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Finanéni analyza

1 Bonitni modely

o Uzivatelé finan¢ni analyzy sva rozhodnuti opiraji o rliznou miru
vykonnosti a finan¢niho rizika (napf. banky zajima schopnost
podniku platiti uroky a splacet jistinu).

o Uzivatelé financni analyzy zjistuji bonitu klientl (dluznik(), tzn.
schopnost dluznikll uspokojovat v budoucnu naroky véritell.

e Pro klasifikaci klientl (dluznikl) podle jejich Uvérové
zpusobilosti se pouzivaji finanéné analytické bonitni modely.
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Finanéni analyza

1 Bonitni modely

e Bonitni modely umoznuji posoudit pozici podniku v souboru
podobnych podnikl daného trhu.

e Tyto modely odpovidaji na otazku, zda je podnik ,dobry”“ nebo
,Spatny”. Modely klasifikuji podniky podle stupné financniho
zdravi, a to v celém spektru od velmi dobrého az po velmi
Spatné zdravi.

e Bonitni (diagnosticke) modely hodnoti firmu jednim syntetickym
koeficientem na zakladé ucelové vybraného souboru ukazateld,
ktery nejlépe umoznuje jeji klasifikaci. Jsou zaloZzeny prevazné
na teoretickych poznatcich.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
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Finanéni analyza

2 Index bonity z roku 1993

e Index je zalozen na multivariacni diskriminacni analyze.

e Byl sestaven a pouziva se predevsim v némecky mluvicich
zemich, proto mohou hodnoty indexu u ¢eskych firem nabyvat
vysledkU, které nebudou presné korespondovat se situaci dané

firmy na ¢eském trhu.

IB=15%xX;+008x%xX,+10,0XxX3+50xX,+0,3X%xX:+1,1XXg
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Finanéni analyza

2 Index bonity z roku 1993

X, = CF/cizi zdroje

X, = suma aktiv / cizi zdroje

X5 = zisk pfed zdanénim/ suma aktiv

X, = zisk pfed zdanénim / celkové vykony
Xs = zasoby/celkové vykony

Xs = celkove vykony [/ celkova aktiva

e Tak jako u jinych modelt dochazi i u tohoto modelu k rliznym
vykladUm, které vstupni hodnoty maji byt pouzity pro vypocet
pomérovych ukazateld.
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Finanéni analyza

2 Index bonity z roku 1993

e Vyklad vstupnich hodnot je ovlivnén, Ze modely jsou prejimany
z jiného jazykového, ekonomického a ucetniho prostredi:
> Jako vstupni hodnoty pro vypocet indexu X, a X, uvadény
celkové vykony, zatimco v plivodnim prekladu byly uvadény
trzby.
> Jaka slozka cash flow ma byt pro vypocet pouzita:
a) Pouze provozniho cash flow, jelikoz vypovida o schopnosti
tvofit penézni prostfedky v té oblasti, kterou ma podnik jako
svoji hlavni ¢innost.
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Finanéni analyza

2 Index bonity z roku 1993

b) V nékterych vypoctech byva odlvodnéné pouzit celkové
cash flow, které odrazi schopnost vytvaret penézni
prostfedky v celém souboru ¢innosti podniku.

e Tato nejednotnost vykladu vstupnich hodnot u riznych autor(
zpUsobuje vznik odliSnych vyslednych hodnot pomérovych
ukazatell a tedy i vznik odlisného kone¢ného vysledku.
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Finanéni analyza

2 Index bonity z roku 1993

Interpretace vysledné hodnoty:

IB >+3 Extrémné dobra financni situace.
+ 2< |IB <+3 Velmi dobra financni situace.
+1< IB <+2 Dobra finan¢ni situace.
+0< IB <+1 Lze oCekavat urcité problémy.
1< 1B <0 Spatna finanéni situace.
-2< IB <-1 Velmi Spatna financni situace.
IB <-2 Extrémné Spatna financni situace.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Sedlacka, 1999

e Cim vétsi hodnotu index bonity dosdhne, tim je finan&né-
ekonomicka situace hodnoceni firmy lepsi.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

Model byl sestaven v 90. letech 20 stoleti.

Je urcen pro ¢eské podminky.

Ovéren na velkém poctu ¢eskych podnikl, mozno fici, Ze bude
bez zkresleni poskytovat spolehlivé vysledky.

Pavodné byl uréen pro priimyslova odvétvi, ale je ho mozné
pouzit v jakémkoliv odveétvi.

Jde o soustavu ukazatelu, ktera je koncipovana tak, aby bylo
mozné vyuzit tuto analyzu v jakémkoliv podniku bez ohledu na
jeho velikost.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilan¢nich analyz podie R. Douchy

e Bilan¢ni analyza zahrnuje tfi urovné |, ll, lll, které davaji
moznost velmi jednoduchym zplisobem ovéfit rychle fungovani
podniku.

e Ackoliv ma model nékolik urovni, je jednim z jednoduchych
zpUsobU ovéreni finanéniho zdravi podniku.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL 12
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Financ¢

ni analyza

3 Soustava bilan¢nich analyz podie R. Douchy

1) Bilancni analyzall

EKONOMICK

Centrum oceriov,

Obsahuje Ctyfi zakladni ukazatele s pevné stanovenou vahou
odrazejici vyznamnost ukazatele.

Vysledna hodnota je vazeny prumér z hodnot ¢tyf pomérovych
ukazatelu.

Vysledné hodnoceni je pouze orientacni pohled na situaci

v podniku a neni vhodné ho pouzivat pro zasadni rozhodnuti
a pro srovnani s ostatnimi podniky.

A FAKULTA TUL
ani majetku
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

Zakladni ukazatele
Vlastni kapital
Stala aktiva

Ukazatel stability S =

Ukazatel likvidity L
B Finan¢ni majetek + Pohledavky
2,17 x Kratkodobé dluhy (tj. krat. zavazky + krat. fin. vypomoci + bézné bankovni avéry

Vykony

Ukazatel aktivity A =
azatel axtivity 2 X Pasiva celkem

8 X EAT
Vlastni kapital

Ukazatel rentabiltiy R =

EKONOMICKA FAKULTA TUL

Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

Celkovy ukazatel se vypocte jako vazeny aritmeticky pramér

Celkovy ukazatel C =

2XS+4xXxL+1xA+5%xR
2+4+1+5

Interpretace vysledné hodnoty:

C >1avice

FinancCni situace je dobra, podnik je bonitni.

0,5<C«<1

Podnik se nachazi v Sedé zong, jeho financni situaci
nelze jednoznacné posoudit.

C<0,5

Situace je Spatna, existuji vazné problémy v
hospodareni podniku, které jej mohou ohroZovat.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Kubi¢kové, Jindfichovske, 2015

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

2) Bilancni analyzal ll

e Jedna se o soustavu sedmnacti ukazatell, které hodnoti
podnik ve Ctyrech oblastech:

- Ukazatele stability,

- Ukazatele likvidity,

- Ukazatele aktivity,

- Ukazatele rentability.

e Zakazdou dilCi oblast se pak vypocte celkovy ukazatel, jako
vazeny aritmeticky primeér.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

e Celkovy ukazatel ma shodny vypocet jako u Bilan¢ni analyzy I.
e Vysledna hodnota je vazeny aritmeticky primér, kde se za
jednotlivé oblasti dosazuji vahy a zjistény aritmeticky prdmér.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy
Ukazatele stability:

Vlastni kapital

1=
S Stala aktiva
Vlastni kapital
52 = —— 1 P
Stala aktiva
Vlastni kapital
§3 = L P
Cizi zdroje
S4 — Celkovi aktiva
~ Kratkodobé dluhyx5
Celkova aktiva vr s .o , , ;o
S5 = Pozn. S5 se nepouziva u podniku s nizkou urovni zasob.

Zasoby x15

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

Celkovy koeficient stability S pro podniky s vysokou urovni zasob:

(2XS1+S2+S3+S4+2xS5)
7

Celkovy koeficient ukazateli stability S =

Celkovy koeficient stability S pro obchodni spoleCnosti, které nemaji
zasoby:
(2 X S1 4+ S2 +S3 + S4)

5

Celkovy koeficient ukazateli stability S =

EKONOMICKA FAKULTA TUL 19
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy
Ukazatele likvidity:

2 x Finan¢ni majetek
~ Kratkodobé dluhy

_ Financ¢ni majetek + Pohledavky
B Kratkodobé dluhy

X 2,17

3 Obézna aktiva 75
~ Kratkodobé dluhy = ™

Pracovni kapital

X 3,33
Pasiva celkem

(5XxL1+8xL2+2XxL3+L4
16

Celkovy koeficient ukazateli likvidity L =

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

Ukazatele aktivity:
Trzby celkem

2
Al =
Pasiva celkem

Trzby celkem
_ 4
~ Vlastni kapital

B Pridana hodnota X 4

Trzby celkem
(A1 + A2 + A3)
3

Celkovy koeficient ukazatelu aktivity A =

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

Ukazatele rentability:

R1 = 10 X EAT
~ P#idana hodnota
RY = 8 X EAT
~ Vlastni kapital
R3 = 20 X EAT
" Pasiva celkem
40 x EAT
R4 = — -
Trzby + Vykony
1,33 X Provozni VH
R5

~ Provozni VH + Finanéni VH + Mimoradny VH

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

e Pozn:V soucasné dobé jiz ve Vykazu zisku a ztraty neexistuje
poloZzka ,,Mimoradny VH". Vzhledem k tomu, Ze tento model
vznikal v 90. letech 20 stoleti, kdy Vykaz zisku a ztraty tuto
poloZzku obsahoval, je pro ukazatel R5 uvadén, pfestoze jeho
hodnota bude rovna nule.

(3XR1+7%XxR2+4XxR3+2XxR4+R5)
17

Celkovy koeficient ukazateli rentability R =

EKONOMICKA FAKULTA TUL 23



Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

Celkovy ukazatel C pro bilancni analyzul ll.

Celkovy koeficient C =

2XxS+4xL+1xA+5x%xR)
2+4+1+5

Interpretace vysledné hodnoty:

C >1a vice Jedna se o podnik s dobrym financ¢nim zdravim a
bonitni podnik.
05<C«<1 Podnik se nachazi v Sedé zoné.
C<0,5 Signalizuje to problémy ve financni situaci a
hospodareni podniku.
C<O0 Zaporna hodnota je signalem zna¢nych problémd.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Kubi¢kové, Jindfichovské, 2015

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Soustava bilancnich analyz podle R. Douchy

3) Bilanc¢ni analyzal lll

e Tvofi nadstavbu bilancni analyzy II.

o Obsahuje vice ukazatell a zaroven dochazi k Upravé nékterych
ukazatell na zakladé predem stanovenych parametru.

e Je podrobnéjsi a poskytuje objektivnéjsi vysledky.

e Vstupni hodnoty pro vypocet jednotlivych ukazatell ¢erpa nejen
z rozvahy, vykazu zisku a ztraty, ale i z cash flow, ¢imz umoznuje
sledovat pohyb financ¢nich prostredkd.

e Pfitéto analyze Ize sledovat vyvoj podniku v ¢ase (vhodné ji
pouzivat za kratSi obdobi, tj. za Ctvrtleti, nejméné po dobu dvou let.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 25



Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

e Tento model je oznaCovan jako tzv. ,rychly test (Quick test), ktery
navrhl Petr Kralicek.

o Neékteri autori uvadéji, Zze tento model byl vytvorfen v 50. a 60.
letech minulého stoleti a byl uren pro bankovni sektor.

e AZ pozdéji zaCal byt vyuzivan pro jina odvétvi.

e Do Ceského prostredi se dostal az v roce 1993 prostrednictvi jeho
publikace (Kralicek, P. Zaklady finan¢niho hospodareni).

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

e Princip Quictestu je zalozen na vypoctu ¢tyr pomérovych
ukazatell, které se tykaji:

a) oblasti financni stability,

b) vynosoveé situace podniku.

e Pro kazdou oblast jsou stanoveny dva ukazatele.

e Pro kazdy ukazatel je sestaveno pét pasem, ve kterych se
vypoctena hodnota ukazatele mize pohybovat, a zaroven pro
kazdé pasmo je stanovena znamka podle hodnotici stupnice.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

Pro oblast financéni stability jsou stanoveny dva ukazatele:
1) kvota viastniho kapitalu (R1)
2) doba splaceni dluhu z cash flow (R2).

Pro vynosovou situaci podniku jsou stanoveny dva ukazatele:

1) cash flow v % trzeb (R3)
2) rentabilita uhrnného vioZzeného kapitalu (R4).

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

Ukazatele finanéni stability:
Vlastni kapital

R1 kvéta vlastniho kapitalu = X 100 (%)

Celkova aktiva
e Charakterizuje financni silu podniku.

e Jedna se o0 ukazatel samofinancovani.

e Vypovida o tom, jaka ¢ast majetku je financovana VK, ktery by mél
kryt hmotny a nehmotny dlouhodoby majetek, financni investice,
popf. i ¢ast obéznych aktiv.

o Cim vyssije podil VK, tim vétsi je finan&ni stabilita podniku, jeho
odolnost vUci krizi a tim mensi je jeho zavislost na véfitelich.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 29



Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

Cizi kapital —penézni prostredky—ucty u bank
Provozni cash flow

R2 doba splaceni nekrytych dluhti z cash flow = (pocet let)

o Ukazatel vyjadruje likviditu podniku, tj. za jakou dobu (za kolik let) by
byl podnik schopen splatit vSechny sve dluhy (tj. dluhy kratkodobé i
dlouhodobé), pokud by kazdy rok generoval stejné cash flow, jako
v analyzovaném obdobi.

e Zjistime tedy, zda neni podnik relativné ve vztahu k ro¢nimu cash

flow pfFilis zadluzen.
e Dlouha doba splaceni pfedstavuje vysokou (velkou) zavislost na

véritelich.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 30



Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

Ukazatele vynosnosti (rentabilita):

R3 rentabilita trieb = o O o 100 (o
rentabilita trzeb = Triby (%)
e MEéfi rentabilitu trzeb z cash flow, a tim ziskava i vysSi vypovidaci

schopnost.

e Cash flow je zde brano jako soucCet: EAT + odpisy + zména stavu
rezerv, nikoli jako udaj z vykazu CF.

e Lze naléztijiny vyklad, napf. CF je zjiStovano jako rozdil mezi
pocatecnim a konecnym stavem penéznich prostfedku v rozvaze
nebo jako provozni CF z vykazu cash flow.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

EBIT

ili v = X 100 (9
R4 rentabilita aktiv Collova aktiva (%)

e Ukazatel vyjadfuje celkovou vydéleCnou schopnost podniku, tj.
vynosnost celkového kapitalu viozeného do podniku.

o Cim je vysledna hodnota ukazatele vy$8i, tim je U&innost celkového
kapitalu priznivéjsi.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

Pro vysledné hodnoceni je pouzivan nasledny postup. Vypocteny ukazatel se

4 Kralickuv Quicktest

ohodnoti znamkou (body) podle hodnotici tabulky.

Hodnoceni | Bod Finanéni stabilita Ukazatele vynosnosti (rentability)
y R1 R2 R3 R4
Kvéta vlastniho Doba splaceni | Rentabilita trzeb v | Rentabilita aktiv
kapitalu v % dluhu v letech % vV %
Vyborny 4 30 % a vice 3 roky a méné 10 % a vice 15% a vice
Velmi 3 20 % - 30 % 3-5let 8% -10% 12%-15%
dobry
Dobry 2 10%-20% 5-12 let 5%-8% 8%-12%
(prdmérny)
Spatny 1 0%-10% 12 — 30 let 0%-5% 0%-8%
Insolventni 0 0 % a méné 30 avice let 0 % a méné 0 % a méné
(negativni (negativni (negativni
hodnota) hodnota) hodnota)

Zdroj: vlastni zpracovani dle Griinwalda a HoleCkové, 2009

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

Pozor: V nékterych publikacich je uvadéno pfifazeni bodil k vypocétenym
hodnotam jednotlivych ukazatell v obraceném poradi. Toto je tieba
respektovat pfi interpretaci vyslednych hodnot.

Algoritmus pro stanoveni vysledné hodnoty Kralickova Quick testu:

e Sectou se vysledné znamky pro oblast financni stability a vysledek
se déli dvéma.

e Sectou se vysledné znamky pro oblast vynosové situace a téz se déli
dvéma.

e Celkova znamka se ziska souctem obou vyslednych znamek za
kazdou oblast a ten se opét déli dvéma.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 34



Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

Vypocet celkové hodnotici znamky uvadi nasledujici vztah:

R1+R2 R3+ R4
2 7
KQT =
Interpretace vysledné hodnoty:

Body Vysledné hodnoceni

KQT>3 Firma je bonitni, v dobré financni situaci.

1 <KQT<3 O finan¢ni situaci firmy nelze nic jednoznacné vypoveédeét, jedna se opét

o tzv. Sedou zonu.

KQT< 1 Podnik ma znacné problémy ve finan¢nim hospodareni.

Zdroj: vlastni zpracovani podle Kubic¢kové, Jindfichovské, 2015

EKONOMICKA FAKULTA TUL



Finanéni analyza

4 Kralickuv Quicktest

Vyhody Quicktestu:

o Kralicek pro kazdy pomérovy ukazatel stanovil ,dobré” praimérné
hodnoty pro rizna odvétvi. Lze porovnavat, jak si podnik stoji v
ramci odveétvi.

e Jerychly a snadno pouzitelny.

Nevyhoda Quicktestu:

e Pro vypoclty se pouzivaji i udaje z Vykazu zisku a ztraty, kdy v
pribéhu roku v ném neni zachycena vyse dané z pfijmu. Pak se
pouziva vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi pred
zdanénim.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

A LA 4 ’ 4

4.1 Rozsireny Kralickuv Quicktest

e Pomoci Quicktestu Ize rychle orientacné posoudit ekonomickou
situaci firmy.

e Chceme-li vSak v oblastech financni stability a vynosove situace
zjistit priciny vykyvu v jednotlivych ¢asovych obdobich,
potfebujeme analyzu rozsifit o vétsi pocet ukazateld.

e Pomoci této analyzy Ize posoudit primyslové podniky, femesiné
zivnosti, velkoobchodni a maloobchodni podniky.

PouZivaji se zde hodnoty ziskané z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

e Model pouziva 18 pomérovych ukazateld.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 37



Finanéni analyza

4.1 Rozsireny Kralickuv Quicktest
Ukazatele financéni stability:
a) Financovani:
e kvota vlastniho kapitalu
e intenzita stalych aktiv,
e kryti stalych aktiv A,
e kryti stalych aktiv B,
e pracovni kapital v % obéznych aktiv,
e délka uvéru dluzniku ve dnech,
o délka uvéru véritell ve dnech.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4.1 Rozsireny Kralickuv Quicktest
Ukazatele financéni stability:
o Ukazatele kryti stalych aktiv A se vypocita jako pomeér vlastniho
kapitalu k stalym aktivim.
o Ukazatel kryti stalych aktiv B v Citateli obsahuje vlastni kapital +
dlouhodobé bankovni uvéry a ve jmenovateli jsou stala aktiva.

b) Likvidita:

e rychla likvidita (pohotova likvidita - Acid test),
e bézna likvidita,

e doba splaceni dluhu v letech.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4.1 Rozsireny Kralickuv Quicktest

Ukazatele vynosnosti (rentability):
a) Rentabilita:

e rentabilita vlastniho kapitalu,
e rentabilita celkového kapitalu,
e Return on Investment (ROI).

b) Vysledek:

e Uroky v % vykonu,

e odpisy Vv % vykonu

e Cash flow v % vykonu.
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A LA 4 ’ 4

4.1 Rozsireny Kralickuv Quicktest

Hodnoceni testu:

e Autor pro jednotlivé ukazatele uvedl doporucené hodnoty, které
vychazeji z hodnot dobrého primyslového podniku.

e S doporuCenymi hodnotami se porovnavaji vypoctené hodnoty za
jednotlivé oblasti (doporuc¢ené hodnoty jsou uvedeny v textovem
materialu).

Vysledek porovnani se pouze oznaci jako lepsi (L) nebo horsi (H).
Jestlize v nékteré oblasti nedokazeme zjistit potfebné vstupni udaje
pro vypocet nékterého ukazatele, mizeme pracovat s mensim
poc¢tem ukazateld.
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4.2 Multivariacni diskriminac¢ni analyza P. Kralicka

e Petr Kralicek vytvofil také model pro hodnoceni bonity firem
zalozeny na multivariacni diskriminacni analyze.

e Sest vybranych ukazatell (X; - X¢) se vynasobi vdhovymi ndsobiteli,
které autor vytvofil na zakladé dlouhodobého zkoumani Fady
podnikad.
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4.2 Multivariacni diskriminac¢ni analyza P. Kralicka

X = HV po zdanéni + odpisy
1™ Zavazky kratkodobé + zavazky dlouhodobé

B Y. pasiv
2™ Zavazky kratkodobé + zavazky dlouhodobé

_ HV pred zadénim
3T Y. pasiv
HV pred zdanénim

X, =
* 7 Vykony a prodej zbo#i

Zasoby

Xe =
> Vykony a prodej zboZi

_ Vykony a prodej zbozi
B Y. pasiv
Poznamka: U ukazatele X; je mozné do Citatele dosadit hodnotu cash flow.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 43

6
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4.2 Multivariacni diskriminac¢ni analyza P. Kralicka

Vypocet vysledné hodnoty uvadi nasledujici vztah:

DF=15%xX;4+0,08x%xX,+4+10,0xX53+50XxX,+0,3XXs+0,1XXg

Interpretace vysledné hodnoty:

Ohrozen insolvenci Neohrozen insolvenci
-2 -1 0 1 2 3
Velmi Spatny Oddélujici Stiedni Velmi dobry | Extrémné
Spatny hodnota dobry

Zdroj: vlastni zpracovani dle Suchanka,2007

Tento model je vhodné pouzivat spiSe pro vyvoj v ¢ase nez k posuzovani
konecného vysledku.
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5 Tamariho model

e Model byl sestaven v 60. letech 20. stoleti. a vychazi z vlastnich
autorovych zkusenosti z bankovni praxe hodnoceni firem.

e Model mUze byt univerzalnim nastrojem hodnoceni pro kterykoliv
obor &i skupinu podniku.

e Svoji vypovidaci schopnost si zachoval dodnes, protoze hodnoceni
vychazi ze skute¢ného rozlozeni hodnot ukazatell v hodnotici
skupine.

Dle autora Ize finanéni situaci predvidat na zakladé Sesti ukazateld.

VsSechny tyto vypoctené ukazatele jsou bodové ohodnoceny.
e Bonita podniku se stanovuje na zakladé celkového dosazeného
poctu bodu, pricemz maximum je 100 bodd.
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5 Tamariho model

Vlastni kapital

T,; = Finan¢ni samostatnost =

al Cizi zdroje
Cisty zisk

T, = ROA =

Celkova aktiva

ObézZna aktiva

T,3 = bézna likvidita =
a3 = DEZNATRVIANA = 1 tkodobeé zavazky

Vyrobni spotieba

T4 = provozni ¢innost = ————— —
a P Priimérny stav nedokoncené vyroby

Trzby
Priimérny stav pohledavek

T,s = rychlost obratu pohledavek =

Vyrobni spotieba

Tae = provozni ¢innost = —— - —
Cisty pracovni kapital
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5 Tamariho model

Interpretace vysledné hodnoty:

Body

Vysledné hodnoceni

Ta vice nez 60

Vysoky index, vyjadfuje dobrou, stabilni financéni situaci, dobré jsou

i jeho vyhlidky do budoucnosti.

Ta v intervalu
30 az 60

Stfedni index, vyjadfuje nevyhranénou financni situaci podniku,

mUZe se vyvijet pozitivné, ale mize i vyustit do nezddouciho stavu.

Ta méné nez
30

Nizky index, indikuje velmi Spatnou finanéni situaci, vyusténi do

bankrotu je velmi pravdépodobné.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Kubic¢koveé,Jindfichovské, 2015
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5 Tamariho model

Vyhodou modelu je:
e Ze vznikl na zakladé skute&ného rozlozeni hodnot ve srovnatelné
skupiné podnikl s vyuzitim statistickych metod.

Nevyhody modelu jsou:

e Jeho naro¢nost na vstupni data.

o K zjisténi financni situace podniku je tfeba mit k dispozici statisticka
data ze souboru srovnatelnych podnikd.

e Vzhledem k problematice vypoctu nékterych ukazatell (napf. zjistit
primérny stav vyroby) je uziti tohoto modelu omezené.
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6 Aspekt Global Rating

e Jedna se o produkt dfive Ceské spolecnosti Aspekt.

e Model byl zkonstruovan zamérné pro analyzu financni situace
ceskych spoleCnosti v podminkach ¢eské ekonomiky.

e Predpoklada se proto jeho vysoka spolehlivost pfi hodnoceni
ceskych spolecnosti.

e Model Aspekt Global Rating se zaméruje zejména na provozni ¢ast

oooooo

pfi hodnoceni podniku.
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6 Aspekt Global Rating

e Model pouziva sedm pomérovych ukazatell, prostiednictvim nichz
jsou hodnoceny jednotlivé oblasti financni situace podniku (ukazatele
jsou takeé nékdy kromeé nazvu ukazatele oznacovany pismeny).

e Jedna se o nasledujici oblasti:

- rentability,
- zadluzenosti,
- aktivity,
- likvidity,
- produktivity.
e Zjisténé vysledky jsou hodnoceny na devitistupriove skale.
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6 Aspekt Global Rating

Provozni vysledek hospodareni + odpisy

P [ marze (A) =
rovozni marze (A) Trzby za prodej vyrobki, zboZi a sluZeb

Cisty zisk

Rentabilita vlastniho kapitalu (B) = Viastni Kapital

Provozni vysledek hospodareni

Ukazatel kryti odpisa (C) = Odpisy

Kratkodoby finan¢ni majetek + (kratkodobé pohledavky x 0,7)
Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni tvéry + finan¢ni vypomoci
Vlastni kapital

Pasiva celkem
Provozni vysledek hospodareni

Pohotova likvidita (D) =

Ukazatel samofinancovani(kvoéta vlastniho kapitaluE) =

Ukazatel provozni rentability aktiv (F) = Aktiva celkem

TrZzby za prodej zboZi, vyrobki a sluZeb

Ukazatel rychlosti obratu aktiv (G) = Aktiva celkem
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6 Aspekt Global Rating
Vypocet vysledné hodnoty Aspekt Global Ratingu:

7
AGR = Z PU;
i=1

Pu,=vysledna hodnota jednotlivych pomérovych ukazatell

Jednotlivym pomérovym ukazatellUm jsou pfifazeny limitni hodnoty, tj.
dolni a horni meze, které zabranuji zkresleni kone¢ného vysledku.
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6 Aspekt Global Rating

Interpretace vysledné hodnoty:

Hodnota AGR

Rating

Komentar

8,50 <= AGR AAA | Optimalni hospodareni subjektu blizici se ,idedlnimu podniku.”
7,00 <= AGR < 8,50 AA [ Velmi dobfe hospodafici subjekt se silnym finanénim zdravim.
5,75 <= AGR < 7,00 A Stabilni a zdravy subjekt s minimalnimi rezervami v rentabilité &i likvidité.
4,75 <= AGR < 5,75 BBB | Stabilni primérné hospodafici subjekt.
4,00 <= AGR < 4,75 BB Prlimérné hospodafici subjekt, jehoz finanéni zdravi ma pomérné jasné rezervy.
3,25 <= AGR < 4,00 B Subjekt s jasnymi rezervami a problémy, které je tfeba velmi dobfe sledovat.
2,50 <= AGR < 3,25 CCC |Podprimérné hospodafici subjekt, jehoz rentabilita i likvidita si vyZaduji ozdraveni.
1,50 <= AGR < 2,50 CC |Predstavitel nezdravé hospodaficiho subjektu s kratkodobymi i dlouhodobymi

problémy.
AGR < 1,50 C Subjekt na pokraji bankrotu se znaénymi riziky a ¢astymi krizemi.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Sedlacka, 2011
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Zaver

o Uc&elem bonitnich modell je na zakladé finan&nich, poptipadé i
nefinancnich kritérii stanovit bonitu spole¢nosti.

e VeétsSinou jsou pouzivany bankami a jinymi uvérovymi Ci poradenskymi
spolec¢nostmi k urceni podstupovaného rizika ve vztahu s klientem.
Dalsi vyuziti bonitnich modell je ve scoringu a ratingu.
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