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ABSTRAKT

Diplomova prace je zpracovana pro vyrobni sfrodst ARTE, a. s. Hlavnim cilem je
navrhnoutreSeni, ktera firth pomizou z finarni tisré tak, aby byla obnovena a udrzena
financni stabilita, zlepSilo se peédomi o firme mezi dodavateli a obchodnimi partnery,
udrzely se stavajici pracovni mista a tatlivyroba. Prace je rozkkna na teoretickou
a praktickoucast. Teoretick&ast je zamtena na seznamegienée s finani analyzou

a jejimi ukazateli, insolvenci, finani krizi i moznostmiifeSeni nestabilnich situaci.
Praktickacast se zabyva charakteristikou sgalasti, analyzou saasné finatni situace

ve firm¢ a zhodnocenim jejiho viitiho a vijSiho okoli pomoci analyzy SWOT.

Kli ¢ova slova:financni zdravi, finagini stabilita, SWOT analyza, finam analyza, cash

flow, krize, insolvence, reorganizace, reorgatidglan.

ABSTRACT

The diploma thesis is elaborated for the producmmpany ARTE Ltd. The main aim is to
suggest solutions, which help to company from imgoient. It will be renew and hold
financial stability, awareness of company will bettbr between suppliers and business
partners and current working stations and tradiigoroduction will be hold. The paper
consists of the theoretical and practical part. Teoretical part aims to introduce the
financial analysis, its metrics, insolvency, finehccrises and the possible solution of
unstable situation to the reader. The practical paals with the description of the
company, financial analysis of the current situatithe evaluation the external and internal

analysis of the company by using SWOT analysis.

Keywords: financial health, financial stability, SWOT aysik, financial analysis, cash

flow, crises, insolvency, reorganization, reorgatian plan.
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UvoD

Souwasné podnikatelské prosti se stale vice vyz&ige jako tvrdé prosedi, s rostoucimi
a neustale se &nicimi naroky na podnikatele, jejich vyrobky, kvali servis a cenu.
V takovém prosedi mohou fezit jen silné, rychle se fippusobujici firmy

s konkurenceschopnou nabidkou vyrbbkteré dokazou pruZnreagovat na ®mici se
podminky trhu, poZzadavky zakazfi& umi gedkEhnout svou konkurenci. Stale vice firem
se tak, & uz v disledku s¥tové ekonomické krizec¢i vlastnim podnikatelskym
neusgchem, potyka s platebnimi potizemi, fidahnestabilitou a hrozicim dpadkem. Tyto
problémy v sotiasnostifesi i firma ARTE, a. s., kteraupobi na trhu s n&tovymi

a stavebnimi hmotami od roku 1998. Tato sfmbst neni v satasné dob schopna,
vzhledem ke své fin&ni situaci, dostat svym zavagk, & uz vici obchodnim partném

¢i bankovnim institucim. Tim dochazi k neustale zyigdmu se tlaku, ktery na ni vytkia
jeji veritelé, hrozi propoushi zangstnand, zastaveni vyroby, stim spojeny odliv
zékaznik a v nejhorsim fipads i Upadek.

Cilem této prace je navrhnotdgSeni, které firta pomize z finagni tisré tak, aby byla
obnovena audrzena finan stabilita, zlepSilo se pe&domi o firmé mezi dodavateli
a obchodnimi partnery, udrzely se stavajici pratovista a tradni vyroba. Ukolem tedy
je analyzovat saiasny stav spodmosti z hlediska finatmiho hospodiani a nalézt oblasti,
ve kterych bude nutné provést &my. Prostednictvim reorganizace v ramci insol¢armo
fizeni jsou navrzeny moznosti, které vedou k povadému stavu a v dopaenich pro
firmu i ndvrhy metod, které by bylo vhodné zavémsko systém #asného varovaniied
blizicimi se potizemi.

Na Uvod je je&t nutné zminit, Ze nazev firmy (ARTE, a. s.) je slegy, jelikoz si vedeni
spol&nosti nepalo, vzhledem ke své aktudlni situaci, aby byl planové praci uveden
jeji skute&ny nazev. Upraveny jsou saniegre i ¢iselna data v idoZenych pilohach
(rozvahy, vykazy zisku a ztratyighledy o pe&¢nich tocich), které jsem si z&alem
zpracovani finagni analyzy firmy pomsnila o mnou vybrany koeficient.

Diplomova préce je roztena na teoretickou a praktickoést. Teoretick&ast je zartrena
jejich feSeni. Porrnacast teorie je nhovana finatni analyze, finatnim ukazatdm jako
jeji sowasti a pe&Znimu toku. V neposlednfact jsou giblizeny moznostifeSeni
krizovych situaci pomoci insolvéniho fizeni, zvlast pak reorganizaci, i nastim rychly

postup, pro obnoveni finani stability firmy.
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V avodu praktické casti je gedstavena analyzovana spwmlest \tetnd jeji historie,
piednEtu ¢innosti, vyrobniho programu, organirého a jinéhocleréni. Poté nasleduje
dukladna finakni analyza, ktera je zaffena na hospodeni podniku za posledni roky.
Navazujici SWOT analyza je vyuzita jako presiek pro fiblizeni vnitniho a vijSiho
prostedni podniku. Na zaklgdinformaci ziskanych fpdevSim z finaéni analyzy je
navrzenareSeni v podabplanu reorganizace v ramci insol¢afhofizeni, pomoci kterého

by meélo dojit ve firme k obnow financni stability a k navratu k fingmimu zdravi.
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1 PODNIK AKRIZE

Podnik gedstavuje zaklad@ianek trzni ekonomiky. Jelikoz se vyskytuje v néjjslozité
atrvale se mnici dok#, musi neustale pevat o vlastni budoucnost, do které promita
zmeny ze sveho vnitiho i vrgjSiho prostedi. Pro kazdou firmu jedtezité, aby unila
analyzovat a reagovat na tyto &my a gFizpusobila jim svou strategii a taktiku. Ma-li
podnik gezit a pedchazet problémovym obdobim, musiéumdrZzovat dobré finami
zdravi a to i za skuteosti, Ze finatni poteby podniku jsou zriaé¢ vysoké a investice
rizikové. Z €chto divoda je nevyhnutelné, aby spdéleost trvale analyzovala své vysledky
hospodé&eni, vyvozovala z nich spravné zZéy a ijimala opateni k udrzeni vysoké
vykonnosti.

Kazdy podnik nize Ehem své existence proji€kolika zakladnimi fazemi: zalozenim,
rastem, stabilizaci, krizi a zanikem. Cilem manazevSem je, aby ip fizeni podnik
dosahli takového stavu, kdy podnik na trhu fungllihodolg, tudiz ¥tSina firem vyse
zmirénymi fazemi nikdy neprojde. Krize a zanik potkd peuy, které nebudoucas

reagovat na neustalé zny, ke kterym trvale dochazi. [12]

;e A | I : |
PEIMY/ | zalozeni Rést | Stabilizace | Krize | Zanik
vydaje : : :
i i Zéna i
prebytku
==~ T TV TTTX 7= - vwdaje
'+ Prah g
Hladova ! primy
trasa_~

Obr. 1 Zivotni cyklus podniku [vlastni zpracovani]

Zivotni cyklus podniku, znazoén na obrazku (Obr. 1), je ovlign jak gislusnosti
k uritému odwtvi nebo sektoru, tak i vlastni vykonnosti podnikltasné a spravné
analyzovani jednotlivych jév uvnitt i vné podniku je tedy zakladem pro jeho trvaly
aspsch. [12]
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Podnikatelskowinnost mizeme chapat jako proces, ktery se sklada ze Zsk&apitalu
a jeho naslednym investovanim do takové struktuajethu, ktera bude wh vytvéret
piedpoklad pro uskudeéni myslenky, spojené s vyrobou citého produktu, i
poskytovanim sluzby zékazriik. Podnikdni ma vyznam pouze tehdy, jestlize ineest
akciondu a titelt zajisti, Ze hodnota aktiv podnikasem pevysi tuto jivodni investici.
[12]

1.1 Krize podniku

Pod pojmem krize podniku sitheme pedstavit takovou fazi jeho Zivota, kdy po delSi
casové obdobi dochazi k remivému vyvoji jeho vykonnosti, radikalnimu snizen
objemu trzeb a ke snizeni likvidit§imZ je ohrozena jeho dalSi existence, pokud tento
vyvoj bude pokréovat. [8] K tomu, aby podnik existoval trvale, reést aby byl uspsSny
pouze ve finatnim fizeni. Spol&nost se musi také winneustale orientovat na zakaznika,
poznavat jeho pétby, které bude odrazet ve svych cilech¢rz@ah koncepce a novych
procesech, jejichz implementace pak zajisti jekialdu existenci. Trvale fize existovat
pouze ta spotmost, ktera permanerimeaguje na podiy a znény ze svého okoli. [12]
Jen velmi malé mnozstvi firem se dostane do krizésledného Upadku ze dne na den,
vétSinou se jedna o dlouhodg®i proces, ktery probiha kolika fazich. V prvni fazi
dochézi ve firmi k poklesu objemu vykan poté nasleduje pokles ziskovosttefi faze si
vyzaduje ¥tSi potebu pracovniho kapitalu a wivrté uz se pomalu zhorSuje nastaveni
struktury kapitdlu aZz dojde ktrvalé platebni negmfosti podniku. [11] Platebni
neschopnost podniku znamena neschopnost hréaist své zavazkyii bankam, statu,
zamestnand@m, dodavatéim, apod. Krize podniku 2én4 daleko tive, nez se projevi ve
financni oblasti. Platebni neschopnost je zalemm krizového procesu. Krizi podniku
muzeme tedy chapat jako situaci eezmych ¢asovych délkach, ve kterych se rozhoduje
o tom, zda se podnik dokaze vrétit do situace, teeékse nachazelgd vznikem krize,
nebo je dosahovani podnikovychucjlz natolik ohrozeno, Ze hrozi uk&mi jeho dalSi

existence. [14]

1.1.1 P¥iciny krize

Krizi podniku mohou vyvolat ficiny interni a externi. Do internich#ipin muaZzeme
zahrnout problémy ve kvatitprodukfi, nedostaténd Urové vyrobkové inovace, Spatn

zvolend cenova politika, nedostata distribéni st, trvale klesajici objem prodeje,
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vysoky stupé uweérového zatiZzeni, nizka mira likvidity a pochybemi finartnim fizeni.
Krize miZze byt zapicinéna i pisobenim vSich faktofi. Jedna se o takového faktory,
které nenize podnik sam ovlivnit, alefpsto maji velky dopad na jeho ekonomickou
situaci. Mizeme do nich zahrnout nap/yvoj legislativy, zngny urokovych ndr, apod.
[12]

Povahu krize mizeme rozdlit na:

= Kkrizi strategickou;

= krizi vyvolanou hospod&kymi vysledky;
»  krizi likvidity.

Strategicka krize e byt vyvolana ndp nespravnym rozhodnutim jiziipsamém
zakladani podniku, Spatnou volbouesSisortimentu vyroby, nespravnym ¥bm mista
podniku, zavislosti na jednom dodavat¢lodberateli. Mezi typické ficiny krize vyvolané
hospodéskymi vysledky pai nag. nizkad konkurenceschopnost produykitera vyplyva

z jejich technické nedokonalosti, vysoké ceny £adéin na moznosti trhu, nespravna volba
pro investovani, vysoké personalni a rezijni naklathyby ve financovani spaleosti.
Krize likvidity ma prevazré tyto typické giciny — dlouhodobé poruSovani zékladnich
pravidel finani rovnovahy, nizka Urovetizeni pohledavek a zasob, nedosiadeprace

s rezervami, $liS rychlé tempo dstu podniku a z& vyplyvajici rozsahlé investice,

financované fevazi z cizich zdraj podniku. [12]

1.2 Krizovy management

Piasobeni kazdé krize méa riégmivé disledky na podnik i na jeho okolias v této situaci
byva rozhodujicim faktorem, ve kterém se krize prbhje a zfisobuje stale &Si Skody.
Snahou vSech postizenych subjekédy je, snizit negativniidledky zmisobené krizi
a navratit se minimain na UOrové, ve které se nachazelyrepl vznikem krize.
To predstavuje zejména zastaveni negativniho vyvoje igodjeho nasrérovani nejdive

do stabilni polohy a poté do vzestupnéhoérsm Cilem zasazenych firem je omezeni
nasledk a skod, které byly krizi vyvolany a snizit dobuami krize. Tohoto cile je mozné
dosahnout souborem opatti, Fistupi a metod, které oztajeme jako krizovéizeni. [14]
Krizovym tizenim rozumimetizeni, které vychazi ze schopnosti podnikedwidat do
uréité miry nebezpd krize, analyzovat ifiznaky a naslednptijmout opateni vedouci ke

snizeni negativnichigledka krize. Krizovétizeni je dano ijg@devsim lidskym faktorem,
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jelikoz wvédoma ¢innost ¢lovéka umozuje hledat a nachazet cesty prekonani krize,
soustedit se nateSeni problémovych situaci, vyuZit zkuSenostifed@Slych let
a [izpuasobit se tak vznikajicim situacim. [13]

Vedeni podniku musi u&h s riziky pracovat a identifikovat rizikové fakiormusi ungt
stanovit jejich vyznamnost a odhadovat pggpatiobnost jejich vzniku. Ne§Sim
problém gedstavuje pravidentifikace rizikovych faktar, jejich sn#r, sila a fisobeni do
budoucna. Nasledné rozhodnuti podnikového managemausi byt formulovano tak, aby
vedlo ke snizZeni rizika na Unosnou miru¢kato rozhodnutim slouzi tzv. krizové scéma
které v pisemné podéhako vnitropodnikova norma, umidji rychlé a efektivnireSeni
krizi. Tyto scéngé stanovuji postup, ktery povede k rychlému zvléidkrizové situace,
zvlase v jeho p@ateni fazi, a k vytvaéeni akceschopnosti podniku, umia@ zvladnout
a zkratit Sokovou fazi a zvysuji stupebjektivni fiditelnosti situace. Saisti krizovych
scenéi je krizova komunikace. Byva uptaivana jak mezi zadstnanci podniku, tak
i mimo podnik, podle toho, jaky charakter krize makomunikace s policii, zdravotni

sluzbou, sdlovacimi prostedky, gipadreé s dalSimi institucemi. [14]

Mezi zakladni obecné zasady organizace krizovéltzeni podniku pati:
» identifikace skuténych gicin krize;

»= stanoveni krizového managementu;

» kratkodobé soustdini pravomoci do rukou krizového managementu;

» realizace souboru ozdravnych qjeai.

Krizovy management vi, jak krize zvladat, jak jeozné jejich vzniku fedchézet
a k tomuto delu vyuziva své&idici schopnosti. V praxi jsou na@Seni krizovych situaci
oslovovany externi poradenské firmy, jejichz Ukol¢enobnovit a zabezpi dulezité
funkce podniku do doby, nez je bude schopen pémt.§13]
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2  FINANCNI ANALYZA

Finartni analyza fedstavuje soubor metod, které slouzi pro hodnoceimulosti,
sowasnosti a fedpokladané budoucnosti finariho hospodani podniku a umaiji
poznat postaveni firmy na zéktadnalyzy jeji ekonomické situace. K tomuto pozrnéni
vyuzivanarada ukazatéla metod. Cilem finami analyzy je poznat jakeé je fin&ari zdravi
spol&nosti, odhalit slabiny, které by v budoucnu mohlgstv k ugitym problémim

a zdiraznit silné stranky, kterych by se firmaglan drzet. Vyznamnym rysem finami
analyzy je jeji schopnost porovnat vyslediikalika obdobi, a proto je takéil@zitym
nastrojem mezipodnikového srovnani. Fif@nanalyza ma vyznam jedintehdy, je-

li vyuzZivana jako prosédek hodnoceni a porovnani Udajke tvorks novych informaci,
které jsou hodnotijSi nez jednotlivé vstupni Udaje. Analyza se &anpe pedevsSim
narozbor dsledki a efekti pasobeni ekonomickych faktibra gicin, které ovliauji
finanéni a ekonomickou situaci podniku. O hospeaa firmy a jeji finakni situaci maji
zdjem se dozdét: akciondi, vetitelé a managementtipemz cil analyzy je u kazdého
Z &chto zajmovych skupin jiny, vzhledem kjejich odli@mu finatnim vztahu
k analyzované spateosti. Finadni pontrova analyza se zabyva zkoumanim struktury
podnikovych aktiv, kvality a intenzity jejich vyu#&ni, zmisobem jejich financovani,
solventnosti, likviditou a dalSich znakinancniho Zivota. Jeji vysledky slouzi zajmovym
skupindm pro poznani celkové aktualni ekonomickeéase podniku. Zakladni vstupni
informace patbné pro provedeni finani analyzy jsou zachyceny ¥étnich vykazech

spolenosti, které ¥rné zobrazuji skutnou situaci podniku. [1]

2.1 Metodické nastroje finanéni analyzy

2.1.1 Metoda absolutni

Metoda absolutni pouziva pro pety finargni analyzy udaje, které jsouimo zjiS€ny
z &etnich vykan, bez jejich dalSich Uprav a byvaji také povazovaaytzv. absolutni
ukazatele. Absolutni ukazatele se vyuzivaji ze¢laktanalyze vyvojovych trerid —
horizontalni a vertikalni analyze. Rozdilendchito ukazatél dostaneme rozdilove

ukazatele, které se&h¢ oznauiji jako finareni fondyc¢i fondy finartnich prostedki. [4]
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Mezi nefastji pouzivané fondy ve finami analyze pat:

a. cisty pracovni kapitd vypaitdme jako rozdil mezi @linymi aktivy a kratkodoby
zavazky, resp. dluhy.iBdstavujetastku volnych pesfznich prosiedki, ktera zistane
podniku po UhraglvSech kznych kratkodobych zavaik

b. cisté pohotové progdky - ziskame jako rozdil mezi pohotovymi génimi

prostedky a okamz# splatnymi zavazky.

c. cisté pewzre pohledavkové fondy predstavuji wiity stted mezi obma vysSe
uvedenymi ukazateli, je sestrojen tak, Ze kfopohotovych prosedki a jejich

ekvivalenti zahrnuje do a¥Zznych aktiv i kratkodobé pohledavky. [4]

2.1.2 Metoda relativni

Procentni rozbor absolutni ukazatehazotiuje nejjednodussi techniku analyz§etnich

vykaaz, slouzi k orientaci v hospoittni a provadi se ¥¢hto formach:

a) Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, resp. analyza vyvojovychdiezobrazuje zrnu v ukité polozce
v procentech nebo indexem. Pro provedeni analyzpogeba mit detni vykazy za
minimalné dw po sol jdouci obdobi, aby bylo mozné zkoumat émy absolutnich
ukazateh a jejich procentni zgmy vcase. Jednotlivé polozkycéétnich vykaa jsou

porovnavany horizontadn potradcich. Technika rozboru je snadna: [4, s. 19]

1. vypaita se rozdil hodnot z obou po ggtoucich let:

absolutni zréna = hodnota— hodnota;

2. vyjadi se procentem k hodriotychoziho roku:

absolutni zina
hodnota

procentni zrina =

b) Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zobrazuje strukturu aktiv aipaszvahy nebo polozek vykazu zisku
a ztrat v procentech. Jednotlivé polozky rozvalpujpongrovany k celkovym aktitm,
resp. pasitm a polozky vykazu ziska ztrat jsou pogtovany s objemem vynas piip.

trzeb.
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Tato technika zkouma strukturu aktiv, pasiv isqbeni jednotlivyckinitela na tvorbu
zisku. Polozky za jednotliva léta jsou ¥efinich vykazech porovnavany odshoraugol
proto vertikalni analyza. Pokud mame k dispozicjadza dva rokyi vice let, je mozné

identifikovat trendy nebo nejzavadsi casoveé zriny polozZek. [4]

2.2 Pomérové ukazatele

Pontrové ukazateledime do gti skupin podle toho, ze kterycktétnich a netetnich

Gdaji vychazeji a na jakeé rysy hospéelai podniku se zagtuji. [1]

2.2.1 Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability resp. vynosnosti slouzi kézorni schopnosti podniku dosahovat
pifiméreny zisk a zhodnocovat tak kapital vlioZzeny do pkaniRentabilita vloZzeného
kapitalu zobrazuje schopnost spwlesti vytvdet nove zdroje a dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitalu. Pro vyj&ai rentability se vyuziva jednoduchy vzorec, verdan

se dosazeny vynos (zisk) péimje kcastce viozeného kapitalu:

zisk
vloZzeny kapital

Pro nmefeni rentability vioZzeného kapitélu jsou v praxjdastji vyuzivany tyto ukazatele:

= rentabilita celkového kapitalu (ROA);

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE);

rentabilita naklad (ROC);

rentabilita trzeb (ROS). [4]

2.2.2 Ukazatele finantni stability a zadluZenosti

Finartni stabilita podniku se vyztaje strukturou zdrd@j financovani. Je mozné ji
hodnotit na zaklatlanalyzy vztahu podnikovych aktiv a zdrggjich kryti. [2] Ukazatele
zadluZenosti ®i rozsah, vjakém je firma financovana cizimi zdrajzobrazuji jeji
schopnost pokryt své zavazky. [1] Tyto ukazatelelnodi finargni stabilitu podniku
a zahrnuji celouradu ukazatél, které hodnoti finami strukturu podniku, zvIast

porovnavanim posru vlastnich a cizich zdnbjfinancovani.
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Za nejvyznam@Si se povazuji tyto ukazatele: celkova zadluZzenosta zadluZenosti,

arokové kryti, doba splaceni diiu{4]

2.2.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity objasuji vztah mezi otZnymi aktivy a kratkodoby zavazky a jejich
cilem je vyjadit schopnost spotmosti hradit ¥as své splatné zavazky. [1] Odpovidaji na
otazku, jestli je firma schopnacas splatit své kratkodobé zavazky, a zabyvaji se
nejlikvidngjSi ¢asti majetku spotmosti. Ukazatele likvidity se gitaji z polozek rozvahy,

ve které jsou aktivdazena podle stupnsvé likvidity neboli podle toho, jak rychle je

muzeme pemenit v hotoveé penize.
Platebni schopnost se vyfage prostednictvim &chto hlavnich ukazatél

» Bezna likvidita (likvidita 1. stupg) — ukazuje, kolikrat pokryvaji @tina aktiva
kratkodobé zavazky. Ukazatel jestitkem budouci solventnosti firmy a postdci je
hodnota vysSi nez 1,5.

obZné aktiva
kratkodoba pasiva

Bézna likvidita =

» Pohotova likvidita(likvidita 2. stupr) - vystihuje nejpesrgji schopnost podniku kryt
pergznimi prostedky zavazky z obchodniho styku a zavazk§i gvym zangstnaném.

Za optimalni vysi likvidity je povaZzovén intervalQl— 1,5.

Pohotova likvidita = kratkodobé pohledéykv + flrt“ra{ri majetek
kratkodob& pasiva

» Okamzita likvidita(likvidita 3. stupg) - méti schopnost firmy hradit prévsplatné

dluhy. Minimalni hodnota likvidity se uvadi 0,2.

finakni majetek
kratkodoba pasiva 4], [22]

Okamzita likvidita =

2.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity i efektivnosttizeni podnikovych aktiv a zobrazuji vazanost kapit
v jednotlivych formach majetku. Vazanost kapitalgegnotlivych slozkach majetku je

charakterizovana rychlosti obratu nebo dobou olrelkového kapitalu. [1], [4]
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Ukazatele umaluji vyjadit i analyzovat, jak &@nné arychle podnik vyuziva sy

majetek. Vyjaduji se pondrem trzeb k celkovym aktim:

VyNosy
celkova aktiva

trzby

celkova aktiva nebo

Vzhledem k tomu, Ze ukazatel aktivity é&$€ji pomeiuje trzby k jednotlivym polozkam

aktiv, je mozné vyjékit tento ukazatel ve dvou modelech:

» rychlost obratu— vyjadiuje paet obratek aktiv za obdobi,étem kterého bylo
dosaZzeno danych trzeb pouzitych v ukazatelicgsdjji za rok);

» doba obratu- odrazi poet dni, po ktery trva jedna obratka. [5]

2.2.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty zobrazuiji trzni ogeinspol€nosti. Vztahuji trzni cenu akcii firmy
Kk jejim vynosim a k &etni hodnat akcie v pipadt, Ze jsou akcie akciové spotesti

verejné obchodovatelné. [1]

2.3 Souhrnné ukazatele

2.3.1 Altmaniv model (Z — skdre model)

Za vyznamny predidni bankrotni model dZeme ozn&t Altmaniv model (Z-skore
model), ktery vychazi ze skut®osti, Ze vyrazné odchylky ve vyvojekterych ukazatél

vznikaji pongrné dlouhou dobu f2d samotnym Upadkem podniku.

Altmaniv model nizeme vyjadt rovnici:

Z=12%+14%+ 3,3%+ 0,6+ 1,0%+ 1,0%

kde:
X1 — pracovni kapital / aktiva celkem;

X2— nerozdleny zisk / aktiva celkem;

X3— zisk fed uroky a datmi / aktiva celkem;
X4— trzni cena vSech emisi / dluhy celkem;
xs— trzby / aktiva celkem;

Xe— zavazky po ltte splatnosti / vynosy celkem.
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Uvedeny Altmafiv model je uéen pro podniky, jejichz akcie jsou obchodovatel@é n
burze, a u kterych zname trzni cenu. Pro ostatdhigg, jejich trzni cena se tuje jen

velmi ©€zko, bylo stanoveno nové Z-skore:

Z=0,717% + 0,847 %+ 3,107% + 0,42x% + 0,998x%

kde:
= Z>2,9- podnik je zdravy a nehrozi mu bankrot;
» Z< 1,2 - bankrot podniku hrozi;

» 1,2<Z<2,9-podnik se nachazi v Sed&zarohl by mittasem problémy.

U podnika, jejichz akcie nejsou vejr¢ obchodovatelné na burze, dosazujeme za ukazatel

X4 Ukazatel zakladni jami/dluhy celkem. [11]

2.3.2 Index INO1

Index INO1 gedstavuje index iw/éryhodnosti, ktery obsahuje 5 ukazéted tiznymi

vahami pro pimyslové podniky:

IN = 0,13 * (aktiva/cizi zdroje) + 0,04 * (EBIT/Groky 3,92 * (EBIT/aktiva)
+ 0,21 *(trzby/aktiva) + 0,09 * (otZna aktiva/kratkodobé cizi zdroje)

Intervaly rozliSujici podniky:

*= INO1 > 1,77 - podnik s dobrym fin&nim zdravim;

»= [INO1 < 0,75 - podnik se Spatnym firgmim zdravim, s§je k bankrotu;

* 0,75 < INO1 < 1,77 - podnik ani zdravi, ani nemganaze mit problémy. [11]

Index IN ukazuje zvlastnosteskych getnich vykas, ekonomické situac€R a je vhodny

pro raini hodnoceni finatniho zdravi podniku. [2]

2.3.3 Spider analyza

Spider analyza (z angl. spider = pavouk) se poudvd@chlému a pehlednému
vyhodnoceni postaveni podnikuiack ukazatel, vzhledem k piméru dosahovaného

v odwtvi. Analyzovana firma rize byt srovnavana jak s konkuéaimi podniky v ramci
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daneho odgtvi, tak s nejlepSim konkurénim podnikem. Vysledkem spider analyzy je
paprskovy graf, ktery obvykle zachycuje 16 goovych ukazatel, které jsou vyjateny

v procentech vzhledem k o&gtvovému paméru. Pimér odwtvi je povazovan za 100 %.
Graf je rozdlen na 4 kvadranty, kde kazdy z nich zachycuje geskupinu porérovych
ukazatel, a to: ukazatele zadluzenosti, aktivity, rentépik likvidity. Kazdy kvadrant
obsahujectyii paprsky, které se rozbihaji zeestu grafu. Na & se nanaSeji hodnoty
ukazatel analyzovaného podniku. Hodnoty z jednotlivych keedhi se nakonec spoji,

¢imz vznikne konény graf. [11]

2.4 Soustavy porgrovych ukazatek

Ponerové ukazatele slouzi pro hodnoceni stavu podrikzndzorgni jeho vyvoje.
Vzhledem k tomu, Zesthto pouzivanych ukazateje velmi mnoho, Ize pouzit pro snazsi
vyswtleni finartni analyzy soustav pafrovych ukazatél. Za tuto soustavu lze povaZovat
takovy soubor ukazaiel ve kterém existuji mezi jednotlivymi ukazateli &gmnée

souvislosti a zavislosti. [8]

2.4.1 Pyramidova soustava finagnich ukazateli

Pyramidovy rozklad znaztwje postupny rozpad vrcholového ukazatele, ktergn |
vétSinou rentabilita vlastniho kapitalu, naddiukazatele. Umaiuje odhalit vzajemné
vazby a vztahy mezi jednotlivymi ukazateli a slovadinéz k identifikaci a kvantifikaci

vlivu dil¢ich ukazatel na vrcholovy ukazatel.

Systém ukazateDu Pont

Tento systém ukazateke snazi vystihnout vzajemné vazby mezi growvymi ukazateli.

Vychézi ze zakladni Du Pontovi rovnice:

ROE = (Cisty zisk/trzby) * (trzby/aktiva) * (aktiva/vlastrikapital)

Rovnice pedstavuje rozklad rentability viastniho kapitalu ukazatel rentability trzeb,

obratovost aktiv a po#n celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu. [2], [11]
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CZIVK
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Obr. 2 Rozklad rentability vlastniho kapitalu [10]

A = aktiva, EBT = zisk fed zdasnim, CZ = cizi zdroje(Z = &isty zisk, DHM =
dlouhodoby hmotny majetek, FM = fin&mi majetek, Kr. zav. = kratkodobé zavazky, Na =
naklady, N& pr. zb. = naklady na prodané zbozi,Nkkkladové troky, ost. N = ostatni
naklady, O = odpisy, ON = osobni naklady, V = vyo¥K = vlastni kapital, VS =
vykonova spdtba. [10]
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3 CASH FLOW

Pojmem cash flow, ktery je sloZen z anglickych sloash“ (penize) a ,flow* (tok),
rozumime pegZni tok a pedstavuje volnou zasobu pegnich prostdki, kterou ma
podnik v utitém ¢asovém okamziku k dispozici pro financovani ginosti. Z pohledu
investora pedstavuje cash flow ¢ekavany budouci (diskontovany)iijpm z utité
investice. Tok pefr je skutény pohyb financi bez ohledu na to, z jakého godk nREmu
dochéazi aje velmi vyznamny pi@eni a analyzu likvidity podniku. Planovani a gmal
perézniho toku se stala v trznich ekonomikactzriou sodasti finagniho fizeni, které
napomahaji k identifikaci &Seni finatnich potizi a omezuji fin&ni rizika. Je dlezité
mit na paniti, Ze cash flow se liSi od zisku, a proto jednimilezitych ukofi finantniho
fizeni je, zajistit nejen tvorbu zisku, ale i dostaf stav hotovosti v kazdém okamziku.
[1], [15]

Duvody pr@ musi podnik rozliSovat a sledovat zisk a cash jsmw nasleduijici:
= existuje rozdil mezi pohybem hmotnych presgk a jejich pesznim vyjadenim;

= vyskytuje secasovy nesoulad mezi hospaslémi operacemi vyvolavajicimi naklady

jejich &&etnim zachycenim;

» podniky vyuZivaji zné &etni metody, coz vede k rozilih mezi vynosy afgmy,

mezi naklady a vydaji a mezi ziskem a cash flow;

= zisk vychazi z rozdilu mezi naklady a vynosy,math cash flow je zaloZen naijmech

a vydajich a vyjafilije reélné pettni toky a jejich zasobu v podniku.

Prehled o cash flow dZeme sledovat v samostatném vykazu, ktery je sashavpro
potreby rozpdtovani pesznich gijma a vydaji podniku, hodnoceni investiich projeki
apod. Tento vykaz sestavuji a Bjauji vSechny spolaosti, které maji povinnost
overovat (Eetni uzagrku auditorem. [11]

Pred sestavenim vykazu cash flow, je nutné mdhled o transakcich, které zvysiy
snizily stav pe&nich prostdki za sledované obdobi. Kazdy péni tok vyplyva

z rekterych nasledujicictinnosti:
» provoznic¢innost— zahrnuje zrny zasob, pohledavek, kratkodobych zaveagod.;

» investtni cinnost— pertZni prostedky jsou vydané na nakup budov, pozénstroji,

cennych papir¢i prostedky ijaté za prodej nepigbného majetku, aj.;
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» financni cinnost— obsahuje napvydej akcii, vyplaty dividend, Ghradyjek, apod. [6]

Dvé z&kladni metody pro zfigvani cash flow jsou:

» prima metoda- kon€ny stav pe#znich prosiedka je vypaitan jako rozdil meziigmy
a vydaji za utité obdobi;

* nepima metoda— vychazi z vysledku hospa@mi za BZzné &etni obdobi, ktery je
pieveden na peni tok a upraven o polozky, které spadaji do pzavofinareni

a investéni ¢innosti. V praxi je pouzivanéastji. [9]

3.1 Rizeni hotovostniho toku

Finartni management by seéhrstarat o to, aby majetek podniku neustale réstomu
ovSem patebuje dostatek finagnich prostedki. Za hlavni a bezgeay zdroj financovani
muzeme povazovat zisk. Samotny zisk ovSemstu nestéi, je zapatebi, aby nil podnik
v potrebnou dobu dostatek p&mi prostedki k tomu, aby mohl uhradit faktury
za suroviny, sluzby, vyplatit mzdy, splatitijpky apod. VSechny tyto Uhradyqustavuji
perézni vydaje a aby mohlo dojit k jejich realizaci, shunit podnik pegni gijmy.

Perézni piijmy a vydaje tvai trvaly perézni tok, cash flow.

Pengzni prijmy Penrgzni vydaje

= prodej za hotove; = platby za faktury;

» inkaso pohledavek; » vyplaty mezd a plat
= pujcky, Owry; = nakup straj;

= vklady majiteti v hotovosti aj. = odvody dani;

= splatky mijé¢ek a Ora. [11]
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4 FINANCNIi STABILITAA INSOLVENCE

Finartni stabilitu mizeme chapat jako stav, kdy cela fisahoblast v podniku plni své
funkce bez zavaZsich poruch a pochybeni pro jeho budouci vyvopjaklku. Podnik
s dobrou finadni stabilitou se dokaze Iépe vyrovnat s krizovyihiacemi a vyznéuje se
vysokou mirou odolnostité¢i vnéjSim otesim. Zajis€ni finaréni stability by nélo byt
jednim z kléovych ukoti finantniho managementu podniku. Podnikatelsky subjekseoy
meél svou ¢innosti snazit fispivat k dosazeni takové miry odolnosti, kteraebugrazi
snizovat rizika vzniku finaini nestability. Hlavnimi fedpoklady pro usfné dosazeni
tohoto cile jsou cenova stabilita a zdravy vyvofpiku. Za naruSeni fin&ni stability
mohou jak procesy konané uvnjpodniku, tak vlivy znin vrgjSiho okoli, nap vyvoj

u hlavnich dluznik, wétitela, hospod#ské politiky, apod. Finami stabilita podniku
se vyznauje strukturou zdrdj financovani, a je mozné ji hodnotit na zaklaahalyzy
vztahu podnikovych aktiv a zdiojjejich kryti. [2] Jak uZz byloteceno, jednim ze
zakladnich pedpokladi, ktery vytvai finanéni stabilitu, je zdravy vyvoj podniku. Finém
zdravi je totiz tou nejlepSi ochranoieg finagnimi potizemi spojenymi naps platebni
neschopnosti¢i predluzenim. Pod pojmem fin&m zdravi si niZzeme pedstavit
uspokojivou finagni situaci podniku a jeho schopnost hradit své Zidua-inariné zdravy
podnik dokaze vytv@t svoucinnosti dostatné vysoky zisk, pomoci kterého jechena
rentabilita podniku. Plati, Z&6m WétSi je vynosnost viozeného kapitalu, tak tim jeufimi
zdravi podniku lepSi. Pevné finam zdravi firmy je tim nejlepSimipedpokladem pro
ziskani externich fingmich zdrofi pro dalsi vyvoj podniku. Ogaym stavem je finami
tisal, pii které existuji velmi zavazné problémy v pénich tocich a likvidit. [4] Pro
posouzeni finamiho zdravi firmy se néasgji pouziva jiz dive zminovana finagni
analyza, ktera prosdnictvim fady ukazatél dok&Zze rozpoznat, jak je na tom firma
s platebni schopnosti a likviditou. Vipact, Ze je zdravi podniku oslabeno do velké miry,
diky vysokym nékla@im ¢i potizim z provozu, tak sethe firma dostat do finanich
potizi, které mohou nast az do finatni krize a skodit upadkem. Krize ve finami
oblasti se projevuje v platebni neschopnosti, ktemzn&ujeme jako insolvence.
Insolvenci tedy rozumime neschopnost firmy dostainszavazkm, platebni neschopnosti
a trvalou nelikviditou. HE¢inou platebni neschopnosti jsou veétsimé pripadi velké
investice, které neodpovidaji trznim podminkam, k&elzadluzeni, krach hlavnich

zé&kaznik, apod. Vhodnym nastrojem pro rozpoznani blizidehfinagnich potizi se
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v sowtasnosti stava controlling, ktery bylétnvéas upozornit na nejenéjSi odchylky od
zdravého vyvoje, naléztiginy a navrhnout napravna opexi. [11], [18]

VR4 7

4.1 Insolvenéni rizeni

Kazdy podnik se rive dostat do svizelné situace amneané jako insolvence. Pro
funguijici trzni prosedi je ovSem nezbytne, aby existoval préwad, ktery dokaze wesit
krizovy hospod#sky vyvoj €chto podnik tak, aby dale nepoSkozovaly svéinnosti
ostatni subjekty v ramci svého ekonomického peast Pravni nastroj, ktery dokaze
takové situacéesSit se nazyva insolveéni fizeni. Insolvedni fizeni je soudnfizeni, jehoz
cilem je vyesit dluznikiv upadek nebo hrozici Upadek tak, aby byly vitmy preference
jednotlivych \&fitela, pokud jejich pohledavky nemaji zvlastni povatiunejsou ¥cné
odavodreny svym postavenim. Insolvém fizeni upravuje insolveéni zakon, ktery se

snazi o to, aby se co nejvicézpusobovalo vyvojovym trendn. [17], [21]

upadek hrozici upadek

\/

insolvenéni navrh

moratorium zpétvzeti navrhu

S rozhodnuti o upadku —I

zplsob reseni tpadku

NN

konkurz reorganizace oddluzeni zvlastni zplsob

Obr. 3 Puibeh insolventniha@izeni [17]
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Prubéh insolventniho¥izeni zahrnuje:
a) Upadek

Podnik je v upadku v tomifpact, kdy ma petzité zavazky po dobu delSi 30tdpo Ihité
splatnosti a neni schopen tyto zavazky plnit. Dikzmeni schopen pinit své zavazky,
pokud zastavil splatky podstatiésti svych pegzitych dluhi a neplni je po dobu delsi
3 mesial po Ihit¢ splatnosti. Podnikatelsky subjekt je v Upadku ptipads, Ze je
piedluzen, tzn. pokud ma vicefitelt a souhrn jeho zavaikpievySuje hodnotu jeho

majetku.
b) hrozici upadek

Dluznik miZe podat navrh na insolvém fizeni tehdy, jestlize se ocitl v upadku, ale i v té
doke, kdy mu Upadek teprve hrozi. Takova situace ejesha gedpokladu, kdyz se
muzeme vzhledem ke vSem okolnostefvabiné domnivat, Ze dluznik nebude schopen

fadreé a Cas dostat svym pénitym zavazkm.
c) insolvewni navrh

Navrh na insolvetni fizeni mize podat dluznik i &itel, ale povinnost jej podat ma:
= dluznik, ktery se doadél o svém upadkdi byl pozastaven prodej jeho podniku z toho
duvodu, Ze cena majetku piiiho k podniku nefgvysuje vysi zavazkpodniku;

= z&konni zastupci dluznika a likvidator dluznikaritje pravnickou osobou v likvidaci.
d) zpetvzeti navrhu

Navrhovatel insolvetniho tizeni miZze vzit tento navrh 2p az do vydani rozhodnuti
0 Upadku nebo do pravni moci jiného rozhodnutiitel, ktery vzal tento navrh 2p jej

muze pro tu samou pohledavku znovu podat az podéstcich ode dne jeho &zeti.
€) moratorium

Moratorium poskytuje dluZznikovi prozatimni ochrgitad moznym rozhodnutim o Upadku
a poskytuje mu moznost, aby se ¢steli vyrovnal jeS¢ pred prokhnutim celého

insolverénihotizeni.
f) rozhodnuti o upadku

InsolverEni soud vyda rozhodnuti o Upadku tpadt, Ze bylo zjis¢no, Ze je dluznik

v Upadku, nebo Ze mu Upadek hrozi. [17]
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4.2 ZpuasobyieSeni hroziciho tpadku

» Konkurz = feSeni upadku prastdnictvim konkurzu sgdvd v tom, Ze pohledavky
vetiteln, zjisStné v ramci rozhodnuti o prohlaSeni konkurzu, jsgoomerné ¢asti
uhrazeny zastky ziskané zpé&henim majetku, fx¢emz neuspokojené pohledavky
Ci jejich ¢asti nezanikaiji.

» Reorganizace = zpisob feSeni UOpadku, vramci kteréhoube dluznik nadale
vykonavat svou podnikatelskowinnost, avSak v mezich stanovenych v tzv.
reorganizénim planu. Tento plan mé za ukol sledovat ozdrapedhiku a usp@dat

vztahy mezi dluznikem a jeh@ivteli. Vice v nasledujici kapitole.

» Oddluzeni =zpasobteSeni uteny pro dluzniky — nepodnikatele, takovym dluznikem
muze byt spdebitel, ktery ma své spebni vydaje a fijmy nevyrovnané a neni
schopen splacet své zavazky Zipeni gedevsim spaebniho zbozZi. Oddluzeni je
mozné provest zpeénenim majetkové podstaty a naslednym jednorazovym

vyrovnhanim nebo prosdnictvim splatkového kalenigéz @gijma dluznika. [16], [17]
= Zvlastni zpasobyieSeni Upadku= tyka finarénich instituci (bank, poji®ven).

= QOdpovédnost dluznika za Skodu= dluznik¢i zakonny zastupce, ktery nepoda navrh
na insolverni fizeni, i kdyZ existuji @vody pro tento navrh, odpovidajiiiteli

za Skodu, kterou jim Zisobi poruSenim této povinnosti.

Dulezitym dokumentem je insolveni rejstik, ktery obsahuje celostatni seznam dluénik
a insolverinich spravg, a jehoz progednictvim dochazi k informovanosti o pro¢agich
insolverénich fizenich. Jedna se ore@ pristupny rejstik zahrnujici insolveini spisy,
diky kterému zviejnuje insolveni soud rozhodnuti soudu, kterd byla vydana
v insolvergnim fizeni a vSechna podani, kterd se vkladaji do sbhodspisu vedeného

insolvertnim soudem ohleddluznika. [17], [21]
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5 REORGANIZACE

Reorganizace ipdstavuje zfisob feSeni hroziciho Upadku, kdy jsou pohledavigitelu
postup@ uspokojovany za seéasného provozu dluznikova podniku v mezich
reorganizaniho planu. Tento reorganigd proces a op&ni, utena Kk ozdraéni
hospodé&eni podniku, probihaji podle reorganimého planu, schvaleného insolveim
soudem. Pro reorganizaci, jako nastegeni podnikatelsky Upaifikse dluznik rozhodn

v piipact, Ze chce zajistit obnovu Zivotaschopnosti podnikadravit jej a oft jej
provozovat.

Rozhodne-li se podnikeSit svou Spatnou finani situaci reorganizaci, je nutné, aby

splioval rekolik zakladnich podminek:
= podnik neni v likvidaci ani neprovozuje obchodminost s cennymi papiry;

= jeho celkovy obrat dosahl za poslednietini obdobi alespio 100 mil. K& nebo

zanestnava nejménl100 pracovnii na hlavni pracovni pofm
= podnik je Zivotaschopny a ma smysl jej ozdravit;

» dluznik gedlozil insolveknimu soudu reorganizai plan.

Reorganizace Zéna rozhodnutim soudu, ktery ji povoli. Navrh nayadeni reorganizace
muze podat jak samotny dluznik, tak kterykoli z jelriteld, pokud #, Ze budou

splreny vSechny podminky praipeti reorganizaniho planu.

5.1 Reorganizani plan

Reorganizani plan pgedstavuje dokument, ve kterém jsou uvedena a ramepgeSkera
opafteni, ktera je nutna provést, aby doSlo k ozdrazediuzeného podniku. Tento plan
muze slouzit i jako podklad pro tvorbu, 2nu ¢i zanik fiznych vztalh mezi dluznikem
a wfiteli, dluznikem a akciorfdnebo dluznikem a zatstnanci. V reorganizaim planu
muze byt stanoveno, Ze mappohledavka é&fitele se snizuje z 1000 Kna 500 K

a prodluzuje se jeji splatnost z# let na Sest let neb&ast podniku seipvadi na jinou

spole&nost apod. [20], [25]
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Reorganizéni plan obsahuje:

a) rozatleni wfitelt do skupin a stanoveni, jak bude s jejich pohledéukv jednotlivych
skupinach nalozeno;

b) ueni zgisobu reorganizace;

C) urkeni opateni pro plgni reorganizéniho planu (nakladani s majetkovou podstatou,
uréenim osob, které s ni mohou nakladat a rozsalhnjpjiav);

d) informace tykaji se poktavani provozu zadluzeného podniku nebo jébsti a za
jakych podminek;

e) uvedeni osob, které se budou podilet na finardaeorganizaniho planu, fevezmou
nékteré zavazky dluznika nebo zajisti jejich piin

f) informace tykajici se za¥stnanosti v podniku, zda a do jaké miryaza byt
reorganizaci ovlivéna a pipadna opdeni, ktera maji byt uskuteéna;

g) informace o zavazcichu# veétitelim, zda a vjaké vySi budou po ukemi

reorganizace.

V piipac, Ze insolvenni soud pedloZzeny reorganizai plan neschvali, vedeni podniku
se nepoda jej sestavit, dluznik zasadnimigobem tento plan porusi nebo se ukaze, zZe jej
neni schopen splnikeSi se hrozici Upadek konkurzem. Po dobu reorganitaatizeni ma
dluznik pravo nakladat se svym majetkem, pouzeyjimmecnych gipadech mze byt toto
pravo omezeno rozhodnutim soudu, a v tdipget pottebné ukony vykonava insolvém
spravce. Dluznik tak i nadale provozujeijspodnik, avSak v souladu s reorgarizim
planem, o jehoz phlimi pravidelr informuje insolvetniho spravce. Ten dohlizi dannost
zadluzeného podnikufip pInéni reorganizéniho planu a informuje o vysledcich své
kontrolni cinnosti  \fitelsky vybor a insolvetni soud. Insolveini soud schvali
reorganizani plan, pokud jim neni poruSen zakon, neni sestaaenepoctivym &elem,
vétitelé ziskaji vice, nez by ziskali konkurzem agemoiz&ni plan gijala alespé
polovina \&fiteli. Reorganizéni plan by nél byt spravedlivy, uskutaitelny a se vSemi

vétiteli musi byt nalezeno rovnym agobem. [20], [25]
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6 JEDNODUCHY POSTUP PRO OBNOVENI FINANCNI
STABILITY

Na zaklad vySe uvedenych pozndtkje mozné ve zkratce uvést jednoduchy postup pro
feSeni finatini nestability. Vychozim igdpokladem pro niZze uvedereSeni je dkladne
provedena finaini analyza, ze které vyplynula finar nestabilita, platebni neschopnost
hradit v budoucnu své pé&tité zavazky, krize v podniku a hrozici Upadekzadad které

jiz nelzefeSit danou situaci sanaci, ale pouze soudni cesemrganizaci.

Faze nutné pro obnoveni finadni stability:

Sestaveni krizového managementu;
Stanoveni finaénich cili, kterych ma byt dosazeno;
Navrh na zahajeni insolvémihotizeni;

Navrh na provedeni reorganizace;

1

2

3

4

5. Sestaveni reorganizaiho planu;
6. Schvéleni planu reorganizace naislhveriteli;

7. Predlozeni schvaleného planu insoleimu soudu;

8. Provedeni reorganizace na zaklaelorganizaniho planu;
9

Kontrola plreni planu reorganizace.

V ramci reorganizace bude nutné therganizaniho planuprovéstraducinnosti, a to:

a) restrukturalizaci — ve finami i provoznicinnosti, tzn. zmnu struktury aktivnich

a pasivnich polozek bilance:

= prodej nepdebného dlouhodobého majetku (stroje, pozemky), ytattiych

zasob, pozastavit veSkeré inveéstiakce aj.;
= zpetny leasing vyrobniho Z&eni, automobi,

b) obnova rentability - snizenim nakfadnag. zastavit pijimani novych pracovnik

omezit pracovni dobu, omezit veSkeré vydaje;
c) zlepSeni likvidity — snizenim zavagkzajis€nim zvyseni finatniho majetku;

d) sniZeni zavazk— splacenim (rd, Uhradou dluznych faktur;
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e) zvyseni zisku:
» snizenim naklad— mzdovych, materialovych, rezii a odpis
= zvySenim trzeb — omezeni vyrobkového sortimentu pen ziskové produkty,
zvySeni ceny u kébvych a odbytovych vyrolik omezit slevy, zajistit a udrzet

kvalitu vyrobka (zabranit reklamacim);

f)  zvySeni pe&Zniho toku:
= preswdéenim odBrateli, aby platily v hotovosti;
= odprodejem pohledavek faktoringovym nebo forfaibimgm spolénostem;
»= platbou pijatych faktur v co nejpozii dobu;
= zvySenim cen vlastnich vyrobk
= omezenim zasob;
= ziskanim awru ¢i pujcky;
» snizenim vyddj: redukce investic, snizenim nakladleasingem (alternativni

forma financovani investic);

g) zménu organizani struktury a firemnihofizeni - vyjas#éni si fidiciho tymu,

pravomoci a odpadnosti, budovani pozitivniho socialni presti;

h) zavedeni finatnihotizeni pouZzitim novych nastifofizeni nap. controlling, rozpéty,

finan¢ni ukazatele;

Veskeré vySe uveder#nnosti se budou promitat téindo vSech oblasti podniku, avSak
nejvice se dotknout oblasti vyroby, personalistidychodu a financi. \&thto oblastech

pak miZze dojit k kkterym z uvedenych zén:

a) vyroba:
= redukce vyrobnich kapacit;
= zvySeni technické Uro¥ra kvality vyrakkné produkce;
= zkracenicasu vyroby;
= zvySovani flexibility vyroby;
= zUZeni vyrobniho sortimentu;
= feSeni skladového hospdstvi;

= rekvalifikace vyrobnich &nikt, omezeni nebo rozgni externi kooperace;
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b) personalistika:
» prebudovantidiciho tymu;
= feSeni nového organigaiho schématu;
» feSeni otazeketby pravomoci a odpaddnosti;

» budovani pozitivniho socialniho klimatu;

c) obchod:
» ozZiveni tymu prodejg,
= zvazeni novych prosdki obchodniho fisobeni;
= piehodnoceni cenoveé politiky;

= politika prodeje, propagace, servisu;

d) finance:

= zajiseni likvidity — sniZzeni narak na pracovni kapital;

SN s

= zvySeni rentability — agresig$i cenova politika a program hospodarnosti. [23]
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7 HODNOTAAVYKONNOST PODNIKU

V piipac, Ze se podniku podiaobnovit a udrzet finami stabilitu, tak |ze fedpokladat,

Ze se bude zvySovat i jeho hodnota a vykonnost.

7.1 Hodnota podniku

V praxi se ocgovatel ¢asto setkava s pozadavky firem, abyilugobjektivni® hodnotu
jejich podniku. NejasgjSimi diavody jsou vlastnické zémy (nag. koupg, prodej podniku)
nebo pipady, @i kterych nedochazi k vlastnickym Zmam (nap. zména pravni formy
spoleénosti, apod.). Hodnota podniku ale kegstavuje Zadnou vilastnost podnikatelského
subjektu, nybrz se jedna o odhad prgatiobné ceny, ktera bydha byt uhrazena za zbozi
¢i sluzby v utité dok®. Miazeme odhadnout, nakolik byl podnik doposud vynogayjak
vysoké naklady bychom dnes mohly jeho majetek znpwtidit. OvSem néaklady ani
dosavadni vynosy nejsou ¢ufici pro hodnotu podniku. Vramci mezinarodnich
ocaiovacich standatdje hodnota podniku ztotéavana s trzni hodnotou. Téeplstavuje
cenu, na které by se prasgbdobré dohodli kupujici a prodavajici zbozi nebo sludtigré
jsou pouzitelné ke koupi. Hodnota podniku je&ema @ekavanymi budoucimi igmy
diskontovanymi na jejich séasnou hodnotu a jeji vySe je zavisla jak velul ocerni, tak

na subjektu, z jehoz hlediska je stanovena. [6]

7.2 Vykonnost podniku

Dle Evropska nadace pro management kvality (EFQN&eme vykonnosti rozuéh miru
dosahovanych vysledk jednotlivci, skupinami, organizaci i procesy. Pdkahceme
vykonnost ndfit, musime tak konat v porovnani s cilovou hodnotgsledku. Mienim
vykonnosti proces chapeme r¥eni aktivit, které by @y poskytovat aktualni aipsné
informace o pikb¢hu jednotlivych procdes Tyto informace jsou pégbné pro pibézné
fizeni proces vlastniky podniku, s cilem pinit veSkeré poZzadawtgré jsou na procesy
kladeny. [7]
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8 SWOTANALYZA

Analyza SWOTpredstavuje metodu, jejichz pomoci je mozné iderifdt silné (ang:
Strengths) a slabé (anifyeaknesses) strankyyilezitosti (ang:Opportunities) a hrozby
(ang: Threats) spojené s ditym podnikem, podnikatelskym z&nem ¢i projektem. Jejim
prostednictvim je mozné komplexnvyhodnotit fungovani firmy fpadre nalézt
problémy nebo nové moznostistu. Vzajemnym fisobenim silnych a slabych stranekiv
piilezitostem a hrozbam imeme ziskatadu novych kvalitativnich informaci. Analyza je
soutasti dlouhodobého planovéani spwlesti a jejim vystupem by #o byt takové chovani
spole&nosti, které bude maximalizovat silné stranky i@dposti, a minimalizovat své
nedostatky a hrozby. [24] SWOT analyza uimgé dale zjistit, jaké silné strdnky ma
podnik i v obdobi krize, jaké hodnotové aktiva médikpozici i @i oslabeni zdrdi,

a zarové jaké gilezitosti k uplaténi mu davé okoli podniku. [11]
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9 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Kazdy podnik v sotasnosti fisobi v nejisté, slozité a trvale se&mfci dol&, a proto musi
neustale p#vat o vlastni budoucnost, do které promitaé¢ynze svého vnihiho

i vnéjSiho prostedi. Pro kazdou firmu jeitezité, aby uréla analyzovat a reagovat na tyto
zmeény a fizpasobila jim svou strategii a taktiku. Podnik musi &inudrzovat dobré
finanéni zdravi, aby uri predchézet problémovym obdobim &fil. Krize a zanik potka
pouze ty podniky, které nebudouas reagovat na neustalé &m, ke kterym trvale
dochézi.

Krizi podniku mizeme chapat jako situaci ®iznychc¢asovych délkach, ve kterych dochazi
k negiznivému vyvoji vykonnosti, radikalnimu sniZzeni elnju trzeb a snizeni likvidity,
¢imz je ohroZzena jeho dalSi existence a obdobi,tgeéik se rozhoduje o tom, zda se
podnik dokaze vrétit do situace, ve které se nagh@ed jejim vznikem. Platebni
neschopnost podniku znamena neschopnost hréalst své zavazkyii bankam, statu,
zamestnan@m, dodavatéim a je zakodenim krizového procesu. Trvaleude existovat
pouze ta spolmost, ktera permaneriimeaguje na poeby svych zakaznik a znmeény ze
svého okoli. Povahu krize itheme dlit na krizi likvidity, strategickou a vyvolanou
hospodéskymi vysledky. Krizovyn¥izenim rozumimeizeni, které vychazi ze schopnosti
podniku edvidat do uiité miry nebezpd krize, analyzovatifiznaky a naslednpiijmout
opateni vedouci ke snizeni negativnichsiédii krize. Vedeni podniku musi wn
identifikovat rizikové faktory, stanovit jejich ¥pamnost a odhadovat pra&pddobnost
jejich vzniku.

Finartni analyza fedstavuje soubor metod, které slouzi pro hodnoceimulosti,
sowasnosti a fedpokladané budoucnosti firamho hospodani podniku na zaklad
analyzy jeji ekonomické situace. Jejim cilem jenatzaké je finatni zdravi spolénosti,
odhalit slabiny, které by v budoucnu mohly véstrétym problémim a zdiraznit silné
stranky, kterych by se firma &a drzet. Finaéni analyza ma vyznam jedirtehdy, je-

li vyuzZivana jako proseédek hodnoceni a porovnani Gdajke tvorls novych informaci,
které jsou hodnotjSi nez jednotlivé vstupni Udaje. Firkaih pontrova analyza se zabyva
zkoumanim struktury podnikovych aktiv, kvality aeanzity jejich vyuZivani, zjsobem
jejich financovani, solventnosti, likviditou a dals znak: financniho Zivota. Jeji vysledky
slouzi zajmovym skupindm pro poznani celkové akiuékonomické situace podniku.
Zakladni vstupni informace pebné pro provedeni finani analyzy jsou zachyceny

v (iCetnich vykazech spalgposti, které ¥rn¢ zobrazuji skutgnou situaci podniku.
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Cash flow pedstavuje volnou zasobu genich prosiedka, kterou ma podnik v ditém
¢asovém okamziku k dispozici pro financovani gwiosti. Tok pedz je skutény pohyb
financi bez ohledu na to, z jakého pé&dnk rtmu dochazi a je velmi vyznamny pii@eni
a analyzu likvidity podniku. Kazdy p&mni tok vyplyva bd’ z provozni, investni nebo
finan¢ni ¢innosti. Pedzni @ijmy a vydaje tvéi trvaly perzni tok.

Finartni stabilitu mizeme chapat jako stav, kdy cela fisahoblast v podniku plni své
funkce bez zavagjsich poruch a pochybeni pro jeho budouci vyvopja&lku. Vyznauje
se strukturou zdréj financovani a je mozné ji hodnotit na zakiaanalyzy vztahu
podnikovych aktiv a zdrgjjejich kryti. Jednim ze zakladnickiedpoklad, ktery vytvai
finaneni stabilitu, je zdravy vyvoj podniku. Fin&m zdravi pedstavuje uspokojivou
financ¢ni situaci podniku a jeho schopnost hradit své ZiawaV piipadt, Ze je toto zdravi
oslabeno, tak seime firma dostat do fin&nich potiZi, které mohou nest az do finaéni
krize a skonit upadkem. Krize ve finami oblasti se projevuje v platebni neschopnosti,
kterou oznaujeme jako insolvence. Insolvenci rozumime nescbsipfirmy dostat svym
zavazkim, platebni neschopnosti a trvalou nelikviditouavdi nastroj, ktery dokaze
takové situacéesit se nazyva insolveéni fizeni, coz je soudiizeni, jehoz cilem je wgSit
dluznikiv upadek nebo hrozici upadek. Hrozici upadekdsa konkurzem, reorganizaci,
oddluzenimi zvlaStnim zgsobemieSeni Upadku. Reorganizadeqstavuje zfisobreSeni
hroziciho Upadku, kdy jsou pohledavkyiiteli postup® uspokojovany za séasného
provozu dluZznikova podniku v mezich reorgatiiho planu. Reorganizai plan
piedstavuje dokument, ve kterém jsou uvedena a ranapseskera opani, ktera je nutna
provést, aby doSlo k ozdraveni zadluzeného podniku

SWOT analyzapiedstavuje metodu, jejichz pomoci je mozné idertifé silné a slabé
stranky, pilezitosti a hrozby podniku, jejim préstinictvim je mozné komplegn

vyhodnotit fungovani firmy fipadré nalézt problémy nebo nové moznosfstu.
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. PRAKTICKA CAST
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10 METODIKA ZPRACOVANI DIPLOMOVE PRACE

10.1Cile prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je navrhniegeni, ktera firth pomizou z finagni
tisne tak, aby byla obnovena a udrZzena fitrd@instabilita, zlepSilo se pégomi o firme
mezi dodavateli a obchodnimi partnery, udrZzely 8e/agici pracovni mista a tr&di
vyroba.

VedlejSim cilem je analyzovat s&asny stav firmy z hlediska finanmiho hospodéni,
nalézt oblasti, ve kterych je nutné provést zasadwhy a pomoci analyzy SWOT celkbv
zhodnotit situaci ve vnihim a vréjSim prostedi podniku.

Cilem teoretick&asti je nastudovani literarnich praniem internetovych zdréj které se
tykaji krize v podniku, jejich fi¢cinach, krizovéhotizeni, finagni analyzy a jejich
ukazated, insolveriniho fizeni a reorganizace. Cil praktick@sti zahrnuje podrokn
provedenou analyzu finaniho hospodani podniku a prozkoumani silnych a slabych

stranek, pilezitosti a hrozeb pomoci analyzy SWOT.

10.2Metody prace

Pro zpracovani diplomové prace vyuziji informacekané z primarnich i sekundarnich
zdroji. Za Gelem zjistni skuténého stavu finatmiho hospodani v podniku aplikuji
finan¢ni analyzu, v ramci které bude provedertatik dilcich analyz jako nap analyza
ponerovych ukazatei, nakladi, vynodi, vysledki hospod#eni, cash flow. Analyza SWOT
nam poniize lépe pochopit vSechny souvislosti, vedouci Kasné situaci v podniku diky

prozkoumani jeho vriihiho a vijSiho prostedi.

10.3Vysledky prace

Vysledek prace by #h vychazet ze stanoveného cile. Na zakladlaji a informaci
ziskanych z podrokin provedenych analyz bude vybrano a rozpracovano rdgekiu
vhodnéreSeni, ktera povede k obriofinancni stability. Navrzen&eSeni v ramci tohoto
projektu by pak ma podniku zajistit dostateé mnozstvi petznich prostdki
pottebnych pro Uhradu svych zavaz& k financovani provozu podniku.¢ha by dojit ke

zvySeni likvidity, udrZeni pracovnich mist a k @alému ozdraveni podniku.
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11 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

11.1 Z&kladni informace o spolé€nosti

Spol&nost ARTE, a. s. funguje od 1998 jako vyrobni orgare, ktera se zabyva
piedevSim vyrobou a prodejem &@vych hmot, stavebnich hmot a stavebni chemie.
V¢étSina gchto produklt pochazi z vlastniho podnikového vyzkumu a vyvdjery je
na velmi vysoké urovni. Sidlo firmy i hlavni vyzkumé, vyrobni a logistické centrum se
nachazi ve Zlinském kraji. ARTE, a. &ta kolem 95 zawstnandé a v sodasné dob
nabizi a dodavaiiplizné 300 druli vyrobki jak na tuzemsky trh, tak diky domé
spolenosti i na trh slovensky a do dalSich zemi Evrdpipy a Mongolska. Od zatku
SVé ¢innosti se vyrazé orientuje na zebyvalého Sostského svazu fpdevSim na trh
Ruska a Ukrajiny, na ktery by v budoucnu rada eiggandovala.

Spole&nost ARTE, a. s. se vyrazmorientuje na vlastni vyzkumnou a vyvojovéimnost,
ale i na inovace vlastnich technologii. Spolupraaipdou gednichc¢eskych vyzkumnych
a vyvojovych instituci i vysokych Skol, coz se mwajje viadk Usgchi, kterych firma
doséahla oproti konkurenci. Firma produkuje cca ts&e tun natrovych hmot actyfi

tisice tun stavebni chemie v rozsahlé vyrobni Skaleok.
Do piredmétu podnikani spolenosti patii:

» vyroba stavebnich a rabvych hmot;
» koups zboZzi za Gelem jeho dalSiho prodeje a prodej;
» vyzkum a vyvoj v oblastiiirodnich a technickyched;

= vyroba adovoz chemickych latek a chemickyckpmavki klasifikovanych jako

vybusné, htdavé, zdravi Skodlivé, zirave, drazdivé, oxidujtokicke, karcinogenni;
= gpecializovany maloobchod, velkoobchod;

* nékup, prodej a skladovani paliv a mazéewe jejich dovozu s vyjimkou vyhradniho

nakupu;

» dokortovaci stavebni prace, prowdud staveb, jejich z&n a odstraovani. [26]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 44

Tab. 1 Zakladni ukazatele spatesti ARTE, a. s.

2007 2008 2009

Paiet zamstnand 93 99 95

Naklady celkem (v tis. ) | 313 500, 243 368 | 166 338

Vynosy celkem (v tis. &) | 335515 249846 | 173 482

Vysledek hospodani
za (Eetni obdobi (v tis. K) 22015 6418 7144
Cash flow (v tis. K) 3200 6 532 513

Zdroj: vlastni zpracovani

11.1.1 Historie spol&nosti

Firma ARTE vznikla v roce 1992 jako obchodni orgace, ktera se zabyvala prodejem
nagrovych hmot a stavebni chemie. V roce 1998 se fivamevala na akciovou spaleost
zamerenou na vyrobu barev, lalka stavebni chemie. Zahajeni vlastni vyrobgdphazelo
nalezeni vhodnych pracoviiikpro podnikovy vyzkum a vyvoj, protoze jiz od¢éasku
pieneny spolénosti neélo vedeni firmy jasno vtom, Ze firma bude vylvlastni
produkty, jejichZ vysoka kvalita bude za§isa kvalitni VaV¢innosti. ARTE, a. s. vyrobila
vroce 2000 jako prvni na & vysokosusinovou alkydovou barvu, jako prvnCR
vyprodukovala bezaromatové barvy a dnes nabizivi jzdravou barvu®, ktera umi
neutralizovat a rozkladat toxické latky v ovzduSiyanamr tak grispiva k ekologicky
cistému progedi. V roce 2003 byla zapata vyroba vlastniho lazurovaciho systému, ktery
je uken pro ochranutdva v extrémnich podminkach. V letech 2004 — 200%af ve
spolupraci s Akademii &d CR vyrobila n&kr, ktery chrani vojenskou technikureul

pasobenim chemickych zbrani.

11.1.2 Organizaéni ¢lenéni

Spole&nost ARTE, a. s. je matkou spolénosti slovenské dé@né spolénosti, ktera
funguje jako obchodni zastupce firmy pro slovenshky V ¢ele akciové spolmosti jsou
piedseda fedstavenstva, generalni a techniclgditel, ktéi rovnéZz predstavuji top
management firmy. #l@dstavenstvo, které je sloZzenoiegsedy a dvodlend, slouzi jako
statutarni orgénfidi ¢innost spolénosti, jedna jejim jménem a zabezpe obchodni

vedeni. Dozaii rada se sklada zd&8ena a dohlizi na vykon isobnosti pedstavenstva.
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Spole&nost ma 3 vlastni podnikové prodejny ve Zlinskénon@uckém a Jihomoravském
kraji a daldich 5 prodejnichistlisek pro cel&€R. V ramci celé spotmosti je pfibéZzng
zanestnano 90 — 100 pracovriik

Vlastni vyzkumné a vyvojové igtdisko se skladdé z kontrolniho, vyvojového, zku#edn

a aplika&niho pracovidt Vyrobni stedisko je sloZzeno zéfi samostatnych pracoyisa to:
= vyroby rozpou&tdlovych natrovych hmot;

= vyroby vodotteditelnych natrovych hmot;

= vyroby stavebnich hmot;

= vyroby stavebni chemie;

= tdnovaciho centra. [26]

Logistické centrum se sklada z distrtbiho pracovist, jednotlivych sklad, vlastniho

vozového parku (10 osobnich a 5 nakladnich vozidel)

11.2Vyrobkovy program a struktura vyrobk i

Nabidka vyrobk spol€nosti je velmi Siroka. Dnes firma prodavigep 300 drut vyrobki,
které jsou vysledkem vlastni vyroby. Diky Uzké @oanosti vyroby a vlastniho vyzkumu
firma kaZzdor@né obnovuje strukturu svych vyrobk inovuje fadu stroj a vyrobnich
zaizeni, a dokaze pruZnreagovat na pozadavky svych zaka#nikeny jednotlivych
vyrobki se v gevazné ¥tSiné odviji od jiz zavedenych konkuré&mich cen. Firma usiluje
o to, aby vysla vsic svym zakaznikm i v oblasti sluzeb, ve které nabizi cehoyhodnou
dodavku zbozi id nakupu nad wité mnozstvi¢i aplikatni servis. Vedeni spajrosti se
snazi o pravidelné sledovani stavu cenoveé i sortimenabidky konkuremich vyrobd.
Vyrobky jsou utené pro uspokojeni poZzaddivkakaznik v oblasti povrchovych Uprav,
stavebnictvi, strojirenstvi, dopravni technice, $tawkcich, vyrob nabytkdskeho

a drevarského piimyslu, apod.

Vyrobkovy program spole¢nosti zahrnuje:

= Stavebni hmoty:
« cementova lepidla;
« sparovaci a nivetai hmoty;
« materialy pro suchou vystavbu a plosSnsksivani;

« interiérové a fasadni barvy;
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+  strukturalni omitky;

«  penetréni prostedky.

= Naterové hmoty:

+  z&kladni barvy - syntetické, epoxidové, polyuretana@sfaltové — bitumenové;

- vrchni emally - syntetické, polyuretanove, epoxigiov

« samozékladujici, vodeeditelné a speciélni barvy;

« transparentni, lazurovaci laky;

« tedidla;

« tuZidla. [26]
Nattrové hmoty jsou weny pro ocelové, obytné a materidlové konstrukemgra/ni
a zemtdelské stroje a zd@zeni, vyrobky z barvenych a lehkych kowzaizeni vyuzivana
v chemickém a petrolejgkém ptimyslu, protipoZarni néty, dieva v interiéru a exteriéru,

betonové podlahy.

= Stavebni chemie zahrnuije:
«  pripravky na ochranuidva;
« podlahové né&ry a strky;
«  zalivkové a montazni malty;
« san&ni systémy;
« hydroizolace;

« chemické kotvy.

Sortiment stavebni chemie déle nabfadu lepidel, hydroizolaci, stavebnich tel

penetraci, voddeditelnych natrovych hmot a dalSich vyrolk

11.2.1 Kvalita produkt @ a jejich uspéchy

ARTE, a. s. vlastni néptrzitt od roku 1998 certifikat kvality ISO 9001, kteryra |
zaji¥ovana kvalita vyrobk spol€&nosti. Revladajici ¥tSina produki méa provedeny atesty
od ZkuSebny statniho vyzkumného astavu ochrany mabte Praha, Technického
a zkuSebniho ustavu stavebniho Praha, Centra siéeeinZzenyrstvi Zlin, Institutu pro
testovani a certifikaci Zlin. Pro zajgi kvality svych vyroblk vyZzaduje spoknost
doloZeni pislusnych certifikat i od klicovych dodavatél Firma se miZze pochlubit

n¢kolika patenty a glomovymi vyrobky.
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11.3 Struktura nejvyznamnéjSich odbérateli

Cilovymi zakazniky jsou pro firmu ARTE velkoogtatelé, tedy fevazr stavebni
a strojirenské firmy, firmy za#ené na vyrobu ocelovych, obytnych a materialovych
konstrukci, dopravnich, zemklskych strofi a zd&izeni, devovyrobu i organizace
orientované na chemicky a petrolsj@ch ptmysl. Drobni odbratelé si mohou zboZi
zakoupit bd’ v kterékoli ze iti podnikovych prodejen, nebo mohou kontaktovat
obchodniho zastupce firmy vyuzit e-shopu na webovych strankach sgrobsti. Rehled
nejvyznamijSich odkrateli zobrazuje tabulka 2 (Tab. 2), ktera byla vybrma ve

spolupraci s vedenim firmy. [26]

Tab. 2 Objem produkce zakoupené v letech 2007 9 R@ONImMi

odberateli
) Objem produkce (v tis. K¢)
Odbératelé
2007 2008 2009
Podhoran Lukov, a. s. 27 324 28 215 26 640
OBDEN,s. r. 0. 21 523 22 014 21 510
Hanacke zelezarny 16868 | 17086 | 16410
a pérovny, a. s.
Slovacké strojirny, a. s. 11 215 12 753 10 347
RAN, s. r. 0. 10 928 11 269 10 12(
HSE,s. r. 0. 8 946 10 540 9 200
Montaze Rerov, a. s. 10 127 9 980 11 316
Kovo Sipox, a. s. 10 789 9 380 10 600
Bau-Market, a.s. 7 632 7 586 7 320
Stavokov spol. s.r.o. 5750 5690 5517

11.4Konkuren¢éni vyrobci

Zdroj: vlastni zpracovani

= Primalex, a. s. -nejznangji vyrobce natrovych hmot VCR. Spolénost dodava na
trh ndgrové hmoty zahrnujici vrihi maliské né&try, fasadni barvy, omitky, barvy na
kov a devo, zateplovaci systém, pristky na Upravu podkladu apod. Mezegni

vyrobky firmy pati: Primalex standart, Primalex polar, aj.
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= Colorlak, a. s. —tradicnim vyrobcem s Sirokym vyrobnim sortimentem. Vyrabi
sortiment barev a ldkna devo, kovy, beton a mineréini podklady. Produkcezaje
barvy ve sprejichfedidla a dalSi pomocnéripravky. Vyrobky nachazi uplaini

predevsim ve strojirenstvifel/ozpracujicim gmyslu a stavebnictvi.

= Hempel, s. r. o— mezinarodni vyrobce rbvych hmot, vyrobni sortiment zahrnuje
klasické rozpougtlové, vodoweditelné i specialni né&bvé hmoty, dodavané ve
standardnich RAL odstinech.

= Het spol. s r. 0.€esky vyrobce fasadnich a interiérovych barev.

= Barvy laky Hostiva a .s — tradéni ¢esky vyrobce vSech driahnagrovych hmot

s evropskou kvalitou &skymi cenami. [26]

11.5Struénéa charakteristika odvétvi

Spolgnost ARTE, a. s. byla do konce roku 20@dzena do OKE 24 — Vyroba
chemickych vyrobk, presréji do oboru 24.3 - Vyroba n&bvych hmot a tmél
Odwtvova klasifikace ekonomickyctinnosti (OKE) ale byla od 1. 1. 2008 nahrazena
klasifikaci ekonomickychcinnosti (CZ-NACE), takze v s¢asné dob spada do CZ-
NACE 23.0 s nazvem Vyroba wébvych barev, lak a jinych n&rovych materidl,
tiskarskych barev a tm&l Chemicky a farmaceutickyymysl  pati k vyznamnym
odwtvim, které svymi produkty zasobuji téfrvSechny sféry ekonomiky. Zahrnuje Sest

vyrobkovych obal, které znazatuje graf 1.

Vyroba I&iv a
Vyroba pesticid a Jinych produkt  yroba nagrovych
agrochemikali 15% hmot a tmel
1% 4%

Vyrobadisticich €

kosmetickych
Vyroba zakladnic prostedki
chemickych late 11%
62% Vyroba ostanich
chemickych
produkti a viaken
7%

Graf 1 Podily obaoi na trzbach vlastnich vyrofila sluzeb v roce 2008



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 49

Zgrafu 1 je patrné, Ze nejvyssi podil (62 %) Zeka roce 2008 vyroba zakladnich
chemickych latek, podil vyroby d& dosahl 15 %. Pro odwi je typické, Ze vedouci
pozici maji skupiny velkych podniks 250 a vice za#stnanci, jejichZ podil na celkovych
trzbach pekrauje 71 % a podil zasstnand se pohybuje kolem 60 %. V Zétku 100
nejvyznamgijich firem CR se za rok 2008 umistiljtyii chemické spoknosti. Na 5.
mis€ se umistila firma UNIPETROL a. s., na 35. migéntiva, a. s., na 67.miSDEZA,
a. s. a na 98. mistyrobce technickych plynLinde Gas, a. £esky chemicky gmysl je
rozmistn nerovnondrné a prevaznacast jeho produkce se koncentruje &gt kraj.
Nejvétsim odiratelem je Ustecky kraj, poté nasledujgeSttesky, Moravskoslezsky
a nakonec hlavni #sto Praha. V ostatnich regionech jsou tyto poddgspati niZsi.
Nejmérg rozvinuty je chemicky gimysl v Plzéiském, Libereckém, Karlovarském kraji
a na Vysdiné. Vyvozni a dovozni struktura zahr&miho obchodu s chemikéliemi se
v poslednich letechipis neneni a podily naSich rozhodujicich obchodnich pafif8RN,

Slovensko, Polsko, pmyslow vyspelé staty EU aj.) éstavaji stabilni. [19]
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12 FINAN CNi ANALYZA SPOLE CNOSTI

Finartni analyza nam v této praci poslouzi jako nastroj zjiS€ni hospodgeni podniku

a obsahuje vysledky a zfty stanové zaasové obdobi 2007 — 2009. Na uvod je nutné
podotknout, Ze vzhledem ke smySlenému nazvu &posti jsou i hodnoty rozvah, vykaz
zisku a ztrét i cash flow upraveny o mnou zvolengficient. V nize provedené finam
analyze jsem porovnavala akciovou spolest ARTE s konkurgmimi podniky
spadajicimi rové&Z do odetvi CZ-NACE 23.0. Vzhledem ktomu, Ze Ministerstvo
pramyslu a obchodu dosud nezemilo publikaci Finatni analyza podnikové sféry za rok
2009, je spolkénost v disledku omezenych informaci porovnavana ssodm jen v letech
2007 a 2008.

12.1Horizontalni a vertikalni analyza

Z&kladni informace o majetkové strukgufirmy nadm poskytne pohled na jednotlivé
polozky aktiv v rozvaze. Procentualni rozbor polozeajetkové a finatni struktury je
uveden v tabulkach 3 a 4, vyvojové trendy polozeletkové a finaéni struktury jsou

uvedeny v tabulkach 5 a 6.

Tab. 3 Procentualni rozbor poloZzek majetkové aniénastruktury - ARTE, a. s.

Polozky rozvahy

(v tis. K&) 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 181 591 1020 212 244 | 100 % | 250 662 | 100 %
Dlouhodoby majetek 88974 | 49% | 112885| 53% | 151946 | 61 %
DNM 0 0% 0 0% 0 0%
DHM 58153 | 32% | 61550 | 29% | 100612 | 40 %
DFM 30821 | 17% | 51335 | 24% | 51335 | 20%
Obszné aktiva 91529 [ 50% | 98890 | 47% | 97704 | 39 %
Zasoby 29492 | 16 % | 28992 | 14% | 36214 | 14 %
Dlouhodobé pohledavkyf 0 0% 0 0% 0 0%

Kratkodobé pohledavky| 58 836 | 32% | 63366 | 30% | 60977 | 24 %
Kratkodoby fin. majetek| 3 200 2% 6 532 3% 513 0%

Casové rozliseni 1088 1% 469 0% 1012 0%
PASIVA CELKEM 181 591 | 100% | 212 244 | 100 % | 250 662 | 100 %
Vlastni kapital 102 085| 56 % | 108 563| 51 % | 115705| 46 %
Zakladni kapital 1200 1% 1200 1% 1200 0%
Kapitalové fondy 0 0% 0 0% 0 0%
Rezervni fond a... 2162 1% 2162 1% 2162 1%
VH minulych let 76708 | 42% | 98723 | 47 % | 105200 | 42 %

VH bézneho @. obdobi | 22015 | 12% | 6478 3% 7142 3%
Cizi zdroje 79506 | 44% | 103681| 49% | 134957 | 54 %
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Rezervy

Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky
Bankovni O¥ry
Kratkodobé bank.ry
Dlouhodobé bank. @vy
Casové rozliseni

0

0
38 706
40 800

40 800

0%
0%
21 %
22 %
0%
22 %
0%

0

0
60 784
42 898
28 800
14 098

0%
0%
29 %
20 %
14 %
7%
0%

0
0
101 588
33 368
0
33 368
0

0%
0%
41 %
13 %
0%
13 %
0%

Tab. 4 Procentuélni rozbor polozek majetkové aréfnastruktury — OD¥TVI

Polozky rozvahy

Zdroj: vlastni zpracovani

(v mil. K&) 2007 2008
AKTIVA CELKEM 114 483 100 % 114 621 100 %
Dlouhodoby majetek 62 473 55 % 64 078 56 %
DNM+ DHM 53 969 47 % 54 706 48 %
DFM 8 504 7% 9372 8 %
ObeZné aktiva 51 356 44 % 49 915 43 %
Zasoby 15 977 14 % 16 386 14 %
Pohledavky 28 976 24 % 27 928 24 %
Finartni majetek 6 403 6 % 5601 5%
Ostatni aktiva 654 1% 628 1%
PASIVA CELKEM 114 483 100 % 114 621 100 %
Vlastni kapital 69 232 60 % 64 465 56 %
Zakladni kapital 37893 33 % 36730 32 %
Nerozdleny zisk + fondy 24044 21 % 20894 18 %
VH béZzného @. obdobi 7 295 6 % 6 841 6%
Cizi zdroje 44 794 39 % 49 688 43 %
Rezervy 1580 1% 1475 1%
Dlouhodobé zavazky 6 133 5% 3947 3%
Kratkodobé zavazky 21793 20 % 19772 17 %
Bankovni U¥ry a vypomoci 15 288 13 % 24 494 21 %
- BU afin. vyp. kratkodobé 11 485 10 % 13 193 12 %
- BU dlouhodobé 3803 3% 11 301 10 %
Ostatni pasiva 457 0 % 468 0%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 5 Vyvojové trendy poloZzek majetkové a finastruktury firmy ARTE, a. s.

Polozky rozvah Zména 08/07 Zména 09/08 Zmeéna 09/07
YTOZVany 2007 2008 s 2009 _

(V tis.K¢) e V% viis.KE V% Vvtis. KE v%
AKTIVA 212 .| 250 . 38
CELKEM 181591| 5% [30653/17% | £o, | 3841818 %] 69071 |
Dlouhodoby 112 o | 151 0 0
majetok 88974 | oo |23911|27%| oo | 39061 (35%)| 62972 |71%
DNM 0 0 0 X 0 0 0% 0 0 %
DHM 58 153 | 61 550 3397 | 6% écl’g 39062 | 63 %| 42459 |73 %
DFM 30821 | 51335 20514| x |[51335 O x | 20514 | «x
Obszna aktiva 91529 |98890 7361 | 8% [97704 -1186 | -1%| 6175 | 7%
Z&soby 29492 | 28992 -500 | -2 % |36 214 7222 |25%| 6722 |23 %
Dlouhodobe 0 0 0 X 0 o |low| o |ow
pohledavky
Egﬁ‘;%i‘\)/ﬁ; 58 836 |63366| 4530 | 8% |60977| -2389 |-4%| 2141 | 4%
rf{;‘jte‘i‘;i‘)by fin. 3200 | 6532| 3332 |104% 513 | -6 019 |-92%| -2 687 ';)4
Casové rozliseni 1088 469 -619 |-57 %| 1012 543 [116%| -76 -7 %
PASIVA 212 o | 250 . 38
CELKEM 181591| o 30653/ 17% | £, | 38418|18%| 69071 | -
Viastni kapital | 102 085 égg 6478 | 6% %cl)g 7142 | 7% | 13620 |13 %
Z&kladni kapitél 1200 | 12000 0 | 0% |1200| O 0% 0 0 %
Kapitalové fondy 0 0 0 X 0 0 0% 0 0%
Rezervnifond a...| 2162 | 2162 0 0% | 2162 0 0% 0 0%
VH minulych let | 76 708 |98 723 22 015| 29 % %gg 6477 | 7% | 28492 |37 %
XE dgizl,"eho g. 22015 | 6478 |-15537| -71 %| 7142| 664 |10 %| -14 873 '308
Cizi zdroje 79506 | 193 | 24175| 30 96| 134 | 3127630 %| 55451 | 70 %

681 957

Rezervy 0 0 o |0%| o 0 0% 0 0%
5;‘\’/;2530“ 0 0 0 |ow| o 0 0% 0 0%
Kratkodobe 38706 | 60784/ 22 078| 57 % | 191 | 40804 |67 %| 62882 | 162
zavazky 588 %

Bankovni Gery 40800 |42 898 2098 | 5% |33 368 -9530 -0242 -7 432 ';08
Kratkodobé - 0

bank.0ery 0 |28800 28800| x 0 | -28800|, 0| O 0 %
Eégfyh"d"be bank.| 14 800 | 14 098 -26 702| -65 %| 33 368 19 270 | 137%| -7 432 ';08
Casové rozliseni 0 0 0 0% 0 0 0 % 0 0%
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Tab. 6 Vyvojové trendy poloZek majetkové a finastruktury — ODYTVI

Polozky rozvahy ARIE UE

(v mil.K¢) 2008 v mil. K& AZ
AKTIVA CELKEM 114 483 114 621 138 0 %
Dlouhodoby majetek 62 473 64 078 1 605 3%
DNM+ DHM 53 969 54 706 737 1%
DFM 8 504 9372 868 10 %
Obk¢Zna aktiva 51 356 49 915 -1 441 -3%
Zasoby 15977 16 386 409 3%
Pohledavky 28 976 27 928 -1 048 -4 %
Finartni majetek 6 403 5601 -802 -13%
Ostatni aktiva 654 628 -26 -4 %
PASIVA CELKEM 114 483 114 621 138 0%
Vlastni kapital 69 232 64 465 -4 767 -7 %
Zakladni kapital 37 893 36 730 -1 163 -3%
Nerozdleny zisk + fondy 24 044 20 894 -3 150 -13%
VH bézného @&. obdobi 7 295 6 841 -454 -6 %
Cizi zdroje 44 794 49 688 4 894 11 %
Rezervy 1580 1475 -105 -7 %
Dlouhodobé zavazky 6133 3947 -2 186 -36 %
Kratkodobé zavazky 21793 19772 -2 021 -9 %
Bankovni G¥ry a vypomoci 15 288 24 494 9 206 60 %
- BU a fin. vyp. kratkodobé 11 485 13193 1708 15 %
- BU dlouhodobé 3803 11 301 7 498 197 %
Ostatni pasiva 457 468 11 2%

Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi pohledu namajetkovou strukturu spol€nosti ARTE, a. s. (Tab. 3) je patrny rostouci

podil dlouhodobého majetkyDM) na celkovych aktivech na Ukor @&mého majetku
(od roku 2007 doslo k 12%-nimu datu podilu na celkové biléni sung). Tento naist

byl vyvolan investovanim spaleosti do vystavby novych budov. V roce 2007 byl ibod

dlouhodobého majetku a @mych aktiv témyt vyrovnany a hodnota ¢bnych aktiv byla

dokonce vySSi neZz hodnota DM. Ve vSedth sledovanych letech zaujimé z polozky DM

nej\tsi ¢astdlouhodoby hmotny majetelt to v piméru 62 %, u obzného majetku tuto

pozici

obsadily kratkodobé

pohledavky sum&rnou

hodnotou 61 060 tis.cK

Od sledovaného roku 2007 dochazi postugnmirnému poklesu podilu zasob na

celkovych aktivech i k poklesu podilu kratkodobymbhledavek. V porovnani majetkové

struktury ve firng¢ se spolénostmi v daném odivi (Tab. 4) zjistime, Ze ostatni firmy maji
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témeét vyrovnané mezirini hodnoty u dlouhodobého majetku &atych aktiv, ato
v obou sledovanych letech. R@&m u nich niZzeme sledovat postupné zvySovani
dlouhodobého majetku a cizich zdropvSem ve vyraznnizSim tempu nezZ u spdleosti
ARTE, a. s. Z hlediska vyvojovych treindTab. 5) je patrné, Ze u analyzované firmy
ARTE, a. s. doslo k vyraznému zvysSeni biiainsumycelkovych aktiv pribéhu dvou let
az o0 38 %), coz bylo #igobeno silnym néstem dlouhodobého hmotného majetku {aér
0 62 972 tis. K). Vyrazre se také zvySily od roku 200kratkodobé zavazkya to az
0 162 %.

U finanéni struktury je viditelné, Ze podillastniho kapitdluna celkovych pasivech
postupem let klesa (za posledni rok o 12 %) a niafmmu dochézi ke zvySovani podilu
cizich zdraog (v roce 2009 byla jejich hodnota na celkovych yedh jiz vySSi nez 50 %).
Tato skuténost znamend, Zeiskovostspole&nosti (i stalé vysi zakladniho kapitélu
postupr klesa. Pokles vlastniho kapitalu #gmilo dosazeni vyrazhnizSihovysledku
hospodaeni v letech 2008 a 2009. Jé&st roce 2007 byla jeho hodnota 22 015 tig K
avroce 2009 uz pouze 7 142 tis¢. KSilny naist kratkodobych zavaik(kazdor@né

o vice jak 57 %) byl @vodem zvySeni souhrnnych cizich zdrdpavodem &chto znén by
mohla byt obtizna ekonomicka situace, se kterow peslednich dvou letech firmy
potykaly.

V ramci odtvi (Tab. 6) se hodnot&izich zdrog také zvySuje, ale idodem neni
zvySovani zavaak ale zvySena aktivitafpvyuzivanibankovnich G&ri (mezi lety 2007
a 2008 nérst u dlouhodobych bankovnichdini o 197 %). Hodnoty jejich kratkodobych
i dlouhodobych zavazknaopak klesaji. Analyzovana firmatrednostiuje dlouhodobého
bankovni Gsry pied kratkodobymi a kratkodobé zavazkeg dlouhodobymiDlouhodobé
zavazkydosahuji ve vSech letech nulovych hodnot. Co ge tdwtvi, Ize konstatovat,
Ze konkurenni firmy uprednosiiuji kratkodobé bankovni éwy a preferuji kratkodobé
zavazky ped dlouhodobymi. Zgmy sledovanych polozek rozvahy jsou ¢epto ilustraci

znazorgny v grafu 2.
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Graf 2 Vyvoj vybranych polozek aktiv a pasiv vediARTE, a. s.

12.2 Analyza nakladi a vynosi

Dlouhodoby majetek

Obezna aktiva

Viastni kapital
B Cizi zdroje

Procentualni rozbor polozek vyrioa naklad obsahuje tabulka 7 a 8. Vyvojové trendy

u polozek vykazu zisku a ztraty jsou uvedeny v liedeh 9 a 10.

Tab. 7 Procentni rozbor poloZek vyrni@naklad: - ARTE, a. s.

PoloZka vykazu zisku

a ztraty (v tis. K¢) 2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi | 208 452| 62 % 4870 2% 132 0%
Vykony 114 956| 34% | 207949 | 83% | 160568 | 93 %
V%%ﬁz z{gggév'asmic 6260 | 2% | 208105 | 83% | 156263 | 90 %
- Zmegna stavu zasob 0 0% -156 0% 4 306 3%
- aktivace 108 696| 32 % 0 0 % 0 0 %
Ostatni vynosy 12107 | 4% 37027 | 15% | 12782 | 7%
VYNOSY 335515/100 % | 249846 | 100 % | 173 482 | 100 %
Naklady na zbozi 118 292| 38 % 5 040 2% 140 0%
Vykonova spateba 141841 45% | 162986 | 67 % | 115260 | 69 %
Nakladoveé uroky 1040 | 0% 2 866 1% 1631 1%
Odpisy DHM a DNM 5544 | 2% 6 587 3% 9 059 5 %
Osobni naklady 33173 | 11% | 46770 | 19% | 34177 | 21%
Zmeéna stavu rezerv a OfF 569 0% 1248 1% 0 0%
Ostatni naklady 13041 | 4% 17 871 7% 6 071 4 %
NAKLADY 313500/ 100 % | 243368 | 100 % | 166 338 | 100 %
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Tab. 8 Procentni rozbor polozek vyfi@snaklad: - ODVETVI

PoloZka vykazu zisku

a ztraty (v mil. K¢)

Trzby za prodej zboZi 6 647 6 % 9119 7%
Vykony 100 711 | 86 % | 105 206| 84 %
V;rrf)%ﬁz prodej viastnich | 99847 | 86 % | 103 661 82 %
- Zmena stavu zasob 550 0 % 1137 | 2%
- aktivace 314 0% 408 0%
Ostatni vynosy 9237 | 8% | 11489 | 9%
VYNOSY 116 595 | 100 % | 125 814|100 %
Néaklady na zbozi 5374 5% 7628 | 7%
Vykonova spateba 73751 | 69% | 77938 | 67 %
Néakladové uroky 853 1% 1588 | 1%
Odpisy DHM a DNM 6116 | 6% | 7002 | 6%
Osobni naklady 10359 | 10% | 11234 | 10%
Ostatni naklady 7901 7% 9019 8 %
Dan 2473 2% 2282 2%
NAKLADY 106 827 | 100% | 116 691|100 %

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 9 Vyvojové trendy polozek vyfasnakladi - ARTE, a. s.

P°'°2Z‘?§‘k‘l’f’ka2” Zména 08/07 Zména 09/08  Zména 09/07
p 2007 2008 ] 2009 : :
a ;trat)c \Y tl:%. v % Vv t|§. v % Vv t|§. v %
(v tis. K&) K¢ K¢ K¢
Trzby za prodej | 208 -203 | gao i o7 0. 208 | -100
2bo3 452 4 870 582 98 %| 132 | -4 738| -97 % 320 %

. 114 | 207 on | 160 | 47 | . o
Vykony 956 949 92 993| 81 % 568 381 23 % |45 612 40 %
- trzby za prodej
vlastnich 208 3224 | 156 | -51 0 150 | 2396
vyrobki 6260 105 201845 % 263 | 842 25 % 003 %
a sluzeb
- Zmena stavu 0 |-156| -156 | x |4306| 4462| 28%0| 4306| x

zasob %

) 108 -108 | -100 0 -108 | -100
- aktivace 696 0 696 % 0 0 0% 696 %
Ostatni vynosy | 12107 |37027| 24920 | 206 %| 12782 -24245 -65 %| 675 6 %

- 335 | 249 | oron| 173 | <76 | Lo | 162 | .,
VYNOSY 515 | 846 85 669| -26 % 482 | 364 31 % 033 48 %

. J 118 -113 . o -118 | -100
Néklady na zboz 592 5040 259 -96 %| 140 | -4 900 -97 % 157 %
Vykonova 141 | 162 o | 115 47 | oo | 26 | 14,
spoteba 841 986 211451 15% 260 726 29 % 581 19 %
Nakladove uroky 1 040| 2866| 1826 |176 %| 1631 -1235-43%| 591 | 57 %
g%‘?\ﬁ\% DHM 5544|6587 1043 | 19% | 9059| 2472| 38% | 3515| 63 %

o 46 0 34 -12 570 0
Osobni naklady | 33 173 270 13597| 41 % 177 593 27 % | 1004 3%
Zména stavu 0 -100 -100
rezery a OP 569 | 1248 679 [119%| O -1 248 % -569 %
Ostatni naklady | 13 041 81771 4830 | 37% | 6071 é:(L)](') -66 % | -6 970| -53 %

; 313 | 243 | ooon| 166 | 7T | oo | 247 | o,
NAKLADY 500 368 70 132|-22 % 338 030 32 % 162 47 %

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 10 Vyvojové trendy polozek vyihasnéakladi — ODVETVI

Polozka vykazu zisku Zména 08/07

2007 2008

a ztraty (v mil. K¢)

v mil. K¢ Vv %

Trzby za prodej zboZzi 6 647 9119 2472 37 %
Vykony 100 711| 105206| 4 495 4 %
V%%ﬁz prode) viastnich 99847 | 103661| 3814 | 4%
- Zmena stavu zasob 550 1137 587 107 %
- aktivace 314 408 94 30 %
Ostatni vynosy 9237 11489 2252 24 %
VYNOSY 116 595| 125 814 9219 8 %
Naklady na zbozi 5374 7628 2254 42 %
Vykonova spateba 73751 | 77938 4187 6 %
Nakladové uroky 853 1588 735 86 %
Odpisy DHM a DNM 6116 7 002 886 14 %
Osobni naklady 10359 | 11234 875 8 %
Ostatni naklady 7901 9019 1118 14 %
Dan 2473 2282 -191 -8 %
NAKLADY 106 827| 116 691 9 864 9%

Zdroj: vlastni zpracovani

Po prostudovanivynosi (Tab. 7) je kejmé, Ze je firma vyrokin zantrena, jelikoz
pievaznou ¥tSinu vynos (90 %) redstavuji trzby za prodej vlastnich vyrdb& sluzeb.
Jest v roce 2007 ovSem tutatsinu zastupovala polozkezby za prodej zbozdo které
vedeni spolénosti zahrnovalo fgvaznou ¥tSinu svych prodanych vyrobkV roce 2008
firma upustila od aktivace vyrobika jejich gevodu do skladu zbozZi a prodej vyrdbk
z&ala vykazovat jakdrzby za prodej vlastnich vyrabla sluZzebProto tak vyrazny nast
(o vice nez 3 220 %) u trzeb za prodej vlastni bkiianezi lety 2007/2008. Zbylych 10 %
chybgjicich do celkovych vyndspredstavujiostatni vynosy znena stavu zasabv/ykony
se v ipad firmy ARTE za posledni 3 roky ro¢a vyznamg meénily, predevsSim
v disledku jiz zmhovaného ndistu trzeb za prodej vlastnich vyragbkproti roku 2007.

Stejre tak, jako u firmy ARTE, je tomu i u konkur&mich firemv odwtvi, u kterych trzby
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za prodej vlastnich vyroliktvori zhruba 84 % vynds Velikost trzeb za prodej zboZi jsou
u odwtvi na téndi stejné arovni jako ostatni vynosy (okolo 7-8 %@biilka 9, zobrazujici
vyvojové trendy, poukazuje narig§pmnou skuténost, Ze trzby za prodej vlastnich
vyrobki u ARTE, a. s. se od roku 2008 snizily z 208 165K¢ na 156 263 tis. K(pokles

0 25 %). Klesajici charakter majostatnivynosy(oproti roku 2008 o 65 %). V souhrnu
celkové vynosy za sledované léta kazdoéoklesaji o cca 35 %. V roce 2007 byla jejich
hodnota na&astce 335 515 tis.&a v roce 2009 na pouhych 173 482 tig.(Kaznamenany
pokles 0 48 %). V oditvi se vynosy ve sledovanych letech mimvySily 0 9 219 mil. K

(8 %). NejwtSi zasluhu na tom ma Zma stavu zasob, ktera se zvysSila o 587 mil (K07
%) i trzby za prodej zboZzi, které vzrostly o t#0 %. Ve srovnani s odtwim je tedy
mozné konstatovat, Ze v tomto ohledu je na tomosiada firma bie.

Z hlediskanaklada Ize fici, Ze jejich vyvoj sil& kopiruje vyvoj vyno8. Vyznamnym
¢initelem, ktery ma na tento fakt vliv je polozkeklad: na prodané zboZiktera se
v disledku zndny zaazeni prodanych vyroldk vyvijela stejnym zfisobem jako poloZzka
trzeb za prodané zboZzi. N&fSi podil na celkovych nakladech mgkonovaspoteba

S 69 %, jejiz vyvoj mzeme za posledni 2 roky hodnotit velmi pozitiyrelikoz
rostla pomaleji nez objem vykdncoz umoznilo firm¢ ARTE, a. s. dosahnout vysSiho
zisku & vyrazreé nizSiho nez v roce 2007. DalSi vyznamnou polozkékiadi jsouosobni
naklady které klesly o 12 593 tis. Kv disledku propoughi, ovSem jejich podil
na celkovych nakladech se zvysil na 21 %. Hodmatpis: se ve firn¢ rok od roku
zvySuje, mezirtné az o 38 % (2008/2009), coz je typbeno ptizovanim nového
majetku. PoloZzkaznena stavu rezerv a opravnych polozdksahovala v letech 2007
a 2008 kladnych hodnotimz zvySovala naklady a snizovala vysledek hosfeda
VSechny polozky néklad az na odpisy, v roce 2009 klesly v rozmezi od2% 100 %.
Celkové naklady tedy rovit postupg klesaji, za posledni rok o 77 030 tis¢,Kcoz
piedstavuje mezikmi zmEnu 032 %. U firem voditvi miZzeme sledovat velmi
vyrovnany vyvoj jednotlivych polozek naklada vynos. Jednotlivé polozky se totiz
v podilu na celkovych nakladeati vynosech mezi&né neznénili o vice nez 4 %,
V prevazneé ¥tSirg jsou jejich podily térr konstantni. Vyznamnymi poloZzkami jsou taktéz
vykonova spdtba a osobni naklady. U advi je podil vykonové spétby obdobny jako
u firmy ARTE, a. s. (kolem 67 %), ale podil osolini@klad: je podstata nizSi a dosahuje
stabilni Grove 10 % celkovych naklad
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12.3Analyza vyvoje hospoddského vysledku

V tabulce 11 je znazoén vyvoj hospodéského vysledku getns jeho jednotlivych sloZek.

V grafu 3 je pak znazoén vyvoj vysledku hospodani za detni obdobi. Jak fizeme
vidét, tak firma dosahla v roce 2008 skokawvizSiho hospodakého vysledku, coz bylo
zpisobeno dosazenim vyrazmizSich vynod (o 85 669 tis. K) a nafistem osobnich
nakladi (o 41 %), naladovych Urdk(o 176 %), ale f@devSim zvySenim stavu rezerv
a opravnych polozek (n#st o 119 %). V fisledku stale nizSiho hospddieho vysledku
pied zdadnim a kazdoréné nizSi da® z pravnickych osob (v roce 2007 — 24 %, 2008 —
21 %, 2009 — 20 %) se tlava povinnost spot@osti postupé snizuje.

Tab. 11 Vyvoj vysledku hospaddai — ARTE, a. s.

(v tis. K&) 2007 2008 2009
Provozni HV 24 293| 8846 9292
Finartni HV -1037 | -1484 | -2 226
Mimoiadny HV 3746 | 1844 78

Dan z prijma za BZnoucinnost | 4 987 | 2 729 0

VH za U¢etni obdobi 22015| 6478 | 7144
Dan z mimaadnécinnosti 1182 | 490 0

VH pted zdagnim 28184 9697 | 7144
VH pted zdagnim a uroky 29224| 12563 8775
Nakladové uroky 1040 | 2866 | 1631

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 3 Vyvoj vysledku hospotmi v letech 2007 — 2000 v ARTE, a. s.

V tabulce 12 mZeme sledovat vyvajistého zisku za posledni ticetni obdobi. | kdyZz se
jeho vySe od roku 2007 vyrazisnizila, potSujici skuténosti je, Ze postugnopst roste.
V grafu 4 je znazormo dleni hospodé&ského vysledku fied Uroky a zdamim (EBITu).
Je Zejmeé, Ze podstatngast EBITu Zstava ve spotmosti ve fornd ¢istého zisku, ovsem
jeho nizk& hodnota je #pobena i viditeldé vysokym podilem pro d&itele ve forng

nakladovych Grok. Daiova povinnost se v letech skokosniZuje.

Tab. 12 Rleni hospodéskeho vysledku 7pd Uroky
a zdarnim - ARTE, a. s.

(v tis. K&) 2007 2008 2009
EBIT 29224 | 12563 | 8775
V¢iitel (nakladové aroky] 1 040 2866 | 1631
Stat (da) 6169 | 3219 0

Podnik gisty zisk) 22015 | 6478 | 7144

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 4D¢leni EBITu v letech 2007 — 2009 v ARTE, a. s.

V Tab. 13 je znazoem vyvoj &istého pracovniho kapitallCPK) firmy v letech 2007 -
2009. Velice negativh musime zhodnotit jeho zapornou vysi v poslednimerdvyse
obéZnych aktiv je v letech té#h na srovnatelné drovni, aviak vySe zavag& podstath
zvySila uzitim kratkodobych bankovnich &itr. PrevySujici kratkodobé zavazky nad
obéZnymi aktivy zndi, Ze podnik nema dostatek financi na vykryti nedekdvanych
zavazki. ZapornyCPK znamena, Ze objem stalych aktiv je vy33i neérolgjlouhodobého
kapitalu. Touto situaci fiZe nastat pro firmu nebezjie Ze kwili nutnosti splatit své
kratkodobé zavazky bude nucena rozpradat ze svého dlouhodobého majetku. V roce
2009 firma nerdla k dispozici dostatek fingnich prostedki, které by slouzily pro kryti

neaiekavanych zavazka vstupovala do nového roku jako plat&beschopna.

Tab. 13 Vyvog§istého pracovniho kapitalu - ARTE, a. s.

(v tis. K&) 2007 2008 2009
Cisty pracovni kapital 52 823 9 306 -3 884
Obezné aktiva 91 529 98 890 97 704
Kratkodobé zavazky 38 706 89584 101588

Zdroj: vlastni zpracovani
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12.4 Analyza pomérovych ukazateli

12.4.1 Ukazatele zadluzenosti

Ponmerové ukazatele mohou poslouzit jako ukazatele aizikteré firma podstupujefip
urcité skladl vlastnich a cizich zdrdjfinancovani. ZadluZzenost sama o &olemusi byt
vzdy pro firmu Spatnym znamenim, aléleFité je, aby se podnik snazil o dosazeni

optimalni finatni struktury a zadluZzenost sama se pohybovala jeditych mezich.

Tab. 14 Ukazatele zadluzenosti, majetkowéaauni struktury - ARTE, a. s.

Ukazatel 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost 44 % 49 % 54 %
Mira zadluzenosti 0,78 0,96 1,17
Ukazatel urokového kryti 28,10 4,38 5,38
Kryti dlouhodobych aktiv VK 1,15 0,96 0,76
Kryti dlouhodobych aktiv dlou. zdroji 1,61 1,09 0,98
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 51,32 % 13,60 % 24,72 %
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 1,15 0,96 0,76
Dlouhodobé zdroje /Dlouh. majetek 0,46 0,12 0,22

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 15 Ukazatele zadluzenosti, majetkové a fimiastruktury - ODVETVI

Ukazatel 2007 2008
Celkové zadluZenost 39 % 43 %
Mira zadluzZenosti 0,65 0,77
Ukazatel trokoveého kryti 11,45 5,74
Kryti dlouhodobych aktiv VK 1,11 1,01
Kryti dlouhodobych aktiv dlou. zdroji 1,27 1,24
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 22,18 % 30,69 %
Vlastni kapitél/Dlouhodoby majetek 1,11 1,01
Dlouhodobé zdroje /Dlouhodoby majetek 0,16 0,24

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkova zadluzenosspol&nosti ARTE, a. s. ma rostouci tendenci. V roce 2(€9
hodnota pesahla vice nez 50 %, tzn., Ze hodnota cizich &dptgdstavuje vice nez

polovinu celkovych pasiv. Ve srovnani s étiwm se firma vyznéuje piméienou
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zadluzenosti, ktera je kazdong v rozmezi + 6 % od hodnot o#tvi. Mira zadluZenostse
béhem poslednich letech rosn zvySuje jak u ARTE, a. s., tak i v advi. Velmi
dulezitym mefitkem pro posouzeni dlouhodobé fidan rovnovahy jeukazatel kryti
dlouhodobych aktidlouhodobym kapitalem. Jakirheme vidt v grafu 5, tak dlouhodoby
majetek byl z velké&asti financovan dlouhodobym kapitalem §e$troce 2007. V roce
2008 uz hyla vySe dlouhodobého majetku a dlouhduol@pitalu térst na stejné drovni
a v laiském roce jiz hodnota majetkuepysSila dlouhodobé cizi zdroje. Fiénse tedy
nepodéilo dodrzet zlaté pravidlo financovani aagwlouhodoby majetek dlouhodobymi
zdroji nepokryla. U konkuremich firem v od¥tvi bylo toto zlaté pravidlo zatim stale
dodrZzeno.Ukazatel arokovéhokryti, ktery vyjaduje, kolikrat EBIT gevySuje Urokoveé
platby, se v pib¢hu sledovanych let snizil z hodnoty 28,1 na hodrig88. Doportena
hodnota pro tento ukazatel se uvadi mini&oa 5, coz splje jak analyzovand firma,

tak i firmy v odwtvi.
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Graf 5 Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi idfrARTE, a. s.

12.4.2 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost firmy dostat svym zavamkv den jejich splatnosti. Ma-li
podnik dostatek kratkodobého firariho majetku, tedy hotovosti a genna bankovnich

Uctech ve srovnani s kratkodobymi zavazkyzemetici, Ze je likvidni.
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Tab. 16 Ukazatele likvidity speieosti ARTE, a. s.

Ukazatel 2007 | 2008 | 2009 D?f(’)?jrr‘]’(fg,”e
Bézna likvidita 2,36 1,10 0,96 min. 1,5-2
Pohotova likvidita 1,60 0,78 0,61 1,0-1,5
Hotovostni likvidita 0,08 0,07 0,01 min. 0,2
CPK / OA 57,71 %| 9,41% | -3,98 %

CPK/A 29,09 %| 4,38% | -1,55%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 17 Ukazatele likvidity - OO Vi

Ukazatel 2007 2008 hggﬁg{;cl\‘jgg
Bézna likvidita 1,54 1,51 min. 1,5-2
Pohotova likvidita 1,06 1,02 1,0-1,5
Hotovostni likvidita 0,19 0,17 min. 0,2
CPK /OA 35,20 % | 33,96 %
CPK /A 15,79% | 14,79 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Firma ARTE, a. s. na tom neni za posledni rokywdditou pxiliS§ doke. Hodnota
ob¢Zného majetku se pohybovala v rozmezi 91 500 — . K&, ale hodnota
kratkodobych zavazkse od roku 2008 podsté&tavysSuje. Jak rizeme vidt (Tab. 16), tak
bézna, pohotova iokamzita likvidita se nachazeji hlooko pod doporwenymi
hodnotami. Nejhife je na tom hotovostni likvidita, ktera se za padsie3 roky nachazi
siln¢ pod doporgenou hodnotou 0,2 a blizi se k hrozivé nulové lerai roce 2007 byla
na drovni 0,08 a v nasledujicich letech se jejewgpidr snizila, a to kili nizké hodnat
financniho majetku az na hodnotu 0,01. Likvidita ve spobsti ma celko¥ klesajici
charakter, coz neztlnic dobrého ve smyslu schopnosti firmy hradit gvéw splatné
zavazky. Tato informace je pro podnik siadedita, ale je vice nez pebné dalSi vyvoj
likvidity planovat spolén¢ s pgedpovdi budoucich pefZznich toki. Firma vyuZiva
k financovani sve&innosti spiSe dlouhodobé bankovnieiywnez kratkodobé. Ke zvazeni
zastava, jestli neni tento zdroj financovani pro pkatilis drahy, a zda by nebylo mozné,

nalézt efektiveyjSi zpisob financovani.
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Situace v odétvi je naopak velice dobra. UkazateleZivé i pohotové likvidity dosahuji
v konkurernich firmach uspokojivych hodnot, které sgébpzuji doporienym hodnotam
Ministerstva piimyslu a obchodu (MPO). Hotovostni likvidita sicepdoxené hodnoty
nedosahuje, ale nem& do rilip daleko. Graf 6 znédzbuje vyvoj jednotlivych drut

likvidity ve sledovanéntase.
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Graf 6 Vyvoj likvidity — ARTE, a. s. v letech 20@009

12.4.3 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (Tab. 18) hodnoti ziskovostmi&u, jeho schopnost vyti€t nove
zdroje.Cim jsou hodnoty rentability vy33i, tim Iépe pro pidiukazatelrentability trzeb
udava, kolik K zisku firma ziskala z 1 Kdosazenych trzeb. Firma dosahovala u tohoto
ukazatele za posledni dva roky o polovinu nizSiodnot, nez v roce 2007, kdy firma
dosahovala dokonce lepSich vyslédkez ostatni firmy v oditvi. Pokles ziskové marze
z 10,25 % na 4,57 % mohl bytigoben Spatnyrtizenim spolénostic¢i snizenou exportni
aktivitou. Firmy v od¥tvi si udrzuji konstantni hodnotu kolem 6,4 Y§nosnostlastniho
kapitdlu dava odpo¥d® na otadzku, zda je podnik schopen vy&ra nové zdroje

a produkovat zisk pouzitim investovaného kapitaliejr8tjako u ostatnich ukazatel
rentability i tento ukazatel v roce 2008 ragiddes| (z 21,57 % na 5,97 %), ale pozitivni
je, Ze se zdna pomalu zvySovat (rok 2009 — 6,17 %). Za jeho smidestoji dosazeni
vyrazré nizSichcistych ziski nez tomu bylo v roce 2007. V a#tvi (Tab. 19)dosahuje
ROE v obou sledovanych letech t&mtotoznych hodnot (cca 10,6 %), coz byla ve

srovnani s analyzovanou firmou ARTE, a. s. vroce 2088yos dvojnasob& vyssi
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hodnota. Rentabilita celkovéhokapitalu od roku 2007 row¥ vyznamg Kklesla na
souwasnou hodnotu 3,5 %. Hodnota tohoto ukazatele iyjadvykonnost vesSkerého
kapitalu, kterym podnik disponuje.tl2zité je mit na pa#ti, Ze je-li ROA vySSi nez
arokovad mira z dlouhodobych &ni, tak se firn¢ vyplati vyuZzit cizich zdrdj, které

povedou ke zvySeni ROE (tzv. firam paka).

Tab. 18 Ukazatele rentability spotesti ARTE, a. s.

Ukazatel 2007 2008 2009
Rentabilita trzeb (ROS) 10,25% | 3,04 % 4,57 %
Rentabilita vynos 8,71% | 503% | 5,06 %
Rentabilita celkového kapitalu (ROA 16,09% | 5,92% | 3,50 %
Rentabilita Uplatného kapitalu 20,45% | 8,29% | 5,89 %
Rentabilita vliastniho kapitélu (ROE)| 21,57 % | 597 % | 6,17 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 19 Ukazatele rentability — OBVVI

Ukazatel 2007 2008
Rentabilita trzeb 6,85 % | 6,07 %
Rentabilita vynos 8,38% | 7,25 %
Rentabilita celkoveho kapitaly 8,53 % | 7,96 %
Rentabilita uplatného kapitalul 11,56 % 10,26 %
Rentabilita vlastniho kapitalu | 10,54 % 10,61 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitélu je ovligna viceciniteli (ROA, zdargnim ¢i zadluZenosti).
Vliv zadluzenosti na ROE znazwiji dva proticlidné piasobici faktory — Urokova redukce
zisku a tzv. finadni pdka. Multiplikator vlastniho kapitélutbeme vyjatit jako solin
arokové redukce zisku (EBT/EBIT) a finari paky (A/VK), gicemz by nglo platit, Ze je-

li jeho hodnota > 1, tak zvySovani podilu cizichragdl v kapitalové struktie firmy by
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meélo mit pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kdglu. Ve vSechiech sledovanych letech
byla hodnota multiplikatoru vyssi nez 1, takZze jezmé usoudit, Ze zvySovanim podilu

cizich zdrofi bude mit pozitivni vliv na rentabilitu vlastnihagitalu.

Tab. 20 Multiplikator vlastniho kapitalu — ARTEsa.

EBT / EBIT 0,96 0,77 0,81
Aktiva / Vlastni kapital 1,78 1,96 2,17
Multiplikator 1,72 1,51 1,76

Zdroj: vlastni zpracovani

12.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjatlji schopnost podniky vyuzit svého majetku. V Tab.miZzeme
vidét, Zeobrat celkovychaktiv z trzeb byl do roku 2008 vySSi neZz minimalni pa&eha
hodnota 1. Spotmost dokazala vyprodukovat z X Knajetku 1 K trzeb, a zarovefirma
dokazala efektivEji vyuzit svij majetek nez ostatni firmy v o, jejichz obrat se
nachazel pod touto hranici. Odng&kého roku se ovSem obrat celkovych aktiv z trzeb
i vynodi sniZil o cca 44 %, tzn. Ze firma jiZgstala se svym majetkem efektvmakladat
nebo nedokaze spravivyuzit svou vyrobni kapacitu. Jak demonstruje grafak doby
obratu zasob, pohledavek i zavazk z trzebjsou ve firmé¢ ARTE, a. srok od roku delsi,
zatimco doby obratu zasob a pohledavek firem twilmaji klesajici charakteDoba
obratu zasolse za rok 2009 zvysila ze 49 na 83 dni{siap 69 %), tzn. Ze firma vaze
penize v zasobach téim3 mesice. V gipad vyrobniho procesu spdieosti ARTE, a. s.
neni divod drZzet materialové zadsoby na sklathkZze za zvySujicim se gem dri stoji
nejspis snizujici se odbyt hotovych vyrdblboba obratu pohledavek trzeb ma rowe
stoupajici tendenci,éhem roku ze zvysila o 33 dncoz znai, Ze stale vice odbateh
neplati své fakturydas. Ani platebni moralka analyzované firmy na teeninépe, nehd
doba obratu zavazZk z trzeb ze vyznamén zvySila na 310 dni. Firma tak vyuZiva
obchodnich (&t a zadrzuje tégt rok perzni prostedky pro uspokojeni svych feb,
misto toho, aby &as splacela své zavazky. U firem v & plati téngt totozny scéna
Firmy plati své zavazky pozf nez dostavaji zaplaceno za své pohledavkysgmoviz
doba obratu zavaikz trzeb prodluzuje. V grafu 7ihete vidt vyvoj vybranych ukazatél
aktivity ve spolénosti ARTE, a. s.
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Tab. 21 Ukazatele aktivity spofesti ARTE, a. s.

Ukazatel 2007 | 2008 | 2009
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,18 1,00 0,62
Obrat celkovych aktiv z vynés 1,85 1,18 0,69
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 49 49 83
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 98 107 140
Doba obratu zavazkz trzeb (dny) 133 175 310
Obratovost pohledavek 3,65 3,36 2,56
Obratovost zavazk 2,70 2,05 1,16

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 22 Ukazatele aktivity - OBV Vi

Ukazatel 2007 | 2008
Obrat celkovych aktiv z trzeb 0,93 0,98
Obrat celkovych aktiv z vynds 1,02 1,10
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 54 52
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 97 89
Doba obratu zavazkz trzeb (dny) 146 153
Obratovost pohledavek 3,68 4,04
Obratovost zavazk 2,46 2,34

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 7 Vyvoj ukazatélobratovosti v letech 2007 — 2009
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12.4.5 Ukazatele produktivity prace

Pridana hodnota i trzby na z#&stnance maji ve sledovanych letech klesajici charak
Patet zangstnan@ se v roce 2008 zvySil na 99 av roce 200%tomirne poklesl
v minulém roce a to 476,84 tis¢K dosazené trzby na z#&stnance byl nejnizsi (1646,26
tis. K¢). Osobni naklady se jen ménzvySily vroce 2008, diky ifjeti 4 novych
pracovniki, ale jinak se drzi na stabilni arovni kolem 3%/ K¢. Podil vykonové spétby

na vynosech dosahuje t&h67 %.

Tab. 23 Ukazatele produktivity prace — ARTE, a.lstech

Ukazatele 2007 2008 2009
Pridana hodnota/Ret zangstnand 680,38 452,44 | 476,84
Trzby/P@et zangstnané 2308,73 | 2151,26 | 1646,26
Osobni naklady/Ret zangstnand 356,70 472,42 | 359,76
Vykonova spateba/Vynosy 42,28 % | 65,20 % | 66,44 %
Osobni naklady/Vynosy 9,89 % 18,72 % | 19,70 %
Odpisy/Vynosy 1,65 % 264% | 522%
Nakladové uroky/Vynosy 0,31 % 1,15% | 0,94 %
Pridana hodnota/Vynosy 18,86 % | 17,93 % | 26,11 %
Osobni naklady/ffdana hodnota 52,43 % | 104,42 %| 75,45 %
Odpisy/Ridana hodnota 8,76 % 14,71 % | 20,00 %
Nakladové uroky/Rdana hodnota 1,64 % 6,40% | 3,60 %
VH pted zdagnim/Fidana hodnota | 44,54 % | 21,65 % | 15,77 %

Zdroj: vlastni zpracovani

12.4.6 SPIDER analyza

Spider analyzu vyuzijeme pro rychlejSi d@elpledrjSi vyhodnoceni postaveni firmy
ARTE, a. s. fack ukazatel ve srovnani s konkurénimi podniky v od¥tvi. Tato analyza
je provedena za rok 2008 a vysledktyi zakladnich skupin po&novych ukazatei
muzeme vidt v Tab. 24. V grafu 8 je pomoci paprskového grafibrazena finami

situace spokosti ARTE, a. s. v porovnani s adin. Jak zcelaizjmé, Zekonkurenéni
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firmy v odv étvi dosahuiji lepSich vysledk nez ARTE, a. stéentt ve vSech oblastech. Jen
v obratovosti aktiv je analyzovand firma lepSi kehkurenti. ZarazZejici je skuteost, Zze
rentabilita vlastniho kapitalu je aZz o polovinu §iihez v odétvi. Firma tedy nevytvid
noveé zdroje a zisk pouzitim investovaného kapitakudol¥e, jako jeji konkurenti. Co se
ty¢e zadluzenosti, tak jsou na toméopozorované oblasti té&fh stejré az na ukazatel
arokového kryti, ktery je u firmy ARTE, a. s. niz&% likviditou jsou na tom firmy

v odwtvi také lépe, ato vifpadt hotovostni likvidity o vice nez 50 % neZ analyzo&a
spole&nost. LepSich vysledknez od¥tvi dosahuje ARTE, a. s. pouze u obratovosti aktiv,

kde je lepSi 0 2,04 %.

Tab. 24 Porovnani pogmovych ukazatélv r. 2008 — ARTE, a. s. a OBVVI

Ukazatele ARTE, Odvétvi ARTE, Odvétvi
a.s. a.s.
A.1 Rentabilita VK 597 % | 10,61 % 56,27 % 100 %
Rentabilita |A.2 Rentabilita aktiv 592%| 7,96 % 74,37 % 100 %
A.3 Rentabilita vynos 5,03 % 7,25 % 69,38 % 100 %
B.1 BéZna likvidita 1,10 1,51 72,85 % 100 %
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 0,78 1,02 76,47 % 100 %
B.3 Hotovostni likvidita 0,07 0,17 41,18 % 100 %
C.1 Vlastni kapital /Aktiva 0,96 1,01 95,05 % 100 %
Zadluzenost| C.2 Kryti DM kapitalem 1,09 1,17 93,16 % 100 %
C.3 Urokoveé kryti 4,38 5,74 76,31% 100%
D.1 Obratovost aktiv 1,00 0,98 102,04 % 100 %
Obratovost |D.2 Obratovost pohledavek 3,36 4,04 83,17 % 100 %
D.3 Obratovost zavazk 2,05 2,34 87,61 % 100 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici graf obsahuje é&vkiivky. Jedna znazéwuje vySi dosazenych ukazatel
spole&nosti ARTE, a. s. a druha vysledky dosazené ¥twivLinie odwtvi se rovna
100 % a slouzi jako zaklad pro stanoveni polohyateh sledované firmy. Jednoduse Ize

fici, Ze¢im je dana kvka podniku poloZena dale odexiu grafu, tim Iépe na tom firma je.
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A.1 Rentabilita viastniho kapitélu

1209
D.3 Obratovost zava 100% A.2 Rentabilta aktiv
809
D.2 Obratovost pohledav 6 A.3 Rentabilita vynos
0
0
D.1 Obratovost akti % B.1 BEZna likvidita
C.3 Urokové krytf B.2 Pohotova likvidita
C.2 Kryti DM kapitale B.3 Hotovostni likvidita

C.1 Vlastni kapital /Aktiva
Odwtvi —B—ARTE, a. <

Graf 8 Ponégrové ukazatele — ARTE, a. s. a QDW/I v roce 2008

12.5Souhrnné ukazatele

Do souhrnnych ukazatelbyly zaazeny dva bankrotni modely, Altmanova formule
bankrotu a Index INO1, pomoci kterych je hodnocé&nancni a ekonomicka situace
podniku a je moznérpdvidat jeho finaini krach.

Nasledujici tabulky 25 a 26 poskytujiebled o tom, jak je na tom firma se svym fiéraim
zdravim. Altmanova formule bankrotu udava, Ze jgho hodnota &sSi nez 2,9, tak je
podnik zdravy a krach mu nehrozii Rodnot Z = 1,2 — 2,9 se spalrost nachazi v Sedé
zére a mohly by muéasem nastat fin&ni potize.Vyjde-li Z nizsi nez 1,2, tak podniku
hrozi bankrot.Jak mizeme v Tab. 25 i na nasledujicim grafu 9¢yidak firma se
nachézela jiz v letech 2007 a 2008 v Sedé&z60zZ zn&ilo mozné potiZze do dalSich let.
V roce 2009 se uz podnik dostal pod minimalni hodno 1,2, coz zn#i silné finanéni
problémy, které by mohly mit pro firmu, vifpac, Ze se nepokusi o obnovu fian
stability, do budoucna nedozirné nasledky. Negativadnotim i skuténost, Zze ma Z-

skore klesajici trend vyvoje.
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Tab. 25 Altmanova formule bankrotu (Z-skoére)

Vaha 2007 2008 2009
Cisty pracovni kapital/Aktiva | 0,717 0,209 0,129 | -0,011
Cisty zisk/Aktiva 0,847 0,103 0,026 0,024
EBIT/Aktiva 3,107 0,500 0,184 0,109
Vlastni kapital/Cizi zdroje 0,42 0,539 0,440 0,360
Trzby/Aktiva 0,998 1,180 1,001 0,623
Z-skoére 2,531 1,682 1,105

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 9 Vysledky Z-skore s vyzieaim Sedé zény v letech 2007 — 2009

V tabulce 26 jsou znazainy vypaity jednotlivych ¢asti indexu bonity. Vipad,
Ze hodnota indexu INO1 vyjde¢téi nez 1,77, pak ma podnik dobré fitan zdravi
a dokaze tviit hodnotu. Dosahuje-li hodnetrozmezi 0,75 — 1,7pakse podnik nachazi
v Sedé zGha mize setasem potykat s fin&gnimi problémy. Firma s indexem INO1 nizSim
jak 0,75 spje k bankrotu. Dle vySe uvedenych kritérii lze kmmsvat, Zze se firma
ARTE, a. s. jiz druhym rokem nachaziv Sedé zo8. Znepokojujici rovez je i klesajici
charakter indexu ¥ase. Stejé jako u Altmanova bankrotniho modeluigeme i u indexu
INO1 ftici, Zzefinani stabilita podniku neni uUpinv paadku, a je zde zvySena

pravdEpodobnost mozného bankrotu.
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Tab. 26 Index INO1

2007

2008
—&— Index INO1

Vaha 2007 2008 2009
Aktiva/Cizi zdroje 0,13 0,297 0,266 0,241
EBIT/Nakladové uroky 0,04 1,124 0,175 0,215
EBIT/Aktiva 3,92 0,631 0,232 0,137
Vynosy/Aktiva 0,21 0,388 0,247 0,145
Séb\?;;syaktlva/kratkodobe 0.09 0213 0.099 0.087
Index bonity 2,653 1,020 0,826

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 10 Vysledky indexu INO1 s vyZeaim Sedé zony v letech 2007 — 2009

12.6 Analyza cash flow

V Tab. 27 je zobrazen ve zkracené padeijvoj peréZzniho toku v jednotlivych letech.

Cash flow (CF) je &deno podlecinnosti na CF z provozni, investi a finargni ¢innosti.

Perezni tokz provoznkinnostije kazdoréné pozitivni, coZz znamend, Zé&ijny peréznich

prostedki z provoznicinnosti evysily vydaje s provozem spojené. V roce 2009 byla

dokonce jeho hodnota nejvysSi za posledni 3 rolashClow zinvestini ¢innosti je ve

vSech tech letech zaporné, coz znaze je firma investné aktivni. Cash flow Zinancni

c¢innosti je az v poslednim roce vysoce zaporné, coz moRtozpisobeno splatkou

bankovnich ugra. Celkové cash flowma ve svém vyvoji silné vykyvy a velmi negativn

jej mizeme ohodnotitv poslednim roce,ktery swdéi o snizené platebni schopnosti

podniku.
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Tab. 27 Vyvoj tak perezni hotovosti - ARTE, a. s. v letech

(v tis. K&) 2007 2008 | 2009
Patateini stav pe&znich prostedki (PP) 8214 | 3200 | 6532

CF z provozntinnosti 28495 10907 36654
CF z investini ¢innosti -69 509 -9673 | -35544
CF z finargni ¢innosti 36 000 2098 -7129
Cisté zvySeni/snizené PP -5014 3332 -6019
Koneiny stav PP 3200 | 6532 513

Zdroj: vlastni zpracovani

11.7 Analyza soustav porrovych ukazatek

Vz4ajemneé souvislosti mezi jednotlivymi pérovymi ukazateli znazduje na Obr. 4 jeden
z moznych rozkladl rentability vlastniho kapitalu. Z rozkladu je pedr Ze nejstSi vliv
na snizeni ROE #vo sniZeni obratovosti aktiv a ziskové marze. Qiwast celkovych
aktiv klesla pedevsim sniZzenim obratovosti dlouhodobych aktiWSgnim dlouhodobého
hmotného majetku doSlo i k vyraznému zvySeni adpi&a snizenim ziskové marze
pocitané z EBITu stoji také zvySeni vykonové $pby na celkovych vynosech i riat
osobnich néklad Finartni paka fisobila na vyvoj ROE pozitii) neba v letech rostla

diky rastu miry zadluzeni.
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CZ/VK| [Ukazatel
21,57% 2007
5,97% 2008
6,17% 2009
CZIV VIA A/VK
0,066 . 1,847 . 1,779
0,026 1,177 1,955
0,041 0,692 2,166
CZ/EBT EBT/V| |v/DHM DHM/A| [cz/ VK FM /(Kr.zav.| |[Kv.zav/CZ| [FM/A
0721 . 0,084 5,77 . 0,32 0778 | 0,083 0,487 | o1z
0,668 0,038 4,059 0,29 0,955 0,073 0,864 0,031
1 0,041 1,724 0,401 1,166 0,005 0,753 0,002
VIV Na/V
1 ) 0,934
1 0,974
1 0,959
Nopr.zh./V VSV o/V oON/V| | NU/V Ost.N/V
0,352 L oaes], | om7 | fo09 0,003 |, [ 0039
0,02 0,652 0,026 0,187 0,011 0,072
0,001 0,664 0,052 0,197 0,008 0,035

Obr. 4 Rozklad rentability vlastniho kapitalu veeth 2007 — 2009 [vlastni zpracovani]
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13 SWOT ANALYZA PODNIKU

SWOT analyza zde slouzi jako nastroj pro zhodnoemitiniho a vijSiho prostedi
podniku, pro lepSi pochopeni stavajici situaceinaéfa v neposlednifade jako doplrek
predeSlych analyz. Vychazeno bylo z informaci ziskang internich zdrdj Analyza je
zantiena na celou firmu a jednotlivé polozky SWOT anglgou detailgji vysvétleny za

nasledujicim obrazkem.

SILNE STRANKY SLABE STRANKY
K §|roky sortiment VS/robk; « likvidita a zadluzenost pOdnikU;
. vlastni vyzkum a vyvoj; « nedostaténé gedavani informaci

o mezi vedenim a zatstnanci;
+ flexibilita a rychlost;

. . - absence finamiho oddlent;
« zastoupeni ndeském

i zahranénim trhu; « kolisavé kvalita vyrobi.

+ kvalifikovany personal;

+ dlouhodobé zkuSenosti na poli
podnikani;

« puasobeni v dynamickém
a rozvijejicim piimyslovém

oboru;
« dlouhodobé smluvni vztahy
s odigrateli.
PRILEZITOSTI HROZBY
+ zefektivreni vedeni a kontroly + rast konkurence v oblasti
jednotlivych oddleni pomoci nagrovych hmot;
noveho IS; « fluktuace pracovnik ke
« projekty podporované pod zastitqu konkurenci;
MPO; « zruSeni smluv od hlavnich
« zavedeni novych ino¥aich odkerately;
vyrobki (zdrava barva);

« rast cen surovin a materigl

« proniknuti na nové trhy; . nedisggch vyzkumu a vjvoje:

« moznost ziskani novych

, X « navrh na konkurz od
zakaznik.

neuspokojenychéfitela.

Obr. 5 SWOT analyza spéteosti [vlastni zpracovani]
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Do silnych stranek firmy pati bezpochyby vlastni vyzkumné a vyvojovéestisko. Diky
jeho kvalifikovanému personélu,ize firma ARTE, a. s. kazdaf¢ inovovatiadu svych
vyrobki a vyvijet zcela nové n&ibvé systémyci vyrobni technologie. Inovace
a podnikovy vyzkum jsou v dneSnim konkuteim prostedi, jednim z kliovych zbrani,
pomoci kterych rize podnik na trhu usp Je velmi dlezité, aby podnik dokazal byt
neustale krok f&d konkurenci a uéh svym zakaznikm nabidnout dostateé mnozstvi
piedevsim kvalitnich vyrolk které budou vyvijeny s ohledem na jejich ipby.
Spoleénost ARTE, a. s. vyradbi kolem 300 dtulvyrobki, coZz miZzeme povaZovat
za dostatén¢ Siroky vyrobkovy sortiment, ktery dokaze uspokojibzsahly okruh
odkrateli. Tyto produkty jsou distribuovany nejen na Uzebl, ale i v zahrawi, coZ
posouva postaveni firmy a jejich vyrahkdiky UsgSnému exportu, nahoru. Vzhledem
k tomu, Ze vedeni spdaieosti zapdalo svou podnikatelskotinnost jiz ged vice nez 10
lety, tak lzefici, Ze maiji jeji pedstavitel&adu zkuSenosti na poli podnikani, které jim do
budoucna mohou pomocigkonat slozita obdobi.

Za velmi vyraznouslabou stranku firmy muazeme povazovat jeji likviditu. Ta dosahuje
velmi nizkych hodnot a ve spojeni sedstgjici zadluZenosti, iie mit dalSi pokles resp.
narist €chto ukazate pro firmu kritické disledky. Velmi nebezpma je také skutmost,
Ze spolénost postrada vlastni finami oddtleni, které by na finance podniku a celkaa
postupné zadluzovani firmy davalo pozor. Ve firse nepouZivaji Zzadné nastroje na
meéteni a hodnoceni vykonnosti podniku, ba ani Wpaakladnich finatnich ukazatei

z finartniho Getnictvi. Zcela zde chybi jakékoliv fin&mi fizeni. Rizeni jednotlivych
oblasti podniku a rozhodovani o jeho vyvoji, ufitianci apod. je pkh v kompetenci
majitele firmy. DalSi slabou strankou je, Ze i kaygble&nost vlastni certifikat kvality 1ISO
a vSechny nové vyrobky jsou testovany a aplikovgtigno v podnikovych laborattch,
dochézi casto k reklamacim a nespokojenosti zakazngkkvalitou vyrobk. SniZzena
kvalita barev, stavebnich hmot a chemi&zmbyt zfisobena negéivosti pracovnik pri
vystupni kontrole, ale i nevhod&npouzitymi surovinamici materialem. Poté vznikaji
problémy se zasychanim wdvych systém, [iSi se odstin nebo produkty nemaji
pozadovanou hustotu pro aplikaci. VSechny tytobjgnmy jsou velmi zavazné, nebo
ovliviwuji rozhodovéani zdkaznikpii pristim nakupu a mohou sniZovat postaveni firmy na
trhu. S &Emito problémy souvisi i dalSi¢e, a tou je nedostatee propojeni informaci mezi
vedenim spokiosti a jednotlivymi pracovniky. Ve firéitasto dochazi k jakémusiikeni

pravomoci. Jednotlivfeditelé & uz vyrobnici technicky rozdavaji odliSnéfikazy nez



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 79

majitel firmy, ktery ma hlavni slovo. Poté vznikajasté komunikéni Sumy mezi
jednotlivymi pracovniky, ¢etna nedorozusmi s nadizenymi a nasledn nekvalitré
odvedena prace.

Do prilezZitosti spol&nosti jsem zahrnula, v ndvaznosti ngegesly problém, zavedeni
noveho informaniho systému, pomoci kterého by doslo k zefektwrvedeni a kontroly
jednotlivych oddleni firmy. Mohlo by se jednatdba vyuZivani vizualniho managementu,
ktery by pomohl sdilet informace v ramci celého mikd bez zbyténych nedorozurni,
ato nap. prostednictvim inform&nich nasinek, zasilanim vnitropodnikovych mail
zapisu z porad apod. vedoucim pracouniknebo vydanim internich pokynkteré budou
pravidelrt aktualizované a zavazné. Mezi dal$ilgZitosti pati samozejm¢ i vyroba
novych inovénich vyrobki, které by pedkEhly konkurenci, a pomaoci kterych by se firma
mohla dostat i na nové trhy v zahrédnna kterych zatim négobi. S tim souvisi i moZnost
dosazeni vysSich zigk/ navaznosti na ziskani novych zakaan¥yzkum a vyvoj novych
vyrobki mtze probihat i wad progranti vyhlaSovanych a podporovanych MPO jako
dotovanych projeki Firma za posledni 3 roky vyuzila jiZi tvyzkumré a vyvojow
zaneienych prograri na podporu svého vyzkumu a vyvoje ailie, Ze se ji v této oblasti
dari.

Mezi identifikovanéhrozby jsem z#adila iist konkurence v oblasti r&ovych hmot.
V souwasnosti je nejen velké mnoZstvi vyr@bzantienych na nétove systémy,
ale predevSim vysoky p@t prodej@ a zprostedkovatel, ktefi tyto vyrobky nabizi, a to
bud’ prostednictvim kamennychi internetovych obchad jejichz rast by existenci firmy
ARTE, a. s. mohlo velmi negati¥novlivnit. S tim souvisi i dalSi hrozba, a to zmiSe
smluv od hlavnich odirateli. Spol€nost maradu vyznamnych dlouhodobych adéatel,
kteri vytvéi velkou c¢ast trzeb. ZruSenim smluv a odliv ke konkurencirbghlo mit
nedozirné nasledky vzhledem ke skotesti, Zze novi zakaznici se v m&im
konkurergnim prostedi ziskavaji velmi &ko. DalSi hrozbu igdstavuje fluktuace
pracovniki ke konkurenci. Vyznamny by byligdevSim odchod édeckych pracovnik

a obchodnich zastuppc od jejichz znalosti a zkuSenosti se vyganaviji budoucnost
firmy. Rast cen patbnych surovin a materialpro vyrobu ¢i nedsgch vyzkumné
a vyvojoveé ¢innosti edstavuji rovez pripadné hrozby. Jako posledni v této oblasti je
uveden mozny navrh na konkurz od neuspokojenytiteli, kterych je kazdorme ¢im

dal vic.
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14 SHRNUTI ANALYTICKE CASTI

Na zaklad provedené finami analyzy je mozné souhréirkonstatovat, Zze se podnik
nachazi ve finatnich problémech. Fingni stabilita firmy je sil& otresena a pokud
nebudou provedena vhodna dpaf pro jeji obnovu, GZe se stat, zZe podnik
v nasledujicich wsicich zbankrotuje. Finani nestabilita je izjma gedevsim diky nizké
likvidit &, minimalni vynosnosti aistu cizich zdraj, potebnych pro financovarinnosti
podniku, jelikoz vlastnéisty zisk, ktery kazdorné klesa, nestd na Uhradu zavaik Oba
bankrotni modely vySly vice nez jasmtom, Ze podnik ma zgaé finargni potize. Firma
nedokaze dostat svym zavaek a festava byt silé divéryhodna v dich svych ¥iteld.
Spol&nost nema dostatek prostki na financovani sv&innosti a splatky &,

a proto takovému podniku Zadna banka neni ochotoskymmout dodatey UWr.
Vynosnost podniku je téen ve vSech sledovanych ukazatelich palovinez u konkureit
hodnoty ukazatéllikvidity nedosahuji ani minimalnich dopa@enych hodnot a nedostatek
financi dokazuje i zaporn& vysestého pracovniho kapitalu, ktery zmaze podnik nema

dostatek financi na vykryti svych zavazk

Mezi nejzavazréjSi problémy v hospoddeni podniku tedy pati:

» nizka likvidita,;

* minimalni vynosnost;

» nedostatek finamich prostedki na vykryti ne¢ekavanych zavazk
» neschopnost hradit své zavazKgivobchodnim partném;

= tlak wfitelt — hrozba navrhu na konkurzizeni;

= pokles vyno8, CF;

= velké mnoZstvi pefznich prosiedki vazanych v zasobach;

» dlouhé doby obratu zasob, pohledavek, zatrazk

= rust zadluzenosti.

Co se tye stavu prosedi podniku, tak pomoci analyzy SWOT bylo zji&i, Ze podnik &
martadu slabych stranek a moznych ohrozeni, tak mdtatik potencialu arpdpoklad

proto, aby sokasnou tizivou situaci zvladl, dokazal obnovit sirafcni zdravi, obhajit
své postaveni trhu a byt silnym konkurentem ve sodwitvi.

Mezi zasadni vniti rezervy, které ovlituji vykonnost podniku pé&t kolisava kvalita

vyrobki, Spatny management a rozhodovani ze strany vedefizeni podnikovych
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financi, klesajici hospot#iky vysledek v navaznosti na sniZujici se vynosgadizace
investéné naranych akci a piizovani majetku, bez ipdem provedenych plan
financovani a celkové realizace.

Ekonomickou a finagni stabilitu firmy nejvice ovliiuje vlastnitizeni podniku. Jak uz
vyplynulo z analyzy SWOT, tak firma postradéiaeni finagni oblasti. Firma neprovadi
Zadné mteni a hodnoceni vykonnosti, ani zhodnoceni plangsramnvesténich akcici
vypocty dob jejich navratnosti. Zarazejici je skirtest, Ze se spalpost v laiském roce
pustila do realizace velmi inve&ti narané stavby, kterd by &ha byt do konce roku 2010
dokortena itechnologicky vybavena. Spoiest ma akorat tak dostatek zdropa
financovani provoznéinnosti, ale ne na Uhradu faktur vyplyvajicich k valké investini
akce. V majetku spotaosti je rkolik pozemki, budov, strojniho a vyrobniho izzeni,
které se nachazi ve vyrobnim aredlu. K dneSnimyedna rkteré z &chto majetkovych
zdroji vedeno zastavni pravo nebo byly pouzity jako zdwgni za poskytnuty @v.
Vzhledem k tomu, Ze firghhrozi jiz odrady &fiteli navrh na konkurzriizeni je vice nez
pottebné, aby firma okam#it zafala svou situaciieSit, aby se zabranilo ¢t8imu
zadluZovéani, propousiti zangstnané a v neposledriadé krachu podniku.

V néasledujicicasti jsou firng navrzenareSeni, ktera by #ha vést k obno¥ financni
stability. V za¥ru jsou téz zmitny nastroje, které by bylo vhodné vyuZzit pro udizen
dobrého finatniho zdravi i do budoucna, pokud se ovSem spoki podé stabilitu

obnovit.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 82

15 PROJEKT OBNOVY FINAN CNi STABILITY

Nasledujici projekt fdstavuje komplexni soubor nauripro obnovu finatni stability
firmy a zarové se jedna o zcela néwavrzena a realizovatelna dop&eni.

JelikoZz krize v podniku, fiedevSim diky Spatné likvidit a minimalnim finatnim
prostedkim, postoupila jiz tak daleko, Ze fignlrozi Upadek, tak v tomtdipad jiz neni
mozné provést sanaci, a pro rychlé obnoveni finastability budou zaptbi radikalgjsi
feSeni. Ve firm ARTE, a. s. se nejvice projevuje krize likviditpezi jejiz giciny pati
dlouhodobé porusovani zakladnich pravidel fiminrovnovahy, nizk& uarovte fizeni
pohledavek, zavazk a rozsahlé invesini akce financovanéi@vazrt z cizich zdraj
podniku. Po zanalyzovani a vyhodnoceni fifrdrsituace firmy a nasledného prostudovani
insolvertniho zakona, bylo mozné dojit k Zémn, Ze pro firmu a jeji &itele bude

z hlediska budouciho vyvoje nejvhagii vstoupit do insolvence. Vzhledem k tomu, Ze
firma ARTE, a. s. ma vice¢titelt, perézité zavazky po ¢ splatnosti delSi nez 30 dni
a vyvoj perzniho toku nastdéuje, Ze nebude schopna tyto zavazky v nejblizsé dadrs

a \as plnit, je mozné saidodreé domnivat, Ze se nachazi ve fazi hroziciho Upat&mu
doswdcuije i fakt, Ze nadpolowni wtSina zavazk nebyla uhrazena po dobu delSi sl

po Ihaté splatnosti, coz sdci o platebni neschopnosti firmy.

15.1 Insolvenéni Fizeni

NejlepSi z moznych variant pt@Seni stavajici situace je provedeni reorganiza&enci
insolvergéniho fizeni. ReSenim hroziciho Upadku firmy reorganizaci dojdespaadani
majetkovych vztai a k uspokojeni &iteli a gip.zangstnand za sodasného provozu
podniku. Majitel spolénosti se stane osobou s disgodin opravenim, tzn. niize

v pribéhu insolvernihotizeni nakladat s majetkem spaiesti, @ijimat zakazky, vyratt,
hradit zavazky @¢i zamgstnaném atd. v souladu s reorganindm planem, ale musi se
vyvarovat takové&innosti, ktera by zavaznym &pobem snizila obje hodnotu majetku,
pokud tomu tak neni uvedeno v reorgadien planu.

Insolvereni fizeni z&ina podanim insolveéniho navrhu u insolveémiho soudu, kterym je
v tomto gipact Krajsky soud v Bra. Ten v gipad schvaleni podaného navrhu vyda
rozhodnuti o povoleni reorganizace a nasiedahlizi nad jejim postupem. Insolver
navrh by nél majitel firmy konzultovat se svym pravnikegn jinym poradnim organem.
Obsah navrhu, jeho nalezitosti dlghy jsou podrob& uvedeny v Insolvamim zakog

¢. 182/2006 Sb.
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Bylo by rovrez vhodné pozadat jeSpred zahajenim insolvéniho tfizeni krajsky soud
o vyhlaseni moratoria, v ramci kterého by byla &arlRRTE, a. s. po dobu max. Xsiql
chrargna red svymi ¥fiteli. V tomto obdobi by nehrozilo, Ze by na firnbylo vydano
rozhodnuti o Upadku, vedeni podniku bglonprostor acas pro pekonani hroziciho
upadku a jednani gfiteli, a v neposlednfacé by bylo mozné fednostg hradit takové
zavazky, které maji vliv na zachovani a ozdraveavgzu podniku. Row¥ by nehrozilo,
Ze by firmg vypowdéli smlouvu klcovi dodavatelé n&penergii, sluzeb apod.
Nasledujici tabulka obsahuje mozmd&eni pro firmu, které hrozi Upadeketré kratkého

souhrnu jejich vyhod a nevyhod.

Tab. 28 ZgsobyreSeni hroziciho upadku — vyhody, nevyhody [17]

Reseni Vyhody Nevyhody

= dluznikova zfisobilost = celkové rozprodani majetku;
k prdvnim ukodm a jeho

procesni zpsobilost Aistavé = opravréni nakladat s majetken

vykon prav a pléni povinnosti

>

nedotena; ptechdzi na  insolvéniho
spravce;
Konkurz = organiz&ni  problémy  (lkity

stanovené pro ffhlaSovan
pohledavek, které znemwdji
pirezkoumani vsSech ilaSenych
pohledavek, drazby atd.

*= hromadné propoudi;

* moznost stanoveni nizSich = feSeni mozné pouze pro dluzniky
nez zakonem denych — nepodnikatele;
mesi¢nich splatek;

Oddluzeni = po uhrazeni 30 %

nezajisénych zavazi je

dluznik osvobozen od
placeni zbytku zavazk

= vymahani pohledavek exekuci;

= zachovani provozu podniku = ¢asow nar@na;
po dobu reorganizaiho | | .. ...

fizeni; e I
s writeli, schvaleni planu
Reorganizace| = dluZnikovi jsou ponechana reorganizacedtiteli, soudem
dispozini opraveni k jeho atd.).
majetku;

" moZnost vyuZiti moratoria,;
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= udrZeni stavajicich
pracovnich mist;

* moznost ozdraveni podniku.

Resit finargni nestabilitu firmy ARTE, a. s. reorganizaci je/rizeno proto, Ze reorganizace
je zantfena na zachovani provozu figasd nestabilniho podniku, jsou ponechany
dispozEni opraviini k majetku firmy a na rozdil od konkurzu se neotije na rozprodani
majetku firmy a jeho naslednou likvidaci, ale ndope jeji ozdraveni. Vijgpadt ieSeni
konkurzem by doSlo kpropu$ti 95 zamistnan@, coz by vyznam& zvysSilo
nezandstnanost v kraji a rozprodani majetku a zastavegmoby by nemuselo imést
véfitelim vic, nez v fipad zachovani provozu. Vzhledem k tomu, Ze firma jgndv
vyrobky, know how a kvalitnim vyzkumem a vyvojemstkt€&né silnou firmou, tak stoji

za to ji ozdravit a poktmvat ve vyrob.
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16 REORGANIZACE

Cilem provedené reorganizace bude dosazeni zasaolmiatu ve vyvoji firmy. Proto bude
nutné proveéstadu raznych op#ni, které pomohou podniku dostat se z fémartisre

a zachovat pracovni mista. Firma ARTE, a. siaugpl podminky, které jsou kladeny pro
feSeni hroziciho upadku reorganizaci, a to, Zear@rfirmou v likvidaci, ani obchodnikem
s cennymi papiry a jeji &ai obrat za posledni¢étni obdobi pesahl minimalni hranici
100 mil. Ke.

Pro gekonani krize v podniku bude tedy zaipbi rekolik opateni:

» sniZit oEZny majetek a stala aktiva;
= obnovit rentabilitu;

= zlepsit likviditu;

* snizit zavazky;

= zvySit rijmy a cash flow;

*= inovovat vyrobni program;

* racionalizovat organizai strukturu podniku.

16.1Reorganiza&ni plan

Reorganizani plan je pedkladan ke schvaleni insolvgrimu soudu a slouzi jako poklad

pro obnoveni a ozdraveni podniku.
a) Divody, které vedou k hrozicimu Upadku

Firma ARTE, a. s. se dostala do tizivé fitrinsituace fedevsim diky nizké likvidit
platebni neschopnosti, nénym investicim, zvysSujici se zadluZenosti a Spatné&zeni

pohledavek a zava#k
b) Cile a &inky reorganizaéniho planu

Hlavnim cilem reorganizace je priesinictvim reorganizaiho pldnu dosahnout obnovy
financni stability firmy, zajistit likviditu, snizit zadiZzenost a ozdravit cely podniku, tak
aby se firma dostala z finami tisrg, zlepSilo se jeji pasdomi mezi obchodnimi partnery
a podailo se udrzet stavajici pracovni mista.

V ramci reorganizéniho planu budou dodrzeny zakladni principy stanévwe 8§ 348 odst.
1 Insolverniho zakona, a to: sounalezitost se zakonnyradmisy, princip poctiveého

zaméru a lepsiho uspokojeni pretitele. Clenows statutarnich orgdnspolenosti nebudou
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reorganizaci nijak postihnuti. F€dstavenstvo bude mit pravo i povinnost nakladat

s majetkem spotmosti do ukoreni insolvegnihoftizeni.

c) Rozdleni véritela

V¢titelé spolénosti budou rozéleni do jednotlivych skupin dle pravniho postaveni
a hospod&kych zajnt takto:

= zajiSkni writelé — bankovni ¥fitelé, ktgi budou uspokojeni formou pé&fitého plréni

Z prodeje zastaveného majetku spotsti ARTE, a. s.

* nezajiséni writelé — witelé z obchodniho styku a bankovnititelé s nezaji$hou

casti, kteéi radre prihlasi své pohledavky do insolvarihotizeni.

VSichni wiitelé budou uspokojeni formou p&iitého plréni.

d) Zpusob provedeni reorganizace

Reorganizace bude probihat dle nize popsatiutosti, pomoci kterych dojde k ziskani
pottebnych pe&nich progstedki nutnych pro uspokojeni pohledavekiiteli. Se€zejni
¢innosti bude prodejasti dlouhodobého majetku. V ramci reorganizaceobhuatovadna

v kompetenci krizového managementu gefihda opateni nutna pro obnovu finani
stability a ozdraveni spaleosti ARTE, a. s.

V cele krizového managementu bude sté&tdpeda fedstavenstva, ktery je stasré
majitelem spolénosti. DalSimicleny krizového tymu budou generaiiditel spolénosti,
technicky a vyrobnfeditel a vedouci obchodniho Useku. Ti budou miikad dohlizet na
spravné dodrZzovani planu reorganizacet vSechny fipadné problémy. Rozhodovani

afizeni v ramci podniku se bude uskifigvat centralizovah

Konkrétni popis zajisténi platebni schopnosti

» Prodejcasti majetku podniku

Zperezit cast majetku podniku je jeden z nejrychlejSichsahi, jak ziskat porérné rychle
vysokoucastku finaknich prostedki. Firma ARTE, a. s. vlastni pamé velké mnoZstvi
at’ uz vyrobniho, vyzkumného i jinéhaizaniv hodno¥ 18 176 tis K. Za poslednich 5 let
nebylo Zadné zZthto strofi pafizeno no¥ a sodasné z&zeni bude jiz v roce 2010 zcela
odepsano, takZze prodej tohototizani uz bude mozny pouze zastatkovou cenu.

Predstavitelé spotmosti vlastni formou leasingu velmi luxuspgobni vozyNavrhuji po
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ukonieni leasingovych smluv automobily co néy@ prodat a piadit si firemni vozy, které
nebudou tak finatné narané na péizeni, udrzbu i pojigni. Ve vlastnictvi spokosti je
dale rekolik pozemk v celkové hodnat 19 679 tis. K. Na 3/4 z nich firma provozuje
svou podnikatelskowinnost, ale zbylé parcely jsou nevyuZity. Pozemkgdptavuji
neodepisovany majetek, jejichz hodnotdage roste, a proto navrhuji prodat pozemky,
které firma bezprogtdré nepotebuje ke svému provozu, coz by mohlo znamenatamén
piijem az 6 mil. K. DalSi vyznamnou polozkou jeedokodeny dlouhodoby majetek
jehoz hodnota je 48 122 tis¢KDo této skupiny majetku a2 mensi samostatné budovy,
které jsou v satasné dob ve stadiu pozastavené vystavby. Prostéchto budov by réda
po dokorteni slouzit pro vyzkumné a vyvojovéaly, skladovani i pro vyrobu produikt
spole&nosti. Vzhledem k tomu, Ze stasné prostory jsou doposud kapatittost&ujici

a v disledku platebni neschopnosti ani nebude mozné lyiovy v nejblizSim roce
dokortit, ani vydaje s nimi spojené profinancovat, takvrhaji alespaé jednu z nich
prodat. Vyrobni sortiment bude nutno vzhledem kkesti naklad omezit jen na
odbytové a ziskové vyrobky, a proto tak velké vyrolprostory ani nebudou vyuZity.
V arealu firmy ARTE, a. s. jedkolik budov, které jsou jak ve vlastnictvi, tak &mu

i v prongjmu spolénosti. Vlastni budovy jsou v hodreofl3 722 tis. K. Pra¢ v téchto
prostorach dochazi k vyrébvyzkumu i obchodni a administrativéinnosti firmy, takze
bez tchto staveb se firma neobejdelouhodoby finarini majetek,jehoz hodnota tvd
castku 51 335tis. & predstavuji ostatni dlouhodobé cenné papiry a posdy
spole&nostech s podstatnym vlivem. Tyto podily by mohten& prodat a ziskat tak dalSi
zdroje financovani podnikuZasoby jejichz celkovou vySi zahrnuje material v hodnot
18 302 tis. K a vyrobky za 17 912 tis.&je poteba snizit na co nejnizsi hodnotu. V prvé
fadk je zapotebi vyralgt vyrobky v co nejmensi id na sklad, aby bylo co nejnmg€n
financnich prostedki vazanych v produktech. Hodnotu materialovych zagolovrez
zapotebi snizit, a proto by bylo vhodné skladované sugowprodat a zkusit najit
dodavatele, ktery by pi@bné suroviny dodalcas a za niZSi gzovaci cenu. Sposmost
by méla rovreZz objektivre posoudit svou marketingovotinnost a propagaci vyrolik
celkow, jestli by se i v této oblasti do budoucna neqalyvéest zniny, které povedou ke

zvySeni zdjmu o vyrobky firmy.
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= Zuzeni vyrobniho sortimentu

Nabidka spolénosti obsahuje kolem 300 drulvyrobki, ale ne vSechny produkty jsou
odbytové. Vzhledem k tomu, Ze se firma snazi o vbrsiability, tak by se #ta zangfit
jen na ziskové a n&gstji Zzadané vyrobky a jejich kvalitu a inovaci. Zuteryrobniho
sortimentu ndZze p@inést Usporu v nakladech na skladovani i vyrobnrowsaoy

a v neposlednfact by bylo mozné prodat vyrobni iZaeni pro ty vyrobky, u kterych se
zruSi vyroba nebo je mozné je vlastnit pouze foryginého leasingu. @ezité je zamiit
se na menSi mnoZstvi dfulvyrobki, snaZit se o udrZeni diteho standardu kvality

a inovovat je vzhledem k pozaddwk trhu.

= ZvySeni ceny produkt

Dulezité je si u¢domit, Ze i malé zvySeni cenyite [ispét ke zlepSeni likvidity podniku
a zvySeni zisku. Tato varianta zajist zvySenych fjmu peréznich prostedki je mozna
jen u takovych druln vyrobki, u kterych si vedeni spdleosti nize byt jista, Ze si je
zakaznici koupi i za vysSi cenu, tzn. je u nichhaazenana vysSi poptavka nez po ostatnim
zbozZi. Tim niZze byt nap. vyrobek, ktery je svymi vlastnostmi natolik sgeiy,
Ze konkurenni firmy jeS€ nedokazaly na tuto variantu produktu zareagovaioto zde
existuje pedpoklad, Ze bude zakazniky poptavan i za vysdi.@ena vyrobk spolé&nosti
se odviji od velikosti vlastnich nakiada s gihlédnutim na cenu, kterou si stanovili
konkurertni prodejci. Bylo by tedy vhodné, aby si vedenilspmosti dikladné proSlo
mechanismus stanoveni tvorby cen u vlastnich vyropkkusili se u &terych z nich,
bude-li to mozné, snizit naklady na vyrobu a s dée na konkurenci a viastni finam
cile stanovili vhodnou prodejni cenu. Vedeni firARTE, a. s. by si &o rovnez
vypocitat vynosnost slev, které poskytuji na své zko%i rdmci zvlaStnich nabidek a dle

moznosti je rozumnnastavily.

= Faktoring a forfaiting

Odprodejem kratkodobych i dlouhodobych pohledavékdpdobou jejich splatnosti
nékterym bankovnim institucirti faktoringovym spolénostem nize firma ziskat az 90 %
hodnoty pohledavky, coZ@dstavuje dalSi formu ziskani hotovostnich peakfi a snizeni
hodnoty pohledavek. Firma ARTE, a. sida své kratkodobé pohledavky prodat institucim
nag. DS Factoring, s. r. oKB Factoring, CSOB Factoring, Factoringeské Sptitelny

a dalSim. Z takto ziskanych pgmich prostedki bude poté zajigho financovani provozu

podniku po celou dobu reorganizace a postigmtaceny zavazky firmy.
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U pohledavek, jejichz doba splatnosti jiz pominy&a,zapotebi zajistit jejich zaplaceni
v co nejblizSi dob. V pripad, Ze se jedna o zakaznika, ktery je zatiovelodavatelem
n¢jaké sluzbyci materialu firmy ARTE, a. s., by se oboustrannéhgl mohly vyrovnat
formou vzajemného z4pm na zaklad smlouvy. U ostatnich zakaziikbude pateba
pohledavky vymahat mimosoudni cestou, a to up@ndmm dluznika formou upominek
na uhradu dané pohledavky,cisienim trok z prodleni, smluvnich pokui vymahanim
prostednictvim advokatni kancét Pokud ani jedna 2ahto moznosti nebude@ing, tak
posledni moZnou variantou je soudni vymahani fedetctvim Zaloby. Prominuti dluhu

neni za sotasné finatini situace firmy vhodné.

=  Smehky a dokumentéarni akreditivy

Pro zajis¢ni thrady now vzniklych pohledavek by bylo vhodné vyuzitktery z néstraj
platebniho styku, kterym mohou byt &mky ¢i dokumentéarni akreditivy. Tak by do
vedeni firmy ARTE, a. s. jistotu, Ze nebude doch&zsezaplaceni odbatelskych faktur.
Jiseénim vydanych faktur semkami se sniZuje riziko nezaplaceni, ovSemijezté dbat
na jejich spravné vyhotoveni, aby pégedochazelo k probléim pi jejich vymahani

v dasledku neplatnosti vyplyvajici z nespim nekterych gredepsanych nalezitosti.

= Zpetny leasing

Tato formareSeni je vhodna pouze u vlastnihézeni, které by bylo mozné prodasktere

z leasingovych spoteosti a zptné vyuzivat. To se five tykat jak vyrobnich strdj tak
podnikovych automohil, & uz osobnickti nakladnich. VySe ziskané finar hotovosti

z odprodeje automobil&i vyrobniho z&izeni se odviji od technického stavu dista
majetku. Zgtny leasing pedstavujereSeni, které umaiije rychlé ziskani hotovosti.
Leasingova splatka je navic nakladovou poloZzkod, ztlediska d#gového pedstavuje

pro firmu ucité zvyhodrni.

= Konto pracovni doby

Zavedenim konta pracovni doby, wipthu reorganizace, by vznikla filfmARTE, a. s.
moznost pruzé reagovat na velikost zakazek. Zggsmanédm by byla pidélovana prace
dle aktualni pdeby podniku a jejich mzda by ¥ipact nedostatku prace nebyla nizsi nez
80 % jejich pamérného vydlku. Podle velikosti zakadzek by demi vyrobni dlnici
pracovali bd’ kratSi dobu nebo byastavaly v praci fegas. Regulace pracovni doby by se

uvedla do vniniho pedpisu firmy asaotas® by se zavedly &y pracovni doby
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u zangstnand, kterych se skonto bude tykati Bmezeni vyroby &kterych drulid vyrobki

by s velkou pravépbodobnosti doslo k titému omezeni pracovni doby vyrobnichndka.
Urcitym nastavenim pracovni doby a jejim zpréim by doSlo ke sniZenich osobnich
nakladi a rezii. V kazdémifpact je za sotiasné situace firmy nemyslitelnéjpmat nové
zanestnanceV piipad odchodu skterych pracovnik nag. do gedcasného tichodu by
bylo vhodné peSkolit ty stavajici i na jiny druh prace, aby fipact potreby mohly

vykonavat i jiny druktinnosti, nez ktery vykonavaly doposud.

=  Qutsourcing

Outsourcing je jedna z dalSich moznosti, jéilsgt ke snizeni naklad Tento proces by
firma ARTE, a. s. mohla vyuZzit naps ramci dopravy svych vyrolik V pripack, ze by se
vedeni firmy rozhodlo, zidvodu rychleho ziskani fingni hotovosti, gktery z nakladnich
vozi prodat, tak by bylo moZné najmoutepravni sluzbu pro dodavku vyrabk
zakaznikim ¢i do vlastnich prodejen. Prodané vyrobky by bylp@dwovany vas, kvalitrg,
doSlo by ke sniZzeni nakladre forme odpidi a investic do oprav a udrzby, uSete na
dopravnich nékladech a pohonnych hmotach, prateze tyto naklady bude firma:ld
jese s ostatnimi zdkazniky poskytovatele, jelikoz vesikdodavky i terminy dodani nikdy
nenaplni celé auto. DalSi moznosti by bylo si viaatitomobily ponechat a v digltkdy by
jich nebylo poteba, by je mohla firma pronajmout jinému podniéd,kterého by ziskala

za tuto sluzbuipjem.

* Prodej vysledk VaVv

Firma se vyznéuje kvalitnim vyzkumem a vyvojem, jejichZz vysledkyuziva pro vlastni
nové ¢i inovované vyrobni technologie a vyrobky, tzn. g mohla gkteré z &échto
vyzkumnych Usgchi prihlasit na Gads primyslového vlastnictvi ve forénpoloprovozu,
ovérené technologiei funkéniho vzorku. Tyto vysledky by vifpac zajmu mohla prodat
jinému subjektucimz by ziskala witou finantni hotovost, ovSem vSe by muselo byt
zajiSeno smluvi takovym zfisobem, aby se zabranilo Uniku know how mimo smluvni

strany.

» Prizpisobeni firemnihsizeni
Firemnitizeni je v této situaci nutndippuasobit krizové situaci. Management podniku by
mél vzdjemre spolupracovat a komunikovatiplnéni reorganizéniho planu. Satasné

fizeni firmy ARTE, a. s. je v kompetendiepglsedy pedstavenstva a generalnitexditele
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firmy. Nyni by tato formdaizeni néla ziskat podobu krizového tymu, ktery by byl réegi
o vedouci pracovniky jednotlivych kbivych Usel firmy, a to technického a vyrobniho
feditele a vedouciho obchodniho Useku. Jejich Ukdlade sestaveni obchodniho planu,
jako pilohy k reorganizénimu planu, ktery bude obsahovat jednotlivécidiplany
(provozni, prodeje, cash flow apod.) pro z&pstkvalitniho tfizeni firmy a néavratu
k finantnimu zdravi. Déale je pt#bné, aby pracovniciédéli, co se od nich &kava, jaké
maji povinnosti, pravomoci a za co odpovidaji. edgpol€nosti by n&lo s pracovniky
provést diskuzi, v rdmci které se projednaji vesSkaldny a cile v ramci &itého Useku
a odsouhlasi se kroky kjejich spim. Na zaklad pravidelného hlaseni vysleilk
a nasledného sestaveni indikétar ukazatél bude mit managementghled o pokrocich
a stavu spolmosti v danem okamziku. Pro celkovoteg@stavu lepSi budoucnosti je pro
ARTE, a. s. dlezité budovat pozitivni socialni prestli, protoZze ma vliv na pracovni
vykonnost, spokojenost s praci a celkovou atmosférypracovisti, tzn. za¥stnanci by
nentli ziskat pocit strachu a obav ze ztraty svého@ratho mista vyplivajiciho ze slozité
financni situace, ve které se firma nachazi, ale zdrdwe neli citit odpowdnost za

vysledky své prace a budoucnost firmy.

= DalSi navrhy

Predstavitelé spotmosti castoreSi obchodni jednani formou sluzebni cesty, colipag
zahrantniho partnera byva dosti nakladné. Navrhuji omskiZebni cesty a nahradit je
nag. videokonferencemi, coz e @inést Usporu az 40 %. Management firmy by 8i m
také projit vSechny doposud uzemé a stale jeSplatné smlouvy, tauz na najem, sluzby,
suroviny, dodavky energie a jiné, a pokusit sélksarymi velkymi dodavateli vyjednavat
a preswdcit je, aby svou dluznou pohledavku prémii v zarccitelnou pijcku, ktera by
byla splatnd ve splatkdch vipehu jednoho az dvou letimz by firma ziskalatas
a moznost efektivhhradit své dluhy. Pro dalSi snizeni firemnich ygdey méla mit firma
jasno, jaka je nakladovost prodejniciedisek na jednotlivych miste€iR a je-li pro firmu
obchodnim zastupcem pro danou oblast. Zavedenikiradckého objednavkového
systému by mohlo dojit ke zpruir celého procesu prodejefepevsSim u stavajicich

s e

a samogejme i k Uspde naklad.
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e) Opatreni k plnéni planu

Predstavenstvo spalrosti jako statutni organ bude nakladat s majetkemy dle
reorganizaniho planu a zdrzi se jakékol&innosti, ktera by byla v rozporu s planem
reorganizace,Ci ktera by mohla snizovat hodnotu majetku spotesti. Dale bude
pravidelré informovat insolvedniho spravce o ptmi reorganizace i odiné podnikatelské

éinnosti.

f) Pokra¢ovani provozu dluznikova podniku

V priabéhu reorganizace bude firma ARTE, a. s. poévat ve své podnikatelskénnosti

dle reorganizéniho planu, tzn. bude pokiavat v g@ijimani zakazek, ve vyra@h nakupu
surovin, Uhrad zavazk zantstnanédm apod. Provoz bude financovan z dosavadnich
zdroja tj. Oweri a z pewdznich prosiedikh ziskanych prodejem kratkodobych
a dlouhodobych pohledavek factoringovych a fonfigitivym spolénostem. Ribézne
budou hrazenyiedchozi i nov vzniklé zavazky ¥etné mezd a povinnych odvdd Nowe

vzniklé pohledavky budou ji&y snénkami a akreditivy.

e) Osoby podilejici se na financovani reorganiZaiho planu

V piipact schvaleni reorganizaiho planu Insolvetnim soudem nebude vstupovat do
financovani reorganizaiho planu zadna fyzicka ani pravnicka osoba, arsebe nebude

nikdo prebirat zavazky spataosti.

f) Dusledky reorganizace na zagstnanost ve firmgé

UdrZeni pracovnich mist pro své zZmmtmance je jednim z éilreorganizace spaiposti.
VSichni zangstnanci aAstanou v pracovnim pafru ke spolénosti ARTE, a. s. V ramci
udrzenych pracowpravnich vztahh budou zachovany veSkera prava a povinnosti
zanestnand i zanestnavatele, zisob odngnovani icerpani dovolenych. Délka pracovni
doby bude individuakupravena dle pttb reorganizace a bude u konkrétnich dedena
formou dodatku k pracovni smloéng ARTE, a. s. Reorganiaa plan tedy zagstnanost
ovlivni, ale jen v mizivé nie, jelikoZz pracovni mistaigtanou zachovana a dojde pouze

k Upraw pracovni doby.
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g) Zavazky a jejich vySe w¢i véritelam po skorfeni reorganizace

Pereznich prostedky, které firma ziskaijetim navrhi z reorganizéniho planu, budou
slouzit k financovani provozu spéleosti, k uhrad now vzniklych zavazk v doke
splatnosti a k thradobchodnich a bankovnich zavazkpredeSlych let. V fipad ziskani
financnich prostedki prostednictvim prodeje hmotného majetku ¢asti zasob Ize
predpokladat okamzitou Uhradu dosavadnich z&vazk do vySe 60 % jejich hodnoty,
zbyvajicic¢ast (40 635 tis. K) by byla uhrazena v fipchu nékolika mesia.

16.2 Praktické dopady navrzeneho zgisobu reorganizace

Nasledujici informaceipdstavuji pedpokladané zemy, které by mohly vyplynout zieti
nékterych navri, pficemz ostatni polozky rozvahy a vykazu zisku a ztbgty stanoveny
pouzitim funkce LINTREND, vhodné pro stanovenégpowdi do budoucna. Odrazovym
mustkem pro stanoveni optimalnich hodnot byl rok 208 kterém firma jestvytvérela

hodnotu a byla finamé stabilni. Ceny za prodana aktiva byly stanovertyaogm.

= AKTIVA a PASIVA

V piipac, Ze se spotmosti podéi, prodejem a odpisy, shizit dlouhodoby hmotny rtedje
alespa@ o polovinu (nap o 48,7 mil. K), dlouhodoby finaéni majetek o 7 mil. K

a zasoby alesmoo tretinu (12 mil. K), tak dojde ke snizeni aktivnich poloZzek rozvahy
0 67,7 mil. K. Pokud se podapomoci faktoringu a forfaitingu snizit pohledaviyretinu
(o 20 mil. K&), ale zarove predpokladame, Ze faktury vydané za prodany majetsaby
budou do konce roku 2010 uhrazeny jen ze %, tdlodaota pohledavek &pzvysi o cca
17,4 mil. K. Tim by se hodnota fingniho majetku mohla pohybovat okolo 74,6 mit.K
z ¢ehoz lze financovat provoz podniku a zaplatit n6i@.% stavajicich zavaitks tim, Ze
zbyvajicicastka by slouzila i k uhrgdhow vzniklych zavazl. Celkova hodnota aktiv by
se tedy sniZila o 59 130 tis¢ka vyrazit by se zminila jeji struktura (51 % dlouhodoby
majetek, 49 % a¥zna aktiva).

Naproti tomu by se diky ziskanym g&nim prostedkaim sniZily kratkodobé zavazky
0 60 953 tis. K a bankovni G&y o 1 778 tis. K. Pasivni polozky by byly tedy tveny

z cizich zdraj z 38 % a z 62 % vlastnich zdioj

Tim je zajiséno a dodrzeno zlaté pravidlo financovani, kdy dmdbé zdroje fevysuji

dlouhodoby majetek podniku.
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Graf 11 Pedpokladany vyvoj vybranych polozek aktiv a pagiRVE, a. s.

=  VYNOSY a NAKLADY

Co se tye predpokladaného vyvoje vynbsa naklad, tak by se mohly zvednout tém
occa 60 mil. K. ZvySenivynosi by bylo zapi¢inéno vysokymi ostatnimi vynosy
do kterych by se promitlytpdevsim trzby z prodeje hmotného majetku, mateagadit,
coz by odpovidal@astce asi 69 650 tis.cKV piipads, Ze se vedeni spdélgosti rozhodne
omezit vyrobni sortiment jen na vyznamné druhy pkti#l a zarove by u ziskovych

a odbytovych vyrobk doslo k mirnému zvySeni ceny, tak tepto by mohlo dojit

k mirnému sniZeni trzeb z prodeje vlastnich vyioblcca 6 %. Celkavby se tedywykony
mohly snizit oproti roku 2009 o necelé 4 mik.K

Velikost celkovychnaklada nejvice ovlivni ostatni druhy nakkadlejich velikost by byla
dusledkem zvySeni polozekigtatkova cena prodaného dlouhodobého majetku, pyoda
material a podilyOsobni nakladyby se zavedenim skonta pracovni doby mohly snizit
05 %. Snizenim zavaikviaéi bankovnim institucim by mohlo dojit ke sniZzeni
nakladovych urok o 315 tis. K. VyrazrgjSi nafst by byl u polozkydpisydlouhodobého
majetku, vzhledem k odepsani celkového neodepsasaitmru movitych &ci a vlastnich
budov, jejichz vySe fedstavuje hodnotu 22 456 tis¢ KTémito odpisy, nedokafenim,
naslednym fevodem do uZivani a prodejem jedné nedésgébudovy by se mohly odpisy
v nasledujicim roce pohybovat jen okdalastky 5 mil. K. Vykonova spaeba by mohla

byt snizena o 12,9 mil. Kdiky levrgjSimu dodavateli surovin, materiakti energie.
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Velikost sluzeb by se mohla vyuzitim pronajatépravni sluzby mighzvysit. Celko¢ by
doslo ke sniZeni vysledku hospéela nacastku 3 603 tis. K(Graf 2).
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Graf 12 Rredpokladany vyvoj vysledku hospgela v letech 2008 — 2010

= LIKVIDITA

Diky zna&nému snizeni kratkodobych zavazk 60 mil. K& by mohly vSechny druhy

likvidity dosahnout o6ekavaného zlepSeni. Také diky zvySeni fémdmo majetku

0 11,4 mil. K by se BZna i pohotova likvidita mohly dostat nad dop@mé hodnoty

a hotovostni likvidita by byla nejlepSi za sledo&aobdobi (2007- 2009). S takovou

likviditou by jiz firma ARTE, a. s. netha problémy s Uhradou svych splatnych zawazk

a stala bych se platebrschopnym podnikem i wtch svych iiteli. Cisty pracovni

kapital by mohl diky vyraznému snizeni kratkodobydvazk dosadhnout hodnoty az

53,9 mil. K&, coz redstavujetastku vysSi nez v roce 2007. Dvojnasobigvis olEznych

aktiv nad zavazky ziéplatebni schopnost firmy vykryt néekavané zavazky.

Tab. 29 Pedpokladany vyvoj ukazafddikvidity — ARTE, a. s.

Predpoklad | Doporuéené
Ukazatel 2008 2009 2010 hodnoty
B&zna likvidita 1,10 0,96 2,33 min. 1,5-2
Pohotova likvidita 0,78 0,61 1,73 1,0-15
Hotovostni likvidita 0,07 0,01 0,29 min. 0,2
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= RENTABILITA

Ukazatele rentability by diky nizkému zisku doséblypolovinu nizSich hodnot nez
v lonském roce. Jestlize igdpokladame, Ze v nasledujicim roce vygazoklesnou
nakladové polozky diky niz§im odpim, ostatnim nakladn, do kterych jiz nebude
zahrnuta tak vyraznd suma prodaného majetku a iddater trzby z vyrobi zistanou
minimalné beze zminy, tak Ize pedpokladat, Zeisty zisk rekolikanasobg vzroste cimz
se zlepsi i rentabilita podniku. Rentabilita vldstnkapitadlu by doséhla hodnoty 3,02 %.
Pokud by byla tato hodnota vysSi nez urokova middbouhodobych G, tak se firnd
ARTE, a. s. vyplati vyuZzit dalSich cizich zdrokteré by vedly ke rentability viastniho
kapitalu.

= ZADLUZENOST

Celkova zadluzenost podniku by se diky celkovémygeri pasivnich poloZzek a zardve
shizeni cizich zdr@jo 62 732 tis. K snizila na 38 %. Mira zadluZenosti by ré¥mosahla
nizSich hodnot o cca 45 %. VWisledku nizSiho dosazenou vysledku hospediaged
aroky a zdasnim by ukazatel urokoveho kryti klesl pod dop@mou hodnotu 5, coz
dokazuje nizsi schopnost EBITuepySit Urokové platby. Aby bylo v nasledujicim roce
dosazeno dotiené hodnoty, musela by firma dosahnout EBIT vysEb61 tis. K, coZz by
bylo, vzhledem kjedpokladanému vyvoji trzeb a nakiadrealné. Ukazatel Kkryti
dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem by mohl dos@it hodnoty vysSi nez 1, coz 2ha
Ze dlouhodoby majetek by byl jiz financovan dloubbgm kapitdlem,¢imz by bylo
dodrzeno zlaté pravidlo financovani a z hlediskaddueciho posouzeni dlouhodobé

finanéni rovnovahy by to zr@o pozitivni posun.
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Graf 13 Redpokladany vyvoj kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji - ARTE, a. s.
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= CASH FLOW

Per¢zni tok by s¢adou vySe zmiinim dopordeni a navrh mohl zvysit az o 11,5 mil.
coz by zngilo vysokou platebni schopnost a figah zdravi podniku. Zastavenim
investénich akci a prodejem pozefhk podili, nedokokené budovy ¢i jiného
dlouhodobého majetku by cash flow z invesiicinnosti dosahlo kladnych hodnot.
Zapornécastky by bylo dosazeno u cash flow z provainnosti, diky prodeji hotovych
vyrobki a materiadlovych zasob, uhrady zaviazkci obchodnim partném a spolénikam,
vySi odpigi, zmén¢ pohledavek, hospotikého vysledku aasového rozliSeni. P&mi tok

z finareni oblasti by byl ovlivin splatkami bankovnich @xd.
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Graf 14 Redpokladany vyvoj penaniho toku v letech 2007 - 2010

= BANKROTNI MODELY

Oba bankrotni modely (Altmanovo Z-skore, Index INGdy zmenou poloZek rozvahy
a vykazu zisku a ztraty dosahly daleko lepSich bodez v roce 2009, kdy podnidily
do faze hroziciho Upadku. V roce 2010 by se jiz lmdéima nachazet pouze v Sedé &6n

a v nasledujicich letech by mohla dosahnout i hdkeré znai dobré finadni zdravi.
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Graf 15 Redpokladany vyvoj indexu INO1 — ARTE, a. s.

16.3 Casovy harmonogram

Cinnosti, které jsou nutné pro obnovu figan stability firmy a jejich ped&zné doby
trvani jsou uvedeny v jednoduché&msovém harmonogramu (Tab. 30)edpokladany

termin zahajeni projektu a tim sestaveni krizovéaoagementu je 1. 6. 2010.

Tab. 30Casovy harmonogram obnovy finai stability

. o : Doba trvani Predchozi
Cinnost Nazevéinnosti . ” :
(pracovni dny) éinnosti
A Sestaveni krizového managamentu 1 -
B Stanoveni finagnich cibi 7 A
C Navrh na zahajeni insolvemiho 14 B
fizeni a provedeni reorganizace
D Vypracovani planu reorganizace 60 C
Schvaleni reorganizaiho planu ng
E o c . wee 1o 1 D
schizi veritelt
= PredloZeni planu reorganizace 1 E
insolvertnimu soudu
Schvaleni reorganizaiho planu
G 1 F
soudem
H Realizace reorganizace 180 G
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Na zaklad téchto cinnosti |ze sestavit &vy graf, kde jsou znaza¥ny jednotlivéé¢innosti

tak, jak na sebe navazuji, kdy je ffedta s danotinnosti z&it a kdy skotiit.

Tab. 31 Kritick&innosti reorganizace ARTE, a. s.

04-16-2010| Activity | On Critical | Activity | E arliest | Earliest | Latest | Latest | Slack
10:27-54 Mame Path Time Start | Finizh | Start | Finizh | [L5-E5]

1 A Yes 1 0 1 1] 1 ]

2 B Yes ¥ 1 8 1 g8 ]

3 C Yes 14 ] 22 g 22 ]

4 D Yes 60 22 g2 22 g2 ]

L E Yes 1 g2 g3 g2 83 1]

[ F Yes 1 83 84 83 84 ]

¥ G Yes 1 84 85 84 85 ]

8 H Yes 180 85 265 85 265 1]

Project Completion Time = 265 dnys
Mumber of Cntical | Pathis] = 1

Graf 16 Siovy graf obnovy finaii stability v ARTE, a. s.

Dle vysledki ze sfového grafu a udaj ziskanych metodou CPM (Critical Path Metod)
z programu WIinQSB, fizeme uéit kritickou cestu, ktera igdstavuje nejkratSi moznou
dobu realizace projektu. Tu tkioty cinnosti, které majicasovou rezervu rovnu O.
Ze stového grafu a z tabulky iieme tedy Wjist, Ze projekt ma jednu kritickou cestu, na
které lezi nasledujiciinnostt A —- B —- C— D — E — F— G— H. Celkova doba

trvani projektu je 265 dni.

16.4Rizika projektu

S kazdym projektem jsou spojen&ita rizika, jejichz realizace by mohla mit negativn

dusledek na jeho celkovou (&&most. Pro stanoveni rizik je nutné poloZit si tytéazky:
a) Jaké nefFiznivé situace mohou nastat?

= v¢fitelé neschvali fgdlozené navrhy v reorgantzam planu;
» insolvertni soud neschvali reorganéra plan;
» Spatnd komunikace a nedoroztmh vznikla mezi jednotlivymicleny krizového

tymu;



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 100

* neredl® nastavené terminy projektu;

= nedodrzeni reorganizaiho planu;

» nedostatena komunikace s insolvénim spravcem, soudednjinymi Grady;

» nezgjem pracovnikfirmy spinit stanovené cile — Spatnd motivace;

= vznik vrgjSich rizik - zngény cen nemovitosti a jiného majetku, Urokovych baze
inflace, legislativa, deové a politické zrény;

= zmeny v pozadavcich ze stranyiiteld;

» nepoda se ziskat fedpokladané mnozstvi finamich prostedks;

* reorganizace nebude &Spa.

b) Jaké budou disledky tchto situaci, pokud nastanou?

NejvétSi dopad na celou reorganizaci byaggbila situace, kdyby insolvemi soud
neschvalil reorganizai plan. V tom pipact by nebylo mozné reorganizadibec provést
a podniku by hrozil navrh na konkurzizeni. Neschvalenim planu reorganizace nazch
véritelt by nemohl byt ginén dalSi krok, a to iedloZzeni reorganizaiho planu ke
schvéleni insolvamimu soudu. Nedostat@ou komunikaci se soudeth jeho zastupci
mohou firmé vzniknout zbyténé negijemné situace vyvolané nappomenutim &kterych

z dilezitych termiii, soudnichtizeni apod. V fipac, Ze se firnd nepod#é prodat,
v disledku ekonomické situace na trbiujiné udalosti, majeteki obéZna aktiva, hrozi,
Ze firma neziska pi#bné mnozstvi peédnich prosiedki, a tim padem nebude moci
splacet své zavazkywi obchodnim partném, bankam a vzniknou obtiZe s financovanim
provozu. V pipac, Ze vSechny vySe znminé nepiznivé situace podnik ustoji nebébec

nenastanou, a‘@sto nebude reorganizace &8mA, hrozi firmd konkurznitizeni.

c) Jaka je pravdépodobnost vyskytu gchto situaci?

Pravd@&podobnost vyskytu vySe zméimych situaci zavisi fpdevSim na znalostech,
piipravenosti, odhodlanosti ziskat pozadovany cil nauici ¢lend krizového tymu
i samotnych zagstnand firmy, ktefi budou sotiasti celé realizace projektu.

Vedeni podniku by tedy &o umet rizika identifikovat, pedvidat a fijimat predk®zna
opateni tak, aby nedoSlo k jejich realizaci. Je nutaBy se zawftili pfedevSim na
odstrarni picin vzniku moznych rizik, na Zgoby a moznosti jak tyto rizika eliminovat,

na zpracovani rizikového scéadro fipad vyskytu nezadoucich situaci.
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17 DOPORUCENI PRO FIRMU

Finartni stabilita pedstavuje relativhnestaly stav v podniku. Kazdému podniku s&en
stat, Ze jej postihne tento druh krizové situacbude se s nim muset co nejlepSim
a nejrychlejSim zfsobem vyp#adat. K tomu, aby firma usla v silném konkuretnim
boji a zarove si dokézala udrzet fin&ni zdravi musi efektivhvyuZzivat vSechny zdroje,
které ma k dispozici,tauz jde o zdroje lidské, informiai, finareni a jiné. K tomu, aby
management podnikuigdstavu o tom, zda vSechny své zdroje vyuZivd prAveiym
zpasobem, vytvl hodnotu a ma stabilni postaveni, tak byl myuzivat alespd jeden
z mnoha nastrgj ¢i systénii, které slouzi k eni aftizeni vykonnosti podnikovych
¢innosti. Firma ARTE, a. s. by sec¢ka vbudoucnu zasiit predevsSim natizeni
a hodnoceni svéc¢innosti, & uz pomoci controllingovych nastfgj planovani
a rozpa@tovani, reportingi jinych metod, které budou slouzit vedeni firmkgasystém
véasného varovaniied blizicimi se problémy.

Ve firm¢ by bylo vhodné zavéstipejmensim planovani a rozfginictvi. Diky wasnému
premysleni a uvaZzovani o budoucnosti jednotlivychngiaalsych ¢innosti, jejich piibéhu
a naslednému fijeti nejvhodrjSi alternativy, lze fedchazetrack netekanych acasto
i negijemnych okamzik a stawi. Rozpd@tovanim, tedy stanovenim jednotlivych Gkol
v peréznich jednotkach, dojde ke ighledréni vynaloZenych naklad na jednotliva
strediska (nap vyrobni) a lepSi orientackipnutnosti jejich optimalizac& snizovani.

Pro vyhodnocovani vykonnosti podniku, vyvoje vygiedhospodegeni a jinycheinnosti Ize
vyuzit nejhzrejSich vnitropodnikovych zprav, vykaza pehledi (reporting). Tento
.Zpravodajsky” systém by bylfpojen ke stavajicimu inforndaimu systému podniku
a propojen sdetnictvim. Informace z tohoto systému zprav by Eilgu vedoucim
pracovnikim, ale i vedeni podniku k planovani, rozhodovanitagé pro stanoveni
nejrizngjSich opateni vedoucich k lepsim vysleitk a vy3si vykonnosti podniku. Usmé
fizeni vychazi z minimath mésicnino porovnavani planovanych a skuke dosazenych
hodnot a vysledk

Pro zavedeni systému controllingu v podniku je fiaghd rekolik zakladnich kamehjako
jsou: kvalitni informé&ni systém, manaZersky orientovanéetaictvi a rozpetnictvi.
V piipac, Ze se firnd podd&i sowasnou finatni situaci zvladnout a navratit se ke svému
pavodnimu finagnimu zdravi, tak nestoji nic v cédt tomu, aby byl tento nastréijzeni
zaveden. Bude to vSak dlouhod@d proces, jelikoz bude zapebi postupé zavést

systém planovani a kontroly dosavadnithnosti, vymezeni zakladnich ukazétedro
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jednotliva nakladova stdiska, prognézovani nakkadvynodi atd. Vyuzitim controllingu
by byla zajis&na kontrola nad takovymi podnikovyrsinnostmi jako: finatni planovani

a vedeni p planovani investic, kontrola planu se skuiasti, analyza odchylek a jejich
piiciny, kontrola rozpéti afada dalSich.

Vhodnym feSenim by mohlo byt také vyuziti rapnodelu Balanced Scorecard (BSC),
ktery mefi vykonnost podniku zétyt perspektiv (finatini, zakaznické, internich prodes
uceni se austu). Dalezité je, aby vedeni podnikwdlo, ¢eho chce docilit. Z jejich vize
a strategie uz se pak odvodi jednotlivé cile a ¥gné ukazatele, které se hodnotidtima
jednotlivé podnikové perspektivy.

V piipac, Ze firmu ARTE, a. s. kdykoli v budoucnudpaséahne krize likvidity, tak bude
nutné, aby si vedeni spofeosti uvdomilo, Ze je zapéebni uplatnit takova opiani, ktera
povedou k obnoveni likvidity, a to i zarqupokladu, Ze bude kratkodolvlivnéna
(snizena) rentabilita podniku. Pro chod firmy a&&pi jeho provozu je wezité mit

k dispozici dostatmé mnozstvi provozniho kapitalu. Nensédilezita je roviZz jasna
a ote¥ena komunikace se za&sinanci, obchodnimi partnery, bankovnimi i jinymi
institucemi, pro zajigni divéryhodnosti a lepSich vychozich podminekiippc poteby
vyjednavanici poskytnuti finakni podpory. Pro jednoztiay a jasny pehled o kiéovych
¢innostech a ukazatelich, které dokazawasv poukazat na blizici se hrozici Upadek je
vhodné vyuzivat pravidelné informace ve férmaprav ¢i pravidelného reportingu.
V piipact zvySujicich se naklddmusi byt jasé stanoveno, na kteryi@dmet ¢innosti
podniku budou naklady vynakladany, a na které mafimovany. V kazdémifpads musi
byt pozastavena veskera invésti¢innost a omezeny naklady na ostatni zbytné oblasti.
Vedeni firmy by mdlo umét pracovat sriziky, ®lo by wdét kdy a sjakou
pravdEpodobnosti jim hrozi rizikova situace @nmto situacim pedchazet asnym

sestavenim krizovych scétiavedenych jako jeden z vnitropodnikovydiegpisi.
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ZAV ER

Diplomova prace byla zattena na spkni hlavniho cile, kterym bylo navrhnout figm
ARTE, a. s.reSeni, které ji podZe obnovit finatini stabilitu. V teoretick€asti byly, na
zaklad prostudovani literarnich a elektronickych zdrojpopsany klové terminy
vztahujici se k problematice finariho hospodani, pongrovych ukazatel, krize
v podniku, jejich picinach, finagni stability, insolvetiniho tfizeni ateSeni finadni
nestability. V praktick&asti byla pedstavena spaiaost ARTE, a. s. Poté byla provedena
dukladna finakni analyza, zagftena na zji%ni stavu hospodani podniku za uplynuléit
roky. Tatoc¢ast prace byla doptna analyzou SWOT, na zakiadéteré bylo mozné Iépe
pochopit celou situaci v podniku &init zawry nutné pro nasledny navieSeni. Na
z&klad zjisttnych ddaji z jednotlivych analyz bylo mozZnécinit shrnuti, ze kterého
vyplynulo, Ze spolénost ARTE, a. s. se nachazi ve fitiaich problémech. Jeji finani
stabilita je natolik aesena, Ze pokud nebudou provedena vhodndenpatro jeji obnovu,
muze se stat, Ze podnik v nasledujicickksinich zbankrotuje. Findni nestabilita je
ziejm& edevsSim z nizké likvidity, neschopnosti firmy sgsvé zavazky, nedostatku
pergznich prostedki nutnych pro financovani provozuistu zadluZzenosti a tlakieitelq,
hrozicich ndvrhem na konkurziizeni. Analyza SWOT ovSem odhalila, Ze podnikrea
fadu slabych stranek a moznych ohrozeni, tak mastatkk potencialu arpdpoklad
proto, aby sokasnou tizivou situaci zvladl, dokazal obnovit simafni zdravi, obhajit
své postaveni trhu a byt silnym konkurentem ve seéwtvi. Na zaklad vyhodnoceni
vSech zji&nych informaci byl navrzen projekt obnovy figan stability, jehoZ cilem jsou
takové zndny v majetkové a kapitaloveé strukéu podniku, které povedou k obriov
finanéni stability. Jako vhodny néstroj pro dosazeni Hangile byla zvolena reorganizace
v ramci insolvetinihotizeni. Jako saidist reorganizace byl vypracovan reorgamialan,
ktery obsahuje cile aciinky reorganiz&niho planu, rozéleni &fitelt, konkrétni zgsoby
provedeni reorganizace, popis zajst platebni schopnosti, opahi k plréni planu,
dusledky reorganizace na za&stnanost ve fir atd. V za¥ru projektu byla nastémy
mozné dopady vybranych @gohi reorganizace na vybrané pémové ukazatele,
vypracovan zjednoduSerasovy harmonogram a uvedeny moZzna rizika projeRiumé
prace byl tedy naptm. Spolénosti ARTE, a. s. bylo navrZzerfeSeni v podabprovedeni
reorganizace &innosti, uvedenych v reorgant&ram planu, kterd ji mohou pomoci
k obnoveni finatni stability, snizeni zadluzenosti, zlepSeni likyidudrzeni stavajicich

pracovnich mist a k celkovému ozdraveni podniku.
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Ptiloha P VII: Rehled o pe&nich tocich spotmosti ARTE, a. s. — 2009



PRILOHA PI: ROZVAHA SPOLE CNOSTIARTE, A. S. — 2008

Zpracovano v souladu s vyhlaSkou ROZVAHA
l;:F.e?jcl))(i)5/3002 Sb. ve znéni pozdéjsSich (B||_ANCE) ARTE’ as.
2008
(v celych tisicich K¢&)
IC
XXXXXXXX
Oznaceni AKTIVA g‘;‘(‘; B&2né Getni obdobi Minuje de.
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (f. 02+ 03 + 31 + 63) 1 236 792 -24 547 212 245 181 590
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (F. 04 +13 +23) 3 135 614 -22729| 112 885 88 974
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (F. 05 az 12) 4 107 -107 0 0
B. . 1. | Ziizovaci vydaje 5 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 0 0 0 0
3. | Software 7 107 -107 0 0
4. | Ocenitelna prava 8 0 0 0 0
5. | Gooduwill 9 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0
7. | Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (F. 14 az 22) 13 84 173 -22 622 61 550 58 153
B.Il. 1. |Pozemky 14 19 304 0 19 304 25 382
2. | stavby 15 18 002 -3281 14 722 10 856
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 35434 -19 342 16 092 14 356
4. | Pésitelské celky trvalych porostd 17 0 0 0 0
5. | Zakladni stado a tazna zvifata 18 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 96 0 96 96
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 5120 0 5120 4 247
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 21 6 216 0 6 216 3216
9. | Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0 0
B. Ill. Dlouhodoby finanéni majetek (F. 24 az 30) 23 51 335 0 51 335 30 821
B.Il. 1. | Podily v ovladanych a fizenych osobéch 24 360 0 360 360
2. | Podily v G&etnich jednotkach pod podstatnym viivem 25 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 23 304 0 23 304 5304
4. | PUjeky a Gvéry - ovladajici a Fidici osoba, podstatny vliv 27 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finan&ni majetek 28 27 671 0 27 671 25 157
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30 0 0 0 0




Minulé G¢.

Oznageni AKTIVA Cislo Bé&zné ucetni obdobi obdobi
fadku
Brutto Korekce Netto Netto
a b [ 1 2 3 4
C. Obgzna aktiva (f.32+39+48+58) | 31 100 708 -1 818 98 890 91 528
C. I Zasoby (. 33 az 38) 32 28 992 0 28 992 29 492
S Matera 33 16 506 0| 16506| 15982
2. | Nedokongena vyroba a polotovary 34 0 0 0 0
3. | Vyrobky 35 12 486 0 12 486 0
4. | zvitata 36 0 0 0 0
5. | zbozi 37 0 0 0 13511
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 0 0
cC. 1 Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 39 0 0 0 0
i' I Pohledavky z obchodnich vztahu 40 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0
4 sP:rle;gr?ivky za spolecniky, ¢leny druZstva a za Gcastniky 43 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zélohy 44 0 0 0 0
6. | Dohadné uéty aktivni 45 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 46 0 0 0 0
8. | odlozena dafiova pohledavka 47 0 0 0 0
c. Krétkodobé pohledavky (F.49az57) | 48 65 184 -1 818 63 366 58 836
i' I Pohledavky z obchodnich vztaht 49 61 810 -1 818 59 992 52 775
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 0 0
4. sP:rle;gr?ivky za spolecniky, ¢leny druZstva a za Ggastniky 52 0 0 0 0
5. | Socialni zabezpegeni a zdravotni pojistani 53 0 0 0 0
6. | Stét - dafiové pohledéavky 54 0 0 0 0
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 2278 0 2278 5971
8. | Dohadné ety aktivni 56 92 0 92 0
9. | Jiné pohledavky 57 1004 0 1004 90
C. IV. Kréatkodoby finanéni majetek (F. 59 az 62) 58 6 532 0 6 532 3200
i' v Penize 59 440 0 440 790
2. | Uéty v bankach 60 6 092 0 6 092 2410
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0
4. | Pofizovany kratkodoby finan&ni majetek 62 0 0 0 0
D. | Casové rozliseni (V. 64 aZ 66) 63 469 0 469 1 088
?' ! Néklady pFidtich obdobi 64 469 0 469 1088
2. | Komplexni naklady piistich obdobi 65 0 0 0 0
3. | Pfijmy pistich obdobi 66 0 0 0 0




Oznaceni PASIVA Cislo Getn: obcobi Getni obcobi
fadku
a b c 5 6

PASIVA CELKEM (. 68 + 85 + 118) 67 212 245 181 590
A. Vlastni kapital (.69 +73+78+81+84) | 68 108 564 102 084
Al Zakladni kapital (F. 70 a2 72) 69 1200 1 200
?' . Zakladni kapital 70 1200 1200
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 71 0 0
Zmény zékladniho kapitalu 72 0 0
A. Il Kapitalové fondy (f. 74 a2 77) 73 0 0
?' Il Emisni Zio 74 0 0
Ostatni kapitalové fondy 75 0 0
Ocefiovaci rozdily z pfecen&ni majetku a zavazki 76 0 0
Ocefiovaci rozdily z pfecenéni pfi pieménach 77 0 0
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fo?F(li%ée+in;s()I;u 78 2162 2162
?' . Z&konny rezervni fond / Nedélitelny fond 79 2162 2162
Statutarni a ostatni fondy 80 0 0
A V. Vysledek hospodafeni minulych let (F. 82 + 83) 81 98 723 76 708
?' . Nerozdg&leny zisk minulych let 82 98 723 76 708
Neuhrazena ztrata minulych let (-) 83 0 0
A | e o bt | g 6 478 22 014
B. Cizi zdroje (.86+91+102+114) | 85 103 681 79 506
L Rezervy (F. 87 a2 90) 86 0 0
?’ . Rezervy podle zvlaStnich predpist 87 0 0
Rezerva na duchody a podobné zavazky 88 0 0
Rezerva na dafi z pFijmd 89 0 0
Ostatni rezervy 90 0 0
L Dlouhodobé zavazky (f. 92 az 101) 91 0 0
?‘ I Zévazky z obchodnich vztaht 92 0 0
Z&vazky - ovladajici a Fidici osoba 93 0 0
Zavazky - podstatny viiv 94 0 0

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lendm druzstva a k u¢astnikim
sdruzeni 9% 0 0
Dlouhodobé piijaté zalohy 96 0 0
Vydané dluhopisy 97 0 0
Dlouhodobé sménky k Ghradé 98 0 0
Dohadné Géty pasivni 99 0 0
Jiné zavazky 100 0 0




10. | Odlozny dariovy zavazek 101 0 0

Oznacent PASIVA 2 oo Gcetn: obcobi et obdon
a b c 5 6

B. Il Krétkodobé zavazky (. 103a2113) | 102 60 784 38 706

?‘ I Zavazky z obchodnich vztahd 103 39 062 29 087

2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0

3. | Zavazky - podstatny vliv 105 0 0

4. ingazzekgi ke spolec¢nikim, €lenim druzstva a k G¢astnikim 106 10 312 3966

5. | Zavazky k zaméstnancim 107 42 66

6. ﬁ;\llgélz ze sociélniho zabezpedeni a zdravotniho 108 755 686

7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 109 125 2700

8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 110 17 112

9. | Vydané dluhopisy 111 0 0

10. | Dohadné Géty pasivni 112 610 629

11. | Jiné zavazky 113 9 862 1460

YA Bankovni (véry a vypomoci (F.115a2117) | 114 42 898 40 800

?‘ . Bankovni avéry diouhodobé 115 14 098 40 800

2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 116 28 800 0

3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 117 0 0

C. IV. Casové rozliseni (F. 119 + 120) 118 0 0

f' v Vydaje pfistich obdobi 119 0 0

2. | Vynosy piistich obdobi 120 0 0

Sestaveno dne:1. 5. 2009

Pravni forma Géetni jednotky: akciova spole¢nost

Predmét podnikani Ggetni jednotky:vyroba barev a stavebnich hmot




PIl: ROZVAHA SPOLE CNOSTI ARTE, A. S. - 2009

2009

XXXXXXXX

Oznageni AKTIVA g;l(cl:j B&2né (getni obdobi Minue dc.
a b c
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 31 + 63) 1
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2
B. Dlouhodoby majetek (F. 04 + 13 + 23) 3
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 az 12) 4
B.l. 1. | Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 0 0 0 0
3. | Software 7 107 -107 0 0
4. | Ocenitelna prava 8 0 0 0 0
5. | Goodwill 9 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0
7. | Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0 0
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek (F. 14 az 22) 13 _
B.Il. 1. | Pozemky 14 19 679 0 19 679 19 304
2. | stavby 15 18 002 -4 280 13722 14 722
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 45 578 -27 402 18176 16 092
4. | Pésitelské celky trvalych porostd 17 0 0 0 0
5. | Zakladni stado a taZna zvifata 18 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 96 0 96 96
7. | Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek 20 48 122 0 48 122 5120
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 21 816 0 816 6216
9. | Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0 0
B. IlI. Dlouhodoby finan&ni majetek (F. 24 a7 30) 23 _
B.lll. 1. | Podily v oviadanych a fizenych osobach 24 360 0 360 360
2. | Podily v Gcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 25 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 5304 0 5304 23 304
4. | Pajeky a Gvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 27 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 45 671 0 45 671 27 671
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30 0 0 0 0




Minulé a¢.

Oznageni AKTIVA Cislo Bézné (cetni obdobi obdobi
fadku
Brutto Korekce Netto Netto
a b [ 1 2 3 4
C. Obézna aktiva (f.32+39+48+58) | 31 99 522 -1 818 97 704 98 890
C. | Zasoby (- 33 a2 38) 32 36 214 0 36 214 28 992
C. I. 1. | Material 33 18 302 0 18 302 16 506
2. | Nedokonéena vyroba a polotovary 34 0 0 0 0
3. | Vyrobky 35 17912 0 17912 12 486
4. | Zvitata 36 0 0 0 0
5. | Zbozi 37 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zélohy na zasoby 38 0 0 0 0
C. i Dlouhodobé pohledavky (f.40az47) | 39 0 0 0 0
C. Il. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 40 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0
4. ngrf:JI;:ggl,vky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za G¢astniky 43 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zé&lohy 44 0 0 0 0
6. | Dohadné Géty aktivni 45 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 46 0 0 0 0
8. | Odlozena darfiové pohledavka 47 0 0 0 0
C. 1 Kratkodobé pohledavky (.49a257) | 48 62 795 -1818 60 977 63 366
C. Ill. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 49 47 958 -1 818 46 140 59 992
2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 50 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny viiv 51 0 0 0 0
4. SP:rr:jI;:r?ivky za spole¢niky, ¢leny druZstva a za Ggastniky 52 0 0 0 0
5. | Socialni zabezpegeni a zdravotni pojisténi 53 0 0 0 0
6. | Stat - danové pohledavky 54 0 0 0 0
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 2 596 0 2 596 2278
8. | Dohadné gty aktivni 56 -583 0 -583 92
9. | Jiné pohledavky 57 12 824 0 12 824 1004
C. IV. Kratkodoby finanéni majetek (.59a2z62) | 58 513 0 513 6 532
C. IV. 1. | Penize 59 21 0 21 440
2. | Uty v bankach 60 492 0 492 6 091
3. | Kréatkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 0 0 0
D. | Casové rozlisenf (F. 64 a7 66) 63 1012 0 1012 469
D. I. 1. | Naklady pfistich obdobi 64 1012 0 1012 469
2. | Komplexni naklady pFistich obdobi 65 0 0 0 0
3. | Prijmy pistich obdobi 66 0 0 0 0




Qznacent PASIVA Cislo Getnt abclobi Getn abclobi
a b c 5 6

PASIVA CELKEM (. 68 + 85 + 118) 67 250 662 212 244
A. Vlastni kapital (.69+73+78+81+84) | 68 115 705 108 563
Al Zakladni kapital (f. 70 a2 72) 69 1 200 1 200
A. I. 1. | zakladni kapital 70 1200 1200
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 71 0 0
3. | Zmény zakladniho kapitalu 72 0 0
A ll Kapitalové fondy (f. 74 az 77) 73 0 0
A. ll. 1. | Emisni 4o 74 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 75 0 0
3. | Ocefiovaci rozdily z pfecen&ni majetku a zavazkd 76 0 0
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pi pieménach 77 0 0
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fo?;.i);;efésolgu 78 2162 2162
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 79 2162 2162
2. | Statutarni a ostatni fondy 80 0 0
A. V. Vysledek hospodafeni minulych let (.82+83) | 81 105 200 98 723
A. IV. 1. | Nerozdé&leny zisk minulych let 82 105 200 98 723
2. | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 83 0 0
Ay, | ettty | o, 7142 6478
B. Cizf zdroje (f.86+91+102+114) | 85 134 957 103 681
B. | Rezervy (F. 87 az 90) 86 0 0
B. I. 1. | Rezervy podle zvl&Stnich predpist 87 0 0
2. | Rezerva na dichody a podobné zavazky 88 0 0
3. | Rezerva na dan z piijmua 89 0 0
4. | Ostatni rezervy 90 0 0
B. Il Dlouhodobé zavazky (F. 92 az 101) 91 0 0
B. Il. 1. | zavazky z obchodnich vztaht 92 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 93 0 0
Z&vazky - podstatny vliv 94 0 0
4 igr\ﬁ;zekg/i ke spole¢nikam, ¢lentim druZstva a k Gcastnikam 95 0 0
5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 96 0 0
6. | Vydané dluhopisy 97 0 0
7. | Dlouhodobé sménky k Ghradé 98 0 0
8. | Dohadné adty pasivni 99 0 0
9. | Jiné zavazky 100 0 0
10. | Odlozny dafiovy zavazek 101 0 0




Oznacen PASIVA Cislo et omdobi et obdobi
a b c 5 6

B. L. Kratkodobé zavazky (. 103a2113) | 102 101 588 60 784
B. Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 103 56 420 39 062
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 105 0 0
4. zjr\{le;zekgi ke spole¢nikim, ¢lenim druZstva a k u€astnikiim 106 28 380 10 312
5. | zavazky k zaméstnanctim 107 48 42
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeéeni a zdravotniho pojisténi | 108 836 755
7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 109 -4 307 125
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 110 17 17
9. | Vydané dluhopisy 111 0 0
10. | Dohadné Gty pasivni 112 10 374 610
11. | Jiné zavazky 113 9 820 9 862
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (F. 115 a7 117) 114 33 368 42 898
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 33 368 14 098
2. | Kratkodobé bankovni tvéry 116 0 28 800
3. | Krétkodobé finangni vypomoci 117 0 0
C. IV. Casové rozlisenf (F. 119 + 120) 118 0 0
C. IV. 1. | Vydaje pristich obdobf 119 0 0
2. | Vynosy pfistich obdobi 120 0 0

Sestaveno dne: 5. 3. 2010

Pravni forma Ggetni jednotky: akciova spole¢nost

Predmét podnikéni Ggetni jednotky: vyroba barev a stavebnich hmot




PRILOHAP IIl: VYKAZ ZISKU A ZTRATY - ARTE,A. S.—2 008

XXXXXXXX
Oznaceni TEXT Cislo Skuteénost v Géetnim obdobi
fadku
sledovaném minulém
a b c 1 2
I TrZby za prodej zbozi 1 4 870 208 452
5040 118 292

Obchodni marze

(. 01-02)

1. Vykony (f. 05 az 07) 4

1. . | Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 5 208 105 6 260
2. | Zména stavu zasob vlastnf &innosti 6 -156 0
3. | Aktivace 7 0 108 696

126 080 112 349
36 906 29 492

Pfidana hodnota (f. 03 + 04 - 08)

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (F. 20 + 21)
1 . Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 24 401 616
1. Trzby z prodeje materialu 21 246 307

Ostatni provozni vynosy




Prevod provoznich vynost

Provozni vysledek hospodareni

[F.11-12-17 - 18+ 19 - 22 - 25 + 26 - 27 + (-28) - (-29)]

27 6410 2146
28 0 0
29 0 0

Oznageni TEXT Cislo Skuteénost v Ggetnim obdobi
fadku
sledovaném minulém
a b c 1 2
V. Trzby z prodeje cennych papirt a podild 31
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku (f. 34 az 36)
Ry e — 2 0 0
VII. 2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a podild 35 0 0
VII. 3. | Vynosy z ostatniho diouhodobého finanéniho majetku 36 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0
38 0 0
40 0 0
41 0 0
43 2 866 1040
45 1007 367

Finan¢ni vysledek hospodareni
[(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45-

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost

(-46) + (- 47)]

(F. 30 + 48 - 49)

Mimoréadné vynosy

57
Mimoradny vysledek hospodareni (f. 53 - 54 - 55)

K ) R




PRILOHA P IV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY - ARTE,A. S. - 20 09

ARTE, a. s.

2009
XXXXXXXX
Oznadeni TEXT Cislo Skuteénost v G&etnim obdobi
fadku
sledovaném minulém
a b c 1 2
1. Trzby za prodej zbozi 1 132 4 870

Obchodni marze

(. 01-02)

140

5040

Pfidana hodnota

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

(F. 03 + 04 - 08)

1. Vykony (f. 05 az 07) 4

Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 5 156 263 208 105
2. | Zména stavu zasob viastni &innosti 6 4 306 -156
3. | Aktivace 7 0 0

126 080

36 906

(f. 20 + 21)

. 1

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

20

24 401

. 2

Trzby z prodeje materialu

Ostatni provozni vynosy

21

246




27 2932 6 410
28 0 0
29 0 0

Prevod provoznich vynost

Provozni vysledek hospodareni
[f.11-12-17-18+19-22-25+ 26 - 27 + (-28) - (-29)]

Oznageni TEXT Cislo Skutegnost v G&etnim obdobf
fadku
sledovaném minulém
a b c 1 2
V. Trzby z prodeje cennych papird a podilt 31
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku (f. 34 az 36)
VI . | ey ol e e coobch v o o4 0 0
VII. 2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt 35 0 0
VII. 3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0
38 0 0
39 0 0
40 0 0
4 0 0
43 1631 2 866
45 502 1007

Finan¢ni vysledek hospodareni
(f.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45-(-46) + (- 47)]

(F. 30 + 48 - 49)

Vysledek hospodareni za béznou ¢innost

Mimoréadné vynosy

57
Mimoftéadny vysledek hospodareni (f. 53 - 54 - 55)
(o] o o




PRILOHA P V: P REHLED O PENEZNICH TOCICH SPOLE CNOSTI

Zpracovano v souladu s vyhlaSkou

ARTE, A. S. - 2007

PREHLED O PENEZNICH

TOCICH
&. 500/2002 Sb., ve znéni pozdéjSich predpist (v celych tisicich K¢)
ARTE, a. s.
kedni 31.12.2007
IC
XXXXXXXX

P. Stav penéznich prostfedk( a penéznich ekvivalentd na za¢atku ucetniho obdobi 8214

Penézni toky z hlavni vyd éleéné €innosti (provozni ¢€innost)
Z. Ugetni zisk nebo ztrata z bézné &innosti pred zdanénim 23257
A 1 Upravy o nepenézni operace 1208
A. 1 1 |Odpisy stalych aktiva umofovani opravné polozky k nabytému majetku 6112
A. 1 2 |Zména stavu opravnych polozek, rezerv -4903
A. 1 3 |Zisk z prodeje stalych aktiv 0
A. 1 4 |Vynosy z dividend a podilt na zisku 0
A. 1 5 |Vyuctované nakladové aroky s vyjimkou kapitalizovanych a vyictované vynosové aroky 0
A. 1 6 |Pripadné Upravy o ostatni nepenézni operace 0
A * Ci_sty penvéénl'_tok z prov. €éinnosti p fed zdan énim, zm énami prac. kapitalu a 22049

mim.poloZkami
A 2 Zmeény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu =277
A. 2 1 |Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, pfechodnych U¢tt aktiv 4271
A. 2 2 |Zména stavu kratkodobych zavazkl z provozni ¢innosti, pfechodnych ¢t pasiv 11341
A. 2 3 |Zména stavu zasob 6793
A 2 4 th_“ena staevu kratkodobého finan¢niho majetku nespadajiciho do penéznich prostf. a 0

ekvivalentd
A ** Cisty pen &Zni tok z provozni &innosti p Fed zdan énim a mimo Fadnymi polozkami 22326
A 3 Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych 0
A 4 Prijaté troky 0
A 5 Zaplacené dan z pfijmG za béZnou €innost a domérky dané za minuléa obdobi 0
A 6 Pfijmy a vydaje spojené s mimofadnym hospodéafskym vysledkem v€etné dané z pfijma 6169
A7 Prijaté dividendy a podily na zisku 0
A. ** | Cisty pen éZni tok z provozni éinnosti 28495

Penézni toky z investi €ni €innosti
B. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv 70125
B. Prijmy z prodeje stalych aktiv 616
B. Pujeky a uvéry spfiznénym osobam 0
B. ** | Cisty pen &Zni tok vztahujici se k investi éni &innosti -69509

Penézni toky z finan €éni €innosti
C. 1 Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazku 36000
C. 2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostfedky a ekvivalenty 0

o1 Qg’/éeni penéznich prostfedku z divodl zvySeni zakladniho kapitalu, emisniho azia 0




C. 2 2 |Vyplaceni podild na vlastnim jméni spole€nikim 0
C. 2 3 |DalSi vklady penéZnich prostfedkd spole¢nikd a akcionart 0
C. 2 4 |Uhrada ztraty spoleéniky 0
C. 2 5 | Pfimé platby na vrub fonda 0
C. 2 6 | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku v€etné zaplacené dané 0
C. »* | Cisty pen éZni tok vztahujici se k finan éni &innosti 36000
B! Cisté zvySeni resp. snizeni pen &Znich prost fedk( -5014
R. Stav pen éznich prost fedkt a pen. ekvivalent @ na konci U €éetniho obdobi 3200




PRILOHA P VI: P REHLED O PENEZNICH TOCICH SPOLE CNOSTI

Zpracovano v souladu s vyhlaSkou

ARTE, A. S. — 2008

PREHLED O PENEZNICH

TOCICH
€. 500/2002 Sb., ve znéni pozdéjSich predpist (v celych tisicich K¢)
ARTE, a. s.
kedni 31122008
IC
XXXXXXXX

P. Stav penéznich prostredkd a penéznich ekvivalentl na zac¢atku Gcetniho obdobi 3200

Penézni toky z hlavni vyd éleéné €innosti (provozni €innost)
Z. Ugetni zisk nebo ztrata z bézné ginnosti pred zdanénim 7362
A 1 Upravy o nepenézni operace 4144
A. 1 1 |Odpisy stalych aktiva umofovani opravné polozky k nabytému majetku 10354
A. 1 2 |Zména stavu opravnych poloZek, rezerv -6210
A. 1 3 |Zisk z prodeje stalych aktiv 0
A. 1 4 |Vynosy z dividend a podilll na zisku 0
A. 1 5 |Vyuctované nakladové aroky s vyjimkou kapitalizovanych a vyictované vynosoveé aroky 0
A. 1 6 |Prfipadné tpravy o ostatni nepenézni operace 0
A * Ci_sty penvéénl'_tok z prov. €éinnosti p fed zdan énim, zm énami prac. kapitalu a 3218

mim.poloZkami
A 2 Zmeény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu -4470
A. 2 1 |Zména stavu pohledavek z provozni €innosti, pfechodnych Gcti aktiv 12259
A. 2 2 |Zména stavu kratkodobych zavazkd z provozni €innosti, pfechodnych G¢&ta pasiv 16229
A. 2 3 |Zména stavu zasob -500
A 2 4 th_“ena staevu kratkodobého finan¢niho majetku nespadajiciho do penéznich prostf. a 0

ekvivalentd
A ** Cisty pen éZni tok z provozni &innosti p Fed zdan énim a mimo Fadnymi polozkami 7688
A 3 Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych 0
A 4 Prijaté Groky 0
A 5 Zaplacend dan z pfijmi za béZnou ¢€innost a domérky dané za minuld obdobi 0
A 6 PFijmy a vydaje spojené s mimoradnym hospodarskym vysledkem véetné dané z prijmu 3218
A7 Prijaté dividendy a podily na zisku 0
A. ** | Cisty pen &zni tok z provozni &innosti 10907

Penézni toky z investi €éni €innosti
B. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv 34074
B. PFijmy z prodeje stalych aktiv 24401
B. PUjcky a uveéry spfiznénym osobam
B. ** | Cisty pen ézni tok vztahujici se k investi  éni &innosti -9673

Penézni toky z finan éni €éinnosti
C. 1 Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazku 2098
C. 2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostredky a ekvivalenty 0
C. 2 1 |ZvySeni penéznich prostfedkl z divodu zvySeni zékladniho kapitalu, emisniho azia atd. 0
C. 2 2| Vyplaceni podild na vlastnim jméni spole¢nikiim 0
C. 2 3 |Dalsi vklady penéznich prostredka spole¢nikl a akcionari 0




C. 2 4 |Uhrada ztraty spoleéniky

C. 2 5 |P#mé platby na vrub fondu 0
C. 2 6 | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené dané 0
C. == | Cisty pen &Zni tok vztahujici se k finan énf &innosti 2098
F. Cisté zvySeni resp. sniZzeni pen &znich prost fedk 3332
R. Stav pen éznich prost fedkl a pen. ekvivalent 0 na konci U €etniho obdobi 6532




PRILOHA P VII: P REHLED O PENEZNICH TOCICH

Zpracovano v souladu s vyhlaSkou

SPOLECNOSTI ARTE, A. S. - 2009

PREHLED O PENEZNICH TOCICH
(v celych tisicich K&)

ARTE, a. s.
kedni 31122009
IC
XXXXXXXX
P Stav p?néinich prostfedk( a penéznich ekvivalentll na zac¢atku Gc¢etniho 6532
obdobi
Penézni toky z hlavni vyd éleéné €innosti (provozni ¢innost)
Z. Ugetni zisk nebo ztrata z bézné &innosti pfed zdanénim 7064
A 1 Upravy o nepené&zni operace 1202
A. 1 1 |Odpisy stalych aktiv a umofovani opravné polozky k nabytému majetku 10261
A. 1 2 |Zména stavu opravnych polozek, rezerv -9059
A. 1 3 |Zisk z prodeje stalych aktiv 0
A. 1 4 |Vynosy z dividend a podild na zisku 0
A 1 5 V,yﬂétovzan,é nakladové droky s vyjimkou kapitalizovanych a vyictované 0
vynosové Uroky
A. 1 6 |Pfipadné Gpravy o ostatni nepenézni operace 0
A (':isty pen évini tqk z prov. €éinnosti p fed zdan énim, zm énami prac. kapitalu 5862
a mim.polozkami
A 2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu -30792
A. 2 1 |Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, pfechodnych Gt aktiv 3530
A 2 2 i::s?ya stavu kratkodobych zavazku z provozni €innosti, pfechodnych uctu 35424
A. 2 3 |Zména stavu zasob 1102
A 2 4 Zmérla stavu krétkqdobého finanéniho majetku nespadajiciho do penéznich 0
prostt. a ekvivalentd
A w ;:cl)slctélp()ae;ieznl tok z provozni ¢€innosti p fed zdan énim a mimo fadnymi 36654
3 Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych 0
4 Prijaté uroky 0
5 Zaplacena dan z pfijm0 za béZnou ¢innost a domérky dané za minula obdobi 0
A 6 PFijvrI]y a vydaje spojené s mimofadnym hospodéarskym vysledkem véetné dané 0
z pfijmd
7 Pfijaté dividendy a podily na zisku 0
b Cisty pen &Zni tok z provozni &innosti 36654
Penézni toky z investi €ni €innosti
B. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv 41662
B. Pijmy z prodeje stalych aktiv 6118
B. Pujcky a avéry spfiznénym osobam 0
B. Cisty pen &Zni tok vztahujici se k investi  énf éinnosti -35544
Penézni toky z finan €ni €innosti
cC. 1 Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazku -9529




C. 2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostfedky a ekvivalenty 0
c. 2 1 ;\v/yéenl' penéznich prostfedkl z divodu zvySeni zakladniho kapitalu, emisniho 0
aZia atd.

C. 2 2 |Vyplaceni podill na vlastnim jméni spole¢nikim 0
C. 2 3 |Dalsivklady penéZnich prostfedkl spoleénikd a akcionara 0
C. 2 4 |Uhrada ztraty spoleéniky 0
C. 2 5 |Piimé plathy na vrub fondu 0
C. 2 6 |Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené dané 0
C. »= Cisty pen &Zni tok vztahujici se k finan énf éinnosti -7129
F. Cisté zvySeni resp. snizeni pen &znich prost fedk -6019
R. Stav pen éznich prost fedkd a pen. ekvivalent @ na konci G €etniho obdobi 513




