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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je hodnoceni sgrobsti MESIT ronex, spol. s.r.o. na zékiad
ukazateh financni analyzy. Cela prace je radena na teoretickou a praktick@ast. V
teoretickécéasti je vys¥étlena problematika finami vykonnosti spoknosti. V praktické
casti je analyzovana finani vykonnost spolaosti MESIT ronex, spol. s.r.0. a popsana
majetkova a finani struktura. Na jejim zakl&dje provedena optimalizace kapitalové

struktury a navrhnuto celkové zadluzeni podniku.

Kli¢cova slova: Finaini analyza, finaéni vykonnost, optimalizace kapitalové struktury,

celkové zadluzeni

ABSTRACT

The aim of this graduation work is dealing with lassification of MESIT ronex - Ltd

company, based on the financial analysis indicaffine work is divided into a theoretical
and a practical part. The theoretical part offereaplanation concerning problems of the
financial efficiency of the company. The practipalt consists of the analysis of the finan-
cial efficiency of the company and describes itspprty and financial structure. On the
basis of this financial analysis, the optimizatafrthe capital structure along with the sub-

sequent suggestion of the total debt of the comsaogrried out.

Keywords: Financial analysis, financial efficienagptimisation of the capital structure,

total debt
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UvoD

Finartni fizeni a rozhodovani podnikiegastavuje v trzni ekonomice nedilnou, dominantni
stranku jeho ekonomick&nnosti. Zabyva se pohybem gena podnikového kapitalu, kte-
ry je vyvolan fungovanim nejengjSich forem podnikatelskych jednotek. Figankritéria

a finartni cile tvai rozhodujici sotast celkovych ekonomickych @il podniku

z kratkodobého i dlouhodobého hlediska. Musi bgelkovémiizeni podniku dsledrg
respektovany, ma-li podnik jako samostatna pravek@omicka jednotka efektigrfun-
govat a rozvijet se. Celkow&eni podniku musi byt symbidézodoného a finatnihotize-

ni, technicko-ekonomického a finramho rozhodovani.

Finartni analyza je oblast, kteréguistavuje vyznamnou sgast finagnihotizeni podniku,
protoZe zajiguje z@tnou vazbu meziigdpoklady vychazejicich #dicich rozhodnuti a
skute&nosti. Finatini analyza ufitého objektu (podniku) je Zgob ziskdvani souhrnnych a
ucelenych informaci o stavu a vyvoji objektu v niosii, sokasnosti a fedpokladané
budoucnosti. B vhodném vyuZiti zadkladnich metod firgriho hodnoceni firmy ziskava
management dopotani pro sva rozhodnuti o dalSim postupu, ziskasfrajek finartni-

mufizeni.

Cilem této diplomové prace je provést fitmhanalyzu spolaosti MESIT ronex, spol.
s.r.o., vyvoj v letech 2004 — 2007, vyhodnotit fitiai zdravi spolénosti a navrhnout op-

timalni kapitalovou strukturu.
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1 FINAN CNi ANALYZA PODNIKU

Finartni analyza je oblast, kteréguistavuje vyznamnou sgast finagnihotizeni podniku,
protozZe zajisuje z@tnou vazbu meziigdpokladanym efektedidicich rozhodnuti a sku-
tecnosti. Je Uzce spojena s fidafim &etnictvim, které poskytuje data a informace pro
finanéni rozhodovani prostdnictvim zakladnich finagnich vykaz: rozvahy, vykazu zis-
ki a ztrat a fehledu o pe¢gnich tocich (cash flow). Finani analyza fedstavuje ohodno-
ceni minulosti, satasnosti a fedpokladané budoucnosti firamiho hospodani podniku.
[10]

1.1 Ugel finanéni analyzy

Finartni analyza je nedilnou séasti finakniho fizeni, protoZe {sobi jako zptna infor-
mace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastechetlogéem se mu jehoipdpoklady
poddilo splnit a kde naopak doslo k situaci, kteréscptedejit nebo kterou gekal. Fi-
nartni analyzu, jako zdroj pro dalSi rozhodovani a poséani potebuji tedy nejen mana-
Zeri podniku, ale i investi®, obchodni partng statni instituce, zahrafii instituce, za-

meéstnanci, audith, konkurenti a také odbornaiegnost. [8]

Ucetnictvi a @etni vykazy by nily byt koncipovany tak, aby uspokojovaly pety finarg-
nihotizeni a rozhodovani. Nedostatkegetiich informaci z hlediska finanihotizeni je
vSak to, Ze zobrazuji minulost a neobsahuji vyhig@olyoudoucnosti. Poskytuji udaje mo-
mentélniho typu, v podébprevazié stavovych absolutnich véinh uvadnych k ugitému
datu, resp. tokovych veéin za utité obdobi, které jednotlév maji malou vypovidaci
schopnost. Samotné souhrnné vystupy neposkytujiyimbraz o hospodeani a finadni
situaci podniku, o jeho silnych a slabych strankdabezpéich, trendech, celkové kvalit

hospodéeni.

K piekonani &chto nedostatk se proto vyuziva finami analyza jako formalizovani meto-
da, kterd poriuje ziskané Udaje mezi sebou navzajem aigeStak jejich vypovidaci
schopnost, umditije dospt k urcitym zawram o celkovém hospodeni a finakini situaci
podniku, podle nichZ by bylo moznéijmout rizna rozhodnuti. elem a smyslem fi-

nartni analyzy je provést, s pomoci specialnich mekgdic prostedki, diagnozu fina&
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niho hospodani podniku, podchytit vSechny jeho slozZkiipadre pii podrobrgjSi analyze
zhodnotit bliZze &kterou ze sloZek finamiho hospodéeni. [10]

1.1.1 Clenéni finanéni analyzy
Finartni analyza zahrnuje celé mnoZstvi metod jejichZarkge reSit nejiizngjSi rozho-
dovaci ulohy a z hlediska z&m ji Ize ¢lenit na:
» Analyza finagniho postaveni podniku: jejim Ukolem je glolposoudit finatni
pozici podniku. Data pro tuto analyzu &paji z mnoha finamich i nefinadnich

zdroji, z etnich jsou to fedevsim vykazy finamiho vykaznictvi.

= Analyza spojena se specifickymi rozhodovacimi Glohamaji manazeém napo-

moci @i vybéru vhodnéhdaeseni. [6]

Z hlediska pistupuiji ¢lenime na:
» Fundamentalni analyzu: zabyva se udaji, které ma#né kvantifikovat, tzn.ip-
vést docisel, a to udaji kvalitativniho charakteru. Vyslgdkspravnost této analyzy
zavisi na zkuSenostech, znalostech a také odhantu adbornika, ktery analyzu

takovych informaci provadi.

= Technickou analyzu: pomoci této analyzy jsou zpraeany kvantifikovatelné in-
formace, které maji fpvazr finantni povahu (data z&étnich vykan).
K vyhodnoceni ziskanych dat se pouzivaji elementarnysSi matematicko-

statistické operace. Ziskané vystupy jsou potéitaiainé posouzeny.

1.2 Zdroje informaci pro finan éni analyzu

Informace, ze kterych fingni analyzaerpa, Ize rozéit na:

1. Finargni informace které jsou obsazeny:

» ve vnitropodnikovych €etnich vykazech (rozvaha, vykaz zisku a ztrat, zykash

flow, ptiloha), ve vyréni zprae,

= v predpowdich finargnich analytik,
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= v hospodé#skych zpravach inforngaich médiich,
» ve zpravach o finamich rozhodnutich vladnich orggn
= ve statistickych Gdajich,

* Vv burzovnim zpravodajstvi

2. Nefinargni informaceziskané:

= 7 hospodBského Zivota (zpravy o konkurentech, fuzich, réstmalizacich, perso-
nalnich zndnach vridicich organech firem, o zZmach fisobeni firem natznych

trzich, aj.),
= 7 pravni sféry (zeny v zakonech, soudni rozhodnuti hosgekl@ povahy),

= 7 politického Zivota (zrny v mezinarodni politice, rozéivani Evropskeé unie,

zpravy o smlouvéach tykajicich se mezinarodniho otdaha cel),
» z wdeckého Zivota (objevy novych technologii, objewyanetice),

= 7 oblasti techniky (rozvoj komunikaich technologii a vyuZiti Internetu, vyuZiti

novych obchodnich technologii a biotechnologii). [6

1.3 Uzivatelé finanéni analyzy

Informace, které se tykaji finani situace podniku, jsoug@dmétem zajmu mnoha subjekt
prichazejicich do kontaktu s danym podnikem. Findmnalyza je tlezita pro akcionie,
vétitele a dalSi externi uzivatele, radmtak i pro podnikové manazery. Kazd&ahto
skupin ma své specifické zajmy, s nimiz je spojgiitjutyp ekonomickych rozhodovacich
tloh. Vet uzivateh financni analyzy a jejich zawu je nejen velmi rozsahly, ale také

rozmanity. VSichni uzivatelé maji jedno spaié, potebuji wdét, aby mohliridit.

Podle toho, kdo provadi a pebuje finakni analyzu, ji nizeme rozdlit do dvou oblasti:

interni a externi. Uzivateliggtnich informaci a finaimi analyzy jsou fedevsim:

» Manazeii: vyuZivaji informace poskytované finanim (Eetnictvim, které je zakla-

dem pro finatni analyzu, pedevSim pro dlouhodobé i operativni fidahtizeni
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podniku. Znalost finatni situace podniku jim umdzje rozhodovat se spravipri
ziskavani finagnich zdroji, pii zaji’ovani optimalni majetkové strukturgetns
vybéru vhodnych zpsohi jejiho financovani apod. Finami analyza, ktera odhaluje
silné a slabé stranky finamiho hospodani podniku, umaiuje manazeém pri-
jmout pro @sti obdobi spravny podnikatelsky z&mktery se rozpracovava ve fi-

narcnim planu.

Investori: primarnimi uzivateli finaéné-ucetnich informaci obsazenych ve figan
nich vykazech podniku jsou akcignéi viastnici, ktéi do podniku vloZili kapital.
Investdi vyuzivaji finareni informace o podniku ze dvou hledisek — invastio a
kontrolniho. Investini hledisko pedstavuje vyuZiti informaci pro rozhodovani o
budoucich investicich. Kontrolni hledisko uplai akciond&i vu¢i manazeim

podniku, jehoz akcie vlastni.

Banky a jini véritelé: vétitelé Zadaji co nejvice informaci o firamim stavu poten-
ciadlniho dluznika, aby se mohli spré&vrozhodnout, zda poskytnout dry v jaké
vySi a za jakych podminek. Banka posuzujedpposkytnutim &ru bonitu dluzni-
ka. Hodnoceni bonity podniku je prowé analyzou jejiho finamiho hospodiée-
ni. Banka analyzuje strukturu jeho majetku a fimarzdroje, kterymi je majetek fi-

nancovan, a zejména stavajici a budouci vysledggddieni.

Obchodni partnefi: dodavatelé (obchodnietitelé) se zamuji predevsim na to,
zda podnik bude schopen hradit splatné zavazkyjjirjde kratkodobou prosperitu.
Odbkiratelé (zakaznici) maji zajem na fian situaci dodavatele zejména glou-
hodobém obchodnim vztahu, aby tpadt financnich potizi, pipadré bankrotu

dodavatele, ne#h potiZze s vlastnim zaji&im vyroby.

Konkurenti : zajimaji se o finami informace podobnych podrilnebo celého od-
vétvi za elem srovnani s jejich vysledky hospeeta, hlavi o rentabilitu, zisko-
vou marzi, cenovou politiku, investii aktivitu, vysi a hodnotu zasob, jejich obra-
tovost apod. Podniku neni stanovena povinnost posgéty informace, ale konku-
rence pi ziskadvani akciového kapitalu na kapitalovém trhiweéra zpisobuje, Ze
podnik odmitajici vydat informace o své figanhsituaci sam sebe ¥gzuje ze hry,

nebo do ni vstupuje za podstatrevyhodgjSich podminek.
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Zaméstnanci. maji girozeny zdjem na prospetjthospodéske a finadni stabilig
svého podniku, neliojim jde o zachovani pracovnich mist a mzdové po#ni

Casto byvaji podohinjakoiidici pracovnici motivovani vysledky hospoeai.

Stat a jeho organy zajimaji se o finatné-tcetni data z mnohatgodu, nap. pro
statistiku, pro kontrolu pbni daiovych povinnosti, rozflovani finaréni vypomoci
podnikim, ziskani pehledu o finatinim stavu podnik se statni zakazkou. VyZzadu-

ji informace pro formulovani hospad&é politiky statu #ci podnikatelské sié.

Audito¥i Uéetni znalci a daiovi poradci: na zaklad analyzy identifikuji nedostat-

ky, doporwuji postupy k naprav

Uvedeny vyet zajmovych skupin neni ¥grpavajici. Bylo by mozné uveést jestalsi za-

jemce o finatini analyzu, jako napanalytici, d&ovi poradci, ocgovatelé podniku, novi-

n&i a nakonec i nejSirSi vejnost. [4]

1.4 Metody finanéni analyzy

Metody finargni analyzy Izellenit na metody elementarni a vyssi. K elementanmigto-
dam paiti:

Analyza stavovych (absolutnich) ukazaténalyza trenéla procentni rozbor)

Analyza rozdilovych a tokovych ukazatdbnalyza fond peréZznich prostedki a

analyza cash flow, trzeb, nakiad zisku)

Analyza pondrovych ukazatel (analyza ukazatéllikvidity, rentability, aktivity,
zadluzenosti, majetkové a finam struktury, ukazatélkapitalového trhu a analyza

ukazatelh na bazi cash flow)
Analyza soustav ukazatel

Souhrnné ukazatele hospoelai

K vys§Sim metodam péatmetody matematicko-statistické a nestatisticRg. [

Ve finartni analyze se zatfim pouze na metody elementarni.
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1.4.1 Pomérové ukazatele

Pontrové ukazatele jsou zakladnim metodickym nastrdjeancni analyzy. Jsou vyjad-
feny formouciselného vztahu, do kterého jsou usdygfinancné-ucetni informace. Pom
rové ukazatele seébné vypatitavaji vydlenim jedné polozky (skupiny polozek) jinou
poloZzkou (skupinou polozek) uvedenou ve vykazeclzinmimiz existuji co do obsahu
urcité souvislosti. Konstrukce a v§bukazatel je podizen hlavi tomu, co chceme zn

fit, musi byt relevantni zkoumanému probléghprovac&nému rozhodnuti. [10]

PouZiti této metody je jednou z nejobliBgich metod pedevsSim proto, Zze umidje zis-
kat rychly a nenakladny obraz o zakladnich fitmaoh charakteristikach podniku. P&ro-
vych finartnich ukazatel se postupeniasu vyvinulo znéné mnozstvi, a proto stidi do
skupin podle jednotlivych oblasti finam analyzy. Jsou takazatele zadluzenosti, likvi-

dity, rentability, aktivity ukazatele kapitdlového trhu, piipadré ostatni ukazatele. [8]

1.4.1.1 Analyza rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vioZzeného kapitalmnggitkem schopnosti podniku vytiet
nové zdroje, dosahovat zisku pozitim investovanéaitalu. Je formou vyj&@ni miry

zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavniékium pro alokaci kapitalu. [10]

Ukazatele rentability ukazuji kombinovany vliv likhty, fizeni aktiv atizeni dluhu na
vysledek hospodani.Pondtuji dosazeny vysledek hospddai s jinymi velkinami, aby se

zhodnotila Usgdnost pi dosahovani podnikovych @il[8]

K nejcastji pouzivanym ukazatém pati:
» Rentabilita trzeb (Return on Sales)

Ukazatel vyjaduje schopnost podniku transformovat zasoby na op@nize. Ve vyvojo-

véfadk by mél tento ukazatel vykazovat stoupajici tendenci.
Rentabilita trzeb = ¢isty zisk / trzby

Za vysledek hospodani je mozné dosadit také zisk po z&ldmebo EBIT.

» Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets ROA)
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Jedna se oudezity ukazatel, ktery &t vykonnost nebo-li produi silu podniku.
ROA = EBIT / aktiva

Pokud chceme #iit vykonnost podniku bez vlivu zadluZenosti aioeeho zatizeni, je

potreba definovat vynos podniku jako zisted platbou Urok a gred zdagnim.

» Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity - ROE)

M¢érenim rentability viastniho kapitalu vyjageme vynosnost kapitalu viozeného vlastniky

podniku.
ROE = ¢isty zisk / vlastni kapital

Vysledek ukazatele by se¢hpohybovat alesponekolik procent nad dlouhodobym ipr

mérem ar@eni dlouhodobych vklad [8]

1.4.1.2 Analyza zadluZzenosti a vztahu majetkové a fidahstruktury

Tyto ukazatele slouzi jako indikatory vySe rizikéeré podnik podstupujegipdané struktu-
fe vlastniho a ciziho kapitalu. AvSak zadluZzenostas® sob jeS€ nemusi byt negativni
charakteristikou. Witd vySe zadluzeni je obvykle pro podnik u&ité. Kazdy podnik by
meél usilovat o finagni strukturu s minimalnimi naklady na kapital a odjglajici struktie

majetku (o optimalni finafmi strukturu). Analyza zadluZenosti ukazuje, v jak@®zsahu a

pomoci jakych zdrdjjsou financovana podnikova aktiva. [9]

Podil, ve kterém podnik pouziva jak zdroj svehaficovani dluhy, mé&itvyznamné efek-
ty:
— zvySovanim finaénich zdrofi pomoci dluhu mohou vlastnici udrzet kontrolu nad
podnikem s relativinizkou investici
— kdyZ podnik vydlava s vyfmjcenymi pe®zi vice, neZXini urok za vypjcené zdro-
je, vynosnost viastniho kapitélu se zvySujes@beni finatni paky)
— véfitelé chapou vlastni kapital jako beZpestni polSta Jestlize vlastnici zajifiji
malou proporci celkového investovaného kapitalzika nesou fedevsim ¥iitelé

[6]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 17

Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je tzkazatel Eritelského rizika (celkova zadluze-
nost). Doportena hodnota se pohybuje mezi 30 a 60 %, zavisiovieod¥tvi, ve kte-
rém spolénost podnika. Na zakladohoto ukazatele Ize posoudit figaim strukturu pod-
niku z dlouhodobého hlediska. Lze jej pouzit preqazeni schopnosti podniku zvysit své

zisky vyuzitim ciziho kapitalu. [8]
Celkové zadluZenost = cizi zdroje/aktiva celkem

K posouzeni zadluzenosti je také mozné giavat cizi a vlastni kapitalUkazatel miry
zadluZenostije nazyvan finatni pdkou a ve vztahu k rentahilplati nasledujici pravidlo

- je-li vynosnost vloZzeného kapitalu vyssSi nezacé@naenych cizich zdrdj, pasobi fi-
nartni paka pozitiva a pouziti ciziho kapitaluispiva ke zhodnoceni kapitalu vlastniho.
Bude-li naopak gimérna urokova mira z cizich zdioyysSi nez rentabilita vloZzeného ka-

pitalu, hovd@ime o negativnimisobeni finatni paky.
Mira zadluZenosti = cizi zdroje/vlastni kapital

K ukazatehm zadluZenosti pé#ti ukazatele obsahujici poloZzky vykazu zisku atgtr—
arokové kryti. Tento ukazatel je vifpact financovani cizimi aréenymi zdroji velmi vy-
znamny. Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena fopdeik je schopen platit aroky, ale

Cisty zisk se rovna nule. Dopam®na hodnota ukazatele je vysSi nez 5. [9]

Urokové kryti = EBIT/nakladové Groky

1.4.1.3 Analyza likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazdieldity v podstat
pomeéiuji to, ¢im je mozno platit ditatel) s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatelpdie
toho, jakou miru jistoty poZzadujeme od tohotéiemi, dosazujeme dénitele majetkové
sloZky s fiznou dobou likvidnosti (tjf@nmenitelnosti na penize). Nejlikvid§si jsou penize
v hotovosti a nadZnych &tech, nejméa likvidni je dlouhodoby majetek, proto se s nim

vibec neuvazuje. Zakladni ukazatele likvidity se tedyozuji od obznych aktiv.

Likviditu podniku Ize hodnotit pomoci nasledujicickazatei:

» ukazatel bézné likvidity (likvidita Ill. stupn &) = obéZnéa aktiva/kratkodobé cizi

zdroje
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Ukazatel Bzné likvidity udava, kolikrat pokryvaji @étina aktiva kratkodobé cizi zdroje
podniku (kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovriruina anuity dlouhodobych bankov-
nich 0vra). To znamena, kolikrat je podnik schopen uspolsyjé titele, kdyby prons-

nil veSkera sva atina aktiva v daném okamziku na hotovost. Hodndiattoukazatele by

mela nabyvat hodnot 1,5 — 2,5.

» ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupn &) = (krdtkodobé pohledavky +

finanéni majetek)/kratkodobé cizi zdroje

Tento ukazatel by sh nabyvat hodnoty v rozmezi od 1 do 1,5. fomeru mensim nez 1

musi podnik spoléhat n&ipadny prodej zasob.

» ukazatel okamzité likvidity (hotovostni likvidita, likvidita I. stupn &) = finanéni

majetek/kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel by il nabyvat hodnot v rozmezi od 0,2 do 0,5. Vysokénudy ukazatele $dci
o neefektivnim vyuziti finatnich prostedki. [9]

1.4.1.4 Rizeni aktiv

S pomoci &chto ukazatdl 1ze zjistit, zda je velikost jednotlivych drirektiv v rozvaze
v poneru k sokasnym nebo budoucim hospesikym aktivithm podniku ifiméirena, tj.

ukazatele aktivity ifri schopnost podniku vyuZivat vioZzené predky.

Ukazatele obratu majit8inou dw formy — obrat a dobu obratu.
= obrat aktiv = trzby/aktiva

VSeobechs plati, Ze¢im vySSi je hodnota tohoto ukazatele, tim Iépe.iM&ini doporgo-
vana hodnota je 1, hodnotu vSak oiilije i piisluSnost k odstvi. Nizka hodnota znamena

neungrnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektiyuziti.
= doba obratu zasob = (pémérny stav zasob/trzby)*360

Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat, thalautna k tomu, aby p&mi fondy ge-

Sly pres vyrobni a zboZzni formy znovu do peni formy.

= doba obratu (splatnosti) pohledavek = (pimérny stav pohledavek/trzby)*360
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Doba obratu pohledavek je dobou existence kapidltorm® pohledavek. Tento ukazatel
vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje na obchodrirgo které musi podnik v faméru

cekat, nez obdrzi platby od svych éditeli.
» doba obratu zavazli = (kratkodobé zavazky/trzby)*360

Primérna doba obratu zavazkyjadiuje dobu od vzniku zavazku do doby jeho Uhrady.

Tento ukazatel by #h dosahnout alespichodnoty doby obratu pohledavek. [8]

1.4.2 Absolutni ukazatele

Ucetni vykazy obsahuji Udaje, které lzénpo pouzit — absolutni ukazatele. Rozvaha obsa-
huje udaje o stavu k &itému okamziku (stavové ukazatele), vykaz ziskuratg nam ve
formé nakladi a vynos predklada Udaje za daf@sovy interval (tokové ukazatele). Abso-
lutni ukazatele slouzi zejména k analyze vyvojoviremdi a analyze struktury polozek

jednotlivych vykas.

1.4.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k analyz&zeni finagni situace podniku se orientaci na jeho
likviditu. K nejvyznammjSim rozdilovym ukazatéim pati ¢isty pracovni kapital, ktery

je definovan jako rozdil mezi ¢bnym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji a ma vy-
znamny vliv na platebni schopnost podniku. Ma-ti pgdnik likvidni, musi mit péebnou
vysi relativré volného kapitélu, tzn.#@bytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodo-
bymi zdroji.

Zpusobiizeni poloZeleistého pracovniho kapitdlu ma vliv na fediu finagnich zdrofi a

na rentabilitu podnikani. ZvySeni efektivnostiizenicistého pracovniho kapitalugxsta-
vuje premenu zasob a pohledavek na penize nebéipag zavazk oddaluje vydani pe-
n¢z. Vysledkem je vysSi uroxiehotovosti, kterou ma podnik k dispozici, a s kteraize

voln¢ nalozit. [9]

Cisty pracovni kapital vzhledem ke své dlouhodobogtiéi jakysi ,polst&“ pro piipadné
finan¢ni vykyvy. Jedna se o dlouhodoby zdroj, ktery mémik k dispozici pro profinan-

covani EZného chodu podniku. [5]
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1.4.4 Souhrnné ukazatele

Rada finaknich analytik se snazi wgsit problém, které ukazatele pro zhodnoceni finan
ni situace podniku a jeho vykonnosti vybrat a jakgenamnost jim fisoudit. Chiji rozli-

Sit podnik ,zdravy“ a ,nemocny", ifXemZ za nemocny podnik je povazovan obvykle pod-
nik s ohrozenou likviditou. Ukazatele jsou tedy wginy s ohledem na to, jak jsou schopny
rozliSit podnik s dobrou a ohroZenou schopnosti&das/ym zavazkm a jsou shrnovéany
do jedné charakteristiky ve foinankrotnich indikatd. [9]

= Z-skore (Altmaniv model)

Altmaniav model bankrotu p#t mezi nejznagSi a nejpouziva¥Si modely. Vychéazi
Z tzv. diskrimingni analyzy a vypovida o fin&ni situaci podniku. Pokud je hodnota
Z vysSi nez 2,99, ma firma uspokojivou figahsituaci, pi Z = 1,81 az 2,99 nevyhranou

financni situaci a fi Z mensi nez 1,81 ma velmi silné firkam problémy. [9]
Z-skore = 0,717 * x + 0,847 * % + 3,107 * % + 0,420 * » + 0,998 * %,

kde:

X1 = pracovni kapital / aktiva

X2 = nerozdleny zisk / aktiva

X3 = EBIT / aktiva

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

Xs = trzby / aktiva

=  |ndex IN95

Index divéryhodnosti IN95 je fivodnim ¢eskym pokusem Inky a lvana Neumaierovych
najit postup, ktery by umozZnil odhad posouzeni ritného rizika ¢eskych podnik

z pohledu s#tovych ratingovych agentur.

Kritéria hodnoceni IN95:

» hodnota indexu&tSi nez 2 znamena podnik s dobrym figrd@m zdravim
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* hodnota indexu mezi 1 a 2quistavuje podnik s potencialnimi firiaudimi problémy

» hodnota indexu mensi nez 1 indikuje podnik se &pafimartni situaci

IN95 = V1 * (aktiva / cizi zdroje) + Vo * (EBIT /U) + V3 * (EBIT/A) + V4 * (T / A) +
Vs* (OA/KZ + KBU) +Vg* (ZPL/T)

Symboly V1 az V6 pedstavuji vahy (koeficienty) obdobiako v Altmano¥ modelu. Za-
sadnim rozdilem od Altmanova modelu jsou rozdile&kesti €chto vah pro jednotliva
odwetvi ekonomiky, s vyjimkou koeficiefitV2 a V5, které jsou pro vSechna &tii i eko-
nomikuCR totozné (V2 = 0,11 a V5 = 0,10). [7]

» Ekonomicka pridana hodnota (Economic Value Added - EVA)

Rostouci tlak na konkurenceschopnost podlnikprostedi globalizace ekonomiky vede
ekonomy ke snaze reéjnvyjadiit a vyhodnotit ekonomickyijnos a usgsnost podnika-
telskych aktivit. [7]

Podstatou tohoto ukazatele je, Ze vySe ekonomickigka se zn&né liSi od zisku, ktery se
vykazuje v @etnictvi. V @&etnim zisku jsou zachyceny naklady na cizi kapdéd, ne na
nalady na vlastni kapital. EVAr@dstavuje rozdil mezi tzv. operativnim ziskem pargdi
a naklady na pouzity kapital, tjtgbytek zisku po od¢eni oportunitnich nakladna dlou-
hodolz vazany kapital. [8]

Ukazatel EVA ngii, jak spolénost za dané obdobfigpéla svymi aktivitami ke zvySerdi
snizeni hodnoty pro své vlastniky. EVAefstavuje ve své podstatkonomicky (mimo-
radny) zisk, ktery podnik vytud po thrad vSech nakladl véetré vSech naklall na kapital.
[9]

Ukazatel se néastji vyjadiuje takto:

EVA = NOPAT - (WACC * C),
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kde:
NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) — zisklavni operativntinnosti po zda#éni
C — kapital vazany v aktivech, ktera jsou vyuZivardavnicinnosti

WACC (Weighted Average Costs of Capital) amperné vazené naklady na kapital

Jiny zpisob vyjadeni ekonomickéifidané hodnoty rize byt nasledujici:
EVA = (ROE - 1) * VK,
kde:
ROE - vynosnost vlastniho kapitalu
re - Vyjadituje naklady na vlastni kapital
Ke stejnému vysledu Ize dojit také timto postupem:
EVA = EBIT * (1 - T) — (WACC * C)

Vyhodou tohoto ukazatele je to, Ze hodnota je uartéimem. Jsou v ni zahrnuty odhady

budouciho vyvoje podniku.

Nevyhodou tohoto ukazatele je, Ze ukazatel Ize ppqoiize u podnik verejné obchodo-
vatelnych a neni vzdy evidentni &ititelné, co je vysledkem prace mandizarco okolnos-

ti, které manazenemohou ovlivnit. [9]
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2 CHARAKTERISTIKA SPOLE CNOSTI MESIT RONEX, SPOL.
S.R.O. AODVETVI

Historie vzniku se datuje do roku 1952, kdy byloZain statni podnik Aeropal, n.p., jehoz
hlavni napini byla vyroba #iicich a pozdji leteckych gistroja. Z minulosti Ize pipome-
nout mechanické dily leteckychfigtroji montovanych do letadel L 29, L 39, L 410, akro-
batickych letadel Zlin atd. Tradice letecké vyrgbywe spolénosti MESIT ronex zachova-

na dodnes.

MESIT ronex, spol. s.r.o. Uherské HradiSe zabyva strojirenskou zakazkovou vyrobou v
oboru rot&niho a nerotniho obrabni a sluzeb sémito obory souvisejicimi. Firma
MESIT ronex spol. s r.o. vznikla v roce 199%hkneénim vyrobnich sedisek a povrchové
Gpravy z firmy MESIT pistroje, jako sokast spolénosti MESIT holding a.s. V roce 2003
byla spolénost rozdlena na MESIT ronex (vyrobni dilny) a MESIT povreBamchrany.

Obr. 1. Areal MESIT holding a. s.

2.1 Predstaveni spol&nosti MESIT ronex, spol. s.r.o.

Spoleénost MESIT ronex, spol. s.r.o. se sidlem v Uherskdradisti, byla zaloZzena

22. srpna 1997 akciovou spétesti MESIT holding a spalaosti s rdenim omezenym
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MESIT pristroje. Vyrobnicinnost byla zahajena 1. ledna 1998 a spuilst fevzala vy-
robni program MESIT ifpstroje, spol. s.r.o0. — provoz a vyroba &asti.

Majetkovy ponér ve spolénosti je MESIT pistroje, spol. s.r.o. 99,98% a MESIT holding
a.s. 0,02%

2.1.1 Vyrobni program spole¢nosti

Sortiment dodavanych vyrobkzahrnuje pedevSim pesné strojirenské se@sti strofi a
zarizeni pro paeby potravingského, elektrotechnického, zdravotnického, autotooét
ho, leteckého, telekomunikaiho a spdebniho pimyslu, v mnoZstvi od menSich sérii
(cca 100ks), az po velkosériové (desetitisicovéesébortiment obraimych materiél je
pomérné Siroky - oceli od BZznych automatovych,ips nizkolegované, az k nerezovym,

dale 6zné typy ocelolitin, litin, slitin hliniku a &di.

Spol&nost MESIT ronex je svym vybavenim a technologickgazemim zagtena na
vyrobu sodasti a sestav dle pozadavkakaznika. Dle dodané dokumentace od zakéaznik
je spolénost schopna zpracovat technologické postupkia@reé i programy pro vyrobu

pozadovanych ditg polotovatfi i sestav.

2.1.1.1 Technologické struktura vyroby (hlavni vyrobni #aeni)

Spole&nost MESIT ronex, spol. s.r.o0. vyuzZiva nové produkttechnologie viisménném
provozu.V komodit CNC nerotaniho obrabni dochazi k velké expanzi frézovanych di-
ld. Diky novym technologickym moZnostemibe spolénost oslovovat a spolupracovat

s nadnarodnimi spairostmi, které umaiuji i rast firemni kultury a celkové uro¢n
a) hlavni vyrobni za‘izeni (CNC stroje ) pro rotaéni obrabéni

ObralEni rotanich dild je provadno na hrotovych soustruzich, automatech a numericky

fizenych soustruzich. Jsou to hap
HAAS SL 30 (4 ks)
- vyrobce HAAS, USA, univerzalni CNC soustruh

- max. g obrobku 250 mm,jwmhozi otvor vetena g 75 mm, max. délka obrobku 800 mm
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Obr. 2. HAAS SL 30
GILDEMEISTER CTX 420 Linear (1 ks)

- vyrobce Gildemeister, SRN, univerzalni CNC saustr

- max. @ obrobku 200 mm,jmhozi otvor ¥etena g 75 mm, max. délka obrobku 600 mm

Obr. 3. GILDERMEISTER CTX 420 Linear
INDEX ABC (2 ks)

- vyrobce INDEX-WERKE, SRN multifunk’ni soustruznicky automat

- max. @ obrobku 42 mm, jgrhozi otvor vetena @ 36 mm, max. délka obrobku 80 mm
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Obr. 4. INDEX ABC
SPRY 40 (5 ks)

- vyrobce ZPS Zlin multifunk’ni soustruznické centrum

- max. g obrobku 110 mm,jmhozi otvor ¥etena g 40 mm, max. délka obrobku 300 mm
TSUGAMI (1 ks)

- vyrobce TSUGAMI, Japonskomultifunk’ni soustruznické centrum

- max. @ obrobku 40 mm, jghozi otvor vetena @ 40 mm, max. délka obrobku 200 mm

Obr. 5. TSUGAMI
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EEN 320 (3 ks)

- mad’arska vyroba - NC hrotovy soustruh

- max. g obrobku 160 mm, pro s@sti iruboveého charakteru, max. délka obrobku 250
mm

JNC 16 (1 ks)

- vyrobce STAR, Japonsko - dlouhdty automat jednaetenovy

- max. g obrobku 16 mm, max. délka obrobku 150 mm

STUDER S33

- vyrobce Studer, Svycarsko, CNC univerzalni ¢otdruska

- max. @ obrobku 100 mm, max. délka obrobku 500 mm

Vzhledem k velikému sortimentu vyr&iych dildi jsou na nésledujicich obrazcich pouze

zakladni pedstavitelé vyrobnich moZnostfediska rotéaniho obrabni :

Obr. 6. Vyrobky gtdiska roténiho obrakeni

b) hlavni vyrobni zarizeni (CNC stroje )pro nerota&ni obrabéni

Spol&nost MESIT ronex zajidije také vyrobu nerotaich dild dle pozadavk zakazniki.

Jednd se o tisicéznych sodasti nebo sestav, které jsou podle poZablaaké povrcho¥
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nebo tepel& upravovany. Nedilnou seéasti celého provozu jeskolikastupiova kontrola

jakosti.
DECKEL MAHO DMP 60V Linear (1 ks)

- vyrobce DMG, SRN, vertikalni obrébi centrum

Obr. 7. DECKEL MAHO DMP 60V Linear
MATSUURA H.Plus-405 (1 ks)

- vyrobce Matsuura, Japonsko, horizontalni oécébentrum
HAAS VF2, VF3 , VF4 (3 ks)

- vyrobce HAAS, USA, vertikalni obrébi centrum

Obr. 8. HASS VF2, VF3 a VF 4
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MCFH 40 (5 ks)

— vyrobce ZPS Zlin - horizontalni obr& centrum

Obr. 9. MCFH 40
PICOMAX (2 ks)

- vyrobce FEHLMAN, Svycarsko - vertikalni obréds stroj pro pesné vrtani, vy-

struzovani, lehké frézovani plochych dilc
IXION (1 ks)
— vertikalni obrabci stroj pro pesné vrtani, vystruzovani, lehké frézovani plochych
dilca

Zakladni gedstavitelé vyrobnich moznostteddiska nerot&niho obrabni jsou tyto:

Obr. 10. Vyrobni moznostirsdiska neroténiho obralkeni
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c¢) doplhikové vyrobni zatizeni
Odvalovaci frézky na vyrobu ozubeni
- vyrobce MIKRON, WAHLI, Svycarsko

— ozubeni pimé, Sikmé, Snekové

Obr. 11. Zakladni fedstavitelé vyrobnich moznosti provozu, zabyvajiséhvyrobou

prresnych ozubenych kol

Soustruhy SV 18, SUR 40

- max. g obrobku 400 mm,jwhozi otvor vetena 832 mm

- délka obrobku - mezi hroty 750 - 1000 mm
Frézky FG 32 doplréné digitalnim odmérovanim

— presnost + 0,03 mm
Brusky — na kulato

- BUA 16 - max. g obrobku 160 mm, délka 250 (300) mm

— na plocho - BRH 20 - velikost stolu 250 x 500 mm

— na otvory - BDA 80 - max. g obrobku 100 mm
Zamecnické prace

— strojni vrt&ky, zavitaezy, ri&ni Upravy, jednoducha montaz

2.1.1.2 Materialy

Do Skaly obrabnych materiél pati béZné druhy nizko i vysokolegovanych oceli, nerezové

oceli, plasty a slitiny barevnych kdwa bazi hliniku a &di. Obchodni portfolio tvid sub-
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dodavky realizované podle vykresové dokumentatesrych, precizh obrobenych dil
pro stroje a izna pfimyslova zéizeni. Univerzalnost technologie spaiesti dovoluje
rychlym zpisobem reagovat na 2mu, jak u zavedené vyroby, tak i ¥ipadt nakthu no-

vych vyrob.

Spole&nost MESIT ronex ma také velké moznosti a zkuSénadvdavkachifskow obra-

bénych difi a montaznich sestav skladanych do vysSich mowtazeik.

Z davodu absence finalniho vyrobku se spaolesti ned& rovnongrné naplnit strojni ka-
pacitu vyroby. Kazdy vykyv poptavky trhu, v jednefich oborech naSehoapgobeni, ma

citelny dopad na zakazkovou n&apl

2.1.2 Z&kaznicka struktura

Zakaznicka struktura t¥d kompaktni celek, u kterého dochazi k ujmxani a rozvijeni

vzajemnych vztaln Postupg jsou eliminovany meén zajimavé obchodniifjpady, které

Vo

kazniky, u kterych jeiedpoklad dlouhodobé spoluprace, opakované vyrgimedpoklad

oboustran# prosgsSného rozvoje.

Hlavni diraz je kladen natyti zakladni prvky:

termin dodavky

komplexnost dodavky

dodrzeni poZzadované kvality dodavaného zbozi

cenovou Urovie

Spole&nost se prosazuje také mezi rdgSi odkEratele, ktéi jsou zarukou silného a dlou-

holetého partnerského svazku, se stabilnim a ro¥nmomn piisunem zakézkové nagln

V oblasti dodavatelsko-odhatelskych vztah spol&nost rozsiuje strukturu potencialnich
novych zakaznik, ktefi jsou schopni a ochotni nabidnout kontrakty v hamiu rékolika

let, pfi dodrZzeni odbratelské kaz&a platebni moralky.

2.1.2.1 Hlavni zékaznici WCeské republice

Mrivriw s

Brno (rot&ni dily s podilem frézovani a povrchovou ochranou).
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DalSimi vyznamnymi zékazniky jsou:

BD Sensors, s.r.o., Buchlovice (soustruzen&&stity z fiznych druli materiélu,

nag. nerez ocel, ocel, plast) - dodavanéniambjemy maji miré rostouci tendenci.

C-Com, spol. s r.o0., Pardubice (n&xé frézované dily s povrchovou Upravotitst

feni) - je sowasti koncernu Andrew.

Danaher Motion, s.r.o0., Brno (soustruzené a broti$tidele,cela servomotar ze
slitin hliniku) - spolénost Danaher Motion piéatke skupig firem Kolmorgen,

Thomson, Dover a Portescap
IMI INTERNATIONAL, s.r.0., Brno

Kendrion Binder Magnety, s.r.o., Prgslv (v sowasnosti spokanost dodava jednu

velkoobjemovou polozku)

Klein & Blazek, spol. s r.o., Stity

KRONES AG, Nmecko (dily do montaznich sestav a malytgdmontaznich cel-
ki)

MESIT & RODERS v.o.s., Uherské Hradidfopracovani odlitik dle poZzadawvik

vykresové dokumentace)

MESIT pristroje spol. s r.o., Uherské Hradigimatéska spolénost s celkovym po-
dilem 99,98 %, spotmosti MESIT ronex zadava vyrobu dle vykresové do&nta-
ce, vyrobni portfolio sestava z frézovanych a sadenych dii pro letecké a jiné

pristroje).

Siemens s.r.o0. SPLS, Praha

2.1.2.2 Hlavni zékaznici v zahrai

Spole&nost MESIT ronex, spol. s.r.o. dlouhoddapolupracuje se spéleostmi:

Andrew Wireless Systems, GmbHgiNecko)
Cooper Crouse-Hinds GmbH ¢hecko)

VTP Handelsges.m.b.H (Rakousko)
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2.1.2.3 Systén¥izeni jakosti

Ihned po vzniku spotamosti byl zaveden a rozvijen systém jakosti dleinr@pdniho stan-
dardu DIN EN ISO 9002. Dlouhodobé zkuSenosti pradavspole&nosti byly zakladem,
ze ktereho tento systém vznikal. Vzhledem Kitnhna &2z vétSina produkce s#iuje, bylo
nutné prokazat shodu také s pozadavky normy DINEDI 9002. Budovani celého systé-
mu jakosti vyvrcholilo Gsgsnym progienim auditem spod@osti TUV Management Ser-

vice GmbH Miinchen v roce 1998.

V nasledujicich letech certifikai spol€nost prostednictvim dozorovych auditzazna-
menala dalSi rozvoj systému jakosti, v roce 200dbghv rovreéz Us@sny recertifikéni

audit.

Beéhem dalSich let byla spd@leost gipravovana na transformaci systému managementu
jakosti do souladu s inovovanou norm©8N EN ISO 9001:2001. Tento proces byl &sp
né zavrSen v roce 2004. V roce 2005 pitdbdozorovy audit, v jeho zévech byly pozitiv-

n¢ hodnoceny dalSi kroky#izeni systému managementu jakosti a jeho rozvo.

2.2 Odvétvi

Podle klasifikace oditvovych a ekonomickyckinnosti se spotmostiadi do OKE 28
(285200 VSeobecné strojirensiénost).

Vyroba kovovych konstrukci a kovaidych vyrobki (kroms stroji a za&izeni) OKE 28 je
charakteristicka tznorodosti svych vyrolik proto se rozvoj a perspektiva jednotlivych

obori v odwtvi znaneé lisi.

Produkce odétvi kovovych konstrukci a kovéthych vyrobki navazuje na tradi sorti-

ment, vyuzivajici tuzemské materialové zdroje hptodukce a kvalifikaci pracovnik
Vyrobni ¢innost od¥tvi je sledovana wthto 7 vyrobnich oborech podle systému @KE
28.1 - Kovoveé konstrukce

28.2 - Kovové nadrze, zasobniky a kontejnery

28.3 - Parni kotle

28.4 - Kovani, lisovani a dalSi i

28.5 - Povrchova uprava a zuSléohani kowi
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28.6 - Noziskeé vyrobky, nastroje a zelé¢gké vyrobky

28.7 - Ostatni kovové vyrobky

Kovodlna vyroba WCeské republice ma dlouhodobou tradici stg@ko strojirenskéa vyro-
ba. Poteba uziti kou ve vyrol¥ komponeni pro kompletaci konaych vyrobki a i

vyrobg vyrobki stoupa.

Duvodem jsou uzitné vlastnosti kiovS rozvojem strojirenskéhotpnyslu a s podporou
piedevsim automobilového gmyslu v Ceské republice dale vzrostla poptavka po kovo-
vych komponentech d@&dhto odwtvi. DalSim velkym odératelem produkce odwi ko-

vovyroby je stavebnictvi.

S ristem Zivotni Grové raznorodosti nabidky a kvality finalnich vyrobk Ceské republi-
ce se zvysil i odbyt kovové produkce prézbé spatebitele. V globalnim konkurénim
prostedi se dé predevsim v poslednich letech znovu ziskavat zakesi§yhoci mensiho
rozsahu i v rdmci investiich celki, mnoho spolénosti si trhy udrzelo a dale G ex-
panduji. Od¥tvi nepati mezi vyrazné zr@stovatele zivotniho progdi a podniky maji
odpady a jejich zpracovani zvladnuty v souladuanolu legislativou. Rozvoj odtvi je

podporovan i formou investiich pobidek pro vyrobce sihzem na uziti high technologii.

S vyrobci kovodIiného pfimyslu se setkhvame ve vSech krajich. Vzhledem kakleru

vyrobki od malych az po objemné je i velikost firem romdil

Vzhledem k #iznorodosti vyrobk v odwtvi je i cenovy vyvoj jednotlivych vyrolbikroz-
dilny. Z divoda nara@nosti WtSiny vyrob na mnozstvi a kvalitu kbyvkteré se pouzivaji v
odwtvi pro vyrobu konénych vyrobki a nar@gnost na energii, odrazi se zvysSeni cen za-
kladnich surovin - ko - pro vyrobu polotovdr pro kovodlny pramysl a nafist cen ener-
gii i v naristu cen vyrobik jednotlivych oboli odwtvi. Dynamika cenového vyvoje v od-
vétvi mezi léty 2003 a 2004 byla ovlitma iistem cen zakladnich vstupnich matérial
energii. V dlouhodobém horizontu je patrna velk&aodisanost cen, takze odhadnout bu-
douci vyvoj neni jednoduché. Vznikajici a podpor@véechnologicka centra a jiné formy
podpory dale pomahaji zvySovat kvalitu finalnicbhqukii v odwtvi nebo moznost odbytu

jak v tuzemsku, takipdevSim na zahramich trzich.
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Vyroba kovovych konstrukci a kovéldych vyrobki v Ceské republice méa proto velmi

dobré vyhlidky na dalSi rozvoj v n&rém konkureénim prostedi.

Podkladem pro charakteristiku aidvi byly materialy MPO.

2.3 Vyuziti finan ¢ni analyzy spol€nosti MESIT ronex, spol. s.r.o.

Spole&nost vyuziva gasti finarkni analyzy, zarruje se na ji vybrané ukazatele. Zabyva se

predevsim analyzou:

» Platebni schopnosti: do tétasti spolénost zaazuje likviditu 1., 1l. a lll. stupa a

také pracovni kapital.

* Finargni nezavislosti — struktury zdifoj spol&nost MESIT ronex, spol. s.r.o. po-
métuje vySi vlastniho kapitalu na celkovém kapitalkoaikazatel finaéni nezavis-

losti a také celkovou zadluzenost.

» Rentability: zde se spalrost zandtuje na rentabilitu celkového kapitélu, vlastniho

kapitalu, cizich zdrdgj a podil osobnich naklada gidané hodnat

= Ekonomické aktivity: zahrnuje u spoteosti MESIT ronex obrat celkového kapita-

lu a obrat obznych aktiv.

= Vyvoj vybranych ukazatél spol€nost analyzuje vyvoj g¢kterych polozek, a to

piedevsim vyvoj zisku, trzebfidané hodnoty a produktivity prace.

= Struktura aktiv a pasiv: spdleost analyzuje také podil jednotlivych poloZek akti

pasiv.
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3 FINAN CNi ANALYZA SPOLE CNOSTI MESIT RONEX, SPOL.
S.R.O.

V ramci finartni analyzy jsou uvedeny vysledky pro obdobi let£2802007. U finaéni
analyzy je vychozi hodnoceni a analyzataich vykag, tzn. rozvahy, vykaz zisku a ztraty
a vykazu tok perézni hotovosti. Hodnoti se vSechny oblasti hospenia— zadluZzenosti,
likvidity, rentability a aktivity. To pedpoklada vyér vhodnych ukazaté) jejich spravné
naplreni z finarknich vykazi a porovnani jejich hodnot dase a se situaci v ogtvi, do
kterého analyzovany podnik patNasleduje analyza vztala souvislosti mezi jednotlivy-
mi ukazateli. Vysledkem je interpretace vysledkoz znamena analyza situace a¢pav

pro dalSi hospodani podniku.

3.1 Analyza absolutnich ukazateh

Analyza absolutnich ukazalelychézi z Getnich vykan a slouzi zejména k analyze vyvo-

jovych trend: a analyze struktury polozek jednotlivych vykaz

3.1.1 Majetkova a finanéni struktura podniku — rozbor rozvahy

V nésledujicich tabulkach je rozebran vyvoj poloaakvahy v jednotlivych letech:
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Tab. 1. Procentualni rozbor poloZzek majetkové arini struktury — aktiva

2004 2005 2006 2007

Tis. K& % [Tis.Ke| % |Tis. K| % |Tis. K| %
Aktiva celkem 52816 100% | 75926| 100% | 91692| 100% |102853 100%
Dlouhodoby majetek | 1389726,3%| 15186|20,0%| 23201|25,3%| 40826|39,7%
DNM 227 | 0,4%| 487 0,69 524 0,6% 358 0,3%
DHM 13670 25,9%| 11699| 15,4%| 22677| 24,7%| 40468| 39,3%
SAMV 12031| 22,8%| 8401 | 11,1% 22131|24,1%| 40172|39,1%
Ned.DHM 1190 2,399 2906 3,8% 209 0,2% 15 0,P%
OP k nabytému maj. 449 09% 392 0,5% 387 0j4% 2813%(C
DFM 0 0,0%| 3000 4,09 0 0,0% 0 0,0pb
Pjcky podn. ve sk. 0| 0,0 3000 4,0 a 0,0% 0 0,0%
Obézna aktiva 38818 73,5%| 60520(79,7%| 68213|74,4%| 61840|60,1%
Zasoby 1571229,7%| 16169| 21,3%| 14566| 15,9%| 13275|12,9%
Material 5899| 11,2% 4452 | 5,9%| 4940 5,4% 4362 4,26
Ned.vyroba a polotov| 332 6,3% 3382 4,5% 4124 4{5%/58 | 3,7%
\Vyrobky 6486| 12,3% 8335| 11,0% 5502 | 6,0%| 5029 4,9%
Posk.zalohy na zasolyy 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 126 0,1%
Kratkodobé pohl. 5214 9,9% 210027,7%| 20403|22,3%| 17318|16,8%
Pohl. z obch.vztah 4723 | 8,9%| 2047P27,0%| 20190|22,0%| 17303|16,8%
Soc. zab. stat 429 0,8% 0 0,0% 192 0,2% 0 0}0%
Finartni majetek 1789pP33,9%| 23351 30,8%| 33244| 36,3%| 31247|30,4%
Penize 224 04% 271 04% 282 0,3% 4Y3 O0)5%
Uty v bankach 1766833,5%| 23080| 30,4%| 32962 35,9%| 30774 |29,9%
Casové rozliseni 101 0,2% 220 | 0,3%| 278 | 0,3%| 187 | 0,2%

Z tab. 2 je patrné, Ze spoimst ma pevahu obznych aktiv nad dlouhodobym majetkem.
Podil dlouhodobého majetku v roce 2004 na celkowgktivech se v nasledujicim roce
snizila z 26,3 % na 20 % a v dalSim roc8larspol€nost z celkovych aktiv 25,3 % dlou-
hodobého majetku. Zvyseni podilu stalych aktiveer@006 oproti fedchozimu roku o0 5,3
% byl zpisoben aktivaci dlouhodobého majetku. Stala aktevar soce 2007 podileji na
celkovych aktivech 39,7 % a oproti minulému rokupsslil stalych aktiv na celkovych

aktivech zvysil o0 10,2%, a to Zidodu ndkupu investic v celkové hodaata 17 mil. K.
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Podil ol#Zného majetku na celkovych aktivech v prvniidch sledovanych letectigwy-
Suje 70 % a podili se n&m vyznamnou mirou finami majetek. Jeho podil na celkovych
aktivech ve vSech sledovanych letech koliséeaysuje 30 %. Zasoby materialu, nedokon-
¢ené vyroby, polotovara vyrobki od roku 2004 klesaji, v prvni sledovaném roceejeh

podil na celkovych aktivech 29,7 % a v poslednioerd2,9 %.

SniZeni zasob hotovych vyrabk roce 2006 je f@devsim ovliveno premistnim firmy
POCLAIN HYDRAULIC, s.r.o., Brno do zahrafii(o 1 400 tis. K), dale ukotenim
vyroby firmy Peveko, spol. s r.0., BorSice (0 580 K¢ ) a u firmy Andrew Telecommu-

nications s.r.o., Mattce Wetné skupiny doslo ke snizeni zasob o 1 mit. K

Rist zasob materialu v roce 2006 o 5,4 % byl vyvgigedevsim iistem cen barevnych
kovi a gipravou jeho transformace do vyrobytdpotebnych pro nutnéipdzasobeni

na konkrétni obchodni poZadavky édielské skupiny Andrew.

Spole&nost nevykazuje Zzadné dlouhodobé pohledavky, ppahtedavky kratkodobé. Nej-
vysSi naiist je patrny v roce 2005, a to z 10 % na 27,7 %osgich aktiv.V piibéhu roku
2006 doslo zaroveke snizeni pohledavek z 21 000 tig. k& 20 403 tis. Ka v roce 2007
na 17 318 tis. K Nejvice vSak pohledavky rostly v roce 2005, apwoti predchozimu
roku o cca 15 000 tis. K
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Tab. 2. Procentualni rozbor poloZzek majetkové arini struktury — pasiva

2004 2005 2006 2007

Tis. K| % |Tis. K| % [Tis. K¢l % |Tis. K| %
Pasiva celkem 52816100% | 75926 100% | 91692| 100% 102853 100%
Vlastni kapitél 3771971,4% | 56678| 74,6% | 76872| 83,8%| 90367| 87,9%
Z&kladni kapitél 14069266,499140697185,3%4140697153,4%140697136,89
Fondy ze zisku 1460 2,8% 2470 3,3p0 3370 3[/% 439B%4
Zakonny rezervni fond| 146D 2,8% 2470 3,3% 3370 3|74891| 4,3%
\VVH minulych let - |-225,3%699793-131,4%-82713-90,2%-63315-61,6%
VH béz.obd. 14559 27,6% | 13304| 17,5% | 15518| 16,9%| 8594 | 8,4%
Cizi zdroje 14995 28,4% | 19152| 25,2% | 14820(16,2%| 12374|12,0%
Dlouhodobé zavazky 8893 16,8P/342| 9,7%| 699§ 7,6% 2714 2,6Po
Zav. k ovl. afiz. os. 3238 6,199 266 3,5% 2095 2,3% D 0,0%
OdloZeny daovy zav. | 5655 10,7% 4675| 6,2%| 4901 5,3% 2714 2,6P6
Kratkodobé zavazky 610P 11,6p41810| 15,6%| 7824 | 8,5%| 9660 9,4%
Z&v. z obchod. vztah | 4254 | 8,1%| 5861 7,79 5664 6,26 6900 6,f%
Zav. k ovl. afiz.osobam 8 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Zav. k zandstnaném 1066 2,0%| 1103 15% 1171 1,3% 1183 1,2%
Zav. ze social. zab. 589 1,1% 662 0,9% 780 0{8% 2106,0%
Stat - daové zavazky 158, 0,39 3329 44% 145 0,2% H15 O0O5%
Jiné zavazky 27| 0,19 858 11% 114 0,1% D 0,0%
Ostatni kr.pasiva 102 | 0,2%| 96 0,1% 0 0,0% | 112 | 0,1%

V Tab. 3 je procentudlni rozbor jednotlivych polkZmasiv. Vlastni kapital v ib¢hu sle-

dovaného obdobitpvySuje 70 % celkové hodnoty pasiv, ke konci roRO& dosahl vyse

76 872 tis. K, coZz znamenalo zvySeni na 83,8 %,&&gatejneho podilu dosahl také v roce

2007. Podil vlastniho kapitalu na celkovych padivegznamg ovliviiuje polozka Vysle-

dek hospodani minulych let, resp. Ztrata z minulych let.

Takto vysoka ztrata z minulych let vznikla dle infaci spolénosti v obdobi roku 2002,

kdy meéla spol€énost MESIT své trhy hla¥nve vychodni Evrop a utrla velké ztraty na

ruskych trzich. Aby se cela firma stala konkureoheprgjsi, byl MESIT restrukturalizo-

van na holding a byly Wer¢ny jednotlivé firmy. Finalni vyrobci profitovali prvovyrobni

spol&nosti zaznamendavaly ztratu, protoZe stale fungstaaly zgisob vnitropodnikovych



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 41

kalkulaci a dtovani. NejvysSi fidana hodnota byla az na hotovy vyrobek (tzn. kdch,

které dlaly finalni vyrobek). Postupertiasu se zsla nenit struktura vyroby. Z 200 za-
meéstnand@ spole&nosti MESIT ronex se stav snizil na 90. Od roku20@lo investovano
asi 60 mil. K do novych technologii a doslo k celkovému zprodukhi fungovani spo-
le¢nosti. Bohuzel, ztrata z minulého obdobéyySovala 70 mil. K a byla v minulych le-
tech umazavana. Financovani a rozvoj spuasti byl v €chto letech zajifvan pomoci

spole&nosti MESIT holding, a.s.

Celkové vyse cizich zdrbjdosahla v roce 2007 12 374 tist, Koz je 12 % z celkové hod-
noty pasiv. V prvnim sledovaném roce 2004 byl tepudil 28,4 %, od roku 2005 se tento

podil postupa snizoval na 12 % v roce 2007.

Dlouhodobé zavazky dosahly v roce 2007 vySe 2 Td4KE, tato ¢astka je rovna dani
v roce 2007, v fedchozich letech se na dlouhodobych zavazcich gdadihargni vypo-
moc — ij¢ka od dcé&nné spolénosti MESIT istroje spol. s r.o. Tatoipka byla v roce

2006 splacena.
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Tab. 3. Vyvojove trendy poloZek majetkové a tinastruktury — aktiva

%%

%

0%

%

2004 | 2005 [2005/2004 2006 |2006/2008 2007 |2007/2006
Tis. K&|Tis. K& % Tis. K& % Tis. K& %

Aktiva celkem 52814 75926| 43,8% |[91692| 20,8% 102853 12,2%
Dlouhodoby majetek 13897 15186 9,3% | 23201 52,8% | 40826| 76,0%
DNM 227 487 114,5% 524 7,6% 358 -31,74
DHM 13670| 11699| -14,4% | 22674 93,8% | 40468 78,5%
SAMV 12031| 8401 | -30,2% | 22131 163,4% | 40173 81,5%
Ned.DHM 1190| 2906 144,2% 209  -92,8% 15 -92,8
OP k nabytému majetky 449 39p -12,7% 387 -14,0% 28116,6%
DFM 0 3000 0,0% 0 -100,0% 0 0,0%
Pajcky podn. ve skupiéa| O | 3000 0,0% 0| -1000% O 0,0%
Obézna aktiva 38818 60520| 55,9% |68213| 12,7% | 61840 -9,3%
Zasoby 1571216169 2,9% 14566 -9,9% 13275 -8,9%
Material 5899| 44520 -245% 4940 11,0% 4362 -11,74
Ned.vyroba a polotovary 3327 | 3382 1,7% 4124 21,9% 37588 -8,99
\Vyrobky 6486 | 8335 28,5%| 550 -34,0%0 5029 -8,6¢
Posk.zalohy na zasoby 0 0 0,00 ( 0,0% 1p6 0,0
Kratkodobé pohledavky 5214 21000302,8% | 20403 -2,8% | 17318 -15,1%
Pohl. z obch.vztah 4723 | 20479 333,6% | 20190 -1,4% 17303 -14,3%
Soc. zab. Stat 429 0 -100,09% 192 0,0% D -100
Finartni majetek 1789223351 30,5% | 33244 42,4% | 31247 -6,0%
Penize 224 271 21,0% 28p 4,19 473 67,7
Uty v bankéach 1766823080 30,6% | 32962 42,8% | 30774 -6,6%
Casové rozliseni 101 2200 117,8% 278 26,4% | 187 -32,7%

Dlouhodoby majetek se v roce 2005 zvysil 0 9,3 %@tpoku 2004 a v nasledujicim roce

0 52,8 %. V roce 2007 doslo k nejvySSimuiséun, a to o 76 %. Z dlouhodobého majetku

N 1

doséahla nejvySSihaistu a zarovie také poklesu polozka Nedokimy dlouhodoby hmot-

ny majetek, ktery se v mezinae v roce 2005 zvySil o 144 % a naslédnroce 2006 doslo

k jeho snizeni 0 93 %, ste&jtak v roce 2007.

Obk¢Znéa aktiva vykazala stav ke konci roku 2007 o 6Q 8¢. K&. Zatimco v pedchozich

letech se jejich vySe sledovala, v poslednim rax@adk poklesu o0 9,3 %.
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V prabé¢hu roku 2005 doslo ke sniZzeni zasob materialu @ Yyolano analyzou pohybu
jednotlivych druli zasob. Ty zasoby, které byly minim&l&00 drii bez obratky byly na-
bidnuty k odprodeji.

Vyznamny st zaznamenaly vroce 2005 Kratkodobé pohledavkgphldg@avky
z obchodnich vztah Oke tyto polozky vzrostly oproti roku 2005 o vice ri&0 %.

Tab. 4. Vyvojoveé trendy poloZzek majetkové a tinastruktury — pasiva

2004 | 2005 |2005/2004 2006 [2006/2009 2007 |2007/200¢
Tis. K& | Tis. K& % Tis. K¢ % Tis. K¢ %
Pasiva celkem 52816 759246 43,8% | 91692| 20,8% [102853 12,2%

Vlastni kapital 37719 | 56678 50,3% | 76872| 35,6% | 90367 17,6%
Zakladni kapital 14069140697 0,0% | 140697 0,0% | 140697 0,0%
Zakladni kapital 14069140697 0,0% | 140697 0,0% | 140697 0,0%
Fondy ze zisku 1460 2470 69,2% 3370 36,40 4891 980,83
VH minulych let -118997-99793| 16,1% | -82713 17,1% | -6331% 23,5%

VH béz.obd. 14559 13304 -8,6% | 15518 16,6% 8594| -44,6%
Cizi zdroje 14995| 19152 27,7% | 14820| -22,6% | 12374| -16,5%
Dlouhodobé zavazky 8893 7342 -17,4% 6996 -4, 7% 2[71461,2%
Zav. k ovl. atiz. os. 3238| 2667 -17,6% 2095 -21,4% ( -100,p%

Odlozeny daovy zav.| 5655 | 4675 -17,3%| 4901 4,8% 2714  -44,6%
Kratkodobe zavazky 6102 11810 93,5% 7824 -33,8%| 9660 23,59
Zav. z obchod. vztah| 4254 | 5861 37,8% 5664 -3,4% 6900 21,8%

Zav. k ovl. atiz.os. 8 0 -100,0% 0 0,0% 0 0,0%
Zav. k zanistnaném | 1066 | 1105 3,7% 1171 6,0% di83 1,0%
Zav. ze social. zab. 589 662 12,4% 730 10,3% 1P625,5%

Stat - déové zavazky| 158 3329| 2007,09 145 -95,6% 51p 255,2%
Jiné zavazky 27 853 305936 114 -86,600 D -100/0%
Ostatni kr. pasiva 102 96 -5,9% 0 -100,0% | 112 0,0%

PoloZka vlastni kapital rostla vigehu celého sledovaného obdobi, prvnitgtrv roce
2005 ¢inil 50,3 %, v dalSim roce se tempo zpomalilo ng63% a v roce 2007 vzrostl o

12,2 %. Na tomtoustu se podilely fondy ze zisku.

Celkova vyse cizich zdmjdosahla v roce 2005 19 152 tist, Koz je 0 27,7 % vice nez
v pitedchozim roce a v roce 2006 se snizily o0 4 GO, to je 0 22,6 %. V roce 2007

doSlo k dalSimu poklesu o0 16,5 %.
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Rozhodujici polozky cizich zdnbjse zndnily takto - dlouhodobé zavazky se vapthu
sledovaného obdobi sniZzovaly. V roce 2005 se sndzil7,4 % oproti fedchozimu roku.
V roce 2006 se oproti roku 2005 se snizily o 4,2a%poslednim roce byl jejich pokles

nejvyrazigjsi, ato o 61,2 %.

Tab. 5. Pordr pohledavek po lité splatnosti

v tis. K& 2004| 2005| 2006 2007
Pohledavky po splatnosti 143 1%4 5p2 101
Pohledavky celkem 527621521 20424 17333
Podil pohledavek po splatnost?,71% 0,72%2,56% 0,58%

Podil pohledavek po itit¢ splatnosti (delSi nez 180 dni) na celkovych podnédch se
pohybuje kolem 2 %. Tento podil je vcelku zanedbste letech 2005 s 2007, kdy pohle-
davky po splatnosti twdy necelé 1 % celkovych pohledavek.

3.1.2 Analyza vynosi a nékladi — vykazu zisku a ztraty

V néasledujicich tabulkach je uveden procentualziboo jednotlivych polozek naklad

a vynosi — Tab. 6 a 7 a vyvojové trendy u polozek vykazkuzia ztraty v tabulkach 8 a 9.

Tab. 6. Procentualni rozbor polozek vyios

2004 2005 2006 2007
Tis.Ke| % |Tis.Ke| % |[Tis.Ke| % |[Tis. K| %
Trzby za pr. vl. vyr. a sluzeb 69 7089,2% 75 715 77,8% 94 305|84,2%| 101 79583,3%
Zména stavu zasob winnosti| 4 297 | 4,3%| 1968| 2,0%| -1608| -1,4% -840 | -0,7%
Aktivace 699 | 0,799 563 | 0,6%| 283 | 0,3%| 517 | 0,4%
Trzby z prodeje DM a mat. 694D 6,992 404 | 2,5%| 2003 | 1,8% 2968 | 2,4%
Ostatni provozni vynosy 18 9908,9% 16 509 17,0%| 16 869|15,1%| 17 690|14,5%
\VVynosové aroky 21 0,0% 88 | 0,1%| 70 0,1%| 12 0,0%
Ostatni finadni vynosy 24 0,0% 13 | 0,0%| 55 0,0%| 105 | 0,1%
Mimoiadné vynosy 16 0,0% 2 0,0%| 10 0,0% 0 0,0%
\Vynosy celkem 100 69p100% |97 262/ 100%|111 987 100% |122 247 100%

Hlavni poloZkou vynas jsou Trzby za prodej vlastnich vyrabk sluzeb. V prbéhu sle-
dovaného obdobi se tyto trzby postéavySovaly. V roce 2004 byl jejich podil na celko-
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vych vynosech 69,2 %, v dalSim roce se zvysily A8 Pb6, v roce 2006 t¥dy 84,2 %
a v poslednim roce 83,3 % celkovych vyinddlavni podil natstu trzeb v roce 2006 &a

spole&nost Andrew (v celkové vysi +70%, tj. cca 17 miE)K

Druhou nejvyznam¥)Si poloZzku vynos predstavuji Ostatni provozni vynosy, které se nao-
pak snizovaly z 18,9 % v roce 2004 na 14,5 % v @@@7. Ostatni polozky &y na cel-
kovych vynosech v podstaranedbatelny podil.

Tab. 7. Procentualni rozbor polozek nakiad

2004 2005 2006 2007
Tis. K| % |Tis. K| % |Tis. K| % |Tis. K| %
Spoteba mat. a energie| 24 3298,2% | 27 942 33,3% | 34 920 36,2% | 35525 31,3%

Sluzby 21770 25,3% | 21 5838 25,7% | 23 89% 24,8% | 35638 31,4%
Mzdové néklady 1562418,1% | 16 37% 19,5% | 18 206 18,9% | 20 037 17,6%
Naklady na sociélni zab. 5437 6,3% 57119 6,8% %H[(346,6% | 6986| 6,1%
Socialni naklady 212| 0,29 164  0,2% 133 0,2% 162 %01
Dare a poplatky 97 0,1% 105 0,1% 13b 0,1P0 105 0,1%

Odpisy DHM a DHM 3660 4,2% 43838 52% 53p4 55%0000| 8,8%
ZC prod. majetku a matf 5567 65% 1788 2,1% 456,5%0( 735 0,6%
Ostatni provozni naklady2 837 3,3% | 422| 0,5% 887 0,9% 890 0,8%

Nakladové aroky 310 0,4% 83 0,1% 67 0,1 5 0,0%
Ostatni finadni naklady | 635| 0,7%| 714 09% 11y6 1,2% 855 0,8%
Dai z prijma za BC 5662| 6,6%| 467% 5,69 4901 51% 2714 2,4%
Néklady celkem 86 140100,0%| 83 958 100,0%|96 469 100,0%|113 653100,0%

U nakladi spolé&nosti MESIT ronex je nejvyznany$i poloZzkou spdieba materiadlu a
energie, ktera fa v prabéhu sledovaného obdobi rostouci tendenci, z 28,2réte 2004
na 36,2 % v roce 2006 a v poslednim sledovanémpokies na 31,4 % celkovych nékla-
du. DalSi vyznamny podil na celkovych nakladech mdf@ Sluzby, ktera v roce 2004
¢inila 25,3 % celkovych nékldid v dalSim roce nepaténvzrostla na 25,7 %, v roce 2006
klesla na 24,8 % a v roce 2007 vzrostla na 31,4&koeych naklad. Posledni polozkou,
ktera se vyznaminpodili na celkovych nakladech jsou Mzdové nakladgré se pohybo-

valy kolem 18 % podilu na celkovych nakladech.
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Tab. 8. Vyvojove trendy polozek vykazu zisku ayztr&ynosy

2004 | 2005 [2005/2004 2006 |2006/2005§ 2007 |2007/2006
Tis. K¢ [Tis. K& % Tis. K¢ % Tis. K¢ %
Trzby za pr. vl. vyr. a sluzeb69703| 75715 8,6% 94305 24,6% | 10179% 7,9%
Zména stavu zas.vkinnosti | 4297 | 1968 -54,2% -1608 -181,7%%6 -840  -47,8%
Aktivace 699 563 -19,5% 283 -49,7% 517 82, 7%
Trzby z prodeje DM a mat. 6949 2404 -654% 2003 76| 2968 48,2%
Ostatni provozni vynosy 189906509| -13,1% | 16869 2,2% 17690 4,9%

\Vynosové Uroky 21 88 319,0% 70 -20,5% 1p -82,9%
Ostatni finagini vynosy 24 13 -45,8% 55 323,1% 10b 90,9%
Mimoiadné vynosy 16 2 -87,59 10 400,0% d -100,0%
Vynosy celkem 100699 97262| -3,4% | 111987 15,1% | 122247 9,2%

Z Tab. 8. je patrné, Ze viichu sledovaného obdobi doslo k poklestswmy polozek cel-
kovych vyno$. Meziraini rist v celém obdobi zaznamenaly pouze Trzby za prdési-
nich vyrobki a sluzeb. DalSi polozky, které zaznamenasf jsou Ostatni finami vynosy
a Mimorddné vynosy, které v roce 2006 vzrostly o vice 3@Z %, z toho Mimtadné vy-
nosy dokonce o 400 %. Celkem tedy vynosy meémidlesly v roce 2005 o 3,4 % a
v nasledujicim roce doslo k ri&tu o 15,1 %, zisobenému fedevSim obrovskymistem

vySe uvedenych polozek.
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Tab. 9. Vyvojoveé trendy polozek vykazu zisku ayztréaaklady
2004 | 2005 [2005/2004 2006 |2006/2008 2007 |2007/2006
Tis. K&|Tis. K& % Tis. K& % Tis. K& %

Spoteba mat. a energie| 243R297942| 14,9% | 34920 25,0% | 35525 1,7%
Sluzby 2177Q 21583| -0,9% | 23895 10,7% | 35638 49,1%
Mzdové néklady 1562416375| 4,8% 18206 11,2% | 20037 10,1%
Naklady na sociélni zab. 5437 5719 5,2% 6349 11,096986 10,0%
Socialni naklady 212 164 -22,6% 153 -6,7% 162 5,9%
Dare a poplatky 97 105 8,2% 13% 28,6% 105 -22,2%
Odpisy DHM a DHM 3660 4388 19,9% 5324 21,3% 1000®7,8%
ZC prod. majetku a mat 5567 1788 -67,9% 456 -74,5%735 61,2%
Ostatni provozni naklady 2837 | 422 -85,1% 887 110,2% 890 0,3%
Nakladové aroky 310 83 -73,29 67 -19,3% 5 -92,5%
Ostatni finadni naklady | 635 714 12,4% 1176 64,7% 855 -27,3%
Daii z prijma za BC 5662 | 4675| -17,4%| 4901 4,8% 2714  -44,6%
Néaklady celkem 86140| 83958 -2,5% | 96469 14,9% | 113652 17,8%

Zatimco u vynos doSlo u ¥tSiny poloZzek k poklesu, u naklaaloslo k vyznam&Simu

poklesu pouze u poloZkyigtatkova cena prodaného majetku a materialu, a®ces2005
0 67,9 % a v roce 2006 o0 74,5 %. V roce 2005 opodt 2004 doSlo ke snizeni hodnoty

vétSiny naklad, vetSi nafist je patrny u polozek Sgeba materialu a energie, Odpisy

dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku a Odgiaameni naklady. U ostatnich

polozek v tomto roce doSlo @iuk poklesu nebo byl jejich né@st zanedbatelny. Celkové

naklady dosahly podobnych mezinich zngén jako naklady, a to v roce 2005 poklesu o 2,5

%, v roce 2006 viist 0 14,9 % a v roce 2007 0 17,8 %.

3.1.2.1 Vyvoj vysledku hospodani

V tabulce¢. 10 a grafu je patrné, Ze spatest MESIT ronex ma od roku 2003 kladny vy-

sledek hospodani. Finakni vysledek hospodeani byl ve vSech sledovanych letech zapor-

ny.
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Tab. 10. Vyvoj vysledku hospadai

v tis. K& 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Provozni VH 21 10518 673/ 21 527 12 052
Finartni VH -900 | -696| -1118 -743
Mimotadny VH 16 2 10 -1
VH pred zdagnim | 20 221 17 979 20 419/ 11 308
VH za &etni obdobi| 14 559 13 304| 15 518 8 594

Vyvoj vysledku hospoda Fenivletech 2004 - 2007
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Graf 1. Vyvoj vysledku hospo@mi v letech 2003 - 2007

V roce 2004 byl vysledek hospddai 14 559 tis. K v nasledujicim roce doslo k jeho
poklesu na hodnotu 13 304 tis¢.KV roce 2006 se vysledek hospeata zvySil na 15 518
tis. K¢ a nasledé jeho hodnota klesla na 8594 tist.W/ poslednim roce doSlo k jeho po-

klesu 0 9 750 tis. K

3.1.2.2 Struktura EBIT

EBIT (zisk pred zdagnim a aroky) je uveden v nasledujici tabulce:

Tab. 11. Rozdeni EBIT v tis. ¥

v tis. K& 2004 | 2005 | 2006 | 2007
EBIT 20 524({18 06220 48611 313
Vétitel (ndkladove aroky) 310 83 67 5
Stat (da) 5655| 4 675| 4901 | 2 714
Podnik gisty zisk) 14 55913 30415 518 8 594
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Jak je vidt v Tab. 12. i Tab. 13., nejvyssi podil na EBIElwme vSech sledovanych letech

Cisty zisk, ktery v pitb¢hu sledovaného obdobi kolisal.

Tab. 12. Procentni rozteni EBIT

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007

EBIT 100% | 100%| 100% 100%
Vefitel (nakladové troky) 1,51%] 0,46%| 0,33% | 0,04%
Stat (da) 27,55% 25,88% 23,9294 23,99%
Podnik €isty zisk) 70,94%73,66% 75,75% 75,97%

3.1.2.3 Vyvoj toki perézni hotovosti

V tabulcec¢. 13 je ve zkracené poddbveden vyvoj cash flow v letech 2004 — 2007, gezd

leny dlec¢innosti na provozni, fin&ni a mimdadnoucast.

Tab. 13. Vyvoj takperézni hotovosti

v tis. K& 2004 | 2005 | 2006 2007

Patateni stav pe&Znich prostedki 22 250| 17892 23351 3324
CF z provozn€innosti 3525| 11091 22256 24 8%
CF z investini ¢innosti -2311| -5061 -11792 -25 3¢
CF z finargni ¢innosti -5572| -571 -571 -1 45¢
Cisté zvy3eni/sniZzeni p&mich prostedki | -4 358| 5459| 9893| -199]
Konetny stav pe&Znich prostedki 17892| 23351 33244 3124

D2

A=

\‘N

Cash flow z provoznéinnosti vykazuje v letech 2004 — 2007 rostouci il V roce

2004 byl CF z provoznéinnosti 3 525 tis. K, v dalSich letech je patrny jehést, a to
v roce 2004 na 11 091 tis¢ka v roce 2006 na 22 256 tis¢ ld v poslednim roce na 24 851

tis. K& CF z investini ¢innosti je ve vSech sledovanych letech zapornyn&teko CF

z finareni ¢innosti. Konény stav pe&Znich prostedki zaznamenal v roce 2005 st 0
30 %, v roce 2006 0 42 % a v roce 2007 pokles o 6 %

3.2 Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazatele slouzi k analyzéizeni finagni situace podniku s orientaci na jeho

likviditu. K nejvyznammjsim rozdilovym ukazatén pati cisty pracovni kapital (PK).

V nésledujici tabulce je uveden vyaPK v jednotlivych letech.
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Tab. 14. Vyvo§isteho pracovniho kapitalu v tiscK

v tis. K& 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Cisty pracovni kapital| 32716 48710 60389 52180

Cisty pracovni kapital je definovan jako rozdil mersznym majetkem a kratkodobymi
cizimi zdroji a ma vyznamny vliv na platebni schoginpodnikuVyvoj ¢istého pracovniho
kapitalu spolénosti MESIT ronex je hodnotim kladinprotoZe obzna aktiva pevysuji kratkodobé

zavazky po celé analyzované obdobi.

3.3 Analyza pomgérovych ukazateh

Jak uz bylo uvedeno v teoretickésti, pondrové ukazatele jsou zakladnim nastrojem fiman
analyzy. Jedna se o ukazatele zadluZenosti, litgvidentability a aktivity, pipadré ostatni ukaza-

tele.

3.3.1 Analyza zadluZenosti, majetkové a finaéni struktury

Ukazatele slouzi jako indikatory vySe rizika, ktgr@édnik podstupuje ip dané struktie
vlastniho a ciziho kapitalu. ZadluZzenost sama @& geft nemusi byt negativni charakte-
ristikou. UKita vySe zadluzeni je obvykle pro firmu uZind. Kazda firma by #ta usilovat
o optimalni finadni strukturu, o nejvhodisi pon®r vlastnich a cizich zdrdj protoze ten

rozhoduje o tom, ,za kolik" firma celkovy kapitabfidi.

Ve finartni analyze spot@osti MESIT ronex, spol. s.r.o. jsem pouzila tykazatele:

» Celkova zadluzenostCizi zdroje / Pasiva
» Mira zadluzenostr Cizi zdroje / Vlastni kapital

» Dlouhodobé cizi zdroje / Cizi zdrofe (Dlouhodobé zavazky + Dlouhodobé ban-
kovni uwry) / Cizi zdroje
» Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalemvlastni kapital / Dlouhodoby

majetek

= Kryty dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdro(Vlastni kapital + Dlouhodobé

zavazky + Dlouhodobé bankovnidiy) / Dlouhodoby majetek
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» Ukazatel urokového kryti EBIT / Nakladové aroky

Tab. 15. Ukazatele zadluZzenosti, majetkové a fimastruktury

2004 | 2005 | 2006 | 2007
Celkové zadluZzenost 28,39%5,22% 16,16% 12,03%
Mira zadluZzenosti 0,40 0,34 0,19 0,14
Dlouhodobé cizi zdroje/cizi zdro- 59,31%8,34% 47,21% 21,93%
VK/DM 2,71 3,73 3,31 2,21
Dlouhodobé zdroje/DM 3,35 4,22 3,61 2,28
Ukazatel urokového kryti 66,21 217,6305,76(2262,60

Spole&nost MESIT ronex vykazuje v fiochu sledovaného obdobi nizkou urdweelkové
zadluzenosti. Dopotiena hodnota se pohybuje mezi 30 a 60 %. Spokt ma celkovou
zadluzenost klesajici, a to z 28,39 % v roce 20082 % v roce 2007, coZz poukazuje na

to, Ze vyuZiva ve &tSi mie k financovani vlastnich zdfopez cizich.

ZadluZenost spole €nosti v letech 2004 - 2007
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‘ Celkova zadluzenost —s— Mira zadluZenosti ‘

Graf 2. Zadluzenost firmy

Pokud je ukazatel kryti dlouhodobého majetku dl@diymi zdroji nizsi nez 1, musi pod-
nik kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi zdrgpodnik néize mit pro-
blémy s uhradou svych zavazkHodnota tohoto ukazatele se u spotesti MESIT ronex
pohybuje kolem 3, coZ poukazuje na skotest, Zze podnik splje ve vSech letech pod-
statny parametr pro posuzovani dlouhodobé finarovnovahy - kryti dlouhodobych aktiv

dlouhodobym kapitalem.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 52

Kryti dlouhodobého majetku dlouhdobymi zdroji v let ech 2004 -
2007
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Graf 3. Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymbpjdr letech 2004 - 2007

Ukazatel urokového kryti charakterizuje vysi zaéhdsti pomoci schopnosti podniku
splacet uroky. Dopotiena hodnota tohoto ukazatele je vysSi nez 5. Ue&spadti MESIT
ronex je tento ukazatel z&r& vysoky. V pfibéhu jednotlivych let se zvySil z hodnoty
66,21 v roce 2004 na hodnotu 2262,6 v roce 2007 zoamena, Ze je spotest schopna
platit Uroky.

3.3.2 Analyza likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ve finaanalyze spotaosti

MESIT ronex, spol. s.r.o. jsem pouzila tyto ukaleate

» Ukazatel Bzné likvidity (likvidita Ill. stups) = OkeZzna aktiva / (Kratkodobé za-
vazky + Kratkodobé bankovni &y a vypomoci )

» Ukazatel pohotové likvidity (likvidita Il. stupn= (Kratkodobé pohledavky + Fi-
nartni majetek) / (Kratkodobé zavazky + Kratkodobé lmeumik Uvery a
Vypomaoci)

» Ukazatel okamzité likvidity (hotovostni likviditéyvidita I. stupr®) = Finartni ma-
jetek / (Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankowrryia vypomoci)

= Podil ¢istého pracovniho kapitalu na émych aktiveck CPK / OtZna aktiva

= Podil cistého pracovniho kapitalu na aktivesiC PK / Aktiva
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Tab. 16. Ukazatele likvidity

2004 | 2005 | 2006 | 2007
Bézna likvidita 6,362| 5,124 8,718 6,402
Pohotova likvidita| 3,787 3,75% 6,857 5,027
Okamzita likvidita| 2,932 | 1,977| 4,249 3,23b
podil PK na OA | 84,28%80,49% 88,53% 84,38%
CPK/A 61,94% 64,15% 65,86% 50,73%

Ukazatel Bzné likvidity udava, kolikrat je podnik schopen akpijit své ¥titele, pokud by
promenil veSkera sva aizna aktiva v daném okamziku v hotovostzBa likvidita spolé-
nosti MESIT ronex je ve vSech sledovanych letedsiyynez je dopotena hodnota 1,5 —
2,5. Vysoka hodnota tohoto ukazatele jésqgbena tim, Ze spa@eost ma nizkou hodnotu

kratkodobych zavazka nevyuziva ke svému financovaniiw

Ukazatel pohotoveé likvidity by gh nabyvat hodnot v rozmezi od 1 do 1,5. Stgpko u
bézné likvidity hodnoty u spotaosti MESIT ronex pevysuji tuto doportenou hodnotu,

nejvice v roce 2006.

Doporuwena hodnota okamzité likvidity je od 0,2 do 0,5téko hodnat se spolénost fFi-
blizila nejvice v roce 2005. Tyto vysoké hodnotyds¥ o tom, Ze spolaost MESIT ronex

neefektivié vyuzivéa finakni prostedky.

Vyvoj jednotlivych druli likvidity je znazorgn v nasledujicim grafu:

Ukazatele likvidity v letech 2004 - 2007
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Graf 4. Ukazatele likvidity
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VSechny uvedené ukazatele hodnoti budouci likvidddniku odvoze# staticky a je nut-
né chapat je jako orierttai charakteristiky. Budouci schopnost podniku dostgm za-
vazkim je zalezitost do té miryatezita, Ze je nutnaukladna analyza pomoci plantijmu

a vydaji, pricemz musime brat v Gvahu Siroké spektruiznych faktod, které misobi na
piijmovou i vydajovou stranu.iPplanovani likvidity nam pomaha prognéza cash flow
Dulezité je, uédomit si, Ze podnik, ktery dosahuje zisku nemusiviagly schopen hradit

sveé zavazky.

3.3.3 Analyza rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vlioZzeného kapitalonggitkem schopnosti podniku dosahovat

zisku pouzitim investovaného kapitélu.

Pouzité ukazatele:

= Rentabilita trzeb =Cisty zisk / Trzby

» Rentabilita vynoé = EBIT / Vynosy

* Rentabilita celkového kapitalt ROA = EBIT / Aktiva

» Rentabilita Uplatného kapitala EBIT / (Vlastni kapital + ar&ené cizi zdroje)

= Rentabilita vlastniho kapitals ROE = Cisty zisk / Vlastni kapital

Tab. 17. Ukazatele rentability

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Rentabilita trzeb 18,99947,03% 16,11% 8,20%
Rentabilita vynos 20,3890 18,57%18,29% 9,25%
Rentabilita uplatného kapitalu 54,41%4.,87% 26,65% 12,52%

Rentabilita celkového kapitalu (ROA8,86% 23,79% 22,34% 11,00%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 38,6028,47% 20,19% 9,51%

Ukazatele rentability v fibéhu obdobi roku 2004 az 2007 dosahly hodnoty od@picid
ekonomicky i finakiné zdravé spolnosti a signalizuji, Ze spaleost je od pdatku sledo-
vaného obdobi trvale ziskovagstoze vykazuji klesajici trend. Vyr&gsi pokles ukazate-
la rentability 1ze sledovat v roce 2007, protoze mto obdobi doslo také k poklesu hrubé-

ho i¢istého zisku.
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Vyvoj ukazatel G rentability v letech 2004 - 2007
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Graf 5. Ukazatele rentability

3.3.3.1 Multiplikator vlastniho kapitélu

Rentabilitu vlastniho kapitalu oviiwje pochopiteld vice ¢initelt (rentabilita celkového
kapitalu, zda#ni, zadluZenost). @ezity je rozbor dsledki relace mezi vlastnim a cizim

kapitalem, ktery se obvykle ozhge jako stup (mira) zadluZeni.
ROE = (EBIT/T) * (T /A) * (EBT/ EBIT) * (A / VK ) * (€Z / EBT),
kde:
EBIT / T = provozni ziskovost trzeb
T / A = obrat celkovych aktiv
EBT / EBIT = drokové redukce zisku
A/ VK = finan¢ni paka

CZ | EBT = ddiova redukce zisku

Vliv zadluzenosti na rentabilitu vliastniho kapitéyjadruji dva faktory — arokova redukce

zisku a tzv. finagni paka,pricemz tyto dva faktory {sobi protictidné. ZvySeni podilu

cizich zdroji, tedy zadluzenosti, jenz se projevitgtu ukazatele finami paka, ma podle
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tohoto vztahu pozitivni vliv na rentabilitu vlastoi kapitalu. Z jiného pohledu méa vsak
zvySeni podilu cizich zdrdjvliv na zvySeni Urok, které pak snizuji podil zisku plynouci-
ho investoiim a zmisobuje pokles ukazatele Urokové redukce zisku aitfentability

vlastniho kapitalu.

Piasobeni finatni paky bude tim vySséim wtSi bude rozdil mezi rentabilitou investova-
ného kapitalu a nakladovymi drokyan vysSi bude podil ciziho kapitalu. Na druhé stran
zvySeni podilu cizich zdrbjje zpravidla doprovazeno zvySenim ukpkteré snizuji podil

zisku plynouciho investém a zfisobuje pokles ukazatele urokové redukce zisku a tim

rentability vlastniho kapitalu.

Spoleny vliv obou faktofi (Urokova redukce zisku a finém paka) lze vyjéiit jejich sou-

¢inem, ktery se nazyva ziskovyinek finaréni paky nebo multiplikator kapitalu akcidita

(equity multiplier). M4 platit:
(EBT /EBIT) * (A/VK) > 1

V piipact spole&nosti (tabulka 20) by dalSi zvySovani podilu ciziroj v kapitalové

strukture melo negativni vliv na rentabilitu vlastniho kapitallastniki v dalSich letech.

Tab. 18. Multiplikator vlastniho kapitalu

2004 | 2005 | 2006 | 2007
Multiplikator VK 1,3791/1,33341,1889 1,1377
Urokova redukce zisku EBT/EBIT 0,984%99540,9967/0,9996
Finartni paka A/VK 1,40021,33961,19281,1382

V piipact spole&nosti MESIT ronex by zvySovani podilu cizich zdrejkapitalové struk-
ture melo pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitakkciondia ve vSech sledovanych

letech.

3.3.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity maji &Sinou dw¥ formy — v podob obratu a doby obratu. Prvni¢i
kolikrat za rok se dana polozka vyuzij@ podnikani. Druha podoba dii pcocet dni, za
které se poloZka obréti. Pro analyzu aktivity sgrodsti MESIT ronex jsem pouZila nésle-

dujici ukazatele:
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= Obrat celkovych aktiv z vynbs Vynosy / Aktiva
= Doba obratu zasol (Zasoby / Trzby) * 360
» Doba obratu pohledavek z trzel(Pohledavky / Trzby) * 360

» Doba obratu zavazkz trzeb= (Zavazky / Trzby) * 360

Tab. 19. Ukazatele aktivity

2004 | 2005| 2006| 2007
Obrat celkovych aktiv 1911,28| 1,22| 1,19
Doba obratu zasob (dny) 73,7R1,51/54,45/45,62
Doba obratu pohledavek (dny24,49 96,78 76,27/59,51
Doba obratu zavazk(dny) 28,6654,42 29,25 33,19

Minimalni dopordovana hodnota ukazatele obratu aktiv je vysSi n&pal€nost MESIT
ronex dosahuje ve vSech sledovanych letech hoguiewySujici 1, coZz znamena, Za K&
majetku bylo dosazeno vice nez & #zeb, resp. vynds Hodnota obratu celkovych aktiv mé
ve sledovaném obdobi klesajici tendenci.Ukazatbly dibratu zasob udava, jak dlouho
trva jeden obrat. V prvnim sledovaném roce je tettdnota porérné vysoka, a to 74 dn

V roce 2005 tato hodnota vzrostla na 7%5,dnroce 2006 doslo k poklesu na hodnotu 54

dni a v roce 2007 byla doba obratu zasob 4. dn

Doba obratu pohledavek byla v roce 2004 24, dnnasledujicim roce prudce vzrostla na

97 dnmi a nasled& poklesla na 76 dn V roce 2007 byla doba obratu pohledavek 6d. dn

Ukazatele doby obratu pohledavek a zaugsku dilezité pro posouzergiasového nesou-
ladu od vzniku pohledavky do doby jejiho inkasadaveniku zavazku do doby jeho Uhra-
dy. Tento nesouladifmo ovliviiuje likviditu podniku. Spolénost vykazuje kratSi splatnost

u zavazk nez u pohledavek, s vyjimkou roku 2004.
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Vyvoj ukazatel G aktivity v letech 2004 - 2007
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Graf 6. Ukazatele aktivity

3.3.5 DalSi ukazatele

V ramci finaréni analyzy spoknosti MESIT ronex jsem vyuZzila dalSich ukazatedteré
umozni pohled na danou sp&testi z jiného pohledu, nez doposudelted &échto ukaza-

teld je v nasledujici tabulce:

Tab. 20. Dalsi ukazatele

2004 | 2005 | 2006 | 2007

Pridana hodnota/Trzby 37,31%6,77% 35,47%| 28,93%
Trzby/Pa@et pracovniks 815,45| 822,31/1003,21,1080,03
Pridana hodnota/Ret pracovnik | 304,26| 302,33| 355,89| 312,46
Osobni naklady/Ret pracovnil | 226,31| 234,29| 257,38| 280,26

Vynosy/@gidana hodnota 3,52 3,39 3,28 4,03
Osobni naklady/trzby 27,75088,49% 25,66%)| 25,95%
Nakladové uroky/trzby 0,40%0,11%| 0,07% | 0,00%
Naklady/vynosy 85,54%86,32% 86,14%]| 92,97%)

Vykonové spatebal/trzby 60,14%63,40% 61,07%| 67,93%
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Vyvoj dalSich ukazatel U v letech 2004 - 2007
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Graf 7. DalSi ukazatele

Podil gidané hodnoty na trzbach jéldzitym ukazatelem, ktery znazmije velikost podi-
lu na vyrobek fidaného spolosti. Z tabulky. 18 je Zejmé, Ze tento podil se od roku
2004 postup&isnizoval, i kdyz nepatn

Produktivitu prace Ize #iiit ukazatelem Trzby/Ret pracovnill. Tento ukazatel vyjadje
mnozstvi trzeb fpadajiciho na jednoho pracovnika. Ve sposti MESIT ronex ma ten-
to ukazatel rostouci tendenci. V roce 2004 bylaniotal ukazatele 815, v dalSim roce doslo
mirnému #stu na 822 a v roce 2007 k nejvyrgaimu posunu na hodnotu 1080. Dalsi
ukazatel, kterym lze produktivitu pracestin je Fridana hodnota/Ret pracovnil, coz
znamena, kolik fidané hodnoty fijpada na jednoho pracovnika. V roce 2005 doSlo
k nepatrnému poklesu tohoto ukazatele z hodnoty280da 302,33 a v roce 2006 vzrostla
hodnota ukazatele na 355,89. V roce 2007 hodnbtatdaikazatele ap klesla na 312,46.

Osobni naklady/R®t pracovnili je ukazatel, ktery ndm udava mnozstvi osobnichadak
na jednoho pracovnika. Z tabuliky 18 i grafu je viditelny pozvolnyist tohoto ukazatele
v roce 2005 na hodnotu 234,29, v roce 2006 na 85 \B8roce 2007t na 280,26.

3.3.6 Struktura p ¥idané hodnoty

NejvyssSi polozkou ze strukturyigané hodnoty je ve vSech sledovanych letech EB#ho
hodnota se postuprsniZuje, v roce 2005 o cca 10 % a v roce 2008/q Bejnizsi podil na
piidané hodnat ma EBIT v roce 2007, a to 37,33 %. Vysoky podilgidané hodnat
maji také mzdy, jejichZ hodnota kolisa kolem 55wppslednim roce twb 66 % gidané

hodnoty. VSechny hodnoty a jejich vyvoj zobrazugsledujici tabulka a graf.
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Tab. 21. Strukturafdané hodnoty

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Pridana hodnota 100,00%00,00%4100,00%100,00%
Mzdy 54,63%| 57,01%| 53,29%| 66,11%
Naklady na soc.zah.19,01%| 19,91%| 18,58%| 23,05%
Odpisy 12,80% 15,28%| 15,58%| 32,99%
EBIT 71,76%)| 62,89%| 59,96%| 37,33%

Struktura p fidané hodnoty spole ¢€nosti v letech 2004 - 2007
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|BMzdy ONaklady na soc.zab. B Odpisy OEBIT |

Graf 8. Struktura fidané hodnoty

3.4 Souhrnné ukazatele

V ramci finareni analyzy spoknosti MESIT ronex jsem vyuZila také€kolika souhrnnych

ukazatel, které vyjaduji souhrni financni pozici a finadni zdravi spolénosti.

3.4.1 Z-skore (Altmaniv model)

O spol€nosti Izefict, Ze ma uspokojivou fingni situaci, pokud je hodnota Z-skére vyssi
nez 2,99. Z-skore v rozmezi 1,81 — 2,99 poukazajeaevyhratnou finargni situaci a po-
kud je hodnoty nizsi nez 1,81, spoiest ma silné finami problémy.

Spole&nost MESIT ronex Ize z hlediska hodnoty jejiho £k oznait za spolénost

s uspokojivou finaéni situaci. V roce 2005 se hodnota tohoto ukazateigila z 5,372 na
hodnotu 4,605, v roce 2006 vzrostla na hodnotuB®%2 poslednim roce mitrpoklesla

na 6,489.
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Tab. 22. Z-skére (Altmain model)

Z-SKORE (ALTMAN UV MODEL) 2004 | 2005 | 2006 | 2007
0,717 *CPK/A 0,444 | 0,460| 0,472 0,364
0,847 * NEROZD.ZISKY/A 0,233| 0,148 0,143 0,071
3,107 * EBIT/A 1,207 | 0,739| 0,694 0,342
0,420 * TRZNI HODNOTA VK/CIZi ZDROJE| 1,056 | 1,243| 2,179 3,067
0,998* TRZBY/A 1,448 | 1,027| 1,048 1,017
Z-skore 4,390 | 3,617| 4,537 4,86(
Upravené Z-skore 5372 4,605 5,927 6,489

3.4.2 Index INO1

Hodnota INO1 vysSi nez 1,77 znamena@, Ze podniK hadnotu, a hodnota INO1 mensi

nez 0,75 znamena, zedgpk bankrotu. Mezi hodnotami 0,75 az 1,77 je Sailé.

Tab. 23. Index INO1

INDEX INO1 2004| 2005 | 2006 | 2007

0,13 * Aktiva / Cizi zdroje 0,4580,515| 0,804 | 1,081
0,04 * EBIT / Nakl.uroky 2,6488,705|12,230 90,504
3,92 *EBIT/A 1,523 0,933| 0,876| 0,431
0,21* VYNOSY/A 0,40Q 0,269| 0,256| 0,250
0,09*OA / Kr.zavazky + kr.a&ry (0,573 0,461| 0,785| 0,576
INDEX INO1 5,602/10,883 14,952 92,841

Hodnota indexu INO1igsahuje v letech 2004-2007 hranici 1,77. Znamenédy Ze Spo-
le¢nost tvai hodnotu. Podnik by mohl tento index navysit, pibky z&al pouzivat Urde-

né cizi zdroje¢imz by zvysil rentabilitu VK a snizil si tak i lavou povinnost.

3.4.3 Index IN95

Pokud je:

* hodnota indexu &tSi nez 2 znamena podnik s dobrym figrd@m zdravim
* hodnota indexu mezi 1 a 2quistavuje podnik s potencialnimi firiaudimi problémy

» hodnota indexu mensi nez 1 indikuje podnik se &pafimartni situaci
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Pro zpracovatelsky pmysl jsou hodnoty:

V1 0,24
V3 7,61
V4 0,4¢
V6 11,92

Tab. 24 Vypcdet indexu IN95
Hodnoty V2 a V5 jsou pro vSechna &t stejné (V2 = 0,11 a V5 = 0,10).
Tab. 25. Vypéet indexu IN95

IN95 2004 | 2005 | 2006 | 2007
0,24 * AICZ 0,845/ 0,951| 1,485| 1,995
0,11 * EBIT/U 7,283]23,938 33,634 248,884
7,61 * EBIT/A 2,957/ 1,810 1,700| 0,837
0,48 * T/A 0,697| 0,494| 0,504 | 0,489
0,10 * OA/(KZ+KBU) | 0,636| 0,512| 0,872| 0,640
11,92 * ZPUT 0,000 0,000| 0,000 0,000
IN95 12,41827,706 38,199 252,847

Pokud je hodnota indexu IN9%t€i nez 2, Ize finami zdravi spolénosti hodnotit jako
dobré. Hodnota tohoto indexu u spwiesti MESIT ronex je ve vSech sledovanych letech

vyrazre vysSi a stejrjako u Z-skére se pohybovala nad hranici koeficien

3.5 Soustavy ponérovych ukazateli

Pro zjednoduSeni a vy&leni vzdjemnych souvislosti mezi jednotlivymi ultei jsem ve
financni analyze spotmosti MESIT ronex pouzila rozklad rentability viagto kapitalu
(DuPonfiv rozklad). Rozklad nazoénukazuje, co vr. 2005 ovlivnilo sniZzeni rentalilit
vlastniho kapitalu (ROE) jako vrcholového ukazatglkonnosti firmy a jeji nasledné sni-
Zeni v dalSich letech ve srovnaniteqrhozimi roky. Ke sniZeni takéigpélo snizovani
hodnoty finani paky ve vSech sledovanych letech. Obrdzek DuRantozkladu je

v prilozec. IV.
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3.6 Zavér k finan éni analyze

Z hlediska rentability Ize analyzovanou sgolest hodnotit kladh Ve sledovaném obdobi
maji klesajici trend, nejvyraZjsi pokles ukazatélrentability Ize sledovat v roce 2007,

protoze v tomto obdobi doslo také k poklesu hrubéfigtého zisku.

Z pohledu finatni stability 1ze spolénost hodnotit jako stabilni. Ukazateizmé likvidity
dosahuje vysSich hodnot, nez jsou dopené. Nejvice tyto hodnotyigkraiuji v roce
2006. Cisty pracovni kapital ma v prvnicketh letech rostouci tendenci, v roce 2007 na-
sleduje pokles, podobrjako u ostatnich ukazatel Spol€&nost vykazuje pohledavky po
splatnosti, které do roku 2006 rostly a v posledndee dosahly nejnizsi hodnoty, coz je
pozitivni. Se zavazky po splatnosti spmlest nemé& problém, jejich vySe je zanedbatelna.
Doba obratu zasob se také snizuje, coz znamenéasoby spoknosti se rychleji rni
zpét do perzni formy. Doba obratu pohledavek je s vyjimkourpho roku vy3Si nez doba

obratu zavazk

ZadluZenost spotmosti je na nizké urovni. Celkova zadluZzenost paiteéhu sledovaného
obdobi sniZzuje, a to z 28 % v roce 2004 na 12 %ce 2007. Spotmost tedy vice vyuziva
vlastni kapital. Spolmost tedy neni vysoce zadluzena, jeji platebnimobst dokazuje
také vySe pohotoveé likvidity. Z hlediska dodrzovanavidla financovat dlouhodoby maje-
tek dlouhodobymi zdroji je nutno konstatovat, Zelefnost MESIT ronex toto pravidlo
neporusuje. Co se tyka ukazatele urokoveho kship doportiena hodnota je vySSi nez 5.
U analyzované spalaosti tento ukazatel v jednotlivych letech rostéo acelku vyraza.
Spolenost tedy nema problémy se schopnosti splacet Uruey je nutno poznamenat, Ze
nakladové uroky uvedené vaulchozich vypétech maji zanedbatelnou vysi. Podle infor-
maci spolénosti se jedna o ,dah” urcité dohody mezi ni a spaieosti MESIT holding,

a.s.

Z hlediska modelu Z-skore Izgci, ze spolénost ma uspokojivou fin&ni situaci. Stejné-
ho z&¢ru jsem dosahla také préstinictvim jinych souhrnnych indéxa to INO1 a IN95.
NejvysSi hodnoty tyto indexy dosahuji v roce 2007.

Spolenost dosahuje kazdana kladného vysledku hospa@gi. Jeho vySe kolisa, nejnizsi

je v poslednim sledovaném roce.
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V néasledujicicasti bude uveden vypet ekonomicke fidané hodnoty, a to jak préstnic-
tvim etniho, tak ekonomického modelu. Déle se pokusitit aptimalni kapitalovou

strukturu spolénosti za pomoci Teorie 4 dimenzi a Klasické tekapitalove struktury.
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4 VYPOCET EKONOMICKE P RIDANE HODNOTY

EVA piedstavuje rozdil mezi provoznim ziskem po zekdra naklady na pouzity kapital,
tj. prebytek zisku po odgeni naklad na dlouhodobvazany kapital (nebéistym ziskem a
néklady na vlastni kapital). Koncepce EVA v &alsahuje to, Ze cilem podnikéni je vy-
tvareni ekonomickeé jjdané hodnoty. To znamena, Ze ukazatel EV&ijak firma za

dané obdobiispela svymi aktivitami ke zvySerti snizeni hodnoty pro své vlastniky:
EVA = (ROE —rg) * VK,

kde:

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

re -naklady na vlastni kapital

VK — vlastni kapital

Ukazatel EVA je spéitan dle metodiky MPO. V nasledujici tabulce je a§gt ekonomic-

ké piidané hodnoty podle vySe uvedeného vztahu.

Tab. 26. Vypéet ekonomickésmané hodnota

Vypocet ukazatele EVA | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
bezrizikova sazba 4,80% 3,53% 3,77% 4,06%
lpodnikatelské 0,00% | 0,00%| 0,00% 0,009

MNa 5,00% | 5,00%| 5,00% 5,009
IFinStab 0,00% | 0,00%| 0,00% 0,009
WACC 9,80% | 8,53%| 8,779 9,069

le 9,80% | 8,53%| 8,77% 9,069
ROE 38,60%| 23,47%)| 20,19%| 9,51%
VK 37719| 56678 76872 90 36
EVA (tis. K¢) 10863| 8469| 8776 407

Ve vSech sledovanych letech je hodnota EVA klatid,Ze firma svojéinnosti zvySovala
hodnotu vloZenych pragtdki vlastniki. Velmi pozitivni je, Ze tato hodnota ma ve vSech

letech rostouci tendenci.

Vyswvétleni ukazatei v tabulces. 22:
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rs - bezrizikova sazba
r.a — funkce (ukazatélcharakterizujicich velikost podniku)
I'nodnikatelské— funkce (ukazatélcharakterizujicich tvorbu prodéki sily)

reinstab— funkce (ukazatél charakterizujicich vztahy mezi aktivy a pasivyirgzka za fi-

nartni stabilitu (likvidita)
WACC - pfimérné naklady na kapitél

re- naklady vlastniho kapitalu

4.1.1 Ekonomicky model

Dale se pokusim vyuzit koncept EVA, spa@jici v tzv. ekonomickém modelu na model
ekonomicky, tj. zobrazeni hospddié situace vdetnictvi na takové zobrazeni ekonomic-

ke reality, které se bliZi pohledu kapitadlovéhatrh

Postup pi vypoctu ekonomického modelu je nasledujici:
EVA = NOPAT — WACC * NOA /:NOA
EVA / NOA = NOPAT / NOA - WACC /*NOA

EVA = (RONA — WACC) * NOA

a) vymezeni NOA (C)-¢istych operativnich aktiv

Velikost NOA Ize stanovit bdi z pasiv rozvahy — tzv. fin&ni pristup (Capital — C) nebo
z aktiv — tzv. majetkovyifistup (Net Operating Assets — NOAYi BalSich vypdtech vy-

chazim z aktiv rozvahy.

Uprava aktiv pro vyp&et NOA vychazi z nasledujicich krink
1. aktivace polozek, které nejsou v aktivech vykary
2. vi¢leréni neoperativnich aktiv

3. snizeni aktiv o neleny cizi kapital
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Tab. 27. Vymezeni NOA

v tis. K& 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Aktiva v rozvaze 52 8175 92691 692102 853
Nedokorteny DHM 11900 2906| 209 15
Finartni leasing 657| 319 251 154
Kratkodobé zavazky 6 10211 810 7 824| 9 660
Jiné dlouhodobé zavazky netemé| 27 853 114 0
Vymezeni NOA 46 15460 67683 796 93 332

b) vymezeni NOPAT ¢istého zisku z operativni¢innosti)

Mrivriw s

Jsou-li utité ¢innosti a jim odpovidajici aktiva F@zena do NOA, je pi#ba jejich naklady

a vynosy z#adit do vyp@tu NOPAT.

Tab. 28. Vymezeni NOPAT

v tis. K¢

2004

2005

2006 | 2007

VH z BC pred zdagnim - pavodni

20 22117 979

2041911 308

VH z BC pied zdagnim - po Gpravéch

1916

67 460

18 942 9 089

Rozdil (VH pivodni - VH po Upravach

1055

519

1477 2219

Piavodre placena da

5662

4675

4901|2714

Dodaté&n¢ vypccitana dé

5366

4540

4546 218

NOPAT

8 137

8 245

9495|4193

c) WACC — primérné naklady na kapitél

VySe WACC vychazi zettlve pouzité stavebnicové metody.

Tab. 29. WACC

v % 2004

2005

2006

2007

WACC 9,80%

8,53% 8,77%

9,06%

Vysledky vyp@tu EVA dle ekonomického modelujsou uvedeny v Tab. 30. Pro vyfeb
Eva byl pouzit vztah EVA = NOPAT - WACC * C.
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Tab. 30. Hodnoty EVA — ekonomicky model

v tis. K¢ 2004 | 2005 | 2006 | 2007
NOA 4615460676/ 83796/ 93332
NOPAT 8137| 8245 949% 419
WACC 9,80% 8,53%) 8,77%| 9,06%
EVA 3614 | 3070 2149 -426

Srovnani ekonomického a i éetniho modelu EVA

2004

2005

2006

‘I:I EVA - t¢etni model BEVA - ekonomicky model ‘

2007

Graf 9. Srovnani hodnoty EVA ekonomickéha@etniho modelu

Ekonomicka pidana hodnota byla v letech 2004 — 2006 kladna,ze@mena, Ze spdle

nost svowinnosti zvySovala hodnotu pro své vlastniky. V pdaim roce doslo k poklesu

Z 2 146 tis. K na -4 262 tis. K Pokud srovnamdagtni a ekonomicky model EVA, takip

pouziti etniho modelu byly hodnoty EVA ve vSech letech kiadi kdyZ klesajici.

V poslednim roce 2007 byla hodnota EVA dietiniho modelu nejnizsi, a to 407 tist,K

pii pouziti ekonomického modelu je jiz zaporna. Vgiskladnych hodnot dosahuje EVA

pfi pouziti ttetniho modelu.
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5 OPTIMALIZACE KAPITALOVE STRUKTURY

Kapitalova struktura firmy by gha mit optimalni porér vliastniho a ciziho kapitalu, tj. ta-

kovy pontr, kdy naklady na celkovy kapital budou minimaMinasledujicicasti se budu

zabyvat optimalizaci kapitalové struktury spolesti MESIT ronex, spol. s.r.o. dle Teorie

¢ dimenzi a Klasické teorie.

5.1 Teorie 4 dimenzi — Brealey a Myers

Pti tvorbe kapitalové struktury bereme v Gvahu 4 faktory:

~

darg
riziko
typ aktiv

finan¢ni volnost

Pt volbé kapitalové struktury jeféba vzit v Uvahu zejména nasledujici skubesti:

a)

b)

Darg: spole&nost platila da& po celé sledované obdobi. Nejvyssidagly odve-
deny v roce 2004. Spdaleost vSak nerize vyuzivat urokového daveho Stituje-
likoZ nepouziva ke svému financovani bankovriravTo zvyhodiuje pouziti cizi-

ho kapitalugimz by mohl snizit placenou da

Tab. 31. Vysledek hospo@ai p‘ed zdagnim a zaplacené dén

v tis. K¢ 2004 | 2005 | 2006 | 2007
VH pied zdagnim |20 221117 97920 419 11 308
Darg 5662|4675/ 4901|2714

Riziko: pri vySSim pouziti cizich zdrdjpii financovani podniku roste také riziko
vzniku platebni neschopnosti. ZadluZzeni spobsti je velmi nizké a klesajici,
v roce 2004 bylo 28 %, v dalSich letech klesalm@42 % v roce 2007. Cizi zdroje
tvoii predevSim kratkodobé a dlouhodobé zavazky, bankow&ry jsou nulové.

ProtoZze spoleost neni zadluZzena, jeji platebni schopnost nerdzena, coz do-

kazuje také ukazatel Urokového kryti, sgal@est nema problémy se splacenim na-
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kladovych urok. Z vySe uvedeného vyplyva, Ze si sgolest mize dovolit vysSi

zadluzeni.

Tab. 32 Zadluzenost spotesti

2004 | 2005 | 2006 | 2007
Celkova zadluzenost 28,39%b,229%4 16,16% 12,03%
Pohotova likvidita 3,787 3,755 6,857 5,027
Ukazatel urokového kryti 66,21 | 217,61 305,76|2262,60

c) Typ aktiv. Strukturu majetku ovlituje zpisob jejiho financovani. U spdaleosti

d)

MESIT ronex pevazuje obzny majetek nad dlouhodobym. Podikdbého majet-

ku na celkovych aktivech je v prvnicketh letech vyssi nez 70 %, v roce 2007 60

%. PrevaZzujicicast kratkodobého majetku nad dlouhodobym vybizh&rfcovani

kratkodobymi zdroji, pedevsim cizimi. Spoémost tyto cizi kratkodobé &wy pies-

to nevyuziva.

Tab. 33. Struktura majetku

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Obezny majetek/Aktival 73,50% 79,71% 74,39% 60,12%
DM/Aktiva 26,31% 20,00% 25,30% 39,69%
DHM/Aktiva 25,88% 15,41% 24,73% 39,35%
DNM/Aktiva 0,43%| 0,64% | 0,57%| 0,35%

Finartni volnost Spol&nosti by nély disponovat dostat@ymi volnymi zdroji, aby

mohly rychle realizovat investii rozhodnuti, pokud maji efektivni investi pii-

leZitosti. Nejvice volnych pe#inich toki z provoznicinnosti nela spol€nost

v roce 2007. CF z provozginnosti je nizké, coz by mohlo ohrozit budouci iswe

ticni prilezitosti. Spolénost neni fedluzena, podil financovani VK pozvolna roste,

c0Z poukazuje na &itou postéujici finantni volnost.
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Tab. 34. Provozni CF

2004 | 2005 | 2006 | 2007
CF z provozntinnosti 3525| 1109122 256| 24 851
CF z provozntinnosti/Aktiva | 6,67% |14,61% 24,27% 24,16%
VK/A 71,42%|74,65% 83,84% 87,86%

5.2 Klasicka teorie kapitaloveé struktury

U klasické teorie kapitalové struktury se pouZziga. tteorii U-Kivky. V tomto pipack
pramérné naklady kapitalu se zvySujicim se zadluzenijdiive klesaji — tinkuje Uroko-
vy daiovy Stit. Po dosazeni svého minima rostou, a teemli naklad financni tisre. Aby
bylo mozno provést optimalizaci kapitalové strulgje poteba definovat jednotlivé dru-

hy kapitalu.

5.2.1 Stanoveni nakladi na vlastni kapital

a) Model ocaiovani kapitalovych aktiv (CAPM)

viv s

kapitalu. Pro vypeet je nutné znat bezrizikovou urokovou miru, hodnkaeficientup a
rizikovou prémii. Vzhledem k tomu, Ze spéat®st MESIT ronex neni obchodovana na
kapitdlovém trhu, zvolila jsem model CAPM s nahiiatinrodhadyp. Fi metodt analogie
se pouziv@ podobnych podnik a bere se v Gvahu ro¥hvliv kapitalové struktury § se

upravuje dle vztahu:
Bz=Pn*[1+(1-T)*(CK/VK)],
kde:
Bz =B vlastniho kapitalu u zadluzeného podniku
Bn =B vlastniho kapitaluip nulovém zadluzeni
T = sazba danz gijmu
CK = cizi kapital

VK = vlastni kapital
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Bezrizikova Urokova mira, pro jednotlivé roky uvadenasledujici tabulce, vychazi z ddaj
0 bezrizikové Urokové e zveejiiované MPQOCR. Bezrizikova prémie dle autoCAMP
by mela byt prémie stanovena jako rozdil mezekévanou vynosnosti trhu celkem a
bezrizikovou mirou vynosu.rvVykonnost trhu jako celku sediii globalnim akciovym in-
dexem. V podmink&clCR nedavéa kapitalovy trh vhodné informace vzhledemydoké

volatilit¢ akciovych vynos. Dam tedy pednost odhadu rizikové prémie dle Damodarana.
Priklad vypatu: Bz oo7)= 0,81*[1 + (1 — 0,24) * (12 374 / 90 3§75F 0,894.
e=4,06 + 0,894 * 5,84 = 9,28 %

Tab. 35. Stanoveni naklada viastni kapital — model CAPM

2004 | 2005 | 2006 | 2007
It - bezrizikova sazba 4,80%3,53% 3,77% 4,06%
beta zadluzena 1,04 1,018,929| 0,894
rizikova pirazka 6,02%) 5,70% 5,96% 5,84%

re- néklady vlastniho kapitalil 1,07% 9,30% 9,30%] 9,28%

b) Primérna rentabilita odv étvi

DalSi metodou, jak dit ndklady na vlastni kapitél, jsou Udaje @mperné rentabilié vlast-
niho kapitalu v odstvi. Udaje o rentabilit odwtvi Ize ziskat na webovych strankach Mi-

nisterstva pimyslu a obchodGR (Www.mpo.cz).

Tab. 36. Pimérna rentabilita odetvi

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Rentabilita vlastniho kapitalu - o#vi |8,17% 11,27% 13,41% 15,63%

c) Odvozeni nakladi vlastniho kapitalu z naklada ciziho kapitalu

P tomto modelu je vyuzito poznatku, Ze naklady testni kapital jsou &Si nez naklady
na cizi kapital a Ize je ¢it ptictenim rizikové pirazky k nakladm na cizi kapital. Obvyk-
le se doporéuje pouzit piraZzku 2 — 3 %. V fipadt analyzované spataosti MESIT ronex
odhaduji girazku 2,5 %.
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Tab. 37. Odvozeni nakladlastniho kapitalu

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Naklad na cizi kapital 3,7192,87% 3,13% 3,35%
Prirdzka 2,50%2,50% 2,50%] 2,50%
re - ndklady vlastniho kapita|®,21%5,37% 5,63%) 5,85%

d) Stavebnicova metoda

K urceni naklad byl pouzit stavebnicovy model vyuzivany Ministeesh ptimyslu a ob-

chodu.

Tab. 38. Vypéet naklad: na vlastni kapital stavebnicovou metodou

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Ibezrizikove | 4,80%)3,53%) 3,77% 4,06%
MNa 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%

Ioodnikatelské| 0,00%] 0,00% 0,00% 0,00%
IFinstab 0,00% 0,00%) 0,00% 0,00%
le 9,80% 8,53% 8,77% 9,06%

e) Primérné naklady na vlastni kapital

Vysledky naklad na vlastni kapital ziskané ¥epichozich metod jsou v nasledujici tabul-

ce:

Tab. 39. Pehled néklad na vlastni kapital dledznych metod

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007
CAPM 11,07% 9,30% | 9,30%| 9,28%
Praimérna rentabilita odstvi 8,17%11,27% 13,419 15,63%
Odvozeni z nakladna cizi kapital 6,21% | 5,37%| 5,63% | 5,85%
Stavebnicovy model 9,80%8,53% | 8,77%| 9,06%

5.2.2 Stanoveni nakladi na cizi kapital

Naklady kapitalu, ktery podnik ziskal formou dluba vyjaduji v podol& Uroku, ktery

podnik musi zaplatit.
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a) bankovni Udry: spol&nost ke svému financovani v letech 2004 — 2007 undvgla

bankovni G¥ry. | piesto uvadim zjsoby, kterymi je mozno stanovit naklady na bankovni
aver.

bankovnich G¥ra. Poté se k Urokové sazbankovnich Usra dané spoknosti @ipocte
rizikova prirazka.

2. alternativa - nezname-li irokovou sazbu bankovnih@riy je mozné vyuzit vztahu

nakladové uroky/bankovni éry. V tomto gipad miZze nastatada problém, nag. dojde-
li ke splaceni bankovniho &w v pribéhu roku. Na konci roku neni vykazana Zzadna hod-
nota bankovniho @vu, zatimco nakladové Uroky existuji. Proto je vig$i pouzit vztah

uroky/((stav BU na zsitku roku + stav BU na konci roku)/2).

3. alternativa - dalSi moZznosti je vyuziti alternativnihotpbu zaloZzeného na trZznich
datech www.damodaran.cojm

Tab. 40. Naklady na bankovnidawlle ratingu

2004 | 2005 | 2006 2007

Bezrizikova urokova mira 4,80% 3,53% 3,77% 4,06%
EBIT/NU 66,21 | 217,61 305,76 2262,60
Rating AAA | AAA | AAA AAA
Rizikova grirdzka 0,35%| 0,35% 0,35% 0,35%

rq - odhadnuta Grokova sazba na bankovit v | 5,15%| 3,88% 4,12% 4,41%

b) N&klady na cizi kapitapro ziskani nékladna cizi kapital, je péeba zvazit psobeni

daiového Stitu.

Tab. 41. Naklady ciziho kapitalu — vliv/ievého Stitu

v % 2004 | 2005 | 2006 | 2007
rq - odhadnuta urokova sazba na bankovit (18,15% 3,88% 4,12% 4,41%
Naklad na cizi kapital 3,7192,87%) 3,13% 3,35%
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5.2.3 Stanoveni pimérnych vazenych nakladi na kapital

Pramérné naklady celkového podnikového kapitalu Ize mwfat jako vazeny aritmeticky
primér nakladi na jednotlivé druhy kapitalu, kde vahou je podikluSného kapitalu na
celkovém podnikovém kapitalu. Vzhledem k vypoEVA vychézejici ze stavu kapitélu k
pocatku hodnoceného obdobi je pro vgpbnaklad na kapital peéitana roviz struktura
kapitalu k p@éatku obdobi. Jelikoz jsem neziskala Udaje o kapitaloku 2003, neni moz-
no spaitat WACC pro rok 2004.

Tab. 42. Stanoveni WACC

v % 2005 | 2006 | 2007
Naklady na cizi kapital 2,87%3,13% | 3,35%
Naklady vlastniho kapitalu 8,62%9,28% | 9,96%
Cizi kapital/celkovy kapital 1,44%0,53% | 0,30%
Vlastni kapital/celkovy kapital98,58% 99,47% 99,70%
WACC 8,54%| 9,25%| 9,94%

Kazdor@né¢ Ize konstatovat zvySovani vazenyclimérnych naklad na kapital.

5.2.4 Optimalizace kapitalové struktury dle Klasické teorie

Kapitalova struktura je pojata jako struktura apyah zdroji podniku. Z rozvahy Wlenim
poloZzku kratkodobych zévaiik ostatnich pasiv a veSkerych nei@aych cizich zdrd.
Dale je nezbytné vySe uvedené rozvahové polozk§iitbn mimorozvahové polozky. Je
dulezité o ® doplnit informace z rozvahy, protoZze by mohlo tikg zkreslené vypovidaci

schopnosti vyp&tu. Jedna serpdevsim o finatni leasing a ostatni ttené zavazky.
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Tab. 43. Kapitalova struktura

2004 | 2005 | 2006 | 2007

Vlastni kapital 37719 56678 76872 90 367
BU a vypomoci 0 0 0 0

BU dlouhodobé 0 0 0 0
Bézné BU 0 0 0 0
Uplatné zdroje celkem 37719 56678 76872 90367

Cizi zdroje/Uplatné zdroje| 1,74% 0,56% 0,33% 0,17/%
Cizi zdroje/Vlastni kapital 1,44% 0,53% 0,30% 0,17%

Je zjevné, Ze se spolmst souskedi gedevsim na vyuZiti vlastnich zdidjnancovani. Ve
vSech sledovanych letech spmiest nevykazovalaistatky u bankovnich @vi. ZadluZe-

nost je ve vSech letech velmi nizka.

V dalsi ¢asti budu zkoumat, zda je tato kapitédlova strukfoma spolénost optimalni.
V opaném gipact navrhnu zlepSeni s ohledem na naklady kapitalavastEni zangry

spole&nosti do budoucna.

Pti zadluZeni od 0 — 80 %iedpokladam vyvoj nakladciziho kapitalu od 3 — 10 % a
vlastniho kapitélu od 7 - 16 %. St&jjak pro vyvoj naklad kapitalu, tak i néklail dluhu
vyuziji parabolickou funkci typy = »?/ k + a,

kde:
y = naklady kapitalu
x = zadluzeni

k, a = pomocné koeficienty

Pro vlastni kapital:

pro zadluzenix=0%,7=0+a,a=7
pro zadluZeni x = 80 %, 16 =8k + 7, k = 711,1

Funkce pro vlastni kapital: y = ¥/ 711,1 + 7
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Pro cizi zdroje:

pro zadluzenix=0%,3=0+a,a=3
pro zadluZeni x = 80 %, 10 =80k + 3, k = 914,3
Funkce pro cizi zdroje: y = X/ 914,3 + 3

Tab. 44. Naklady na kapitaFpzadluZzeni 10 — 80 %

Zadluzeniv % 0% 10% | 20% | 30% | 40% | 50% | 60% | 70% | 80%
Néklady na VK| 7,000 | 7,141 7,563 8,266 9,250 10,512,063 13,891 | 16,00(

Naklady na Cz| 3,000 3,109 3,437 3,984 4,750 5,/3493%| 8,359 | 10,000
WACC 7,0000 6,7378| 6,7375| 6,9813| 7,4500| 8,1250| 8,9875| 10,0187| 9,9999

Tab. 45 Naklady na kapitaFpzadluzeni 10 — 19 %

Zadluzeniv % | 10% | 11% | 12% | 13% | 14% | 15% | 16% | 17% | 18% | 19%
Néklady na VK| 7,141| 7,170| 7,203| 7,238| 7,276| 7,316| 7,360| 7,406| 7,456 | 7,508
Naklady na Cz| 3,109 3,132| 3,157| 3,185| 3,214 | 3,246| 3,280| 3,316 3,354 | 3,395
WACC 6,73786,72606,71716,71086,7071/6,70596,70726,71116,7174 6,7262

Néklady kapitélu spole €nosti MESIT ronex, spol. s.r.o.
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Graf 10 . Naklady kapitalu
Tabulka a graf ukazuji, Zze nejnizSiaprrné naklady kapitalu jsoufipl5 % zadluzeni.

Podle tradini teorie je tedy optimalni vySe ciziho kapitalu wigsi 15 %. Aktudlni vyse
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zadluzeni firmy (rok 2007) je pod hranici 15 % amamena, Ze pokud podnik chce mit
takovou strukturu kapitélu, aby byly nadklady rgminimalni mél by se orientovat na vys-

Si podil ciziho kapitalu, asi do vySe 30 — 35 %.

5.3 Zavér k optimalizaci kapitalové struktury

Z vySe uvedenych vygtl vyplyva, Ze spolnost MESIT ronex dosahuje nizké zadluze-
nosti a ve svém financovani dav@gnost vlastnimu kapitalugd cizim. Teorie 4 dimenzi
se zandfila na das, riziko, typ aktiv a finatini volnost. Vyssi podil dlouhodobého majetku
na celkovych aktivechika, Ze musi byt vice vyuzZivan vlastni kapital. I8fmost MESIT
ronex ma podil dlouhodobého majetku na celkovyctivegh v analyzovanych letech
v praméru 27 %, coz znd volny prostor pro zadluzeni. Cash flow z provoZinnosti se
zvysuje, financovani z vlastnich zdige snizuje, coz stejnako ostatni dimenze ukazuje
na dostaténou finaréni volnost. Progednictvim této teorie jsem nedosahla jednomga

odpowdi, méa spiSe dopotujici charakter.

Pro dalsi zji&tni optimélni kapitalové struktury jsem pouZzila K&®u teorii kapitalové
struktury. V prvnicasti této teorie jsem stanovila naklady na viakapital, a to pedevSim
za pomoci metody CAPM s nahradnimi odh@dypalSimi metodami byly deni naklad
na vlastni kapital prostdnictvim pimérné rentability od¥tvi, odvozeni z nakladna cizi
kapital a stavebnicovy model Ministerstvaimiysiu a obchodu. Déale jsem¢ila naklady
na cizi kapital a vazené tpnérné naklady na celkovy kapital. Vyvoj takto z§isych
WACC je nésleduijici: v roce 2005 je jejich hodn8t&4 %, v dalSim roce je patrny jejich
rast na 9,25 %, stefrjako v roce 2007 na 9,94 %.

Kapitalova struktura spateosti MESIT ronex je tvieena pedevSim vilastnimi zdroji, coz
zn&i tzv. konzervativni fistup financovani majetku. Podil vlastniho kapitsdukazdore

né zvySuje, proto jsem se pokusila zjistit optimahoidnotu zadluZeni.iPvypoétu jsem
zahrnula mozné zadluzeni od 0 do 80#pvoji vlastniho kapitalu od 7 do 16 % a ciziho
kapitalu od 3 do 10 %.Dle klasické teorie vychagiimélni hodnota zadluzeni 15 %. Za
pouziti parabolické funkce jsem zjistila, Zéim€rné naklady na celkovy kapitél jsou nej-
nizsi @i 15% zadluzZeni. JelikoZ je stasnd vySe celkové zadluZenosti 12 %, doftzu
bych spolénosti vice vyuZzivat cizi kapital, a to do vySe 38i— 35 %, aby byla zajita

takova struktura kapitalu, kdy néklady ng budou minimalni.
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ZAVER
Cilem mé diplomové prace bylo zhodnotit &asné finatni zdravi spolénosti MESIT
ronex, spol. s.r.o. V teoretick@sti jsem popsala podstatu figahanalyzy a jeji vyznam

pii fizeni podnikovych financi. Uvedla jsem také jedrnétizékladni metody finami ana-

lyzy, které jsem pouzila v dal&asti diplomové prace.

V praktickacasti jsem se zagiila na kompletni finaéni analyzu vybrané spaleosti, vy-
chazela jsemitom z teoretick&asti a zde popsanych péravych a souhrnnych ukazate-
ld. DalSim krokem byl vyp@et ekonomické fiddané hodnoty, a to jak z hledisk&etniho,

tak ekonomického modelu.

Dle Udaji zjiStenych @i financni analyze jsem se pokusila nastinit optimalizagitalové
struktury dle Teorie 4 dimenzi a Klasické teorigik@ové struktury. Zjistila jsem také
pramérné vazené naklady na kapital (WACC), jejichz vy§eoslednim sledovaném roce
byla 9,94 %.

Na zéklad projektu optimalizace kapitadlové struktury jsensldok za¥ru, Ze spolénost

MESIT ronex, spol. s.r.o. by séigvém financovani #a orientovat na vyssi podil ciziho
kapitalu, jelikoZz minimalnich nakl@dna celkovy kapital dosahneid5% zadluzeni. Za-
dluzeni spolénosti vykazuje klesajici tendenci, v poslednim rdesahuje 12 %. Optimal-
ni je tedy, dle vySe zménéeho zjisEni, financovat spolaost podilem 15 % z cizich zdro-
jua, u dané spotmosti az do vyse asi 30 — 35 % ciziho kapitalu.l&lsem je tedy konsta-
tovani, Ze zvySovani podilu ciziho kapitalu je spru strategii pro rozvoj sp@leosti do

budoucna.
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A
C
CF

CK

DFEM
DHM
DM
DNM
EBIT
EBT
EVA
FM
KBU
KZ
NOA
NOPAT

NOPBT

OA
OKEC
ROA
ROE

RONA

Aktiva

Investovany kapital

Pergzni tok

Cizi kapital

Cisty zisk

Dlouhodoby finatini majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Zisk p'ed aroky a zdamim

Zisk red zdagnim
Ekonomicka fidana hodnota
Finaréni majetek

Kratkodobé bankovni @y
Kratkodobé zavazky

Cist4 operativni aktiva

Cisty zisk z operativnéinnosti
Zisk z operativnéinnosti gred zdagnim
Nakladové uroky

Okezna aktiva

Odwtvova klasifikace ekonomickyahinnosti
Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilittistych aktiv
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SAMV  Samostaté movité \&ci

T Trzby

Uz Uplatné zdroje
\% Vynosy

VK Vlastni kapital

WACC VaZené pmerné naklady kapitalu

ZPL Zavazky po laté splatnosti
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PRILOHA P |: AKTIVA SPOLE CNOSTIV LETECH 2004 — 2007

C.F AKTIVA 2004 | 2005 2006 2007
Aktiva celkem 52 81675 92691 692102 853
A. Pohledavky za upsany zakl. kapital
B. Dlouhodoby majetek 13 897,15 18623 201| 40 826
BI. Dlouhodoby nehmotny majetek 227 | 487 | 524 | 358
B.Il.  [Dlouhodoby hmotny majetek 136701169922 677 40 468
1. Pozemky
2. Stavby
3. Samost. mov.¢éei a soubory 12 0318 40122 131 40 172
4-6. Jiny dlouhodob. hm. majetek
7-8. Nedok. dlouhodob. hm. majetek 1 199906| 209 15
9. Opravné polozZka k nabyt. majetku 449 3p2 337 81 2
B.lll  |Dlouhodoby finanéni majetek 0O [3000] O 0
1. Podilové CP a podily s rozhod. vlivgm
2. Podilové CP a podily s podstat. vlivem
3. Ostatni dlouhodob. CP a podily
4. Rijcky podnikiim ve skupig 3 000
5. Jiny finakni majetek
6. Nedokoneny dl. finarni majetek
7. Poskytnuté zalohy na dl. fin. majetek
C. ObéZna aktiva 38 81860 520 68 213 61 840
C.l. Zasoby 1571216 16914 564 13 275
1. Material 5899 4 452| 4940| 4 362
2. Nedokonena vyroba a polotovary 3328 382|4124| 3758
3. Vyrobky 6 486| 8 335| 5502| 5029
4. ZboZi
5. Poskytnuté zalohy na zasoby 12
C.Il.  |Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
1. Pohledavky z obchodnich vziiah
2-4. Pohledavky za ovl.i&zen.osobami
5-6. Jiné pohledavky
7. OdloZena deova pohledavka
C.lll.  [Kratkodobé pohledavky 5214|121 00020 403 17 318
1. Pohled. z obchod. vztiah 4723|120 47920 190 17 303
2-4. Pohledavky za ovl.i&zen.osobami
5-6. Socialni zabezpeni a stat 429 192
7-9. Jiné pohledavky 62 521 21 15
C.IV  [Finanéni majetek 17 89223 351§ 33 244 31 247
1. Penize 224 271 282 47
2. Wty v bankéach 17 6623 08032 962 30 774
3-4. Kratkodoby finagni majetek
D Casové rozligeni 101 | 220 | 278 | 187




PRILOHA P 1I: PASIVA SPOLE CNOSTIV LETECH 2004 — 2007

C.F TEXT 2004 2005| 2006 2007
Pasiva celkem 52 816 | 75 926 91 692|102 853
A.  |Vlastni kapital 37 719 | 56 678| 76 872| 90 367
A.l.  [Z&kladni kapital 140 697|140 697140 697140 697
1. Zakladni kapital 140 69240 697140 697140 6971
2. Vlastni akcie a vlastni obch. podily
3. Zneny zékladniho kapitélu
A.ll.  |[Kapitalové fondy 0 0 0 0
1. Emisni &Zio
2. Ostatni kapitalové fondy
3. Ocaov. rozdily z pecer. majet.
4. Ocaéovaci rozd. z fecen.pi prem.
A.lll. [Fondy ze zisku 1460 | 2470 | 3370 | 4391
1. Z&konny rezervni fond 1460 2470 3370 4391
2. Statutarni a ostatni fondy
A.IV. [Vysledek hospod#.minulych let -118 997 -99 793|-82 713 -63 315
A.V. |Hospoda‘sky vysledek [&Z.obd. 14 559 | 13 304| 15 518| 8 594
B. |Cizi zdroje 14 995| 19 152| 14 820| 12 374
B.l. |Rezervy 0 0 0 0
1. Rezervy podle zvl.pravnichigalpis
2.Rezerva naithody
3. Rezervy na dez pijma
4. Ostatni rezervy
B.ll. |Dlouhodobé zavazky 8893 | 7342 | 6996 | 2714
1-4. Zavazky k ovl. &iz. osobam 3238 2667 2095
5. Dlouhodobé ifjaté zalohy
6-9. Jiné dlouhodobé zavazky
10. OdloZeny deovy zavazek 5655/ 4675 4901 2714
B.lll. |Kratkodobé zavazky 6102 | 11 810| 7 824 | 9 660
1. Zavazky z obchod. vztah 4254 | 5861 5664 6900
2-4. Zavazky k ovl. &iz.osobam 8
5. Zavazky k zagstnan@m 1066 | 1105 1171 1188
6. Zavazky ze social. zabezpai 589 662 730 1062
7. Stat - daové zavazky 158 3329 145 51%
8-11. Jiné zavazky 27 853 114
B.IV. [Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0
1. Bankovni ugry dlouhodobé
2. B¥Zné bankovni ry
3. Kratkodobé finaini vypomoci
C. [Ostatni kratkodoba pasiva 102 96 112




PRILOHA P lll: VYKAZ ZISKU A ZTRATY V LETECH 2004 —2 007

NJ

C.I. Text 2004| 2005 2006 2007

l. Trzby za prodej zboZzi

A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi

+ Obchodni marze 0 0 0 0

I. \Vykony 74 69978 24692 980101 472
1.1 Trzby za prodej vl. vyrobka sluzeb 69 7035 71594 305101 795
I1.2 Zména stavu zasob winnosti 4297/ 1968|-1608| -840
1.3 Aktivace 699 | 563| 283 517

B. |Vykonové spof¥eba 46 09949 52558 815 71 163
B.1. Spoteba materialu a energie 24 329 94234 920 35 525
B.2. Sluzby 21 77(P1 58323 895 35 638

+ Pridana hodnota 28 600 28 721{34 165 30 309

C. |Osobni naklady 21 27322 25824 708 27 185
C.1 Mzdové naklady 15 6246 37518 20§ 20 037
C.2 Odnény ¢lenam stat.orgaf 0
C.3 Néaklady na socialni zabezpe 5437| 5719| 6 349| 6986
C.4 Socialni naklady 212 164 158 16

D. Dané a poplatky 97 105 | 135 105

E. Odpisy dlouhodob. hm. a nehm. majetku 3660 4388|5324| 10 000

lll.  [TrZby z prodeje dlouhodob. maj. a materialu | 6 949| 2 404| 2 003| 2 968

F. Zustatkova cena prod. majetku a materialu 5567|1788| 456 735

G. |[Zména stavu rezerv, oprav.poloZek prov.obl.

IV. |Ostatni provozni vynosy 18 990 16 50916 869 17 690

H.  |Ostatni provozni naklady 2837| 422 | 887 890

V. Prevod provoznich vynoé 0 0 0

l. Prevod provoznich nakladi 0 0 0 0

* Provozni vysledek hospodieni 2110518 67321 527 12 052

VI. [Trzby z prodeje CPa podili 0 0 0 0

J.+K. [Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0

IX. |Vynosy z greceréni fin. majetku 0 0 0

L. Naklady z pireceréni fin.majetku 0 0 0

M. |Zména stavu rezerv, oprav.poloZek fin.oblasti 0 0 0

X.  |[Vynosové uroky 21 88 70 12

N.  |Nakladové aroky 310 83 67 5

Xl. |Ostatni finanéni vynosy 24 13 55 105

0. |Ostatni finanéni ndklady 635 | 714 | 1176 855

* Finanéni vysledek hospodéeni -900 | -696 |-1118| -743

Q. |Dai z pFijmi za béZnou ¢éinnost 5662| 4675|4901| 2714
Q.1 - splatna
Q.2 - odloZzena 5662| 4675| 4901| 2714

[ \Vysledek hospod#eni za EZnou ¢innost 14 54313 302 15 50§ 8 595

XIll.  [Mimo¥adné vynosy 16 2 10

R.  |[Mimo#adné naklady 0 0 1

S. Dai z pFijma z mimoradné ¢innosti 0 0 0 0

* Mimo iadny vysledek hospodeéeni 16 2 10 -1

T. Pfevod podilu na vysl. hospod. spote 0 0 0 0



LXaxd

\Vysledek hospod#eni za Eetni obdobi

14 559

13 304

15 518

8 594

e

\Vysledek hospod#eni pFed zdarénim

20 221

17 979

20 419

11 308




PRILOHA P IV: DU PONT UV ROZKLAD (SPOLE CNOST MESIT
RONEX, SPOL. S.R.0O.)

ROE ROE
0,386 2004
0,235 2005
0,202 2006
0,095 2007
cziv VIA AIVK
0,145 1,907 X 1,400
0,137 X 1,281 1,340
0,139 1,221 1,193
0,070 1,189 1,138
CZIEBT EBT/V V/DHM DHM/A CKIVK FM/kr. Kr.zav/ FM/A
5 CK
0,7202 0,201 7,366 0,259 0,398 zav. ) 0,339
0,7400 0,185 8314 | x| 0154 0,338 |X X 0,308
0,7600 X 0,182 4938 0,247 0.193 ig§§ g'g‘;; 0.363
0,093 0,393 ' :
0,7600 3,021 0,137 2oas e 0,304
3,235 0,781
VIV NEWY,
1,000
1,000 - 0,855
1,000 0:863
1,000 0,861
0,930
NPZ/V VSIV on ON/NV INVAY, Ost.N/V
0,000 * | o4ss |*| 0036 [F | 0211 [+ 0,003 |* 0,034
0,000 0,509 0,045 0,229 0,001 0,012
0,000 0,525 0,048 0,221 0,001 0,018
0,000 0,582 0,082 0,222 0,000 0,014

CZ = &isty zisk, VK = vlastni kapital, V = vynosy, A = tika, EBT — zisk ped zdagnim,
DHM = dlouhodoby hmotny majetek, CK = cizi kapittM = finartni majetek, Kr.zav. =
kratkodobé zavazky, Na = naklady, NPZ = nakladpmaané zbozi, VS = vyrobni spet
ba, O = odpisy, ON = osobni naklady, NU = nakladdnaky, ost. N = ostatni naklady



PRILOHA PV: ORGANIZA CNi STRUKTURA SPOLE CNOSTI A
POCET ZAM ESTNANCU V LETECH 2004 — 2007

Pocet zamgstnanai

200¢ | 2004

200¢ | 200¢

2007

87

94

95 96

97

Reditel
spole¢nosti

Administrativa,

Informasni

Ekonomicky

Gtval

Obchodni l]tvﬂ

Vyrobni Gtvar

Technicky
Gtvar

Utvar jakosti




