakéhokoliv jiného zbozi se pak rovnovazna cenaizodviji od jeho nabidky a
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poptavky.

V souvislosti s obecnym fungovanim trhu z toho yypii dw zakladni pravidla
racionalniho podnikatelského rozhodovani:

* Meazi alternativami se stejnym rizikem vybitats vy$Sim gekavanym vynosem.

* Mezi alternativami se stejnyndekavanym vynosem vybirat tu s nizSim rizikem.

Cleréni podnikatelskych rizil6.]

PredevSim z historickych a praktickyclivibdi se podnikatelska rizika zpraviditeni
na rizika provozni (opetai) a finagni. Zjednodu3en Ize fici, Ze finani rizika
(Financiai Risk)souviseji se strukturou finanich aktiv a pasiv podniku, provozni
rizika (Operating Riskpak napiklad se strukturou nefin&nich aktiv, organizaci prace,
materialnim a personélnim za$istm provozwi obchodni strategii.

V tabulce (viz nize) uvadiméholik konkrétnich pikladi financniho rizika a jeho

nasledk.

Finanéni rizika

udalost nasledek

zmena urokovych sazeb zména naklad na financovani

zmena platebni schopnosti zdkaznika Zmena navratnosti pohledavek

zmeéna devizového kurzu zména hodnoty devizovych zavazhk pohledavek

nedostatek zajenmico obchodovani na fingnim|znehodnoceni  finamich  néstraj, nedostate

trhu hotovosti

Zmena cen surovin zmena materialovych naklaca hodnoty zasob

Tabulka 1: P¥iklady finanénich rizik Zdroj [6.]

Rizeni finaknich rizik

U finanéniho rizika se rozliSujiit zakladni typy: trzni riziko, kreditni riziko akiidni

riziko.
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3.2 Trzni riziko

Trzni riziko je pravdpodobnost zrny hodnoty podniku, Zisobené zrnou trzni

hodnoty rizikového faktoru.

Pro trzni riziko (Market Risk)je charakteristické, Ze ho @&gobuji rizikové faktory,
které zpravidla nabyvaji &itych hodnot, vyplyvajicich z trznich cen. Wstaemie se
mu pokazdé, kdyz ipdpokladame pevnou hodnotu jakéhokoliv zavazku nebo
pohledavky v budoucnosti. Trzni riziko je tedy nendglitelnou sodasti finagniho

planovani.

Aktualni a historické cenové Udaje Ize zpravidlikem snadno zjistit z \tejné nebo
profesionald dostupnych zdrdj (kurzovni listky, burzovni ceny, kotaceatea trhu)

nebo se dopoitavaji pomoci znamého tr&ocaiovaciho modelu.

Podle typu podkladového trzniho nastroje, ktery t&épat jako rizikovy faktor,
rozliSujemectyii zakladni kategorie trzniho rizika, které se nagiiarokové riziko,
ménoveé riziko, akciové riziko a komoditni riziko. K@ toho existuji odvozena trzni
rizika, ktera maji vliv na ogmvani obchodovanych instruméntsamostath se vSak

obchoduji pouze ve forérfinancnich derivat. [6.]

3.3 Kreditni riziko

Kreditni riziko je pravdpodobnost zrmy hodnoty podniku, Zjsobené tim,

Ze protistrana nesplni §vzavazek.

Pro kreditni riziko(Credit Risk)je charakteristicka jeho vazba na objektivni jednan
jiného subjektu. V &akeé forme se s nim setkdvame pokazdé, kdyz uzavirame smlouvu
V oblasti podnikani je tudiz vSudkitomné.

Pri fizeni kreditniho rizika se prvatrposuzuje schopnost plnit zavazky (tzv. bonita)
protistrany, kterou iive byt napiklad dluznik, emitent dluhopisu, smluvni partneba
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zprostedkovatel obchad
Podle charakteru angazovanosti nabyva kreditrkaigdné zeitf forem a projevuje se

jako uwrove riziko, riziko vypdadani nebo riziko ztraty obchodu. [6.]

Likviditni riziko

Likviditni  riziko je pravdpodobnost zgny hodnoty podniku, gobené
nemoznosti uskutait ocekavanou transakci v dan&ase.

Likviditni riziko totiZ Gzce souvisi s ostatnimnfrenimi i provoznimi riziky.

Likviditni riziko se muze projevovat ve dvou fornhgako problém vlastni likvidity

(tzv. riziko financovani) nebo likvidity trhu.

Riziko likvidity trhu

Likvidita trhu (Market Liquidity) je schopnost trhu uskuteit za EZnych trznich
podminek poZadovanou transakci. Jde tedy o to,jed@ trhu protistrana, ktera je
v danyc¢as a za danych podminek (hapbjem, dodaci podminky) ochotna obchodovat.
Pripadna nelikvidita jakéhokoliv trhu muze byt relati nebo absolutni.

Relativni nelikvidita znamena, Ze nelze obchod tekit za EZnych trZznich
podminek, ale Ize nalézt protistranu, ktera nakdnmesakci uskutani za horSi cenu
pro poptavajiciho. Takova situace fakticky zvyduai riziko, a obvykle se proto riziko
likvidity trhu fidi spol€n¢ s trznim rizikem. Relativni nelikvidita je celkelb&zna,
pokud se ma obchodovat rigad v nezvykle velkém (nebo naopak nestandardn
malém) objemu nebo jsou pozadovany neobvyklé dopadminky. V podstét ma
Jjen" kvantifikovatelné ekonomickéidledky, které Ize po#mné dokre ridit

Absolutni nelikvidita je naopak obvykle igobena poruchou nebo nedokonalosti trhu a

ve svém dsledku niize vést i k vaznym probléim s vlastni likviditou podniku.

Riziko financovani

Ma-li podnik uskuténit pinéni a nendze tak @init pro aktualni nedostatek pgmich

prostedki (tedy vlastni likvidity), jde o takzvané rizikonfitncovani(Funding Risk,

13



Solvency Risk)jinak téz insolvenci nebo platebni neschopnost.sVém meznim
dusledku je riziko financovani nejvaggim rizikem, protoZze pro podnikatele znamena
insolvence takka okamzity zanik.

Dodejme, Ze peatznimi prostedky zde obecné rozumime jakékolivésmé prostedky,
kterymi ma podnik pinit. Kdyby & tedy nagiklad podnikatel v progedi nesnanitelné
meny hradit swj zavazek v cizi #né nebo ve zlat pak by mohl byl insolventni

i kdyby mel dostatek tuzemské dny.

Likviditu muzZe podnik zajistit dostatkem hotovosti nebo zena vidnou, U&rovymi
ramci u bank ¢i snadno zpeszitelnymi cennymi papiry (ndp pokladnénimi
poukazkami). Likviditu Ize row¥ posilit odprodejem pohledavek (faktoring) nebo
baliki Gwvéra (sekuritizace). Likvidita se naopak zhorSuje nelriyon umigovanim
volnych perZnich prostedki (vklady s iliS dlouhou splatnosti), net&mou obchodni
¢innosti (negativni cash-flow) nebo ztratou dispdnibh Gwra u bank.

Problém s vlastni likviditou f¥e nastat i fisobenim vgjSich vliva, jmenovig
nagiklad platebni neschopnosti protistrany (tedy viivekreditniho rizika) nebo
nelikvidity trhu, na 8mz meél podnik v amyslu zpestit sva aktiva. Takova situace se
nékdy nazyva druhotnou platebni neschopnosti.

Banky a jiné finatni instituce, které se financuji vklady kli@nimohou ztratit likviditu

i ndhlym a masivnim vysem tchto vkladi. Tomu sefika panika nebodh na banku a
krom¢ racionalnich dvoda, jako je Spatné hospagei banky, ji niZze zmisobit
nagiklad i pouha zprava otedpokladané insolvenci. Jde o velmi nebémpeeyv,
ktery je sodasti systémoveho rizika a kterému Ize v pktit, jde-li skut€éné o vwcneé
neodivodrénou a kratkodobou paniku - pouze intervenci reguanebo solidaritou
bankovniho sektoru, ktery dasré poskytne pdaebnou hotovost.

Profizeni rizika financovani se pouZzivaji zejméazné metody odhadu p&mich toki
zaloZené na Zéftku splatnosti zavazka pohledavek, vhodné operace s aktivy a pasivy
v ramci obchodniinnosti, metody spravy fingnich toki, jako je napiklad cash-
pooling, a tvorba ddie odhadnuté likviditni rezervy.

Je teba si uw¢domit, Ze vlastni likvidita je vlastnost celého padi, nikoliv
konkrétniho obchodu. M&i protistranam se nedostatek vlastni likvidity pitan

projevuje jako kreditni riziko. [6.]
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4. Scoringové modely

Uc¢elem scoringovych modelje ugitym zpisobem vyjatit zawr o finaréni situaci

podniku. Jsou tvi@ny jednim nebo dkolika pongrovymi ukazateli, jejichz cilem je
kvalitné diagnostikovat finagni situaci firmy, respektiverpdpowdét jeji dalSi vyvoj na
zaklad jednaiselné charakteristiky. [5.]

Scoringové modely twd dvé skupiny model:

» Bankrotni modely- odpovidaji na otdzku, zda poditlurité doby zbankrotuje.
Do této skupiny nagklad pati: Altmaniv index finaniho zdravi, Taffleiv
model, Index 01

* Bonitni modely- snazi se bodovym ohodnocenim stmmnitu hodnoceného
podniku a z#adit firmu z finagniho hlediska § mezifiremnim srovnani.
Do této skupiny nafklad pati: Soustava bilamich analyz podle Rudolfa
Douchy, Tamariho model, Kraliék Quicktest, Modifikovany Qiucktest. [5.]

4.1 Tafflerav model

Tento model ohodnoti podnik podle score, kterégam/eno jako sdet ¢tyi béznych

ponerovych ukazatei, kterym je danatizna vaha. [7.]

e Z = 053x + 0,13x + 0,18x +0,16 X

EBIT obdEnd aktiva
X1= Xp =
! kratkodobézavazky 2 zdvaziy celicem
kratkodobé zavazky trzby celkem
X3= . Xgq = YT
aktive celken aktive celken

kde: EBIT = Vysledek fed zdagnim a uroky
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4.2 Altmaniv index finanéniho zdravi (Z- score)

Profesor Altman stanovil formulaci bankrotu na zaékl diskrimina&ni analyzy,
uskuténéné kEhem 60. a 80. let u ¢kolika desitek zbankrotovanych a
nezbankrotovanych firem. Stanovil ji pro firmy scami verejné obchodovatelnymi na
burze a pro ostatni druhy firem. [4.] [7.]

e £=0,717%x+ 0,847 % + 3,107 % + 0,420 % + 0,998 %

prac. kapitél hodp vysledekz min.let
X1= —/—————— X2= .
aktive celken aktive celken
_ EBIT _  udetni hodnota akei
X3= —/—————— Xg=
aktive celken cizi zdroje

_ trzby celkem
aktive celken

kde: EBIT = Vysledek fed zdagnim a Uroky

4.3 Model IN 2001

Prvni verseteského indexového modelu vytemého na bazi statistického zpracovani
U¢etnich vykad cca 190Qeskych podnif v ramci vyzkumu provasého VSE Praha

pro MPO. Twirci tohoto modelu jsou manzelé Neumeierovi.
V roce 2000 se oba adtaozhodli zkonstruovat index, ktery by spojovabstnosti

piedchozich index (IN 95 a IN 99) — hodnotil by jak schopnost dostiym
zavazkim,tak schopnost t¥i hodnotu pro vlastnika.
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VychodiskemteSeni byly podklady o 1915 podnicich réleshych do 3 skupin:
» 583 podnik tvoricich hodnotu
* 503 podnik v bankrotu
» 829 ostatnich podnik[7.]
* [INO1=0,13 x +0,04 % +3,92 %+0,21 %+ 0,09 %

aktiva celkem _ EBIT
= — , 2= o
cizi zdroje nakl. aroky
_ EBIT _vynosy
aktive celken *7 aktive celken

obéEng akiiva

X 5= 4 N
[ﬂcrci.tﬁ'c. zdvaziy +kratk bank véry a vg&t:nomoci)

kde: EBIT = Vysledek fed zdagnim a aroky

4.4 Kralickav quicktest

se sklada ze soustavy 4 rovnic; na zaklatthz pak hodnotime situaci v podniku.

Prvni d¥ hodnoti finadni stabilitu firmy, druhé d¥hodnoti vynosovou situaci firmy.

] , .. Vvlastni kapitél
* Mira samofinancovani=——
aktive celken

provozni cashflow
provozni vynosy

» Cash flow v procentech z provoznich vyhes

* Rentabilita celkového kapitalu &
aktive celken
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cizi zdroje —kratkodoby fin. majetek
provozni cashflow

* Doba splaceni dluhu v letech

kde: EBIT = Vysledek fed zdagnim a aroky[7.]

4.5 Index (indikator) bonity

Index bonity (indikator bonity) je zaloZzen na mudtiiacni diskrimin&ni analyze podle
zjednoduSené metody. Je vyuZivana spiS&menky mluvicich zemich. Plati pravidlo,

¢im vySSi hodnoty firma dosahne, tim je na tom Iépe.

index bonity = 15x + 0,08x, + 10x3+ 5x4 + 0,3x5s + 0,1x%p
_ cash flow o= aktiva celkem
17 ciz zdroje ? cizi zdroje
EBIT EBIT
3= — Xa4= —;
aktive celken vynosycelkem
_ zésoby o= vynosy celkem
° vynosycelkem °” aktive celken

kde: EBIT = Vysledek fed zdagnim a aroky[7.]

4.6 Model Beavera

Jedna se o jeden z ukazatdttery ma pedvidat upadek firmy. Tarce W. H. Beaver
vychézel z amerického hospdsii pii stanovovani jednotlivych podukazaieBeaver

velmi dolde vykresluje finatini situaci u malych aisgdre velkych podnik.[7.]
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. . o EAT
* Rentabilita vlastniho kapitallu =——
aktive celken

zavazky celkem
aktive celken

¢ Zadluzenost =

obdZnd aktiva
kraticodobe zdvaziy

* Be&zna likvidita =

i 1 " . . pr ni kapital
* Podil pracovniho kapitalu z celkovych aktlvp—aco_V |_kapita
aktive celken

 Doplrény model Beavera cash flow

cizi zdroje

kde: EBIT = Vysledek fed zdagnim a uroky
EAT = Vysledek po zdami (¢isty zisk)
4.7 Model Zmijewski

Scoringovy model Zmijewski nam darguistavu, jak je na tom zkoumana firma

po strance rentability celkového kapitalu, zadlwana kryti fixnich poplati

ERIT + Fleasing spldtek
*  wroky +lijeasing splitek

kde: EBIT = Vysledek fed zdagnim a uroky[10.]

Uvedené modely budou aplikovany na podnikggbici v odetvi hutnictvi.
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5. Charakteristika odvétvi hutnictvi v CR

Toto odwtvi jsem si pro svou praci hlaynprotoZze je mi blizké. Hutnictvi ma
v Severomoravském kraji, odkud pochazim, dlouhadi¢i. V dol&, kdy jsou postuph
zavirany doly vtomto regionu, se stava tentoanpsl velice dlezitym
pro zangstnanost tarjsich lidi. Trojice nejetSich ZelezarerCeské republiky sidli
praw v tomto kraji. Hlavnim dvodem geografické polohy je blizkost velkého n&#zi
uhli. Hug spotebuji ve svych vysokych pecich velmi velké mnozsétd komodity,
tudiz se kuli Uspae naklad vzdy stavly Zelezarny v blizkosti uhelnych loZisek
a nalezig Zelezné rudy (: Vitkovice Steel a.s., Mittal Steel a.sijirecké Zelezarny
a.s., byvalé Poldi Kladno). Vroce 2006 bylo vymbecca 6 mil. tun oceli,

coz je zhruba 580 kg na obyvatele za rok.

TEby zaWva s st piidand hodnota Zamesmanc

ST i [T [

Moravekoslezsky kral P P vV

Clomoucky kra
Jinomorav ek kra)
Kra| Vysoina
Pardubizky kra)
Krékowdtradacky kral
Uberecky kra]
Ustacky kra)
Karkovarsky kra
Plzafiaky kra
Jinotasky kraj
Sifedotasky ka)
Hevnl masto Prara

o
B
® 8
3
=
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2
3
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g
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Poan.: udagjv béErrch cenach
Pramer: G20, viastri dopodat MPO

Coraf 12.3 Podily kraju na predukcnich charakteristikach v roce 2005

Graf 1: Podily kraj @ na hutnickém primyslu Zdroj: MPO

Hutni pimysl je gredevsim zakladem pro navazujici zpracovatelskéyobeba jedno
pracovni misto v hutnictvi na sebe vaze 3-4 pracaovista v navazujicich oborech.

Hutni vyroba vCeské republice je zéavisla zejména na dovozech mithpsurovin,
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piedevsSim Zelezné rudy pro vyrobu surového Zeleza @cmil. tun/rok) a dale
na dovozu primarnich kav pro dalSi zpracovani v o#&vi nezeleznych kav

a slévéarenstvi. Hutni vyrobaGeské republice p#tk nejwtsim spatebitelim energie.

Rozhodujici postaveni zaujimaji vlivem hutnictviezaa velké podniky, sousikné
v Moravskoslezském kraji (t&fh 68 % trzeb, 64 % imané hodnoty a 52%
zamestnand). | pres dilezitost, jakou pedstavuje pro za#stnanost, se hutnictvi na

hrubém domécim produktu podili jen necelymirda procenty.

Koncem devadesatych let se struktura hutnickéhionyslu znénila - klesl podil
hutnictvi a vzrostl podil obérzabyvajicich se finalni vyrobou. To seé&nito v roce
2004, kdy vyrazé vzrostla poptavka po kovech. Tentast byl dan jak zvySenim
hmotnych vyrob (trzby v s.c. vzrostly o vice nez%), tak zejména vyraznyntistem
cen ocel#skych vyrobki, ovlivnény i razantnim kstem cen vstupnich surovin (rudy,

Srot atd.).

Spole&nosti v oboru hutnictvi Zeleza vyrgb predevsim zakladni hutni vyrobky, tj.
surové Zelezo (ocelarenské, slévarenské, speciabujovou ocel, polotovary,
dlouhé a ploché vélcované vyrobky, ocelové trubketms uzavenych svéovanych
profil, Uzky pas valcovany za studena, ote¥ ohybané profily, taZenou,
brou$enou a loupanou ocel a tazeny drat. Vyrob&R/ je z vice nez 90 %
koncentrovana dofit dominantnich spotmosti — Mittal Steel Ostrava, fiheckée

Zelezéarny a Vitkovice Steel.

V oboru hutnictvi nezeleznych kbovje z&kladnim nosnym programem vyroba
polotovafi a hotovych vyrobk z medi, hliniku, olova, zinku, niklu, drahych kév

a jejich slitin. Zakladnimi vyrobky jsou valcovangolotovary a folie z hliniku
a jeho slitin, ze slitin niklu a &di, pasy, draty, loZiska, oléwé a cinové polotovary.
Prevazn&ast hutnich vyrobk jsou polotovary a vyrobky tené pro vyrobni spiebu.
Finalni produkci tvéi zejména hlinikové folie, lakované a profilovariikové plechy,

meédéné plechy, sumvaci Spiky, pajky, ologné a zinkové fte a trubky.

Hutnictvi neZeleznych kdv je co do technologickych i vyrobkovych paranietr
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diverzifikovargjSi. Vyrobni program cca 80 podskupin hutnich volzabezpéuje
v CR z 90 % cca deset kovohutnickych sgolesti. Slévarensky obor zahrnuje vyrobu
odlitka z Sedé litiny (LLG), ocelolitiny, tvarné litiny (G), temperované litiny a slitin

z nezeleznych kak Jen mal&ast vyrobk ma finalni charakter.[11.]

Perspektivy hutniho pmyslu

Hutni piimysl mé& v ramci zpracovatelskéhoamyslu a stavebnictvi z pohledu
intenzity spoteby zakladnich hutnich vyrobk trvalé opodstatmi. Hlavnimi
spotebiteli oceli #Astavaji i nadale strojirensky sektorcetné automobilového
pramyslu, nasledovany stavebnim sektorem.

Trendy a budouci vyvoj hutnictvi se ubira cestoddwéni vysokokapacitnich jednotek,
fuzi a strategickych alianci. To je reakce na dlob&harakter trhu s oceli,
na internacionalizaci spojenou s aktivitanfegahujici hranice jednotlivych sias
cilem posilit pozici oceli a oceagkych spolénosti. Do tohoto celostove
nastoupeného trendu se zapojufeR. Prvnim krokem byla privatizace Nové huti, a.s.
do skupiny LNM Holdings (Ispat) a nasledmo spolénosti Mittal Steel a. s.,
nejwtsiho setového ocelského vyrobce. fikladem mohou byt i finecké Zelezarny
a. s., které realizuji cestu vybehi vyrobkovychietzci, tzn. konsolidace po linii
dlouhé vyrobky, valcovany, tazeny, brouSeny a logpamateridl. V oblasti
vyrobkového sortimentu bude jednozng posun si&rem k vyrobkim s vySSi uzitnou
hodnotou jako nezbytné opani k udrzeni zivotaschopnosti.

Vyvoj odvétvi vyrazre ovliviiuje i legislativa Evropské Uniefiimana v oblasti
Zivotniho prostedi. Pro spléni poZadavk plynoucich z této legislativy jsou v hutnictvi
vynakladany kazdym rokem zfr#¢ prostedky. Gekdva se, Ze do prostki
na ekologizaci hutni vyroby bude nutno az do roRa@ran¢ vkladat cca 6 — 7 mid.
Ke. [11.]

5.1 Restrukturalizace

V devadesatych letech doSlo k velké émn v oceldském ptimyslu. Tato zréna je

nazyvana Restrukturalizace odskeého piimyslu.
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V podstat se jednd o ifizpusobeni firem v tomto odtvi podminkdm s&tového trhu.
vyuzivani zdraj, zvySovani fidané hodnoty aj.
Odstartovani tohoto procesu byl jednim z mnoha podkn fijeti Ceské republiky

do Evropské unie. [15.]

Cile restrukturalizace

Plan restrukturalizace je kbvym vystupem projektu uskut@ného pro Ministerstvo
pramyslu a obchoduCeské republiky a financovaného Evropskou unii zymmu
Phare. Vedle vypracovani celkového planu restrakiace odwtvi mél projekt tyto

dalsi cile:

» zpracovatpodnikatelské zagny pro jednotlivé podniky se z&mem prokazat jejich
komekni Zivotaschopnost a téZz pra$etzda dosahuji kriterii Zivotaschopnosti
stanovenych Evropskou komisi. Pro podniky, jejifinancni situace neumoznila
zpracovat podnikatelsky z&m byly vypracovany zpravy o jejich Zivotaschopmost

které podle moznosti obsahuji strategicka dofmriia navrhy.

» sestavitplan konverze odtvi zangreny na socialni aspektitery se bude zabyvat
socialnimi dopady propousti pracovnik v souvislosti s restrukturalizaci agvi,
piicemZ navaZze na stavajici a planované iniciativynstgpravy a tyto iniciativy

doplni.

Rok 2000 2005 2010
Patet zamdstnan@ celkem 32902 26 600 24 700
Z toho: zamistnanci hutni vyrob.

. ] 14 460 10 100 8 800
¢innosti

Tabulka 2: Pofet zamgstnanai v letech Zdroj: MPO
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e sestavitplan obnovy Zivotniho progdi, ktery budeteSit problém nahromédych
ekologickych za&t%Zi a opt navaze na stavajici strategieské republiky,

kterou gipadré doplni o nové prvky.

VétSina gchto cili byla splrna, coz ale neznamena, Ze uzdegké hutnictvi vyhrano.
firmy se budou muset i nadale snazit zabrat coét&jprocento podilu na &ovém
trhu hutnickych vyrobi. [15.]
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6. Charakteristika vybranych podnik G pusobicich

v odv étvi hutnictvi

Vybér téchto firem je koncipovan na zakka@®bchodniho rejgiku, speciald pak podle
predmétu podnikani. Zarxil jsem se na neftSi spolé€nosti v hutnickém gimyslu
a to jak do objemu vyroby, tak dodto zangstnand. Jako kléové gedntty podnikani
jsem bral slévarenstvi, vyroba kovovych konstrukaitia téles a kontejnér, vyroba
hutnich vyrobk a jiné. DalSim faktorem byla majetkova neprovasanednotlivych
firem. Zamérné uvadim i adresy podnik aby bylo ndzorsi, Zze velké procento firem

podnikajicich v hutnictvi ma své sidlo na Maraespektive ve Slezsku.

6.1 ArcelorMittal Ostrava a.s.

Historie:

Akciova spolénost ArcelorMittal Ostrava a.s. vznikla dne 31.9ince 1951 v Ostrav
Kunc¢icich pod nazvem Nova hHKlementa Gottwalda, narodni podnik. V roce 1989
doSlo ke zmin¢ nazvu spolénosti na Nova Hty statni podnik. Oft roky pozdji,

dne 22.1.1992, bylotfpzaloZeni akciové spataosti zapsano jeji obchodni jméno jako
Nova Hu, a.s. Dne 31.1.2003 byla spi&test privatizovana, od 11.4. 2003 byla
piejmenovana na ISPAT Nova Hua.s., dne 28.2.2005 bylo zapsano jeji nové jméno
Mittal Steel Ostrava a.s. a po uskinéni fuze spolénosti Mittal Steel se spalposti
ARCELOR byl dne 1.8.2007 zapsan &asny nazev.

Zamieni spolénosti:

Vyrobni ¢innost spolénosti je zamfena pedevSim na vyrobu a zpracovani surového
Zeleza a oceli a hutni druhovyrobu. Ng$i podil hutni vyroby tvid dlouhé a ploché
valcované vyrobky. Strojirenskd vyroba produkujeng\tsi c¢asti dilni vyztuze

a silniéni svodidla. Servis a obsluzn&nnosti jsou v pevazné nie zajifovany
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vlastnimi obsluznymi zavody.
Adresa:Ostrava, Kutice, Vratimovsk&.p. 689[12.]

6.2 Evraz Vitkovice Steel a.s.

Historie

Historie EVRAZ VITKOVICE STEEL, a.s. zdn& prvnim vyrobenym zkugmym
Zelezem v Rudolfoy huti v roce 1830. Zarowies rozvojem vyroby oceli byly
ve Vitkovicich budovany valcovaci téatPredchidkyné v sowasnosti provozovanych

valcovacich trati byly uvedeny do provozu v rocé1.9

V sowasnosti je firma vlastma z téendt 99 % spolénosti Evraz Group S.A. Zbyvajici

1 % pak drzi spotaost Vitkovice a.s.

Zameieni

Firma se zabyva vyrobou lodnich pléchpro giklad pro Luxusni lod tiidy tridy
Freedom. Dale pak mostni a jiné ocelové konstrudopravni a stavebni stroje. Mezi
nabizeny sortiment péatrovnéz kolesové rypadlo SchRs 1320, které se vyuZiva

v dalnim pramyslu.
Adresa:Ostrava, Hulvaky, Strambersk#. 2871/47[17.]

6.3 Fimes, a.s.

Historie

pokraiovateli UsgSné prace provazslévarny a nastrojarnyapodni matéské firmy
MESIT a.s.
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Zamfeni

Vyrobni program se postuprvyprofiloval ve Fimes a.s. k nejn&m@jSim vyrobkim

v uplatrénych vyrobnich oborech. K technologicky né&mgm tenkosthnym gresnym
odlitkim z hlinikovych slitin a pesnym odlitkm z oceli a barevnych kdy k vyrobs
forem pro zpracovani plastickych hmot a formy pitd Kovi. Vyrobky Fimes, a.s.
nachazeji uplatmi v kvalitativre nara@nych vyrobnich oborech jako jsou letecky
a zbrojni pémysl, automobilovy a textilni gmysl, v elektrotechnice, zdravotnictvi,

optice...
Adresa:Uherské Hradi& Sokolovska 573[9.]

6.4 T¥inecké Zelezarny a.s.

Historie

Tiinecké Zelezarny v finci pati k primyslovym podnikm s nejdelsi tradici hutni
vyroby v Ceské republice. Byly zaloZzeny v roce 183%Sifiskou komorou,
kterou v té dob vlastnil arcivévoda Karel Habsbursky.

Ttinecké Zelezarny jsou dnes hutnim podnikem sigaim hutnim vyrobnim cyklem,
jejichz hlavni vyrobni program tvb dlouhé valcované vyrobky. Zma politického
systému vCeskoslovensku v roce 1989 vedla k postupné priagitidtineckych
Zelezaren. V roce 1991 bylyiifiecké Zelezarny ievedeny na statni akciovou
spole&nost. V pfibéhu let 1994-1996 byla kapitalovaast statu v Zelezarnach postépn
snizovana. Od roku 1996 jsotutifecké Zelezarny zcela odstéty a jejich majoritnim

vlastnikem je akciova spaleost Moravia Steel.

Souwasti skupiny Tinecké Zelezarny — Moravia Steel jsou dalSifihge spolénosti,
které vznikly v pibshu procesu restrukturalizaceiffeckych Zelezaren a také nové
akvizice. Mezi nejvyznamiSi pati Energetika Tinec, a.s., Strojirny flnec, a. s.,
Slévarny Tinec, a. s., Refrasil, s. r. ®etézarna, a. s., Sochorova vélcovna TZ, a. s.,

Ferromoravia, s. r. 0. a Vitkovice Véalcovna trub. a.
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Zangtreni
Firma ma v nabidce téfh vSechny valcované vyrobky, kolejnice, betimké®u ocel,
bezesvé trubky a dalsi.

Adresa:Ttinec, Ptimyslova 1000 [16.]

6.5 ZDB group a.s.

Historie

Jedna se o podnik s vice nez 120 letou tradicir@drjou polohou ve istdni Evrog,
vznikly z divgjdiho statniho podniku Zelezarny a dratovny Bohurfinma z&inala
jako slévarna na litinové radiatory, postamwij sortiment roz&ila o draény primysl,
Zeleznéni dvoukoli ad. Jako prvni v Evrdprely Zelezarny a dratovny Bohumin linku
na vyrobu pozinkovaného dratu. P&gde vyroba Zeleziiniho dvoukoli osamostatnila
a déle vystupuje jako firma Bonatrans a.s.

Zamefeni

Ve vyrobnim programu najdeme jemné valcované ofitinové kotle a radiatory,
nizkouhlikovy a vysokouhlikovy drat, kordy do pneaiik, ocelova lana vysoké jakosti,
pruziny, drané tkaniny a pleteniny, sk@vané sit a dalsi specialni vyrobky. ZDB
group a.s. jsou dodavatelem pro automobilovy, clgte lod’aisky, stavebni

a potravinésky pramysl.

Adresa:Bohumin, Bezréova 300 [19.]

6.6 Zd’as a.s.

Historie

Prvni zminky o fimé vyrok& Zeleza jsou jiz z roku 1399, firma, jak ji znamees,
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vznikla az padesatych letech minulého stoleti,uhdrpolovi padesatych let zahajila
vyrobu mechanickych lis které také sama vyvinula. Nyni je’ds a.s. nejtsi firmou

na Gzem{Ceskomoravské vysmy.

Zameieni

Firma vyrabi pevazre odlitky, ingoty, tvdeci stroje a nastroje hydraulické prvky.
Podnik roviZ dodava zézeni pro valcovny.

Adresa:Zd’ar nad Sazavou, Strojirenskéa 6[18.]

6.7 Zelezarny Veseli a.s.

Historie

Budovani Zelezaren Veseli a.s. bylo zahajeno v rd&60 vystavbou provozu
na vyrobu taZzené oceli. Poté nasledovalo vybudopémiozi ocelovych svibvanych
trubek a uzatenych tenkosnnych profili a tazirny trubek a profil V dalSi etap, kdy
byl rozSiovan pdet svaovacich linek, byl vybudovan provoz Zarového poairdni
zavitovych trubek. Dobudovani tazirny trubek um@Zriavedeni vyroby fig@snych
svaovanych trubek malych pméri, za studena kalibrovanych. @ézrné se provadi
modernizace technologickychizzeni, kterd umaiije uplatiovat ve vyrol nejnowjsi

technologie a realizaci technologicky né&mgsich vyroby.
Zangtreni

Mezi hlavni nabizeny sortiment patrubky a to jak bezesSvé, tak se Svem, kalibrované

a dalSi typy. Druhym velkym odtwim nabidky jsou profily.

Adresa:Veseli nad Moravou, Kollarova 1229[20.]
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6.8 Moravské Zelezarny a. s.

Historie

Pavodni vyrobni program dnedni a. s. Moravské Zetegzarahajeny v roce 1907,
byly vidle a vozové napravy. Tato vyroba zahrnovitwvarnu, slévarnu Sedé litiny
a strojni opracovani vykovka odlitki. V roce 1912 doslo k rozgini vyroby o odlitky
z kujné litiny a v roce 1913 z ocelotiny, které p¥ly urceny vyhrads pro externi
zékazniky. Vyroba fitink, ktera #stala dodnes monopolni Ceské republice,
byla zahajena v roce 1922. Jako prvni v tehde{Séskoslovensku zahajily Moravské
Zelezarny vyvoj avroce 1959 vyrobu tvarné litimy dnes jsou jejim nedtsim

vyrobcem vCeské republice.
Zamgteni

Nosnym sortimentem vyroby jsou dnes, jak jiz bysam&eno, fitinky, odlitky z tvarné
a temperované litiny, vykovky atipuby. O tyto vyrobky je znay zdjem v zahrai
ajsou dodavany zejména doémecka, Rakouska, ltalie, Francie, Sgaka
a Holandska. Oproti minulym k&n, kdy byl vyvoz zarfen vyhradd na vychod,

exportuji Moravské Zelezarny vice neZ 60 % své pkod do zemi Evropské unie.

Adresa:Olomouc Repinska 86[13.]
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7. VysledkyiesSeni
7.1 Software pro vypd@ty scoringovych modeh

Pro (Eely své bakal&ké prace jsem vytyib v programovacim jazyce Visual Basic for
application (vramci Microsoft Office Ecxel) progma ktery usnadni vypet
jednotlivych scoringovych modél

Teze k vytvdeni programu byla nasleduijici:

Wtvotit piehledny a jednoduchy program pro podporu ¥jpdak, aby s nim mohl
pracovat i uzivatel, ktery jej ma poprvé vruce @& motebné data pro vygty,
ale nezna vzorce pro fin&m ukazatele.

© Zmi jewsk

" Rentabilita Wlastriha kapitalu

,‘
B

&
H
1 E
3
b
A
-
i

,H_
i)

7 Zadluzenost

,‘
2]

21 =
o[

" Miras amofineewdni " BEEna likvidita

 Cashflow v % z winos d ~ Fodil pracowniho k apitalu z
celkowych dotiv

,\_
5
&
3
&
&

~ Rentabilta cek ového
k apitalu " DoplnEny madel B.

3 |
el
N S |
o]
N s N a1
GEE

" Dobaszpldeeni diuhy vletach

ObéZng aldiva |
Kratkodobe zévazky

Aktiva celkem

Vysledek

Altmantiv index

Vysledek

Spoditej |

Obrazek 1: Vzhled software

Jak je vidt na obrazku H oznaeni ukitého option boxu se zobrazi pole s nazvy
pozadovanych hodnot. Po jejich zadani klikem naot8pj” zjistime hodnotu,
ktera se automaticky u sloZzenych ukazatepiSe do pole X1, X2 ...

U Kralickova Quicktestu se spal@ s vysledkem zobrazi i dosaZzenyebbod.

Kdyz zadame chylinhodnotu ( pismeno, nebo nezadame vSechny poZaéltwmimoty

potiebné k vypétu), objevi se dialogové okno, které nas upozoarghybu.
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Nekterym uzivatelm nemusi byt z vysledndselné hodnoty jasné, jak na tom firma je,
proto je sodasti programu vysdlujici poznamka, ve které zjistime, do jaké katego

podnik spada.

7.2 Hodnoty pouzitych scoringovych moddl podle firem za rok 2006

7.3 Krélickav quictest:

Jak jiz bylofec¢eno, tento ukazatel se sestavélstika dilcich ukazatel, v ramci nichz
ziskava podnik wity pocet bodi, které se nasledn<titaji. Lze vSak vyvodit wité
zawry i z jednotlivych poukazatél K hodnoceni je pouzivana stupnice od 0 do 4,

piicemzZ vyznam hodnoceni je nasledujici:

4 - velmi dobry

3 - dobry
2 - stedni
1 - Spatny

0 - podnik ohrozen

Modifikace hodnoceni Kralickova quicktestu:

Mira Doba splaceni dluhu Rentabilita
Cash flow z vynos samofinancovani v letech celkového kapitalu Pd&et bodi
0,1 a vice 0,3 avice 3 anén 0,15 a vice 4
0,08-0,1 0,2-0,3 3-5 0,12 -0,15 3
0,05 - 0,08 0,1-0,2 5-12 0,08 - 0,12 2
0 -0,05 0 -01 12- 30 0 -0,08 1
mérg nez 0 Mén nez 0 30 a vice mémez 0 0

Tabulka 3: Hodnoceni Kralickova Quicktestu
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Celkové hodnoceni:

velmi dobry podnik - pfmérny paiet bodi za vSechny ukazatele 3 a vice

Seda zbéna - hodnoceni 2 body
Spatny podnik - hodnoceni 1 a n|o.]
Kralick Gv quicktest
18
16
14 | ]
12 - ]
10 - —
8 - S
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Graf 2: Kralick v quicktest

Jak je vidt z grafu, nejmén bodi ziskaly Moravské Zelezarny a.s. Ziskaly pouze dva
body, cozZ je sice ,Seda zona,” ale v porovnanitatosni je to velice malo. Naproti
tomu Vitkovice Steel a.s. dosahly maximalnihoitpodosazitelnych bag tj. 16.
Pramérny paet bodi na jednu firmu je 10,4. Toto je myslim i velk& §ikeda tohoto
ukazatele, Ze valn&t8ina podnik se dostala vcelku bez problémad hraniciiti bodi,

jez jsou dlici hodnotou pro weni, jak si dana spalrost stoji. JelikoZ se bodyitaji,

tak maji vSechny podukazatele stejnou vahu.
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7.4 Index bonity

mére nez 0 - negativni hodnoceni
vice nez 0 - pozitivni hodnoceni
vice nez 1 - $edre dobry podnik
vice nez 2 - velmi dobry podnik[10.]
Index bonity
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Graf 3: Index bonity

Na grafu vidime, Ze Moravské Zelezarny a.s a Fimes se pohybuji dokonce
v minusovych hodnotach, coz jetobeno zapornym ziskenigal zdagnim. Pimérna
hodnota na tento ukazatel je 2, 1. Rraisk gred zdasnim/aktiva celkem a ziskied
zdarénim/vynosy celkem ma na tento ukazatel &sjvvliv, protoZze jeho hodnota je
v daném sottu dalSich podukazatelndsobena neftSim cislem (10, respektive 5).
Praw ztohoto dvodu se na prvnich mistech umistilyirlecké Zelezarny a.s.

a Vitkovice Steel a.s. Tento ukazatel reéalkazuje, jak na tom jednotlivé firmy jsou

v daném roce.
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7.5 Model Zmijewski

Zmijewski
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Graf 4: Model Zmijewski

K tomuto ukazateli jefébatict, Ze neni Upka presny, protoZze sefipvypoctu pouziva
hodnota suma leasingovych splatek, kterého, jakyvgpz vyraini zpravy Fimes a.s.,
tato spolénost nevyuziva. Tudiz tuto firmu né#eme plnohodnotn zaradit mezi
ostatni spolkénosti v €chto pro tento scoringovy model. Tento ukazatel rsdenmize

slouzit jako rychly vypet pro prvni sezndmeni s firgm situaci dané firmy.

7.6 Tafflerav model

Hodnoceni Tafflerova modelu:

Z > 0,3 podnik s malou pragabdobnosti bankrotu
Z < 0,2 podnik s vysSi praggbdobnosti bankrotu[10.]
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Graf 5: Taffler iv model

Jak je vidt zgrafu, vSechny firmy se dostaly nad hranici @Ba&ici mensi
pravcEpodobnost bankrotu. #nérna hodnota je 0,64. Hodrmse vymyka hodnota
firmy Vitkovice Steel, ktera je 1,727. iodem je podil zisku #ied zdasnim

a kratkodobych zavaskhlavre tedy malymi kratkodobymi zavazky.

7.7 Altmaniv index finanéniho zdravi firmy (Z- score)

Kriterialni hodnoty

zZ> 29 zbna prosperity
12<z< 2,9 Seda zona
Z< 1.2 z6na bankrotu[10.]
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Z- score
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Graf 6: Altamn v index finanéniho zdravi firmy

V tomto vzorci na tom byly ajt nejlépe Vitkovice Steel a.s. spaie¢ s Trineckymi
Zelezarnami a.s adasem a.s. Naopak zbrankrotu se nalézaji ZDB Group a.s.,
Moravské Zelezarny a.s. a Zelezarny Veseli a.sDB Group je to nejvice Zsobeno
malym ¢istym pracovnim kapitadlem, ktery dokonce vychazapornych hodnotéach.
Moravské Zelezarny se jevi ve vice ukazatelich jakesttns velmi rizikové. Spatné
vysledky této firmy v tomto ukazateli Ize dat zaawihlavié finanéni ztrdg a to jak

z minulych let, tak i v roce 2006.

U Zelezaren Veseli a.s. je situace obdobna, tuditaktéZ zisk fed zdagnim
pohybujici se v zapornych hodnotach, stdpk cisty pracovni kapital, ale je tu
jeden velky rozdil, a to Ze firma vydala velko¢ast svého zisku na pokryti ztraty
z minulych let, aby se mohla zdravit a pakreaat v pozitivnim vyvoji.

Pramérna hodnota tohoto ukazatele je 1, 6.
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7.8 Index IN 01

Kriteridlni hodnoty:

INO1 < 0,75 podnik sfpe k bankrotu (pravtpodobnost 86 %)
0,75 <INO1 < 1,77 Seda zbna
INO1 > 1,77 podnik tvio hodnotu (pravépodobnost 77 %)[10.]

Index IN 01
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Graf 7: Index IN 01

U firmy Vitkovice Steel a.s. byla po konzultaci edoucim bakat&ké prace upravena
hodnota x upravena na 10.

Tento sloZzeny ukazatel je st&jjako WtSina gedchozich hodnhzavisly na vysledk
hospod#eni gred zdanim, ¢imz se i vysetluje, pra: se pohybuji Moravské Zelezarny
a.s Vv zapornych hodnotach. @pse v popedi drzi Vitkovice Steel a.s. ariffecké
Zelezarny a.s.

Kdyz porovhame dosazené vysledky s kriterialninmdriawiami, vyjde nam, Zeétsina

podniki tvoii hodnotu. Rimérna hodnota tohoto ukazatele je 1,61.
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7.9 Model Beaver

Rentabilita vlastniho kapitalu
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Graf 8: Beaver 1

V tomto ukazateli vychazi nejlépe Vitkovice a. grptoZze ma nejlepSi pam mezi
gistym ziskem a celkovymi aktivy. Moravské Zelezamys. a Fimes a. s. maji tuto
hodnotu zapornou. Tento vysledek jégpben ztratou ve zkoumaném roce 2006.
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Graf 9: Beaver 2

Tento ukazatel vyzraje pongr mezi celkovymi zavazky a celkovymi aktivy.
V tomto ukazateli dosahuji nejlepSich vyslédKitkovice Steel a. s. a tfihecké
Zelezarny a. s. Nejvice svych aktiv by na splass§ith zavazk musely dat podniky
Moravské Zelezarny a. s. a Zelezarny Veseli a.s.
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Bézna likvidita
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Graf 10: Beaver 3

Béznou likviditou myslime schopnost platit &ma aktiva kratkodobymi zavazky.
Zaporna hodnota respektive blizici se nuléZzenpro podnik zn#t blizi se potize
s platebni schopnosti. Rali firem je obdobné jako u ukazdtelSe.
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Graf 11: Beaver 4

Jak je vidt z grafu, tento ukazatel wkterych firem vychazi v minusovych hodnotach,
coz je zmsobeno tim, Ze &které firmy maji zapornou hodnotu pracovniho kdpita
Tyka se to spolmosti Moravské Zelezarny a. s., Zelezarny Vesels.aa ZDB

Group a. s.

Dopin ény model Beawera
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Graf 12: Beaver 5
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V doplnéeném modelu Beavera se n&egnich pozicich umfsji Vitkovice Steel a.s.
a Tiinecké Zelezarny a. s., coZ jetuspbeno hlavé velkym ziskem po zdami

ve zkoumaném roce 2006.

Rentabilita Podil pracovniho| Doplnény
vlastniho kapitalu model

Nazev kapitalu Zadluzenost| Bézna likvidita | z celkovych aktiv| Beavera
Vitkovice Steel 1 1 1 1 1
Tiinecké Zelezarny| 2 2 3 4 2
Zdas 5 3 2 2 3
Mittal Steel 4 4 5 5 4
ZDB Group 3 6 6 6 5
Zelezarny Veseli |6 7 7 7 6
Fimes 7 5 4 3 I
Moravské Zelezarny8 8 8 8 8

Tabulka 4: Zhodnoceni firem dle Beaverova modelu

Zhodnoceni

PrestoZze se v podstajednd o pt samostatnych ukazatelje teba se na divat
z wtSiho Uhlu a komplexny zatimco v jednom ukazateli namibe vyjit firma jako
dobra, v jiném to tak jiz byt nemusi (v tomtéigadt je to docela dale vidt na firms
Fimes a.s.). Podle tohoto scoringového modelu wjkanejmensi pravgodobnost
upadku firmy Vitkovice Steel a. s. d&iffecké Zelezarny a. s., zatimco na druhé &tran

zkoumaného spektra se nachazi Moravské Zelezamy a.

Shrnuti vysledki reSeni

V nésledujici tabulce je vypsano uniigtjednotlivych firem ve scoringovych modelech
kromé¢ modelu Beavera, jelikoZz vyhodnoceni tohoto ukdeatg vypracovano
samostaté
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Umisténi firem v jednotlivych ukazatelich:

Index Smér.
Nazev Quicktest | bonity Model Zmijewski | Taffleriv model | Z score | INO1 | Pramér | odchylka
Vitkovice Steel 1 1 5 1 1 1 1,67 1,49
Tiinecké Zelezarny | 2 2 3 2 2 2 2,17 0,37
Zdas 3 4 4 3 3 5 3,67 0,75
Mittal Steel 4 3 2 4 5 4 3,67 0,94
ZDB Group 5 5 6 7 8 6 6,17 1,07
Zelezarny Veseli |6 6 1 5 6 3 45 1,89
Fimes 7 7 7 6 4 7 6,33 1,11
Moravské Zelezarny| 8 8 8 8 7 8 7,83 0,37

Tabulka 5: Umisténi firem vyjma modelu Beavera

Z hodnot uvedenych v tabulée 5 vyplyva, Ze se n&stji na prvnim mist umig’uji
Vitkovice Steel a.s. Je taisledek hlava vysoké hodnoty ziskuipd zdagnim a také
relativie malymi aktivy. Obecé se dérici, Ze na pednich mistech se jsou firmy, které
jsou schopny ze svych aktiv ziskat co nejvice zidka grednich pozicich se untigi
firmy, které maiji v hutnictvi dlouholetou tradi€lale je tebarici, Zze podniky Vitkovice
Steel a.s., finecké Zelezarny a.s. a Mittal Steel a.s¥itwopodstat hutnicky oligopol,
tudiz je pro ostatni firmy slozité dostat se k Atkmim zakazkam. Jak je \dz tabulek
Moravské Zelezarny a.s. se umistili vestSiné ukazatel v dolni polovirg,

je to zpisobeno prohlubujici se finami ztratou, ktera oproti roku 2005 narostla
nékolikanasoba.

Stejre tak se da z umi&ti v jednotlivych ukazatelich vyhodnotit, které sejvice,
respektive nejtire hodi k hodnoceni hutnického &tivi. Ukazatelé jako Kraliokv
quicktest, Index bonity a INO1 vychazi t&hshodr. KdyZ se na tento jev podivame
blize, zjistime, Ze je to dano hlavipodobnou strukturou jednotlivych pérovych
ukazatel, které jsou satésti jednotlivych scoringovych model

Z vysledki je patrné, Ze pouze model Zmijewski vychazi RoddliSré od ostatnich,

coz je zfisobeno jak leasingovymi splatkami a nakladovymikyrdteré se pohybuji
v jednotlivych firmach v naprosto odliSnych hodresta
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Smérodatna odchylka pred Smérodatna odchylka po odstraréni
Nazev odstranénim modelu Zmijewski modelu Zmijewski
Vitkovice Steel 1,49 0
Ttinecké Zelezarny 0,37 0
Zdas 0,75 0,8
Mittal Steel 0,94 0,63
ZDB Group 1,07 1,17
Zelezarny Veseli 1,89 1,17
Fimes 1,11 1,17
Moravské Zelezarny 0,37 0,4

Tabulka 6: Zména smérodatné odchylky

Jak vidime, po vyjmuti modelu Zmijewski se

méiravysSila hodnota sw#modatné

odchylky u rkterych firem jako iteba Moravské Zelezarny a. s., avdak u ostatnich

firem se jeji hodnota posunula rapidsmérem doti.

Nekteré firmy leasing &bec nevyuzivaji,
u nakladovych urok Urcité jsou Fesrgjsi slozené ukazatele jako Index bonity nebo IN
01. Tato pesnost je vSak vykoupena delSimi vifiyo Naproti tomu pokud pt¢bujeme

pohled pouze na &tou ¢ast finagniho zdravi firmy, jako je likvidita&i zadluzenost,

nebo maji velmi rozdilné hodnoty

urcité se nam bude hodit scoringovy model Beaver.
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8. Zawr

Za hlavni cil své bakalské prace jsem si stanovil vyt analyzu vybranych

scoringovych modéla vybrat nejvhod¥Si pro ptimyslové od¥tvi hutnictvi.

V prvni ¢asti jsem vysttlil pojem finareni riziko a edstavil hutnictvi jak z pohledu
historického tak saiasného.

Jak jsem jiz uvedl ve shrnuti, vyuzival bychi modnoceni pevazri sloZzenych
scoringovych modél Preferoval bych Kraliokv quicktest, Index bonity a Index 01,
jelikoz z mych vypeta jasre vyplyva, Ze se opravdu vykresluji situaci, takoyaké je
ve skuténosti.

Toto odwtvi stejre jako teba telekomunikai trh prochazi fazi konsolidace.
CoZz mizeme pozorovat na skupovani jednotlivych firertSimi podniky (Evraz
Vitkovice Steel a.s., Mittal Steel a.s.fifflecké Zelezarny a.s.), tento faktor bude
v pristich letech jes8tvice zesilovat. MoZnou znou v tomto schématu se mi jevi
piichod zahraini spol€énosti, ktera by dokazala svymi finamimi prostedky
a kontakty v hutnictvi v celogtovému mritku vytvarit konkurenci podniim

z Moravskoslezského kraje.

V dnesni dob je kladen velky draz na Zivotni progedi a da seipdpokladat, Ze tento
trend bude i nadéle pokmvat. Hutnictvi bohuZel nepgatk ttm odwtvim, které jsou
k Zivotnimu progtedi Setrné. Oceldké podniky budou tteny k tomu, aby jeStvice
investovali finakni prostedky na zmenSeni dopadu hutnickéhanpyslu na Zivotni
prostedi, proto je dlezité, aby mila pridand hodnota jejich vyrolik stoupajici
tendenci. Takto Ize najfeSeni, jez bude vyhovujici pro obtrany- Zivotni prosedi

a hutnické podniky.
Praci jsem vyhotovil z pozic&loveka, ktery nikdy v hutnictvi nepracoval a své

poznatky a teze vypracoval na zaKiasvych znalosti tohoto odiwvi a informaci

poskytnutych  jednotlivymi podniky prasidnictvim  vyr@nich zprav.
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Prilohy

Zdrojovy kéd
Option Explicit

Const coRangeClearl = "D20:H27" |&8bhterd se mazéigvoleni varianty
vypoctu

Const coRangeClear2 = "D20:E27" laSbhterd se mazeéigvoleni varianty
vypoctu

Const coRangeHodnoty = "D21:D24" viPisloupec pro vstup hodnot
Const coRangeHodnotyX = "G21:G26" ulDyr sloupec pro zadani hodnot X
Const coRangeHodnoceni = "D26" niBukam se vypiSe hodnoceni

Const coBarvaPodkladu = 37
Const coBarvaVstupu = 33
Const coBarvaVWsledku = 6

Private pnPocetX As Byte d¥ai ulozimgislo X které je zvolené / pro
kontrolu vstupu
Private pnPocetA As Byte dyai ulozimgislo paet vstupu z prvniho sl.

/ pro kontrolu vstupu
Private pnPoziceX As Integer
Private psNazev As String

Public Sub Napis(nPoziceX As Byte, nPocetX As Bgtdazev As String, ParamArray
aText() As Variant)

"nPoziceX j&slo X které bylo zvolené nebo 0 pro nic

' nPocetX je celkovy §et X

"sNazev je nazev funkce

"aText je pole s textem
Dim i As Integer

Application.ScreenUpdating = False
pnPocetA = UBound(aText())
pnPocetX = nPocetX

pnPoziceX = nPoziceX

If sSNazev <> psNazev Then
Worksheets(1).Range(coRangeClearl).Valtie = "Wmaze
oblast pro vstup dat
Worksheets(1).Range(coRangeClearl).BoldaeStyle = xILineStyleNone
Worksheets(1).Range(coRangeClearl).Int@uborindex = coBarvaPodkladu
Else
Worksheets(1).Range(coRangeClear2).Valtie = "Wmaze
oblast pro vstup dat
Worksheets(1).Range(coRangeClear2).BoldaesStyle = xILineStyleNone
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Worksheets(1).Range(coRangeClear2).Int@uborindex = coBarvaPodkladu
End If
psNazev = sNazev

For i =0 To pnPocetA 'pole z&ina od 0 ' WpiSe "Vstupni
hodnoty
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).RowsjiValue = aText(i)
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Row4jiFont.Colorindex = 1
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Row4jiFont.Bold = False
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).RowsjiBorders.LineStyle = 1
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Rows(i
1).Columns(2).Interior.Colorindex = coBarvaVstupu
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Row&jiColumns(2).Borders.Color =
0
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Rows(i
1).Columns(2).Borders.LineStyle = 1
Next
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(petiRrot 2, 1).Value = "Wsledek"
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(patRot 2, 1).Font.Colorindex = 5
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(petRrot 2,
1).Borders(xIEdgeBottom).LineStyle = 1
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(petRrot 2,
1).Borders(xIEdgeBottom).Weight = xIMedium
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(petiRot 2, 1).Font.Bold = True

Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(petRrot 2,
2).Borders(xIEdgeBottom).Weight = xIMedium

Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(petiRrot 2, 2).Font.Bold = True

Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(petRrot 2, 2).Borders.LineStyle =
1

Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(patRot 2, 2).Interior.Colorindex
= coBarvaVsledku

For i =1 To nPocetX "Wpise "X1 =, ...
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Row&(nt.Bold = False
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GellyFont.Colorindex = 1
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GellyValue = "X" & Trim(Str(i)) &

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Rou&i{iders.LineStyle = 1

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Rows(i).Cok(@¥interior.Colorindex =
coBarvaVstupu
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Rou&glumns(2).Borders.Color = 0
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Rou&glumns(2).Borders.LineStyle
=1
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Roui&irders.Weight = xIThin
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).RQu&glumns(2).Borders.Weight =
xIThin

50



Next
If nPoziceX > 0 Then
Worksheets(1).Range("H20").Value = sNazev
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).RoRagiceX).Font.Bold = True
Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).RoRatice X).Borders.Weight =
xIMedium

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Rows(nPoziGa)mns(2).Borders.Weigh
t = xIMedium

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GeiRB6cetX + 1,
1).Borders(xIEdgeBottom).Weight = xIMedium

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GeiRB6cetX + 1,
1).Borders(xIEdgeBottom).LineStyle = 1

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GeiRB6cetX + 1, 1).Value =
"Wsledek "

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GaiRB6cetX + 1, 1).Font.Colorindex
=5

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GeiRB6cetX + 1, 1).Font.Bold =
True

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GeiRBocetX + 1,
2).Borders.LineStyle = 1

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GeiRBocetX + 1,
2).Interior.Colorindex = coBarvaVysledku

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).GeiRBocetX + 1,
2).Borders(xIEdgeBottom).Weight = xIMedium

End If

If pnPocetA > 0 Then Me.Range(coRangeHodnotw$(1). Columns(2).Activate
‘Aktivuje prvni buiku pro vstup
Application.ScreenUpdating = True

End Sub

Private Sub zmij_Click()

Napis 0, 0, ", "Zisk fed zdasnim a Uroky", "Sodtet leasingovych splatek”,
"Vynosoveé uroky"
End Sub

Private Sub optl_Click()
Napis 0, 0, "™, "Dluhy celkem", "Pé&h. prostedky", "Provozni cash flow"
End Sub

Private Sub opt2_Click()

Napis 0, 0, ", "Provozni cash flow", "Provoxzynosy"
End Sub
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Private Sub opt3_Click()
Napis 0, 0, "™, "Zisk fed zdasnim a uroky", "Aktiva celkem"
End Sub

Private Sub opt4_Click()
Napis 0, 0, ", "Vlastni kapitél", "Aktiva cetkn"
End Sub

Private Sub B1_Click()
Napis 0, 0, "™, "Zisk po zd&ni", "Aktiva celkem"
End Sub

Private Sub B2_Click()
Napis 0, 0, ", "Zavazky celkem", "Aktiva cetk&
End Sub

Private Sub B3_Click()
Napis 0, 0, ™, "O&na aktiva", "Kratkodobé zavazky"
End Sub

Private Sub B4_Click()
Napis 0, 0, ", "Pracovni kapital", "Aktiva &eim"
End Sub

Private Sub B5_Click()
Napis 0, 0, ", "Cash flow", "Cizi zdroje"
End Sub

L e X oo
Private Sub T1_Click()

Napis 1, 4, "Taffldiv model”, "Zisk ged zdasnim", "Kratkodobé zavazky"
End Sub

Private Sub T2_Click()
Napis 2, 4, "Taffletv model", "OlgZna aktiva", "Zavazky celkem"
End Sub

Private Sub T3_Click()
Napis 3, 4, "Taffletv model”, "Kratkodobé zavazky", "Aktiva celkem"
End Sub

Private Sub T4_Click()
Napis 4, 4, "Taffletv model”, "Trzby celkem", "Aktiva celkem”
End Sub

Private Sub IN1_Click()

Napis 1, 5, "IN 2001", "Aktiva celkem", "Cizdmje"
End Sub
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Private Sub IN2_Click()
Napis 2, 5, "IN 2001", "Ziskipd zdagnim a uroky", "Nakladoveé uroky"
End Sub

Private Sub IN3_Click()
Napis 3, 5, "IN 2001", "Ziskipd zdagnim a uroky", "Aktiva celkem"
End Sub

Private Sub IN4_Click()
Napis 4, 5, "IN 2001", "Vynosy celkem", "Aktivaelkem"
End Sub

Private Sub IN5_Click()

Napis 5, 5, "IN 2001", "GiZné aktiva", "Kratkodobé zavazky", "Kratk. bankggva
vypomoci"
End Sub

Private Sub Z1_Click()

Napis 1, 5, "Altmaiiv index", "Ol&Zné aktiva", "Kratkodobé zavazky", "Aktiva
celkem"
End Sub

Private Sub Z2_Click()
Napis 2, 5, "Altmaiiv index", "Vysledek hopspodeni z min. let", "Aktiva celkem"
End Sub

Private Sub Z3_Click()
Napis 3, 5, "Altmaiiv index", "Vysledek ped zdasinim a uroky", "Aktiva celkem"
End Sub

Private Sub Z4_Click() )
Napis 4, 5, "Altmaiiv index", "Weetni hodnota akcii", "Cizi zdroje"
End Sub

Private Sub zZ5_Click()
Napis 5, 5, "Altmaiiv index", "Trzby", "Aktiva celkem"
End Sub

Private Sub X1_Click()

Napis 1, 6, "Index bonity", "Cash flow", "Cizdroje"
End Sub
Private Sub x2_Click()

Napis 2, 6, "Index bonity", "Aktiva celkem"”, I zdroje"
End Sub

Private Sub X3_Click()
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Napis 3, 6, "Index bonity", "Ziskipd zdagnim"”, "Aktiva celkem"
End Sub

Private Sub X4_Click()
Napis 4, 6, "Index bonity", "Ziskipd zdagnim", "Vynosy celkem"
End Sub

Private Sub X5_Click()
Napis 5, 6, "Index bonity", "Zasoby", "Vynosglkem"
End Sub

Private Sub X6_Click()
Napis 6, 6, "Index bonity", "Vynosy celkem", Kéva celkem"
End Sub

Private Function KontrolaVstupu() As Boolean 'Zde zkontroluji zadané hodnoty /
funkce vrati True nebo False

Dim bVstup As Boolean

Dim i As Byte

bVstup = True
For i = 0 To pnPocetA
If Trim(Worksheets(1).Range(coRangeHodn@g)s(i + 1, 2)) = "™ Then bVstup
= False
Next
If bVstup = False Then MsgBox " Zadej vSechstupni hodnoty! ", vbinformation,
" Kontrola zadanych hodnot "

KontrolaVstupu = bVstup
End Function

Private Sub Wsledek(nWsledek As Variant) "WpiSe vyseledk - prvni
sloupec

Dim i As Integer

Dim nSoucet As Double

Worksheets(1).Range(coRangeHodnoty).Cells(petirot 2, 2).Value = n\VWsledek

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Rows(picBX}. Columns(2).Value =
n\Wsledek

nSoucet =0

For i =1 To pnPocetX

nSoucet = nSoucet +

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Rows(i). Cok(2)Value

Next

Worksheets(1).Range(coRangeHodnotyX).Cells(pabo+ 1, 2).Value = nSoucet '
Vysledek X
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End Sub

Private Sub Hodnoceni(sHodnoceni As String) "WpiSe hodnoceni
Worksheets(1).Range(coRangeHodnoceni).Cells(@etX + 2, 1).Value =

sHodnoceni

End Sub

Private Sub buGo_Click() " Vyied
Dim nWsledek As Variant
Dim n\Wsledok As Variant
Dim sHodnoceni As String
Dim nVstupl As Long
Dim nVstup2 As Long
Dim nVstup3 As Long
Dim nVstupX1 As Long
Dim nVstupX2 As Long
Dim nVstupX3 As Long
Dim nVstupX4 As Long
Dim nVstupX5 As Long
Dim nVstupX6 As Long

If KontrolaVstupu Then

nVstupl = Val(Trim(Worksheets(1).Range(co&eHodnoty).Cells(1, 2)))
'Vstupni hodnoty z prvniho sloupce

nVstup2 = Val(Trim(Worksheets(1).Range(co&eHodnoty).Cells(2, 2)))

nVstup3 = Val(Trim(Worksheets(1).Range(co&eHodnoty).Cells(3, 2)))

nVstupX1 = Val(Trim(Worksheets(1).Range(emBeHodnotyX).Cells(1, 2)))
‘Vstupni hodnoty z druhého sloupce X

nVstupX2 = Val(Trim(Worksheets(1).Range(emBeHodnotyX).Cells(2, 2)))

nVstupX3 = Val(Trim(Worksheets(1).Range(eoBeHodnotyX).Cells(3, 2)))

nVstupX4 = Val(Trim(Worksheets(1).Range(emBeHodnotyX).Cells(4, 2)))

nVstupX5 = Val(Trim(Worksheets(1).Range(eoBeHodnotyX).Cells(5, 2)))

nVstupX6 = Val(Trim(Worksheets(1).Range(emBeHodnotyX).Cells(6, 2)))

n\Wsledek = Null
nWsledok = Null
sHodnoceni ="

If optl.Value Then 'krélickv quicktest
nWsledok = (nVstupl - nVstup2) / n\fsdu
nWsledek = Round(((nWsledok) + 0.00001), 2)

Select Case Val(nVWsledok)
Casels<3
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sHodnoceni = "Bodové ohookrd 4 body"

'‘Casels<5

Case5To 12
sHodnoceni = "Bodové ohodmi3 body"

'‘Casels< 12 'nebo jde pouzit Case 5to 11
sHodnoceni = "Bodové ohockrd 2 body"

Case Is < 30
sHodnoceni = "Bodové ohookrd 1 body"

Case Is >= 30 'nebo Case Else
sHodnoceni = "Bodové ohochmd 0 bod"

End Select

Elself opt2.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2
nWsledek = Round(((nVWsledok) + 0.00000001), 3)

Select Case Val(n\VWsledok)
Casels>0.1
sHodnoceni = "Bodové ohodimdat body"
'‘Casels<5
Case 0.8 To 0.999999
sHodnoceni = "Bodové ohathrd 3 body"
Case 0.5 To 0.79999
'‘Case s <12 'nebo jde pouzit Case 5to 11
sHodnoceni = "Bodové ohathrd 2 body"
Case 0 To 0.499999
'‘Case Is< 30
sHodnoceni = "Bodové ohathrd 1 body"
Casels<=-0.1 'nebo Case Else
sHodnoceni = "Bodové ohookrd 0 bod"
Case Else
sHodnoceni =" Chybny vstup
End Select

Elself opt3.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself opt4.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Select Case Val(nVWsledok)
Case Is>0.3
sHodnoceni = "Bodové@adhoceni 4 body"
'‘Case Is<5
Case 0.2 To 0.2999999
sHodnoceni = "Bodové@dhoceni 3 body"
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Case 0.1 To 0.19999
'Casels<12

sHodnoceni = "Bodové@dhoceni 2 body"
Case 0 To 0.99999
'‘Case Is < 30

sHodnoceni = "Bodovédhoceni 1 body"
Casels<=-0.1

sHodnoceni = "Bodovédhoceni 0 bai'
Case Else

sHodnoceni =" Chybrsjup "

End Select

Elself X1.Value Then
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 * 1.5
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself X2.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2 *8.0
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself X3.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2 * 10
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself X4.Value Then
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 * 5
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself X5.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2 * 0.3
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself X6.Value Then
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 * 0.1
n\Wsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)
Elself B1.Value Then " beawer.......ccccvcceceiinnns
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2
nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)

Elself B2.Value Then

n\Wsledok = nVstupl / nVstup2

nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)
Elself B3.Value Then

n\Wsledok = nVstupl / nVstup2

nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)

Elself B4.Value Then
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n\Wsledok = nVstupl / nVstup2
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself B5.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself zmij.Value Then 'zmijewski
nWsledok = (nVstupl + nVstup2h¥/6tup2 + nVstup3)
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself T1.Value Then 'tafleruv model
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 * 8.5
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself T2.Value Then
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 *8.1
nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)

Elself T3.Value Then
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 *8.1
nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)

Elself T4.Value Then
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 *6.1
nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)

Elself IN1.Value Then 'index 2001
nWsledok = nVstupl / nVstup2 *8.1
nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)

Elself IN2.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2 *9.0
nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)

Elself IN3.Value Then

n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 *3.9

nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)
Elself IN4.Value Then

nWsledok = nVstupl / nVstup2 * 0.2

nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself IN5.Value Then
nWsledok = nVstupl / (nVstup2 +siip3) * 0.09
n\Wsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself Z1.Value Then 'Z score

nWsledok = (nVstupl - nVstup2)Mstup3 * 0.717
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)
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Elself Z2.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2 * 478
nWsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself Z3.Value Then
n\Wsledok = nVstupl / nVstup2 *Q71
nWsledek = Round(((nWsledok) €@00001), 2)

Elself Z4.Value Then
nWsledok = nVstupl / nVstup2 * 9.4
n\Wsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)

Elself Z5.Value Then

nWsledok = nVstupl / nVstup2 *

n\Wsledek = Round(((nVWsledok) €@00001), 2)
End If

If IsNull(n\Wsledok) Then
Wsledek "Chybny vstup”
Else
Wsledek nWsledek
End If
If sHodnoceni <> " Then Hodnoceni sHodntce
End If

End Sub
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Vybrané hodnoty &etnich vyka#

Mittal Steel a.s.

VYBRANE HODNOTY POZNAMKA HODNOTA
Vlastni kapital vlastni kapitdl 29570724
Aktiva celkem aktiva celkem 51878305
Provozni cash flow zisk po zdanéni + odpisy 5952832,52
Zisk p fed zdan énim 5604002
Kratkodoby fin.majetek pénézni prostiedky 3028285
Cash flow zisk po zdanéni + odpisy 5952832,52
Cizi zdroje 21717727
Vynosy vykony 43186695
Zasoby zasoby 4249116
Zisk po zdan éni dan 24% 4259041,52
Zavazky celkem cizi zdroje 21717727
Obézna aktiva 14733081
Kratkodobé zavazky krgtkodob(? ;avazvky T 14849603
kratkodobé finan¢ni Gvéry
Pracovni kapital O.b gzna.aktlva - kratkodoba -116522
cizi pasiva
X leasingovych splatek operativni + finanéni 43054
Nakladové aroky 172293
. hospodarsky vysledek z
Nerozd éleny zisk minulych let 11491296
Trzby za gb02| i vlastni vyrobky a 50338258
sluzby
kratkodobé zavazky +
Dluhy celkem dlouhodobé zavazky = cizi 21717727
zdroje
Uéetni hodnota akcii zékladni kapital 12390527
Zisk po zdan éni 4259041,52
Odpisy 1693791
Kratkodobé zavazky 14849603
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Vitkovice Steel a.s.

VYBRANE HODNOTY POZNAMKA HODNOTA
Vlastni kapital vlastni kapitdl 12357751
Aktiva celkem aktiva celkem 14383534
Provozni cash flow zisk po zdanéni + odpisy 2778546,64
Zisk p fed zdan énim 3100014
Kratkodoby fin.majetek penézni prostfedky 1121192
Cash flow zisk po zdanéni + odpisy 2778546,64
Cizi zdroje 1986292
Vynosy vykony 15313607
Zasoby zasoby 1522996
Zisk po zdan éni dan 24% 2356010,64
Zavazky celkem cizi zdroje 1986292
Obézné aktiva 8172784
Kréatkodobé zavazky kratkodobe zavazky + 1637292
kratkodobé finan¢ni Gvéry
Pracovni kapitél obe_zna aktiva - kratkodoba cizi 6535492
pasiva
2 leasingovych splatek operativni + finanéni 631645
Nakladové aroky 1180
Nerozd éleny zisk hqqudarsky vysledek z 3735398
minulych let
Trzby za gb02| i vlastni vyrobky a 15154498
sluzby
kratkodobé zavazky +
Dluhy celkem dlouhodobé zavazky = cizi 1986292
zdroje
Uéetni hodnota akcii zakladni kapital 2602000
Zisk po zdan éni 2356010,64
Odpisy 422536
Kratkodobé zavazky 1637292
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Moravské Zelezarny a.s.

VYBRANE HODNOTY POZNAMKA HODNOTA
Vlastni kapital vlastni kapitél 29228
Aktiva celkem aktiva celkem 466419
Provozni cash flow zisk po zdanéni + odpisy 4172
Zisk p fed zdan énim -25198
Kratkodoby fin.majetek penézni prostredky 625
Cash flow zisk po zdanéni + odpisy 4172
Cizi zdroje 460104
Vynosy vykony 431406
Zasoby zasoby 91899
Zisk po zdan éni dan 24% 0
Zavazky celkem cizi zdroje 460104
Obézna aktiva 97707
Kratkodobé zavazky kratkodobe zavazky + 390042
kratkodobé finanéni avéry
Pracovni kapital obe;na aktiva - kratkodoba cizi -292335
pasiva
Z leasingovych splatek operativni + finanéni 4000
Nakladové aroky 829
Nerozd éleny zisk hqqudarsky vysledek z -35
minulych let
Triby za gb02| i vlastni vyrobky a 484526
sluzby
kratkodobé zavazky +
Dluhy celkem dlouhodobé zavazky = cizi 460104
zdroje
Uéetni hodnota akcii zakladni kapital 69024
Zisk po zdan éni -25198
Odpisy 29370
Kratkodobé zavazky 372664
kratkodobé finan €ni av éry 17378
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Tiinecké Zelezarny a.s.

VYBRANE HODNOTY POZNAMKA HODNOTY
Vlastni kapital vlastni kapitdl 16404427
Aktiva celkem aktiva celkem 22899029
Provozni cash flow zisk po zdanéni + odpisy 3525045,88
Zisk p fed zdan énim 3414638
Kratkodoby fin.majetek penézni prostredky 1945335
Cash flow zisk po zdanéni + odpisy 3525045,88
Cizi zdroje 6481395
Vynosy vykony 32361040
Zasoby zasoby 5029520
Zisk po zdan éni dan 24% 2595124,88
Zavazky celkem cizi zdroje 6481395
Obézna aktiva 9980286
Kratkodobé zavazky kratkodobe zavazky + 5283961
kratkodobé finanéni avéry
Pracovni kapital obézna aktiva - kratkodoba 4696325
cizi pasiva
2 leasingovych splatek operativni + finanéni 56649
Nékladové uroky 112665
Nerozd éleny zisk hqqudarsky vysledek z 3150386
minulych let
Traby za gb02| i vlastni vyrobky a 31675449
sluzby
kratkodobé zavazky +
Dluhy celkem dlouhodobé zavazky = cizi 6481395
zdroje
Uéetni hodnota akcii zakladni kapitél 8109863
Zisk po zdan éni 2595124,88
Odpisy 929921
Kratkodobé zavazky 3178657
kratkodobé finan €ni av éry 2105304
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ZBD Group a.s.

VYBRANE HODNOTY POZNAMKA HODNOTA
Vlastni kapital vlastni kapitél 844916
Aktiva celkem aktiva celkem 4381815
Provozni cash flow zisk po zdanéni + odpisy 592157

Zisk p fed zdan énim

542530,2632

Kratkodoby fin.majetek penézni prostfedky 24321
Cash flow Zisk po zdanéni + odpisy 592157
Cizi zdroje 3534571
Vynosy vykony 6521020
Zasoby zasoby 933092
Zisk po zdan éni dan 24% 412323
Zavazky celkem cizi zdroje 3534571
Obézna aktiva 2325459
Kratkodobé zavazky kr{f‘tkOdOb? ;ava%ky T 3286054
kratkodobé finan¢ni Uvéry
Pracovni kapital O.b (?zna.aknva - kratkodoba -960595
cizi pasiva
2 leasingovych splatek operativni + finanéni 67152
Nékladové uroky 63008
L hospodarsky vysledek z
Nerozd éleny zisk minulych let 245138
Trzby za gb02| i vlastni vyrobky a 220802
sluzby
kratkodobé zavazky +
Dluhy celkem dlouhodobé zavazky = cizi 3534571
zdroje
Uéetni hodnota akcii zakladni kapital 2000
Zisk po zdan éni 412323
Odpisy 179834
Kratkodobé zavazky 1413446
kratkodobé finan €ni av éry 1872608
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Fimes a.s.

VYBRANE HODNOTY POZNAMKA HODNOTA
Vlastni kapital vlastni kapitél 61048
Aktiva celkem aktiva celkem 107551
Provozni cash flow zisk po zdanéni + odpisy 574
Zisk p fed zdan énim -5778
Kratkodoby fin.majetek penézni prostiredky 9604
Cash flow zisk po zdanéni + odpisy 574
Cizi zdroje 46503
Vynosy vykony 143668
Zasoby zasoby 24871
Zisk po zdan éni dan 24% -5778
Zavazky celkem cizi zdroje 46503
Obézné aktiva 70088
Kratkodobé zavazky kr‘rf‘tkOdOb? ;avazvky T 45800
kratkodobé finanéni avéry
Pracovni kapitél obe;na aktiva - kratkodoba cizi 24288
pasiva
2 leasingovych splatek operativni + finanéni 0
Nakladové aroky 560
o hospodarsky vysledek z
Nerozd éleny zisk minulych let 0
Trzby za gb02| i vlastni vyrobky a 143964
sluzby
kratkodobé zavazky +
Dluhy celkem dlouhodobé zavazky = cizi 46503
zdroje
Uéetni hodnota akcii zékladni kapital 65460
Zisk po zdan éni -5778
Odpisy 6352
Kratkodobé zavazky 37596
kratkodobé finan €ni Gv éry 8204
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Zelezarny Veseli a.s.

VYBRANE HODNOTY POZNAMKA HODNOTA
Vlastni kapital vlastni kapital 287878
Aktiva celkem aktiva celkem 1790905
Provozni cash flow zisk po zdanéni + odpisy 162953,2
Zisk p fed zdan énim 150120
Kratkodoby fin.majetek penézni prostredky 442
Cash flow zisk po zdanéni + odpisy 162953,2
Cizi zdroje 1502863
Vynosy vykony 2218426
Zasoby zasoby 379943
Zisk po zdan éni dan 24% 114091,2
Zavazky celkem cizi zdroje 1502863
Obézna aktiva 486044
Kratkodobé zavazky kratkodobé zavazky + 1483432
kratkodobé finanéni avéry
Pracovni Kapital obe;na aktiva - kratkodoba cizi -997388
pasiva
Z leasingovych splatek operativni + finanéni 1612
Nakladové aroky 3121
Nerozd &leny zisk hospodarsky vysledek z -1207966
minulych let
Trby za gb02| i vlastni vyrobky a 2140844
sluzby
kratkodobé zavazky +
Dluhy celkem dlouhodobé zavazky = cizi zdroje 1502863
Uéetni hodnota akcii z&kladni kapital 1134300
Zisk po zdan éni 114091,2
Odpisy 48862
Kratkodobé zavazky 1476441
kratkodobé finan ¢&ni av éry 6991
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Zdas a.s.

VYBRANE HODNOTY POZNAMKA HODNOTA
Vlastni kapital vlastni kapital 1992443
Aktiva celkem aktiva celkem 3250868
Provozni cash flow zisk po zdanéni + odpisy 386660,52
Zisk p fed zdan énim 300477
Kratkodoby fin.majetek penézni prostredky 178766
Cash flow zisk po zdanéni + odpisy 386660,52
Cizi zdroje 1258425
Vynosy vykony 3205324
Zasoby zasoby 888979
Zisk po zdan éni dan 24% 228362,52
Zavazky celkem cizi zdroje 1258425
ObéZn4 aktiva 1840918
Kratkodobé zavazky kratkodobé zavazky + 721692
kratkodobé finanéni avéry
Pracovni Kapital obe;na aktiva - kratkodoba cizi 1119226
pasiva
X leasingovych splatek operativni + finanéni 4287
Néakladové aroky 15002
Nerozd &leny zisk hospodarsky vysledek z 180883
minulych let
Trzby za gb02| i vlastni vyrobky a 3188864
sluzby
kratkodobé zavazky +
Dluhy celkem dlouhodobé zavazky = cizi 1258425
zdroje
Uéetni hodnota akcii zakladni kapital 1395303
Zisk po zdan éni 228362,52
Odpisy 158298
Kratkodobé zavazky 621692
kratkodobé finan ¢&ni v éry 100000
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