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l. WsTEP

Celem niniejszego opracowania jest prezentacja i syntetyczna ocena sytuacji finansowej
Spétki TIM SA (dalej: Spétka) gtdwnie w kontekscie jej zdolnosci do terminowej obstugi
zobowigzan. Do oceny tej wykorzystano podstawowe wskazniki finansowe nalezgce do grup:

a) wskaznikéw ptynnosci finansowej,
b) wskaznikéw struktury finansowania dziatalnosci.

W koncowej czesci opracowania zamieszczono wyniki analizy dyskryminacyjnej
przeprowadzonej wg dwdch wybranych modelow:

a) modelu Fulmera,
b) modelu Hamrola, Czajki i Piechockiego.

Niniejsze opracowanie zostato przygotowane na zlecenie Zarzadu TIM SA. Zaprezentowane
dane finansowe, bedace podstawg wyliczen wartosci prezentowanych wskaznikow
finansowych, pochodzg z jednostkowego sprawozdania finansowego Spétki sporzadzonego
na dzien 30 wrzesnia 2012 roku i nie zostaty poddane badaniu ani przeglgdowi przez
biegtego rewidenta. Nie wydajemy zadnych zapewnien odnosnie rzetelnosci, poprawnosci i
jasnosci tych danych finansowych.



Il. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

II.1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Aktywa 30.09.2012 31.12.2011 Dynamika
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) | 2011/2012
A. AKTYWA TRWALE 121 165,0 45,7% 117 568,5 41,9% 3,1%
1. Warto$ci niematerialne i prawne 10 327,0 3,9% 10 158,9 3,6% 1,7%
2. Rzeczowe aktywa trwate 78 617,0 29,7% 80 011,0 28,5% -1,7%
3. Naleznos$ci dtugoterminowe 87,0 0,0% 144,5 0,1% -39,8%
4. Inwestycje dtugoterminowe 29 829,0 11,3% 25115,5 9,0% 18,8%
5. Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 2305,0 0,9% 2138,6 0,8% 7,8%
B. AKTYWA OBROTOWE 143 867,0 54,3% 162 914,0 58,1% -11,7%
1. Zapasy 38 875,0 14,7% 41 985,4 15,0% -7,4%
2. Naleznosci krétkoterminowe 75 006,0 28,3% 99 627,2 35,5% -24,7%
3. Inwestycje krotkoterminowe 29 377,0 11,1% 20 875,1 7,4% 40,7%
4. Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 609,0 0,2% 426,3 0,2% 42,8%
Aktywa razem : | 265 032,0 100,0% | 280482,5 100,0% -5,5%
30.09.2012 31.12.2011 Dynamika
Pasywa
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) | 201 1/2012
A. KAPITAL WLASNY 193 213,0 72,9% 205130,4 73,1% -5,8%
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 22 199,0 8,4% 21790,0 7,8% 1,9%
2. Nalezne wptaty na kapitat
podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Udzialy (akcje) wtasne (wielkos¢
ujemna) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
4. Kapitat (fundusz) zapasowy 93 037,0 35,1% 93 037,2 33,2% 0,0%
5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji
wyceny 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
6. Pozostate kapitaty (fundusze)
rezerwowe 76 985,0 29,0% 76 762,0 27,4% 0,3%
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
8. Zysk (strata) netto 992,0 0,4% 13 541,2 4,8% -92,7%
9. Odpisy z zysku netto w ciagu roku
obrotowego 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 71 819,0 27,1% 75 352,1 26,9% -4,7%
1. Rezerwy na zobowiazania 3817,0 1,4% 4491,5 1,6% -15,0%
2. Zobowiazania diugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 67 971,0 25,6% 70 859,6 25,3% -4,1%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 31,0 0,0% 1,0 0,0% 3001,0%
Pasywa razem : | 265 032,0 100,0% | 280482,5 100,0% -5,5%




Il.2. SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Wyszczegolnienie

01.01.2012 - 30.09.2012

tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 239 895,0 100,0%
2. Koszty dziatalno$ci operacyjnej 240981,0 100,5%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy -1 086,0 -0,5%
4. Pozostate przychody operacyjne 2624,0 1,1%
5. Pozostate koszty operacyjne 1497,0 0,6%
6. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 41,0 0,0%
7. Przychody finansowe 1301,0 0,5%
8. Koszty finansowe 101,0 0,0%
- w tym odsetki 19,0 0,0%
9. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 1241,0 0,5%
10. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0%
- zyski nadzwyczajne 0,0 0,0%
- straty nadzwyczajne 0,0 0,0%
11. Zysk (strata) brutto 1241,0 0,5%
12. Podatek dochodowy 249,0 0,1%
12. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku
(zwieksz. straty) 0,0 0,0%
14. Zysk / Strata netto 992,0 0,4%

II.3. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - UPROSZCZONE

Wyszczegolnienie

01.01.2012 - 30.09.2012

tys. zt struktura (%)
1. Wynik finansowy 992,0 100,0%
2. Korekty razem 30 595,0 3084,2%
3. Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 31 587,0 3184,2%
4. Wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej 22 700,0 2288,3%
5. Wydatki na dziatalnosci inwestycyjnej -10 700,0 -1078,6%
6. Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 12 000,0 1209,7%
7. Wptywy z dziatalnosci finansowej 409,0 41,2%
8. Wydatki na dziatalnosci finansowej -15092,0 -1521,4%
9. Przeplywy z dzialalnosci finansowej -14 683,0 -1480,1%
10. Przeplywy pieniezne netto razem 28 904,0 2913,7%




lHl. WSKAZNIKI FINANSOWE

Analiza wskaznikowa pozwala zanalizowac¢ relacje réznych parametréw finansowych
jednostki. Przedstawiony nizej benchmark zostat ustalony na podstawie wieloletnich
doswiadczen HLB M2 Audyt Sp. z 0.0.

I11.1. WSKAZNIKI PLYNNOSC FINANSOWEJ

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 30.09.2012

(Zapasy + naleznosci
krétkoterminowe + $rodki pieniezne
+ rozliczenia miedzyokresowe

generujace wptywy
gotéwkowe)/(Zobowigzania 1:4-2,0 211
krotkoterminowe + rozliczenia
miedzyokresowe generujace
wydatki)

Ptynno$¢ biezaca

(Naleznosci krétkoterminowe +
Srodki pieniezne+ rozliczenia
miedzyokresowe generujace wptywy
Ptynnos¢ szybka gotéwkowe)/(Zobowiazania 0,8-1,0 1,54
krotkoterminowe + rozliczenia
miedzyokresowe generujace

wydatki)
Pokrvcie zobowiazar (Naleznosci z tytutu dostaw i
v wigzan ustug/Zobowigzania z tytutu dostaw i >1,0 1,14
handlowych naleznosciami usiug

Majatek obrotowy - zobowigzania
Kapitat pracujacy krétkoterminowe - rozliczenia max 75 865,0
miedzyokresowe pasywne

(Majatek obrotowy - zobowigzania
Udziat kapitatu pracujacego w krotkoterminowe - rozliczenia

aktywach miedzyokresowe pasywne)/Suma
bilansowa

max 28,6%

Analiza ptynnosci TIM S.A. wg stanu na dzien 30 wrzeénia 2012 roku wskazuje na niewielkg
nadptynnos¢ Spotki. Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezgcej nieznacznie przekroczyta
zalecany przedziat, natomiast wartos¢ wskaznika ptynnosci szybkiej wyraznie przekroczyta
gérng granice zalecanego przedziatu. Powyzsze wskazuje na prowadzenie bezpiecznej
polityki ptynnosciowej oraz bardzo dobrg zdolno$¢ Spétki do terminowej sptaty zobowigzan.
Pozytywnie nalezy ocenic fakt, ze naleznosci handlowe spotki przewyzszajg jej zobowigzania
handlowe.



[1l.2. WSKAZNIKI FINANSOWANIA DZIALALNOSCI

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 30.09.2012
Finansowanie kapitatem
wlasnym Kapitat wtasny/Pasywa ogétem >30% 72,9%
Pokrycie zobowigzan kapitatem Kapitat wtasny/Zobowigzania i
wtasnym rezerwy na zobowiagzania >45% 269,0%
Pokrycie aktywow Dlugoterminowe pasywa/(Aktywa
dtugoterminowych kapitatem trwate + Naleznosci o wymagalnosci
diugoterminowym pow. 12m.) >100% 161,8%
Dlugoterminowe pasywa/Pasywa
Trwatos¢ zrédet finansowania ogotem max 74,0%

Spotka TIM SA prowadzi bezpieczng polityke finansowania swej dziatalnosci, gdyz 72,9%
pasywoéw stanowi kapitat wtasny. Ze wzgledu na tak duzy udziat kapitatu wlasnego zrédta
finansowania Spdétki mozna uznac za trwate. Warto$¢ kapitatdéw wiasnych niemal trzykrotnie
przewyzsza zobowigzania i rezerwy na zobowigzania Spétki, co swiadczy o jej duzej
wiarygodnosci dla wierzycieli. Aktywa dtugoterminowe sg w catosci pokryte
dtugoterminowymi pasywami, co swiadczy o stabilnosci sytuacji finansowej Spofki.



IV.ANALIZA DYSKRYMINACYJNA

Analiza dyskryminacyjna stuzy syntetycznej ocenie sytuacji finansowej przedsiebiorstwa, a w
szczegolnosci ryzyka bankructwa na podstawie zestawu wskaznikow, ktérych wartosci sg
zwazone i zsumowane w jeden syntetyczny wskaznik. Dobor i wagi wskaznikéw ustalane sg
przez autorow modeli dyskryminacyjnych na podstawie badan statystycznych.

IV.1. MODEL FULMERA

Zr = 5,528"X1 + 0,212*X5+ 0,07*X3 + 1,27*X4 - 0,12*Xs+ 2,335*Xs + 0,575*X7
+1,083"Xs + 0,894*X9 — 6,075

gdzie:

X1 — (Zysk zatrzymany)/(Majatek ogétem)

X2 — (Przychody)/(Majatek ogétem)

X3 — (Zysk przed opodatkowaniem)/(Kapitaty wiasne)
X4 — (Przeptywy pieniezne)/(Zobowigzania ogotem)
X5 — (Zobowigzania ogdtem)/(Majatek ogotem)

X6 — (Zobowigzania biezace)/(Majatek ogdtem)

X7 — logarytm dziesietny[Aktywa materialne]

X8 — (Kapitat obrotowy)/(Zobowigzania ogétem)

X9 — logarytm dziesietny [(Zysk przed opodatkowaniem i zaptaceniem odsetek
(EBIT))/(odsetki)]

ZF > 0,00 — brak zagrozenia bankructwem
ZF < 0,00 — zagrozenie bankructwem
Ze = 3,93
Wartos¢ wskaznika z modelu Fulmera potwierdza bezpieczng sytuacje finansowg Spotki
(wartos¢ istotnie wyzsza od granicy zagrozenia) i wskazuje na brak zagrozen wynikajacych z

jej obecnej sytuacji finansowej. Wskaznik potwierdza wnioski wyptywajgce z analizy
wskaznikéw ptynnosci i wskaznikow struktury finansowania dziatalnosci.

IV.2. MODEL HAMROLA, CZAJKI | PIECHOCKIEGO

Zycp = -2,368 + 3,562*X4 + 1,588 X, + 4,288"X3 + 6,719*X4

gdzie:

X1 — (Wynik netto)/(Majatek ogétem)

(
X2 — (Majatek obrotowy — Zapasy)/(Zobowigzania krétkoterminowe)
X3 — (Kapitat staty)/(Majatek catkowity)
X4 — (Wynik finansowy ze sprzedazy)/(Przychody netto ze sprzedazy)

ZA > 0,00 — brak zagrozenia bankructwem
ZA < 0,00 — zagrozenie bankructwem



Zyce = 3,24

Réwniez wedtug modelu Hamrola, Czajki i Piechockiego sytuacja finansowa Spétki nie
wskazuje na ryzyko bankructwa. Model ten przypisuje szczegodlnie duzg wage udziatowi
kapitatu statego w strukturze finansowania przedsiebiorstwa, co w zwigzku z ponad 70%-
owym udziatem kapitatdw witasnych przetozyto sie na wysokg wartosé wskaznika sytuaciji
przedsiebiorstwa.

V. KONKLUZJE

Zaprezentowane powyzej wartosci wskaznikow finansowych uprawniajg do wniosku,
ze sytuacja ptatnicza Spotki TIM SA na dzien 30 wrzesnia 2012 roku byta dobra. Spétka
posiada wysokg zdolnos¢ terminowej obstugi swych zobowigzah. Struktura 2zrodet
finansowania wskazuje na duze bezpieczenstwo i stabilizacje sytuacji finansowej Spofki.
Brak zagrozen dla sytuacji Spoétki potwierdzajg réwniez zaprezentowane wskazniki analizy
dyskryminacyjnej, uznawane za system wczesnego ostrzegania oparte na kompleksowej
ocenie kondycji finansowej podmiotu.
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