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ANOTACE

Bakalarska prdce je zamérena na analyzu konstrukci modelii hodnoticich bodovacim
systémem, jejich aplikovatelnost a komparaci. Teoreticky jsou V prdci popsany modely
(Kralickitv Quicktest, Tamariho index, Argentino model a model Harry Pollak) a metody pro
testovani financniho zdravi (komparativné-analytické a matematicko-statistické). Prakticka
cast je vénovana pro aplikaci a komparaci jednoho z vybranych modelii na vzorek 500
podnikaii.
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TITLE
Risk Index Models
ANNOTATION

Bachelor thesis is focused on the analysis of the construction of models evaluation scoring
system, their applicability and comparison. The theoretical part of the thesis describes models
(Kralicek Quicktest, Tamari index, Argenti model and model’s Harry Pollak) and methods for
testing the financial health (comparative-analytical and mathematical-statistical). The
practical part is devoted to the application of one of the selected model on a sample of 500
companies based in the Czech Republic.
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Uvod

Uz davno v minulosti se lidé snazili odhadnout finan¢ni situaci firem a zvazit, zda firmé
veétit, spolupracovat, popiipad¢ investovat do ni vlastni kapitdl. Hodnoceni firem, jako
komplexni finan¢ni zhodnoceni jejich situace je i nedilnou soucasti dnesni doby. Finan¢ni,
resp. bankovni instituce vyuzivaji spoustu riznych nastroji k tomu, aby ziskaly odpovidajici
poznatky o spole¢nostech a na zakladé toho se mohly rozhodnout pro spolupraci. Postupem

Casu se ztéchto divodl zacaly vytvafet systémy hodnoceni UspéSnosti firem. Z tschto

vysledkt muze investor zjistit, jestli je pro néj investice vyhodna vzhledem Kk riziku, které je

spojené s danou investici.

Pro tuto bakaldfskou praci byly vybrany hodnotici systémy, které pracuji na principu
bodovaciho systému hodnoceni. Na zdkladé vysledkli jednotlivych pomérovych ukazateld
jsou hodnocenym spole¢nostem piidélovany poéty bodii. Cim vyssiho celkového soudtu bodi

spole¢nost doséhne, tim 1épe je hodnocena jeji finan¢ni situace.

Zaméfeni teoretické Casti bakalarské prace je na priiblizeni problematiky metod pro
hodnoceni finanéniho zdravi, dale se zabyva vybranymi bonitnimi a bankrotnimi modely.
Prakticka ¢ast prace ma za cil aplikovat vybrany model na vzorek 500 firem za sledované
obdobi 2012 a 2013.

Prvni kapitola je vénovana obecné definici financniho zdravi podnika. Jsou zde popsany
prednosti, kterymi by se mél vyznaCovat dobie fungujici podnik. Tato problematika je
charakteristickd svoji rtznorodosti, kdy zjisténi finan¢niho zdravi podniki lze uskutecnit

velkym mnoZstvim nastrojii a metod.

Dalsi kapitola se vénuje jiz konkrétnim metodam hodnoticim finanéni zdravi. Jsou zde
popisovany metody komparativné-analytické a matematicko-statistické. Podrobnéji se
bakalafska prace vénuje metodam, které se vyznacuji bodovym hodnocenim. Jde o metody

jednoduchého souctu potadi, jednoduchého podilu a metodu bodovaci.

Tteti kapitola se zamétfuje na bankrotni a bonitni modely, které jsou zde definovany. Je
popsan jejich Gcel a dale jsou rozliSeny jejich odlisnosti. Podrobnéji je zde popsan Kralickiv
Quicktest v piivodni a modifikované variant¢, Tamariho model, Argentiho model a dikladné

je zde popisovan i model vytvoteny Harry Pollakem pro hodnoceni Zivotaschopnosti podniku.



Posledni kapitola se jiz zabyva aplikovanim jednoho z vybranych modeld na vzorek 500
podniki se sidlem na tzemi Ceské republiky. Pro porovnani podnikil byl vybran Kralickiv

Quicktest v ptuvodni a modifikované varianté, jez hodnoti podniky za rok 2012 a 2013.

Testovany vzorek podnikt je nejprve popsan, nasledné je uveden postup pii vypoctu. Pro
interpretaci vysledkd byly pouzity tabulky a k lepSimu piehledu jsou uvedeny i grafy.
Postupné jsou rozebirany vysledky za jednotlivé ukazatele a nasledné za celé obdobi. Na

konec jsou porovnany vysledky ptivodni a modifikované varianty Quicktestu.

Cilem prace je reSerSe odborné literatury se zaméirenim na modely hodnotici finan¢ni
zdravi podniku bodovacim systémem. Bude nasledovat posouzeni jejich aktualnosti a

vypovidaci schopnosti.
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1. Finanéni zdravi podniku

Finan¢ni zdravi miizeme definovat, jako jedno ze syntetickych kritérii zvlastniho vyznamu

a to jako priunik podnikem dosazené rentability a likvidity.

Pti finan¢nim fizeni podniku se pouziva cela fada metod, které toto finan¢ni zdravi firmy
identifikuji. Jednd se o metody ¢i modely, které jsou schopny identifikovat v¢as potencialni

finan¢ni tisent podniku a odhadnutelnou pravdépodobnost jejiho nastoupeni. [3]

Existuje spousta rtiznych nazort na to, jak by mél podnik spravné fungovat. Jednou
z moznych pfi¢in je skuteCnost, Ze subjekty, které provadéji ocenéni, mohou ptisuzovat
riznou vahu ke kritériim, ktera se nejcastéji vyuziva pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku.
Lze tedy vibec ptfedpovidat Zivotaschopnost hospodaiského podniku? Ekonomové se ve
svych pracich pievazné nezabyvaji piedpovédi vitality (Zivotaschopnosti) podniku, ale naopak
moznosti upadku podniku. Tento fakt je kliCovy zejména pro banky a investory. Je to také
hlavni divod, pro¢ se ekonomové ve svych pracich soustiedili zejména na otazky spojené se

zénikem podniku.

Pro posouzeni finan¢niho zdravi podniku se také zpravidla pouzivaji metody finan¢ni
analyzy, jako jsou rozbory rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity, které pomohou
determinovat silna a slaba mista v hospodafeni podniku, nastinit trendy budouciho vyvoje
situace a usnadnit manaZerim jejich rozhodovani v fizeni podniku. Pfedstavuje tedy
vyznamnou soucast financniho fizeni podniku. Je spojena s finan¢nim ucetnictvim, které
poskytuje informace pro finan¢ni rozhodovani prostfednictvim zakladnich finanénich vykazu:

rozvahy, vykazu zisku a ztraty a ptehledu o penéznich tocich.

Cim by se mél vyznatovat dobie fungujici podnik? Zde je 10 piednosti, které navrhl

znamy odbornik [10] na Zivotaschopnost podniku H. Pollak™:

= podnik ma dostate¢ny finan¢ni vynos, kterym je vlastni kapital vic nez potiebné
zarocen,
» je schopen uspokojit pozadavky zakaznikl, akcionait a vétiteld, zaméstnanci i

dodavatelu, a to v okoli, v némz puisobi,

! Vlastnim jménem Jindfich Pollak. Narodil se v byvalém Ceskoslovensku. Vétsinu svého Zivota stravil v cizing,
prevazné ve Svycarsku. Vénoval se predevsim sanaci podnikd.
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disponuje stalym okruhem spokojenych zakaznik,
jeho vyrobky/sluzby odpovidaji pozadavkiim trhu (cena, kvalita, sluzba),

vénuje se nepretrzité vyzkumu trhu a vysledky toho vyzkumu pouziva k tomu, aby

zavedl na trh nové, dalSim pozadavkim ptizptisobené vyrobky nebo sluzby,

ma kvalifikované zaméstnance, ktefi se soustavné vzdélavaji a ktefi jsou spravné

motivovani,

ma optimalni kapitalovou strukturu,

spolupracuje s vykonnymi a spolehlivymi dodavateli surovin, polotovard a sluzeb,
ma strategické umisténi,

uplatiiuje Setrny ptistup k zivotnimu prostiedi.

12



2. Metody testovani finan¢niho zdravi

Metody predikce finan¢ni situace podniku by nam mély predpovidat dal$i vyvoj podniku
vV budoucnosti. Urcuji, do které z kategorie patfi, bud to mezi podniky prosperujici
(neselhavajici) nebo neprosperujici (bankrotujici). Prevadime tedy celkové finan¢né-
ekonomické vykony a vysledky podniku na jednociselny vyraz, ktery nasledné porovnavame i
S jinymi subjekty. K tomu Vv praxi vyuzivame rtizné metody a z nich vychazejici modely a

indexy.

2.1 Komparativné-analytické metody

Pro komparativné-analytické metody je typické pouZivani hlavné verbdlnich ukazateli.
Hodnoceni vypada pak nasledovné (slaba — praimérna — dobra — vyborna). Mezi vyhody této
metody patii piehlednost a nazornost vystupu, naopak mezi nevyhody je mozné zafadit
subjektivni hodnoceni, které zalezi ptedevSim na odbornosti experti nebo klientli, kteti

provadeji hodnoceni. Mezi pouzivané metody patii zejména:
» SWOT?%nalyza,
= metoda kritickych faktora uspéSnosti,

= metoda analyzy portfolia dvou dimenzi.

2.2 Matematicko-statistické metody

Vychozim bodem vSech diagnostickych modelii je matice objektl a jejich ukazatel. Jeji

konstrukce vypada nasledovné:
= vybér vhodnych ukazatel charakterizujicich ¢innost firmy,

= vybér firem zafazenych do analyzovaného souboru pii dodrZzeni podminek

srovnatelnosti,

= stanoveni vah ukazatell vyjadiujicich dulezitost pfisluSného ukazatele,

2 SWOT analyza je metoda, pomoci které je moZno identifikovat silné (Strengths) a slabé (Weaknesses) stranky,
prilezitosti (Opportunities) a hrozby (Threats) podniku.
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= urceni charakteru vSech ukazatelt:
e je-li zadouci, aby ukazatel rostl, ptifadime mu charakteristiku +1,
e je-li zadouci, aby ukazatel klesal, pfifadime mu charakteristiku -1.

sestaveni vychozi matice ve tvaru podle tabulky ¢. 1.

Tabulka 1: Vychozi matice pro porovnavani podniku

. Ukazatel
2l X, | X2 | . X; Xa
1 X11 Xi12 ... X Xim
2 X | Xz Xom
| Xij
N Xn]_ an Xnm
Vahy ukazatel Pq P, P ... P
Charakter ukazatell 1 1 o -1 . 1
Zdroj: podle [12]
Kde: Xij = hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku
m = pocet ukazateli
n = pocet hodnocenych podnikt
P; = véaha j-t¢ho ukazatele.

Pti sestavovani modelu se pak aplikuji metody:

* jednoduchého (resp. vazeného) souctu poradi,
» jednoduchého (resp. vazeného) podilu,

=  bodovaci,

® normované promeénné,

= vzdalenosti od fiktivniho objektu

Cilem téchto metod je transformace a syntetizace riznych ukazatelll a to do jednoho, tzv.
integralniho ukazatele, ktery ndm komplexné vyjadfuje uroven podniku, vybraného ze

zkoumaného souboru podnikt. [13]
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2.2.1 Metoda jednoduchého souctu poradi

Pti aplikaci metody jednoduchého souctu potadi se setadi zvolené podniky podle kazdého

ukazatele tak, ze podnik s nejlepsi hodnotou pfislusného ukazatele dostane prvni potadi,

nasledujici nejlepsi druhé atd. Kriterialni ukazatel ptedstavuje jednoduchy nebo vazeny

soucet poradi. Nejlepsi je podnik, pro ktery je hodnota kriteridlniho ukazatele maximalni.

Dulezité je zahrnout do této metody vlastnosti jednotlivych ukazateli. Plati, ze ¢im je

hodnota druhého ukazatele mensi, tim lépe. U tohoto ukazatele se postupuje tak, Ze nejvyssi

A4

pravé naopak. Konecné potadi je videt, kdyZz se podniky uspotadaji podle poctu celkoveé

ziskanych bod.

Tabulka 2: Metoda jednoduchého souctu poradi

Ukazatel . L 2 . S . 4 .
Zisk po zdanéni | 360*aktiva Pfidana hodnota Finan¢ni majetek | Suma
Podnik Vlastni kapital Trzby Pocet zaméstnancti | Nakladové troky

1 JME 7 3 7 2 19
2 JCE 3 1 1 3 8
3 PRE 8 4 8 8 28
4 SCE 1 8 3 7 19
5 | SME 4 6 6 5 21
6 STE 2 5 2 1 10
7 | VCE 6 7 4 6 23
8 ZCE 5 2 5 4 16

Tabulka 3: Vysledné pofadi metody jednoduchého souétu poradi

Zdroj: podle [4]

1. 2. 3. 4, 5. 6. 7. 8.
PRE VCE SME JME SCE ZCE STE JCE
28 23 21 19 19 16 10 8

2.2.2 Metoda jednoduchého podilu

Zdroj: podle [4]

Tato metoda vyuziva stfedni hodnotu jednotlivych ukazatel, kterou se podéli hodnota

kazdého ukazatele v modelu. Je-li pozadovan rist nebo pokles ukazatele, tak se vynasobi

koeficientem +1 nebo -1 a v pfipadé diferencovanych vah i vahou ukazatele.
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Integralni ukazatel d2i vypocitame jako soucet za jednotlivé ukazatele:

Yj%1 Xij * pj
j=1XPj
hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku,

d2i = * (£1), (1)

kde Xij =
Xpj = aritmeticky pramér vypocitany z hodnot j-tého ukazatele.

Oproti predchozi metod¢ je velmi jednoducha a srozumitelna, avSak ma i1 n€kolik

nedostatkii. Mezi né patii zejména to, ze nedokaze zahrnout, jak se firmy v jednotlivych

ukazatelich mezi sebou li§i. Vliv na vysledné potfadi metody je ale zfejmy. I ptes fakt, ze

prvni dv€ mista se nezménila, dal$i pozice jiz nejsou zcela stejné.

Tabulka 4: Metoda jednoduchého podilu

Ukazatel . L 2 s . i

Zisk po zdanéni | 360*aktiva Pfidana hodnota Finan¢ni majetek Suma

Podnik Vlastni kapital trzby Pocet zaméstnancti | Nakladové Groky

1 | IME 1,41 0,98 1,20 0,01 3,60
2 | JCE 1,08 0,87 0,76 0,13 2,84
3 | PRE 1,98 0,98 1,30 5,55 9,81
4 | SCE -0,95 1,23 0,88 1,01 2,18
5 | SME 1,18 1,05 1,14 0,22 3,59
6 | STE 0,64 0,98 0,87 0,01 2,50
7 | VCE 1,38 1,09 0,90 0,90 4,27
8 | ZCE 1,25 0,91 0,95 0,16 3,27

Tabulka 5: Vysledné pofadi (metoda jednoduchého podilu)

Zdroj: podle [4]

1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8.
PRE VCE SME JME SCE ZCE STE JCE
9,81 4,27 3,60 3,59 3,27 2,84 2,50 2,18

2.2.3 Bodovaci metoda

Zdroj: podle [4]

Tato metoda funguje tak, Ze podniku, ktery doséhl v daném ukazateli nejlepSich hodnot,

pridéli se 100 bodi. Ostatnim podnikiim nasledné pfifadime v daném ukazateli pocet bodi

nasledovné:

- Je-li pozitivni rGst hodnoty ukazatele

bij =

Xi

Xij
L %100,
,max
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- Je-li pozitivni pokles hodnoty ukazatele

bij = —Xi;;i“ x 100 (3)

Kde x;je hodnota j-tého ukazatele v i-té firmé,

X max - nejvyssi hodnota j-tého ukazatele (ohodnocend 100 body), v pfipad¢ ukazatele

s charakterem +1,

A4

X, min - nejniz§i hodnota j-tého ukazatele (ohodnocena 100 body), v ptipadé ukazatele

s charakterem -1,
Bij - bodové ohodnoceni i-tého podniku pro j-ty ukazatel.

Tabulka 6: Bodovaci metoda

Ukazatel . L 2 . : . 4 . Primér
Zisk po zdanéni | 360*aktiva Pridana hodnota Finan¢ni majetek bodil
Podnik Vlastni kapital Trzby Pocet zaméstnancti | Nakladové uroky
1 | JME 71,3 79,6 92,223 0,25 60,84
2 | JCE 54,7 70,8 58,52 2,35 46,59
3 | PRE 100 79,8 100 100,00 94,94
4 | SCE -47,7 100 68,08 18,25 34,65
5 | SME 59,7 85,3 87,68 4,01 59,16
6 | STE 32,5 80,0 66,69 0,21 44,84
7 | VCE 69,7 88,9 68,89 16,23 60,92
8 | ZCE 63,2 74,1 73,45 2,82 53,38

Zdroj: podle [4]

Kriteridlni ukazatel firmy pak ziskdme obdobné jako v ptfedchozich ptipadech souctem
pies hodnoty ukazateli firmy. Dale pak sumy v poslednim sloupci vydélime poctem kritérii,
¢imz ziskame piehlednéjsi predstavu o bodovém hodnoceni podniki, kde nejlepSi moznou

dosazitelnou hodnotou je 100 bodu. [4]

Muzeme si vSak vSimnout velkého nedostatku u této metody — jelikoZ ignoruje variabilitu
uvnitt souboru. Jako priklad si mizeme uvést ctvrty ukazatel, v némz firma ,,PRE* dosahuje
hodnoty, kterd se mnohondsobn¢ 1i§i od hodnot vSech ostatnich firem souboru. Zde mizeme
konstatovat, ze vybér tohoto ukazatele neni ptili§ vhodny, nebot’ vyrazné vylepsuje celkovy
vysledek firmé ,,PRE® oproti ostatnim firmdm, jeZ maji mezi sebou velmi malo odlisné

vysledky v daném ukazateli.
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3. Bankrotni a bonitni modely

Je potifeba zminit, Ze mezi bankrotnimi a bonitnimi modely neexistuje jednoznacné
vymezend hranice. Ob¢ tyto metody maji mnoho spole¢ného, a to zejména schopnost ptiradit
firmé jeden vysledny hodnotici koeficient. Rozdily u téchto modelii jsou predevsim v ucelu,

za kterym byly vytvoreny, a v datech z nichz vychazi.

Jak uvadi Kislingerova a Hnilica [4]: ,,Metod a postupii hodnoceni bonity firmy a
predvidani pripadného bankrotu existuje nescetné a financni instituce vétsinou svoje postupy
taji, nebot se jedna o jejich know-how. Nicméné ve vSech modelech hraji podstatnou roli
financni ukazatele. K nejjednodussim pristupum patri ruzné ukazatelé soustavy pridélujici

vvvvvv

dat a kalkuluji ruzné pravdepodobnosti selhani firmy na zakladeé urcitych hodnot financnich

I3

ukazatelu.

Bonitni modely jsou metody, které ndm odpovidaji na otazku, zda jde o dobrou, anebo
Spatnou firmu. Pouzivaji se ve finan¢nich analyzach, jejimz cilem je vyjadtit financni situaci a
vykonnost podniku jednim Cislem. Mzeme je téZ nazyvat jako souhrnné indexy ¢i predikcni
modely. Patfi sem také i1 bankrotni modely, které maji za sviij cil vyhodnotit moznost upadku

(bankrotu) podniku. Informuji tedy své uzivatele, zda firm¢ hrozi v budoucnosti bankrot.

Dalsim rozdilem mezi bonitnimi a bankrotnimi modely je zaloZeni na teoretickych
poznatcich u bonitnich modeli. Umoziuji tak posoudit pozici firmy v komparaci s vétsim

souborem porovnavanych podnikatelskych subjekti.

3.1 Kralickiv rychly test (Quicktest)

Tato metoda, jez navrhl P. Kralicek v roce 1990 byla pivodné vytvofena a pouZzivana
V bankovnim sektoru SRN v padesatych a Sedesatych letech. Byla postupné uvolnéna 1 pro
vyuziti v praimyslu. Rychly test neboli Quicktest nam poskytuje rychlou moznost, s pomérné

velmi dobrou vypovidaci schopnosti , klasifikovat* analyzovanou firmu.

Podle Kralicka [6] tento test pracuje s ukazateli, které nesmé&ji podléhat rusivym vlivim a
navic musi vyCerpavajicim zplisobem reprezentovat cely informacni potencial rozvahy a
vykazu ziskl a zrat. Vychazi ze ¢tyi ukazatell, pficemz kazdy z téchto ukazateli reprezentuje
jednu ze =zékladnich oblasti analyzy (tj. stability, likvidity, rentability a vysledku

hospodateni). Dva ukazatele hodnoti financni stabilitu a dalsi dva rentabilitu. Jedna se o
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ukazatele: kvota vlastniho kapitalu, cash flow v % z trzeb, rentabilita celkového kapitdlu

(ROA) a doba splaceni dluhu z cash flow.

Dulezité je také podotknout, ze v prubéhu dvaceti let naznal Kralickiv test uritych
promén. V soucasné dob¢ rozeznavame pivodni a modifikovanou variantu Rychlého

Kralickova testu. Kazda z téchto variant vyzaduje rozdilna vstupni data.

Jak uvadi Vochozka [20] ve své praci: ,, Vyznamny rozdil mezi piivodni a modifikovanou
variantou Rychlého Kralickova testu je fakt, Ze vysledné hodnoty jednotlivych ukazatelu
nejsou pomerovany s konkrétnimi, predem urcenymi hodnotami. Vysledné hodnoty ukazatelu
Jjsou pomérovany s percentily oborovych hodnot. Narocnost vypoctu modifikované varianty

«

tedy nariista, protoze je potreba stanovit percentily platné pro konkrétni odvetvi.

3.1.1 Pavodni varianta
Kvéta vlastniho kapitalu

Prvnim ukazatelem je ukazatel zadluZenosti a patii do skupiny ukazatelti finan¢ni stability.
Vyjadfuje finan¢ni silu spole¢nosti a informuje, jak velky podil celkovych aktiv je kryt
vlastnim kapitalem. Pokud od jednicky ode¢teme vysledek, pak dostaneme podil ciziho

kapitalu na celkovych aktivech.[12]

vlastni kapital 100 (4)

kvota vlastniho kapitalu = ——
celkova aktiva

Doba splaceni dluhu z CF

Tento ukazatel vyjadiuje, za jak dlouhé Casové obdobi je podnik schopen uhradit své
zavazky. [12]

cizikapitil—-KFM
rocnicashflow

doba splaceni dluhu z CF = *100 (5)

U tohoto ukazatele je potieba si uvédomit, ze existuji i jiné varianty vypoctu resp. misto
ro¢niho cash flow se objevuje pojem ,bilan¢ni cash flow®, ktery pouziva naptiklad Sedlacek
ve svém dile Financni analyza podniku. Kde Sedlacek [12] tento vzorec popisuje jako
,wsledek hospodareni za ucetni obdobi minus dan z prijmi + odpisy dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku. Ziskany udaj je treba jeste prepocitat na celorocni hodnotu.

Na zaver se jeste odecte saldo prechodnych uctii aktiv a pricte saldo prechodnych uctit pasiv.
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Podle Kislingerové [4] je tento vypocet nevhodny V piipadé nasi ekonomiky. Rozdil je
vtom, ze Kralicek v pivodnim modelu pouziva tzv. bilan¢ni cash-flow, tj. cash-flow
upravené na okamzitou (nikoli tokovou) veli¢inu. Proto Kislingerova vypocitava cash-flow

jako vysledek hospodateni za i€etni obdobi plus odpisy plus zména stavu rezerv.

Cash flow v % trzeb

Cash flow v % trzeb = S2219% 109 (6)
trzby

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

VH pred zdanéni+iroky . 100

Rentabilita celkového kapitalu = — (7
celkovaaktiva

Cash flow v procentech trzeb a ukazatel ROA analyzuji vynosovou situaci zkoumaného

podniku.

Tabulka 7: Stupnice hodnoceni a znamky podle Kralicka

>30% >20% >10% >10% Negativni
< 3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let

>10% >8% >5% <5% Negativni

>15% >12% >8% <8% negativni

Zdroj: upraveno podle [6]

Podle jednotlivych hodnoceni podnik obdrzi dil¢i zndmky. Dale pak celkovou znadmku
podniku ziskdme aritmetickym primérem z jednotlivych znamek. Je-li primérnd znamka
podniku mezi jednickou a dvojkou hodnoti podnik jako bonitni. Pokud je znamka mezi

dvojkou a trojkou spada podnik do Sedé zony. Primérnd znamka hor$i nez 3 pfedznamenéva
bankrotni podnik.

Stupnice hodnoceni podle Mrkvicky [9] pak vypada nasledovné (viz. tabulka ¢. 8), kdy na
zakladé dosazenych hodnot za jednotlivé ukazatele se firmé ptidéli body a vysledna znamka

se stanovi obdobné jako u ptfedchoziho zobrazeni, a to prostym aritmetickym prumérem bodl

za jednotlivé ukazatele.
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Tabulka 8: Stupnice hodnoceni podle Mrkvicky

0,1-0,2

>30 12-30 5-12 3-5 <3
<0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
<0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: upraveno podle [9]
Hodnoceni je pak provedeno ve tiech krocich. Nejprve se zhodnoti finan¢ni stabilita
(soucet R1 a R2 vydéleny dvéma), nasledné zhodnotime vynosovou situaci (soucet R3 a R4

vydéleny dvéma). V poslednim tfetim kroku hodnotime situaci jako celek, tedy souctem

hodnoty finan¢ni stability a vynosové situace vydéleny dvéma. [20]

Interpretace bodového hodnoceni je podobna, jako v piedchozich soustavach. Tedy
Vv ptipad¢, ze podnik ma vice nez 3 body prezentuje se jako bonitni, v intervalu <1;3> spada

do Sedé zony a v situaci, kdy hodnota je nizsi nez 1, mu hrozi bankrot.

3.1.2 Modifikovana varianta

Modifikovand varianta se vyznamné lisi tim, Ze nepracuje s konkrétnimi, ptedem uréenymi
hodnotami, ale s percentily oborovych hodnot. Timto nartistd narocnost vypoctu

modifikované varianty, je potieba tedy stanovit percentily platné pro konkrétni odvétvi.

K méné vyznamnym rozdilim oproti plivodni varianté patfi naptiklad to, Ze hodnotam
nejsou pridélovany znamky, ale body. Pfipomenme si, Ze u pivodniho Kralickova Rychlého
ohodnoceni. Celkové hodnoceni se tedy pocitd stejné jako u pfedchozi varianty — primérem
vSech Ctyf ukazateli nebo primérem bodového hodnoceni financni stability a vynosové

situace.

Zobrazeni jednotlivych ukazatelii a jejich ohodnoceni prezentuje tabulka ¢. 9. Jestlize je
vysledek blizky nule, vypovidd o velmi slabém podniku. Hodnoty pohybujici se na urovni
jednic¢ky napovidaji, ze podnik je slaby, kolem dvojky primérny. Hodnoceni kolem trojky
naznacuje dobry podnik a ¢tyika vychazi velmi dobrym podniktim. [20]
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Tabulka 9: Modifikovana varianta Rychlého Kralickova testu

K2a<20 percentil

K2a<40 percentil

K2g = —akiva K2a<60 percentil

" viastni kapital

K2a<80 percentil

K2a>80 percentil

K2b<20 percentil

K2b<40 percentil

K2b = (zavazky+bankovni Gwéry)

K2b<60 percentil

prvozni cash flow

K2b<80 percentil

K2b>80 percentil

K2c<20 percentil

K2c<40 percentil

zisk

K2c =

K2c<60 percentil

aktiva

K2c¢<80 percentil

K2c¢>80 percentil

K2d<20 percentil

K2d<40 percentil

rovzni cash flow
K2d =2 i

K2d<60 percentil

by K2d<80 percentil

OFRPINW PR OIRLPNWKARORPINWPAORRINWN >

K2d>80 percentil

Zdroj: upraveno podle [6]

3.1.3 Analyza ukazatela

V této kapitole jsou podrobné analyzovany jednotlivé ukazatele u ptivodni varianty testu.
Nejprve jsou popisovany samotné pomérové ukazatele a nasledné jednotlivé polozky téchto

ukazateld.
Kvota vlastniho kapitalu

Jedna se o pomérovy ukazatel, jeZ vypovida pfedev§sim o finan¢ni sile firmy méfené na
podilu vlastniho jméni a bilan¢niho souctu (tj. celkovych aktiv). Vyjadfuje procentni podil
upraveného vlastniho kapitalu na bilanénim souctu. Upraveny vlastni kapital zahrnuje zvySeni
o tiché rezervy v neob&zném a obé¢Zném majetku, zvyseni o rezervni fondy a tu ¢ast rezerv,

jez maji charakter vlastniho kapitalu (pf. nadmiru opatrné stanovené garancni rezervy).
Minimélni uroven kvoty vlastniho kapitalu by se méla pohybovat ptiblizné kolem 20%.

Tuto hodnotu povazuji banky i investofi za pfijatelnou. Za lepsi hodnotu povazuji kolem

25%, 30% a vice. Pravé velikost vlastniho kapitdlu by méla pokryt tfi- az Ctyf-ro¢ni ztratu

podniku.
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Doba splaceni (umoi‘ovani) dluhu v letech

Pomérovy ukazatel, ktery ma velmi dobrou vypovidaci hodnotu. Na celém svété je
implementovan do celé Sife modelt a testl. Ukazatel vypovida o schopnosti umoftit v§echny
své dluhy (kratkodobé, dlouhodobé) vlastnimi silami. Vypovida téZ o zavislosti podniku na
svych véritelich (nizkd doba splaceni svéd¢i o malé zavislosti, naopak vysoka o velké
zavislosti). Nejlepsi podniky by mély dosahovat na uroven doby splaceni pod 3 roky, ty lepsi
podniky kolem 5 let. Je-li doba splaceni vySs$i nez 12 let, je tieba usilovat o zesileni
zékladniho kapitalu (vklady, poptipadé¢ mensimi vybéry nebo vyplatami) anebo zdokonalenim

schopnosti docileni vynost.

Je potieba si uvédomit, ze pii vyhodnocovani Kralickova Quicktestu muze snadno dojit k
chybé v interpretaci vysledkt, jelikoZz vypoctend hodnota doby splaceni dluhu muize byt
zaporna, a proto je tifeba si dat pozor na piidélovani vyslednych znamek. Tato situace nastane
jen tehdy, kdy bude cash-flow zaporné a zaroven cizi zdroje budou vétsi nez kratkodoby
finan¢ni majetek nebo cash-flow bude kladné, ale cizi zdroje budou mensi nez kratkodoby
finan¢ni majetek. Také muzZe nastat extrémni piipad, kdy cash-flow bude zaporné a cizi zdroje

budou mensi nez kratkodoby finan¢ni majetek.

= CF <0aKFM < CZ: v tomto okamziku by mé¢lo byt hodnoceni automaticky 5, 1 kdyz
dle hodnoceni QT by mélo mit hodnotu 1 (vysledek je mensi nez 3 roky), jelikoz pti
generovani zaporného CF nikdy spolecnost nedostoji svym zavazkim a dluh nesplati.

= CF > 0 a KFM > CZ: vypocet také vyjde zdporny, ale zde je hodnoceni opravnéné
(zndmkované jedniCkou). Protoze pokud je kratkodoby financni majetek vyssi nez cizi
zdroje, tak je spole¢nost schopna splatit své dluhy ihned a doba splaceni dluhu je
rovna nule.

= CF <0 aKFM > CZ: vysledek bude kladny a hodnoceni podle velikosti vysledného
skore je také Spatné, jelikoz jako ve druhém piipadé je spolecnost schopna splatit své
dluhy ihned a vysledna zndmka by méla byt tedy 1.

= CF >0 aKFM < CZ: vtomto piipadé se postupuje obvykle dle hodnoceni QT

uvedeno v kapitole 3.1.1.

Rentabilita celkového kapitalu

Vyznamem tohoto ukazatele je, ze podava informace o zuroceni celkového kapitalu v

podniku. Odrazi, s jakou uc¢innosti pracuje do podniku vloZeny kapital nezavisle na svém
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financovani. Neni zde také podchycen efekt zdanéni. Tedy, ze tento pomérovy ukazatel
zanedbava vliv dani a mize byt vhodny pro porovnavani podniki s rozdilnymi dafiovymi
podminkami. Cim je tato procentni mira vyssi, tim lépe. Jedna se o ukazatel, ktery nepodléha
rusivym vliviim.

Za bilan¢ni soucet dosazujeme vétSinou celkova aktiva. Jelikoz je EBIT vytvafen po cely
rok (kumulativni charakter), je vhodnéjsi pro vypocet pouzivat primérna celkova aktiva za
cely rok (jinak celkova aktiva maji charakter okamzitych dat — vzhledem ke konci

sledovaného obdobi).
Cash-flow v % z trzeb

Tento ukazatel charakterizuje celkovou finanéni schopnost podniku. Z cash-flow mtizou
byt provadény investice, splaceny dluhy, koupé materialu, vyplaceny podily na zisku, apod.
Popisuje, do jaké miry se trzby podileji na celkovém cash-flow. Z velké Casti se na velikosti
cash-flow podili hospodaisky vysledek, jez zahrnuje pravé trzby, které jsou jednou z hlavnich
casti, které tvoti vysledny hospodaisky vysledek. Do trzeb patii pouze jen piijmy spolecnosti
(do této polozky se nezapocitavaji zadné naklady, pouze piijmy), naproti tomu na velkosti
cash-flow se podili jak ptijmy, tak i vydaje. Pti vypoctu se ve skutenosti nepouzivaji data z
vykazu cash-flow, ale pouziva se aproximace (upraveny vypocet) CF podle Kralicka nebo

Kislingerové.
Bilan¢ni soucet

Poskytuje staticky pohled na majetek podniku a jeho strukturu. Jeho zékladnim ukolem je
poskytnout piehled o majetku podniku (aktiva) a jeho struktuie a finanénim kryti majetku

(pasiva a vlastni kapital). [18]

V bilanci je také vykazovéno saldo mezi aktivy a pasivy v€etné vlastniho kapitalu. Naopak
zde neni vykazovana informace o tvorbé hospodaiského vysledku, jelikoZz tuto informaci
podava vysledovka. Bilance se sestavuje minimalné jednou ro¢né, mnohdy se ale sestavuje i

Castéji (Ctvrtletné, mésicné). Bilance zachycuje tfi hlavni ¢asti:

= Aktiva (majetek),
= Pasiva (cizi kapital),

= Vlastni jméni (kapital).
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Aktiva - Zakladnim hlediskem c¢lenéni aktiv je pfedev§im doba jejich upotiebitelnosti,
respektive rychlost a obtiznost jejich konverze v penézni prostiedky, aby bylo mozné uhradit
splatné zavazky (hledisko likvidity). V Evropé se ¢asto uvadeji nejprve méné likvidni polozky
a dale pak ty likvidnéjsi, stejn¢ tak je tomu i u nas (v USA je praxe opacna, nejprve likvidni

slozky aktiv, dale pak ty méné likvidni).

Pasiva — V pasivech je ze statického hlediska zachycena finan¢ni struktura podnikového
kapitalu, ze kterého je financovan jeho majetek. Z dynamického hlediska finan¢ni struktura
ukazuje strukturu ptirtstkd podnikového kapitalu, ze kterého je financovan prirastek majetku.
Kromé pojmu finan¢ni struktura se pouziva 1 pojem kapitadlova struktura. Ta zachycuje
strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je financovan jeho fixni majetek a trvala cast

obézného majetku. Jde tedy o strukturu dlouhodobého kapitalu podniku.

Pro vypocet mizeme z vyroCnich zprav, rozvahy, pouzit jak hodnotu aktiv celkem, tak
hodnotu pasiv celkem. AvSak ve vétSing ptipadi se pro vypocet ukazateli misto bilan¢niho

souctu pouziva hodnota celkovych aktiv z rozvahy.

Vlastni jméni - je kapitdl, ktery patii majiteli, majitelim. Je hlavnim nositelem
podnikatelského rizika. Jeho podil na celkovém kapitalu je proto ukazatelem finan¢ni jistoty
podniku. Vlastni kapital neni stalou veli¢inou, ale méni se podle vysledkii hospodafeni v
prislusném (sledovaném) obdobi.

Vlastni kapital v podniku jednotlivce tvofi jeho penézité i nepenézité vklady. Vyse jeho
vlastniho kapitalu zavisi na vysledcich hospodafeni (tj. pokud podnik dosahuje zisku a

vlastnik ho cely nespotiebuje, roste i vlastni kapital, je-li ale podnik ztratovy, tak vlastni
kapital klesa). [18].[16]

Pti dosazovani do vzorce pomérovych ukazatelli se pouziva poloZzka z pasiv oznaceny jako

»A. Vlastni kapital*.
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Cizi zdroje

Je to dluh podniku, ktery podnik musi v urcité dob¢ splatit. Podle této doby muizeme
kapital rozd¢lovat na kratkodoby cizi kapital (je poskytovan na dobu do jednoho roku),
dlouhodoby cizi kapital (je poskytovan na dobu delsi nez jeden rok). Cizi kapitdl samoziejmé
neni poskytovan zadarmo. Nakladem za pouzivani ciziho kapitdlu je Grok a ostatni vydaje
spojené s jeho ziskanim. Pfitom vSeobecné plati, ze kratkodoby kapital — uvér (splatny v

kratké dobg€) je levnéjsi nez dlouhodoby kapital.

Pouziti ciziho kapitdlu ma nékolik pficin. Napiiklad podnikatel nema k dispozici
dostate¢né velky kapitdl nezbytny k zaloZeni podniku (zaloZeni akciové spol., druzstva), nebo

nedisponuje pottebnym mnozstvim kapitalu v dobé&, kdy jej pottebuje.
Pro vypocet cizich zdroji se z rozvahy dosazuje polozka z pasiv ,, B. Cizi zdroje “.
Kratkodoby finan¢ni majetek

Je podskupinou obéZzného majetku. Jedna forma obéZného majetku prechdzi v jinou (za
penize se nakoupi suroviny, ty pfejdou v nedokoncené vyrobky, ty v hotové vyrobky a hotové
vyrobky ptejdou na pohledavky a ty zpét v hotové penize). Obézny majetek je tedy neustale v
pohybu, ,,obiha* — odtud jeho nazev.

Pro vypocet se pouziva polozka z aktiv ,,C. IV. Kratkodoby financni majetek .
Cash-flow (penézni tok)

Je to ukazatel charakterizujici skute¢ny ptirtstek pen¢z ve firme za urcité obdobi. Neni to
zisk ucetni, ale skutecny penézni tok (Cisty ptijem), ktery z investice plyne. JelikoZ se tento
vyraz pomérné¢ dobfe zavedl, je misto pfekladu ,,penézni tok* hojné pouzivany anglicky
vyraz, tj. cash-flow. Ukazatel je kritériem pro fadu ekonomickych rozhodovani, napt. pro
hodnoceni investi¢nich projektl, v tomto piipadé¢ je v podstaté tvoten Cistym ziskem a odpisy.
Umoziuje také identifikaci plivodu penéznich prostiedkil z vynost a ndkladd a urcit jejich

dalsi pouziti. [16].[5]

26



Pro Quicktest uvedl Kralicek model, podle kterého by se cash-flow mélo vypocitavat

nasledovné:
+ bilan¢ni zisk (- bilan¢ni ztrata)
+ ptidély do rezervnich fondu (dotovani, zvySovani)
- rozpousténi rezervnich fondti (zmenSovani)
+ ptidé€ly do rezerv, jez se dlouhodob¢ nestanou vydanimi
- rozpusténi rezerv, jeZ se dlouhodobé€ nestanou piijmy
+ odpisy

= Vysledné cash-flow®

Podle Kislingerové je tento model vypoétu pro prostiedi Ceské republiky nevhodny a
uvadi vlastni zptisob vypoctu, ktery je pro nasi ekonomiku vhodné&;si:
+ vysledek hospodareni za ucetni obdobi
+ odpisy
+ zména stavu rezerv

= Vysledné cash-flow
Pro vypocet cash-flow podle Kralicka se vyuZivaji tyto polozky CUS z vykazu zisku a ztraty:
**xx Vysledek hospodarent pred zdanénim,
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku,

G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a komplexnich ndkladii

vy

pristich obdobi.
Pro vypocet podle Kislingerové se vyuziva pouze jiny vysledek hospodateni:

*#* Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) a také polozky E. a G.

% Kralicek pro vypocet cash-flow uvadi, ze ukazatel je pravdivym méfitkem pouze tehdy, pokud je obrat mirné
rostouci. Pokud je obrat ve velkém vzestupu (pfi zalozeni podniku), nebo pfi velkém poklesu nelze ocekavat
velkou veérohodnost tohoto ukazatele.
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Hospodarsky vysledek pied odectenim urokii a dani (EBIT)

Provozni zisk snizeny o odpisy a Groky z uvéru. Jde tedy o hruby vynos (zisk), ktery je
snizeny o ostatni rezijni naklady (zejména ndklady spojené s prodejem, spravou podniku a
odpistl). Je to vlastné hospodarsky vysledek pred odectenim dané z ptijmu (EBT) zvySeny o
nakladové uroky. Stejné jako v pripad¢ hospodatrského vysledku pfed odectenim dané z
ptijmu je dobré pfi charakteristice penéznich piijmi ocistit o dan zisk, ktery z investice

ocekavame.

V ptipadé¢ hospodarského vysledku pred odectenim dani a roki je piijem z investice

oCistén pouze o odpisy a ostatni naklady spojené s investici.
EBIT také miizeme pocitat nékolika zptsoby:

= Hospodaisky vysledek za béznou Cinnost pfed zdanénim + Nékladové uroky (podle
Kralicka). Podle CUS se tedy dosazuje * Provozni vysledek hospodarent, * Financni
vysledek hospodareni a nadkladové uroky;

=  Vysledek hospodafeni pfed zdanénim + Nakladové uroky (podle Kislingerove),

dosazuje se potom **** [ysledek hospodareni pred zdanénim a nakladové uroky
Trzby (Podnikovy vykon)

Trzby jsou hlavnimi vynosy podniku piedev§im za prodej vlastnich vyrobki, zbozi a
sluzeb v daném sledovaném obdobi. Jsou rozhodujici slozkou vynosii a hlavnim finanénim
zdrojem podniku, ktery slouzi k thrad¢ jeho nadkladi a dani, vyplaté dividend a jeho rozsirené
produkci. Tvofi je trzby z prodeje vyrobenych vyrobki a poskytnutych sluzeb, trzby z prodeje
nakupovaného zbozi a za prodané zdsoby materidlu, nepotiebné stroje a jina zatizeni, trzby za
prodané patenty, licence, apod. Jednotlivé slozky trzeb (vynosll) zjistime z vykazu zisku a
ztraty (vysledovky). Rozhodujici jsou trzby za vyrobky resp. poskytnuté sluzby, ty jsou
ovlivnény objemem produkce (resp. prodeje), cenami jednotlivych vyrobkil, sortimentni
strukturou prodeje, zpisobem fakturace a dobou thrady faktur (ureno predpisy) a jinymi
Ciniteli (napt. kursové rozdily). Podnik muiZe své trzby zvySovat napiiklad zvySovanim
prodeje a cen vyrobkll (pokud mu to trh dovoli), zvySovanim kvality, zavadénim novych

technickych vyrobnich procest, zlepSovanim servisu, t¢innou reklamou, atp..[1]
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Podle ucetni uzavérky se trzby skladaji z:

= trzby za prodej zbozi;

= vykony: se mohou jest¢ dale dé€lit a zapocitava se do nich mnoho polozek. Napiiklad
trzba za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Zména stavu zasob vlastni vyroby, to jest
nedokoncéené vyroby, polotovary, vyrobky a zvirata (tato polozka miize mit i zapornou
hodnotu). A v neposledni fad¢ také aktivace, v této poloZce je hodnota aktivovanych
nakladl zejména na zasoby a dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek vytvoteny

vlastni ¢innosti.

Dle CUS se za trzby dosazuje z vykazu zisku a ztraty I. Trzby za prodej zbozi a II. Vykony.

3.2 Argentiho model (A-skore)

Jedna se o predikéni model Johna Argentiho , ktery se svym charakterem vymyka zatazeni
do ,klasickych® bankrotnich nebo bonitnich modeli a pouziva kvalitativni metodu, ,,tzv.
fundamentalni analyzu, ktera je zaloZzena na rozsahlych znalostech vzajemnych souvislosti
mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikit (nejen
pozorovatelu, ale i primych ucastniku ekonomickych procesii), na jejich subjektivnich

odhadech i na citu pro situace a jejich trendy.* [12.str.1]

Model je zkonstruovan na zakladé nefinan¢nich ukazateli diagnostikujici nedostatky ¢i
ptiznaky selhani podniku. Vznikl pomoci dlouhodobych empirickych vyzkumu, diskusi
s bankami, podnikateli a uzivateli informaci. Piestoze je model ovéfen v praxi, odbornici se
shoduji, ze sam osobé nedava lepsi vysledky nez modely finan¢ni. Dle Mrkvic¢ky [9] model

také postrada robustnost Z-Score a presné statistické definice.

Profesor Argenti stanovil ur€ité symptomy, které¢ povazoval za hlavni pro finan¢ni situaci
podniku, a kazdému z téchto symptomt ptifadil uréitou vahu. Body jsou pfidélovany bud’

V plném poctu, nebo zadné.

29



Tabulka 10: Algoritmus Argentiho modelu

Ukazatel Charakteristika Bodove ;
hodnoceni
- Nedostatky ]
Management

Autokraticky feditel 8
Spojena funkce predsedy predstavenstva a generdlniho feditele 4
Nevyrovnané znalosti a dovednosti ¢lenti predstavenstva 2
Pasivni pfedstavenstvo 2
Slaby financ¢ni feditel 2

A Nedostatek profesionalnich manaier,i’l na niZ8ich fidicich pozicich 1

Ucetnictvi
Chybéjici rozpoctova kontrola 3
Chyb¢jici finanéni planovani 3
Chyb¢jici kalkulaéni systém 3
Chybéjici reakce na zmény
Vyrobky, procesy, trhy, podnikatelské prostiedi 15
Celkem pocet moznych bodii 43
Hranice ohrozZeni 10
Chyby

Overtrading (rtist vyroby a trzeb bez pottebného finan¢niho zajisténi 15
kapitalem)

B Neodivodnéné zadluZeni u bank 15
Neredlné zaméry rozvoje v porovnani s moznostmi podniku 15
Celkem pocet moznych bodii 45
Hranice ohroZeni 15

Priznaky
Finan¢ni: zhorsujici se Z-skore 4
,» L virci* ucetnictvi: indikace vylepSovani vysledki 4

C Nefinancni signaly: zhorSeni kvality, moralky, podilu na trhu 3
Ptiznaky bankrotu: bezradnost v fizeni, ptikazové fizeni, famy, 1
rezignované chovani
Celkem moZnych bodl 12
Maximalni pocet bodi 100
Hranice nebezpeci 25

Zdroj: upraveno podle [8. str. 100]

3.3 Tamariho model

V reakci na jednorozmérnou analyzu od Beavera si Tamari uvédomil, Ze posouzeni
finanéniho zdravi spolecnosti se nemlzZe opirat pouze o jednu proménnou. Poukézal na
skuteCnost, ze diky vySe zminénému problému nekonzistentnosti je velmi obtizné ziskat

ptehled o finanénim zdravi spole¢nosti. To vedlo Tamariho ke konstruovani vlastniho ,,risk
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index‘

ukazateld.

model, ktery je zaloZzeny na bodovém systému a zahrnuje hned Sest pomérovych

Bonita podnikti je pak hodnocena z vysledkd jednotlivych rovnic. Rovnice hodnoti

finan¢ni samostatnost (T1), vazanost vlastniho kapitalu a vysledkd hospodateni (T2), béZnou

likviditu (T3), a dalsi tfi rovnice se zabyvaji provozni ¢innosti.

Tabulka 11: Tamariho bodova stupnice

0,51 a vice 25
0,41-0,5 20
0,31-0/4 15
= 0,21-0,3 10
0,11-0,2 5
Do 0,10 0
Poslednich 5 let kladné 25
T2 V¢Etsi nez horni kvartil 10
V¢Etsi nez median 5
Jinak 0
2,01 a vice 20
151-2,0 15
T3 1,11-15 10
051-1.1 5
Do 0,50 0
Horni kvartil a vice 10
T4 Median az horni kvartil 6
Dolni kvartil az median 3
Dolni kvartil a méné 0
Horni kvartil a vice 10
T5 Median az horni kvartil 6
Dolni kvartil az median 3
Dolni kvartil a méné 0
Horni kvartil a vice 10
T6 Median az horni kvartil 6
Dolni kvartil az median 3
Dolni kvartil a méné 0
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- T1 = vlastni kapital/cizi kapital, (8)

- T2 = EAT/celkova aktiva, 9

- T3 = ob&ézna aktiva/kratkodobé dluhy, (10)
- T4 = vyrobni spotieba/primérny stav nedokonéené vyroby, (11)
- T5 = trzby/primérny stav pohledavek, (12)
- T6 = vyrobni spotfeba/pracovni kapital (13)

Vysledkem bodovani je tzv. ,,Tamariho rizikovy index* s maximalni hodnotou 100 bodd.
Tuto bodovaci stupnici sestavil Tamari na zaklad& vlastnich empirickych pozorovani. Cim
vyssi je dosazené Cislo, tim vySsi je bonita sledované firmy v oboru. I pfesto, Ze model byl
zkonstruovan jiz v Sedesatych letech, tak si zachoval svoji vypovidaci schopnost dodnes. Je
tomu tak pfedevsim proto, ze vychazi ze skute¢ného rozlozeni hodnot ve skupinach pouzitim

statistickych metod.

Horni kvartil, median® a dolni kvartil jsou vypoditané z ukazateli viech firem
porovnatelnych z hlediska odvétvi a velikosti, které byly zahrnuty do souboru srovnatelnych

firem.

Tamari svuj rizikovy index verifikoval retrospektivné na 130 priamyslovych firmach a

jejich dosazenych vysledcich za léta 1958 a 1960, jak je uvedeno v tabulce €. 6

Tabulka 12: Verifikace Tamariho indexu

Vysoky stabilni nizky ¢in. Zastavilo
Vysoky 59 45 (76%) 12 (21%) - 2 (3%)
stiedni 50 16 (32%) 25 (50%) 6 (12%) 3 (6%)
nizky 21 2 (10%) 3 (14%) 5 (24%) 11 (52%)
celkem 130 63 40 11 16

Zdroj:podle [2]

., Z tabulky vyplyva, Ze pravdépodobnost vzniku nesolventnosti je podstatné akutnéejsi ve

firmdch s nizkou hodnotou Tamariho rizikového indexu nez u firem se stredné vysokou nebo

vysokou hodnotou tohoto indexu. “[2. str. 109]

* Median je hodnota, jez de€li fadu vzestupné sefazenych vysledkti na dvé stejné pocetné poloviny. Nalezeny
median pak odpovida hodnoté nalezené uprostred fady.
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Podle Vochozky [20] je vyhodou fakt, ze model vznikl na zaklad¢ realného rozloZeni
hodnot v hodnocené mnozin¢ podnikd s vyuzitim sofistikovanych statistickych metod. Tudiz
Tamariho model mtze byt univerzalnim nastrojem v jakémkoli oboru ¢i firmé, i kdyz byl

sestaven v 60. letech.

3.4 Harry Pollak — hodnoceni Zivotaschopnosti podniku

Metoda, kterou navrhl Harry Pollak pro hodnoceni Zivotaschopnosti podniku, vychazi
Vv praxi pragmaticky ptijatelné vysledky. Jak uvadi Pollak [10] ,, Tato metoda spocivi na
subjektivnim ohodnoceni uvedenych charakteristik, na subjektivnim ndazoru hodnoticiho, nelze
ji védecky podlozit ani nezavisle opakovat. Udaje v rozvaze a vysledovce hospoddrského
podniku, z nichz vychdzeji objektivni vzorce ohodnoceni, vsak také podléhaji subjektivni
interpretaci ucetniho. Omyl, jenz vznikne v diisledku subjektivniho ohodnoceni, miize byt

kvalitativné vyznamny, nemuze mit ale kvantitativni vliv na vysledek.

Zakladem pro hodnoceni je deset klicovych charakteristik, kterym jsou ptidélovany body.
Body se udé€luji podle vlivu dané charakteristiky na budoucnost podniku. Vysledna hodnota

vysledku se dale ur¢i podle piislusnosti v intervalu viz. tabulka ¢. 13.

Tabulka 13: Intervaly hodnoceni dle Harryho Pollaka

81-100 Vitalita je témét zaruCena

61-80 Vitalita je velmi pravdépodobna
41-60 Vitalita bez z4dsahu neni zaji$téna
21-40 Podnik je ,,nemocny*

0-20 Podnik je v krizi

Zdroj: Pollak 2003

Nejpodstatnéj$im kritériem podle Pollaka je vyzkum trhu cileny na pokrok. Jednd se o

zohlednéni miry inovaci v potencidlu firmy. Nejlépe hodnocend firma sleduje vyvoj ve

vyspélych zemich, pficemzZ firma neperspektivni ,ustrne na starém®. Kritérium je bliZze
popsano v tabulce 14.

Dalsim vyznamnym kritériem je vyroba produkt odpovidajicich potfebam trhu. Podnik je

nejvice obodovan v situaci, kdy se snaZi zjiStovat potieby zdkaznika a snazi se na né

Vv redlném cCase reagovat. Tim se vytvaieji predpoklady pro dlouhodobé partnerstvi podniku a

zakaznika. Jednotlivé Grovné plnéni kritéria jsou uvedeny v tabulce 15. [20]
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Tabulka 14: Vyzkum trhu cileny na pokrok - (H. Pollak)

13 Sledovani vyvoje ve vyspelych zemich

12 Extrapolace tendenci s ohledem na mistni poméry

12') Velkorysa svoboda ve vyvoji novych produktl a ocenéni tispéchii
9 Ocenéni zralosti jednotlivych vyrobki a sluzeb

3 Vyzkum a sledovani alternativ pro zral¢ vyrobky a sluzby
6

5

4

3 Ustrnuti na starém

2

1

0

Zdroj: upraveno podle [10]

Tabulka 15: Vyrobky odpovidajici trhu - (H. Pollak)

12 Iniciativni vyzkum trhu
11 Kratka gestace novych vyrobki/sluzeb
10 Flexibilita nabidky

9 Opakované zakazky

8

7 s o

6 Vyuziti patentt

5

4

3

2 Ustrnuti na starém

1

0

Zdroj: upraveno podle [10]

O bod méné, tedy 11 bodi mé kritérium ,,spokojeni zakaznici“. Z konstrukce kritéria je
zietelné, Ze se prosperujici podnik zamétuje nejen na spokojenost zdkaznika a uspokojeni jeho
potieb, ale zejména také na kvalitu produkce podniku. Avsak nejvyssi stupen se nevztahuje ke

kvalité, ale k rustu obratu, respektive k nepfetrzitému rtstu obratu. Blize tabulka ¢. 16.



Tabulka 16: Spokojeni zakaznici - (H. Pollak)

o | S

Nepretrzity riist obratu

=
ol

Kwvalita a sluzby odpovidajici ocekéavani

Zadné reklamace

Nepretrzity recipro¢ni styk se zdkazniky

Intenzivni ¢innost marketingu

Velkorysa orientace na zakazniky: reklama,

publicita

Nedostatecny styk se zakazniky

Ustrnuly prodejni program

Casté reklamace

OFRPINW A OUIO |||

Zdroj: upraveno podle [10]

V dal§im kritériu spokojenost finan¢nich ucastniki autor metody fesi jednak zadluzenost

podniku a také zaméfuje svou pozornost na efekt, ktery podnik piinasi svym akcionaiam.

Rozdilem oproti jinym metoddm hodnoceni podniku je, Zze sam Pollak zuzuje investory pouze

na vlastniky. Blize tabulka ¢. 17.

Tabulka 17: Spokojeni finanéni ucastnici - (H. Pollak)

11 Dodatecné penézni vyhody akciondiim
10 Veskeré pohledavky zaplaceny

9

8 Vsechny zavazky dodrzeny

7

6

5 Vyuziti uvéru od dodavatelti

4

3 Honba za iivérem na pieklenuti likvidity
2

1 Faktoring, leasing

0

V poméru k zivotnimu prostfedi zde Pollak pfepoklada aktivni

Zdroj: upraveno podle [10]

ucast podniku na tvorbé

regionalni politiky Zivotniho prostiedi. Podle Vochozky [20] se zde projevuje autoriv vztah

ke Svycarsku, kde dlouh4 1éta Zil a proto také toto téma v prostfedi CR neziskalo takovou

pozornost, aby cesSti podnikatelé staveli kritérium zohlednujici Zivotni prostfedi k financnim

cilim podniku. Jednotlivé irovné hodnoceni zobrazuje tabulka ¢. 18.
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Tabulka 18: Pomér k zivotnimu prostiedi- (H. Pollak)

o | O

Z4dné restriktivni pfedpisy proti vlastni &innosti

=
ol

Ucgast v mistnich institucich

Angazovanost v otdzkdch zabranéni ohrozeni prostiedi

Ucast v programech na omezeni plytvani energii, snizeni vypart do
atmosféry, zatizeni okoli hlukem apod.

Ochota pomoci sousedim

OIRrINW A~ OO0 ©

Koncentrace na vlastni ¢innost

Zdroj: upraveno podle [10]

Zajimavy ptistup zvolil Pollak v pfistupu k pojeti kapitalové zakladny. Zakladem jsou

zdravé investice a nejvyssi uroven optimalni kapitadlové struktury povazuje absenci dluhu, coz

je vpodminkdch nejen Ceské republiky velmi neortodoxni nazor. Jednotlivé twrovngd

hodnoceni zobrazuje tabulka ¢. 13.

Tabulka 19: Kapitalova zakladna - (H. Pollak)

Absence dluhu

Zdravy pomér vlastniho kapitalu ke kapitalu cizimu

Investice kryté z vlastniho vynosu

Dostate¢né provozni rezervy (riziko u zédkazniki)

Skryté rezervy (ocenéni inventare)

Velkorysa amortizace

olr(Nvwlslu|lo|Nololg

Zdravé investice

Zdroj: upraveno podle [10]

V kritériu vyhodnd lokalizace podniku hodnoti autor dostupnost vyrobnich faktord,

dosazitelnost pro zdkazniky, ale také komponenty ekonomického prostiedi (napi. danové

vyhody), infrastrukturu v okoli podniku a konkurenci. BliZe tabulka ¢. 20.
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Tabulka 20: Vyhodna lokalizace podniku - (H. Pollak)

o | O

Blizko k trhu

Blizko k hlavnim dodavatelim

Dobr¢ a spolehlivé spojeni silni¢ni, Zelezni¢ni a letecké
Socialni klid

Dobré spoluprace s mistnimi ufady a odbory

Danové a jiné politické vyhody

Zanedbatelna konkurence o zaméstnance

OFRPINW R OIIO|N|O|©O

Zdroj: upraveno podle [10]
Kritérium zaméstnanci hodnocené osmi body se zabyva vékovym slozenim zaméstnancu,
vzdélavanim v podniku €1 vybérem zaméstnancti. Na nejvyssi trovni je detailné popsana

pracovni napln, uréené pravomoci a povinnosti zaméstnance. Blize tabulka ¢. 21.

Tabulka 21: Zaméstnanci - (H. Pollak)

Stanoveni zodpovédnosti a pravomoci, a to na zéklad¢ presného
popisu vykonavané funkce

Ptisny vybér zaméstnancl

Vnitropodnikové vzdélavani zaméfené na vykon ptisluSné funkce
Vzdélavani zaméfené na zdokonalovani dovednosti

Vzdélavaci pobyty mimo podnik

Odmény (povySeni) za dobry vykon

Pravidelna informovanost zaméstnanct

Optimalni vé€kové sloZeni zaméstnancii, délka pracovni doby a
minimalni fluktuace

ORrNWAOIO|N| ©

Zdroj: upraveno podle [10]

Se stejnym poctem bodu je dale hodnoceno kritérium finanéni vysledek. Pollak se zde
vénuje hlavné samotnému podniku a managementu podniku. Na urovni 6 a 7 bodl se
objevuje break-even point® (bod zvratu). Podle Vochozky [20] by mé&l byt zminén spise
V dolnich prvnich hodnotici Skaly kritéria, jelikoZ podnik, ktery chce dlouhodobé existovat,
by mél nejen presdhnout bod uzavieni firmy, ale také i bod zvratu. NejvyS§im kritériem je zde

bran penézni tok. Kritérium je blize popsano v tabulce ¢. 22.

® Break-even point neboli bod zvratu. Jedna se o ur¢ité mnozstvi produkce firmy, pfi kterém nevznika zadny zisk
ani ztrata. Jde tedy o situaci, kdy se trzby rovnaji nakladtm.
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Tabulka 22: Finanéni vysledek - (H. Pollak)

o | e

15 % + cash-flow

Break-even point

Stagnace

Pod rizikem podnikani tézce zatizeny podnik
Podnik Gvéru neschopny
Podnik insolventni

OFRINW > OIO||00

Zdroj: upraveno podle [10]

Podle Pollaka [10] je nejméné dilezitym kritériem jeho hodnoceni spolehlivi dodavatelé.
Toto kritérium by nemélo byt opomenuto, jelikoz u dodavatelli za¢ina kontrola kvality, maji
vazbu na solventnost podniku atd. Celd Skila bodového hodnoceni kritéria je uvedena

v tabulce ¢. 23.

Tabulka 23: Spolehlivi dodavatelé - (H. Pollak)

Zodpoveédnost dodavateli za kvalitu

Vcasné a kvalitni dodavky

Ochota a tizka spoluprace v otazkach technického a cenového vyvoje
dodavek

Spolehlivost a zaruka dodavek do budoucnosti

MozZnost platby pfedem nebo v kratsi lhiité na zakladé skonta

Existuje vybér dodavatelil

O NWA O O

Zdroj: upraveno podle [10]

Uvedenou metodu sam autor pouzil v Sesti piipadech sanace® podniku. Ctyfi z t&chto Sesti
podnikll Usp&Sné pokracuji ve své Cinnosti. Paty ze sanovanych podnikii se po urcité dobé
dostal opét do problémd, nebot’ vedeni firmy se vratilo k manazerskym zlozvykim, jez byly

hlavni ptic¢inou piivodni krize.

Pollak si je védom toho, Ze vzorek Sesti podniki je statisticky zcela bezvyznamny. Proto
by bylo vhodné, kdyby nasledoval dal§i vyzkum se statisticky vyznamnym poctem
hospodaiskych podniki, ktery by autorovu tezi potvrdil, nebo naopak vyvratil. [10]

6 X 1 , NSRRI R . . , . ,
Sanace, resp., ozdravéni znamena soubor opatfeni, jejichz ucelem je odstranit ztraty podniku nebo naprava
neptiznivé financni situace.



Dle Vochozky [20] jsou pouzité ukazatele Casto neméfitelné a zavdavaji tak prostor pro
polemiky, které vSak nedostatky modelu nefesi a nepfinaSeji jednoznacné vysledky. Také
uvadi, ze hodnota Pollakova nazoru tkvi v pohledu na potencial podniku z pohledu jeho
budouciho vyvoje. Tim je jeho metoda rozdilna od vétSiny ostatnich metod jelikoz nesleduje
primarné¢ minulost podniku, ale jeho pfitomnost a jeho budoucnost. Na zikladé téchto

charakteristik miize ptredpovidat budouci vyvoj podniku a jeho potencial.
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4. Komparace vybraného modelu

4.1 Testovaci vzorek

Cilem praktické casti této bakalaiské prace je porovnani vysledki modelu Quicktest
v ptivodni varianté u vzorku 500 podnikt fungujici na Gizemi Ceské republiky v letech 2012 a
2013. Veskera data potfebna pro vypocet byla Cerpana z databaze ekonomickych subjektt

»MagnusWeb* od spole¢nosti Bisnode.

4.1.1 Vstupni udaje

Veskeré udaje, které jsou potfebné pro dany vypocet, se nachazeji v rozvaze a vykazu
zisku a ztraty podniku. Pro tulely této prace postali rozvaha i vykaz zisku a ztraty ve
zjednoduSeném rozsahu, viz pfiloha. Nékteré hodnoty je vSak tieba z téchto udaju jesté

dopocitat — v tomto piipadé se jedna o cash flow.

Diky tomu, Ze tyto udaje potfebné pro vypocet jsou vefejné¢ dostupné je tento model
vhodny jak k hodnoceni vlastniho, tak i ciziho podniku. Diky této skute¢nosti mohou majitelé
nebo vrcholovi manazefi podnikti kdykoli zjistit finan¢ni situaci vlastniho podniku nebo
podniku, s kterym spolupracuji nebo maji v planu spolupracovat.

Podnik ¢asto hodnoti i makléfi, jez planuji nakup akcii ur¢itého podniku, ¢i akcionafi, ktefi
akcie podniku vlastni [1]. Jestlize podnik své Uc¢etni udaje zvetejiiuje, mize si kdokoliv tyto
udaje opatiit a bonitu dané¢ho podniku stanovit. Jednou z moznosti zvefejnéni téchto

informaci je pouziti internetového portalu. [2]

4.2 Vypocet — puvodni varianta Quicktestu

V ptedeslych kapitolach bylo jiz zminéno, ze Kralickiv Quicktest se vyznacuje pifedevS§im
svym rychlym a jednoduchym vypoctem. Pro vypocet svych ¢tyf ukazateli potifebuje pouze
sedm vstupnich daji z rozvahy a vykazu zisku a ztraty ve zjednoduseném rozsahu. Pouze
jediny udaj se musi dopocitat a to cash flow. V tom to piipadé se bude pro srovnani podniki

Vv letech 2012 a 2013 pouzivat vypocet stanoveny Kislingerovou Vv nasledné podobg:

CF= vysledek hospodateni za tcetni obdobi+ odpisy+ zména stavu rezerv
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Veskera data potiebna k vypoctu ukazateli a k vyhodnoceni vysledné situace spolecnosti
pochazeji z ucetnich zavérek. Data jednotlivych spole¢nosti byla ziskdna prostiednictvim
databaze MagnusWeb spole¢nosti Bisnode. Data pro vSechny spole¢nosti jsou v letech 2012-
2013.

K samotnému vypoctu byl pouzit pocitacovy program Microsoft Excel, kvili velkému
mnozstvi dat srovnavacich podnikd. Vypocet byl proveden celkem u 500 podnikii za dva po

sob¢ nasledujici roky.

Tvorba vzorcti pro vypocet jednotlivych ukazatelti byla rychla. Jednotlivé ukazatele tvotil
podil dvou ¢i tii udaji. Pro zjednoduseni celého vypoctu bylo dale zapotiebi srovnat
jednotlivé podniky za rok 2012 a 2013 pod sebe. Pii znamkovani ukazateld nenastaly zadné
problémy, vyjimaje ukazatele ,,doba splaceni dluhu z cash flow*. Je potieba si spravné ohlidat
znamkovani vypoctené hodnoty. Pfi tomto vypoétu muze nastat vice situaci, viz. kapitola

3.1.3.

Nakonec se jednotlivé vysledky ohodnotily bodovaci $kalou pomoci funkce ,, KDYZ“ nebo
,,COUNTIF*. Pro kazdy podnik se secetl vysledny pocet bodu, jez podle kritérii, viz. kapitola
3.1.1 navrhl Kralicek a vypocte se prosty aritmeticky pramér, ktery se nasledné dosadi do

intervalu bonity podniku.

Prvnim vystupem jsou tabulky ¢. 24 a ¢. 25, kde je znazornén pocet podnikd v intervalech

hodnoceni u jednotlivych ukazateld.

Tabulka 24: Pocet podniku v intervalech hodnoceni pro kazdy ukazatel v roce 2012

52

331

195 65 84 51 105
136 190 46 25 103
50 163 72 36 179

Zdroj: viastni zpracovani

V roce 2012 vychazi vétsina podniki (66,2 %) s dostateéné velkou finanéni silou, ktera

miliZze do budoucna pokryt ptipadné ro¢ni ztraty. Ostatni vysledky v ukazateli ,,kvota viastniho
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kapitalu® jsou si dost podobné, zadny z nich tak nepfevySuje interval nejvyssi hodnoty

(hodnocen ¢tyimi body).

Ukazatel ,,doba splaceni dluhu je rozdilny oproti R1, kdy nejvyssi pocet podnika (39 %)
se nachazi v intervalu hodnoceny zadnym bodem, jako podniky se Spatnou schopnosti splacet
vlastnimi silami své dluhy, respektive jak je podnik zavisly na svych véfitelich. Cim je doba
splaceni delsi, tim vyss$i je zavislost podniku. Je potieba upozornit, ze vysledky se musely
jesté oSetiit v ptipadé, kdy CF vychazelo zaporng, tedy nebyly znamkovany dle stupnice
¢tyfmi body, nybrz zadnym bodem.

Podle Kralicka [1] by mé&l velmi dobry podnik dosahovat rentability vyssi nez 15 %. Jedna
se tedy o ucinnost podnikil, jak pracuji s vlozenym celkovym kapitalem, nezavisle na svém
financovani. Z vysledkli vypoctu je patrné, ze vétSina podniktt (65.2 %) ma problém
dosahnout stfednich hodnot kolem 8 - 12 %.

U posledniho ukazatele R4 je patrné rozloZeni podniki pfevazné ve dvou intervalech
hodnoceni (tj. interval hodnoceny jednim a ctyfmi body). 35,8 % podnikll je se svym
pomérem cash flow a trzeb na velice dobré urovni. Jejich finanéni schopnosti jim umoziuji

investovat ¢i snizit své dluhy.

Tabulka 25: Pocet podniki v intervalech hodnoceni pro kazdy ukazatel v roce 2013

53

335

179 53 92 45 131
133 185 47 22 113
49 157 82 54 158

Zdroj: vlastni zpracovani

Rok 2013 znazornény v tabulce €. 25, se od roku 2012 nijak extrémné neliSi. Nejvetsi

rozdil mezi obéma lety je u ukazatelli R2 a R4, kdy doSlo ke zménam v fadu jednotek.

V tabulce €. 26 je nasledna interpretace celkovych vysledkil podnikii za rok 2012 a 2013.
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Tabulka 26: Interpretace vysledkti piivodni varianty Kralickova QT za rok 2012 a 2013

38

166 292 42

Zdroj: viastni zpracovani

Na zavér se zjisti vyslednd znamka hodnotici bonitu podnikii, kterd se stanovi
jednoduchym aritmetickym primérem. Pomoci funkce ,,SUMA* se seCetly body za jednotlivé

ukazatele a pomoci funkce ,,KDYZ“ se ptiradily podniky do tfi skupin — bonitni podniky,

podniky v sedé zon¢ a podniky spé&jici k bankrotu.

Hodnoceni pavodni varianty QT pro rok 2012

H "bonitni"
H "$ed4 zona'
[ "bankrotni"

1

Obrazek 1: Graf hodnoceni piivodni varianty QT pro rok 2012

Zdroj: viastni zpracovani
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Hodnoceni puvodni varianty QT pro rok 2013

H "bonitni"
1

H "$eda zona'
& "bankrotni"

Obrazek 2: Graf hodnoceni pavodni varianty QT pro rok 2013
Zdroj: vlastni zpracovani

Jak je mozné z obou grafa rozpoznat, nejvétsi zmeéna se uskutecnila u podnikd nachazejici
se Vv intervalech hodnoceni ,,bonitni a ,,Sedd zona“. V roce 2012 patii do skupiny bonitnich
podnika 253 (50,6 %), v nasledném roce to bylo uz pouze 166 (33,2 %). Je zde vidét urcity
pokles poctu podnikil, které se dfive nachédzely v bonitni zo6ng, zatimco se zvysil pocet

podniki ve stiednim intervalu hodnoceni z 209 na 292, tedy o0 16,6 % vtéi piedchozimu roku.

Podniky, jez se nachazeji se svym finan¢nim zdravim na arovni ohrozujici bankrotem, je
v prvnim sledovaném obdobi 38 (7.6 %). V nasledujicim obdobi se pocet podnikt spé&jici

k insolvenci zvedl na 42 (8,4 %).

Na zavér testovani se hodnoti U vybranych podnikt finan¢ni stabilita a vynosova situace.
Finanéni stabilitu tvofi ukazatele ,.kvota vlastniho kapitdlu® a ,,doba splaceni dluhu v letech®.
Vyslednd znamka je pak déna aritmetickym primérem. Podobné se postupuje u vynosové

situace, kdy se pouziji ukazatele ,,rentabilita celkového kapitdlu® a ,,cash-flow v % trZzeb*.
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Tabulka 27: Finanéni stabilita a vynosova situace pii pouziti QT

91

22

162 240

98

V tabulce ¢. 27 jsou uvedeny pocty podnikd, jeZz se nachazeji

Zdroj: viastni zpracovanit

v bodovém hodnoceni

rozliSeném z pohledu finanéni stability a vynosové situace. Z vysledkt je zfejmé, ze vétSina

podnikti je se svoji bonitou v oblasti finanéni stability na dobré tirovni.

Jejich kapitalova sila a

vySe zadluzeni odpovida predpokladanym hodnotam, které podle Kralicka zarucuji pozitivni

vyhled na budoucnost podniku.

AvSak u vynosové situace jiz nejsou tak pozitivni vysledky. Témét polovina podniki

(45,8 %) se nachazi na hranici, kdy mtze spadnout mezi podniky ohrozené bankrotem, nebo

muze svoji situaci vylepsit a dostat se mezi dobie fungujici podniky.

Je zde evidentni narust

podniki, které v oblasti vynost spadaji do oblasti ohroZenych spole¢nosti (23,4 %).

Porovnani FS a VS za rok 2012

400

350

300

250

200

150
100
50

Bonitni Sedd zéna Bankrotni

B Financni stabilita M Vynosova situace

Obrazek 3: Graf porovnani FS a VS za rok 2012 pro QT
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V nasledujicim porovnavaném obdobi jsou vysledky podobné. Nejvétsi rozdil 1ze spatfit u
podnikii, které se nalézaji v oblasti sp&jici k bankrotu z pohledu vynosové situace. VéEtsi

rozdily zde jiz nejsou ziejmé.

Porovnani FS a VS za rok 2013

400
350
300
250
200
150
100

50

Bonitni Sedd zéna Bankrotni

M Financni stabilita  ® Vynosova situace

Obrazek 4: Graf porovnani FS a VS za rok 2013 pro QT

Zdroj: vlastni zpracovani

K lepSimu ptehledu vysledkli poslouzi ptedchdzejici dva grafy, které porovnavaji pocet

podnikll v riznych intervalech hodnoceni z pohledu finanéni stability a vynosové situace.

4.3 Vypocet — modifikovana varianta Quicktestu

Oproti puvodni varianté¢ QT je zapotiebi si stanovit percentily na odvéti. V tomto pripadé
byl pln€ vyuzit vzorek firem, pii kterém se stanovily jednotlivé percentily pro hodnoceni. Za
rok 2012 se sestavily hodnoty za pfisluSné pomerové ukazatele a na zakladé téchto hodnot se
stanovily vybrané percentily (20, 40, 60 a 80). Pokracovalo se obdobnym zpisobem, jako u
puvodni varianty. Vysledky pomérovych ukazateli se zatfadily do stanovenych intervali a
pritadily se body. Nakonec se vSechny body secetly a kone¢nym aritmetickym priimérem se

zjistilo, do které skupiny hodnoceni podnik spada.
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V tabulce ¢. 28 jsou znazornény pocty podnikl v jednotlivych intervalech hodnoceni za

obdobi 2012 a 2013.

Tabulka 28: Interpretace vysledktt modif. varianty Kralickova QT za rok 2012 a 2013

0

63 422 15

Zdroj: viastni zpracovani

Pro lepsi piehlednost vysledkt byly vytvotreny grafy pro zobrazeni jednotlivych intervala

hodnoceni vzdy za jedno sledované obdobi.

Hodnoceni modifikované varianty QT pro rok
2012

H "bonitni"
H "$eda zona"
4 "bankrotni"

Obrazek 5: Graf hodnoceni modifikované varianty QT pro rok 2012

Zdroj: viastni zpracovani

Za sledované obdobi 2012 prevazuje umisténi podnikli ve stfednim intervalu hodnoceni
(67,4 %), zatimco Z&dny podnik neni hodnocen jako podnik, ktery je ohroZen bankrotem.
Zbytek podnikill je hodnocen jako dobte fungujici.
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Hodnoceni modifikované varianty QT pro rok
2013

H "bonitni"
M "Seda zona"
4 "bankrotni"

Obrazek 6: Graf hodnoceni modifikované varianty QT pro rok 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Z dalsiho grafu lze rozpoznat, ze vysledky za sledované obdobi 2013 se vyrazné zhorSily
oproti ptfedchozimu obdobi. VétSina podniki (84,4 %) se nachazi ve stfednim intervalu
hodnoceni. Pocet podnikti ohroZzenych bankrotem oproti obdobi 2012 se zvysil na 15. Nejvétsi
zhorS$eni nastalo ve skupiné podnikd, které jsou hodnoceny, jako dobie fungujici. V intervalu

znaceny jako ,,bonitni se snizil pocet podnikl o 20 %.

4.4 Porovnani piivodni a modifikované varianty Quicktestu

Pii porovnani obou variant Kralickova Quicktestu je zfetelny rozdilny vysledek
vV kone¢ném hodnoceni vybranych podnikl.. V nésledujicich dvou grafech jsou znazornény

rozdily mezi témito variantami za rok 2012 a 2013.

Rozdil mezi plivodni a modifikovanou variantou Kralickova Quicktestu je predev§im
V porovnani vypoctenych hodnot. V pivodni varianté se porovndva hodnota pomérového
ukazatele se stanovenymi hodnotami, zatimco v modifikované variant¢ porovnavame
s percentilem daného odvétvi. Dal§im zménou vypoctu u modifikované varianty je zména
nékterych polozek v pomérovych ukazatelich. V nasledujicich grafech jsou porovnany

vysledky ptivodni a modifikované varianty.
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Porovnani ptvodni a modifikované varianty
QT pro rok 2012

H Pdvodnivarianta

H Modifikovana varianta

38
o

Bonitni Sedd zéna Bakrotni

Obrazek 7: Graf porovnani ptivodni a modifikované varianty QT pro rok 2012

Zdroj: vlastni zpracovani
Grafy ukazuji, ze vysledny rozdil mezi obéma metodami je patrny. Pivodni varianta
hodnoti podniky pozitivnéji oproti modifikované varianté. Jedinym spolenym znakem by

mohl byt, ze vyvoj podniki za sledovana obdobi ma podobny pribéh, a to v obou variantach.

Porovnani ptvodni a modifikované varianty
QT pro rok 2013

H Pdvodnivarianta

H Modifikovana varianta
42
e

Bonitni Seda zéna Bakrotni

Obrazek 8: Graf porovnani piivodni a modifikované varianty QT pro rok 2013

Zdroj: viastni zpracovani
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Zavér

Tato bakalafska prace méla za cil teoreticky pfiblizit problematiku vybranych modelt
hodnoticich finan¢ni zdravi podniku na zakladé bodového hodnoceni a nasledné aplikovat
jeden z popisovanych modelt na vzorek 500 podnikii nachazejici se na tzemi Ceské
republiky. Mezi analyzované modely patfily Kralickiiv Quicktest, Tamariho index, Argentiho

A-skore a model navrhnuty ekonomem Harry Pollakem pro hodnoceni Zzivotaschopnosti

podniku.

Zjisténé poznatky poukazuji na skutecnost, ze bonitni modely muzeme také rozliit
z pohledu jejich vzniku a principu fungovani. Tyto modely byvaji Casto kvantitativné
zaloZzeny na propoctu empirickych dat, nebo naopak vychazi ze subjektivniho hodnoceni

(kvalita managementu), coz je v mensi mife.

VétSina znamych a Casto pouzivanych kvantitativnich metod pro zjiSténi financniho zdravi
resp., finanéni tisné vychazi z vefejné dostupnych udajii ve sbirce listin, Ize tak u vétSiny
podnika zapsanych do OR ohodnotit jejich finanéni stabilitu i bez toho, abychom je jakymkoli

zpusobem kontaktovali nebo vyzadovali interni informace.

Pro aplikaci jednoho z vybranych modelti byl vybran Kralickiv Quicktest v ptivodni a
modifikované varianté. Zakladni porovnani vzorku bylo upfeno na srovnani vyvoje podnikii

v letech 2012 a 2013 v obou variantach. Dale nasledovalo porovnani vysledkt obou variant.

Ob¢ varianty Kralickova QT nejsou oproti ostatnim modeliim popisovanych v teoretické
¢asti narocné na vstupni udaje. Dilezitym faktorem, jez ovlivnil kone¢ny vysledek u pavodni
varianty je vypocet CF. Pro ucely této metody byl ptevzat postup navrhnuty Kislingerovou,
kterd pfimo tento vypocet popisuje jako nejvhodnéjs$i metodu pro vypocet CF pro podniky

fungujici v sektoru Ceské republiky.

Z vysledkl vypocti u plivodni varianty modelu Ize usuzovat, Ze podniky sledované za obé
dvé obdobi si svoji ekonomickou situaci vyrazné nezlepsily, naopak ubylo vyznamné dost
podniku, jez byly hodnoceny jako bonitni, zatimco se zvysil pocet podnikd (16,6 %), které se
nachéazeji v situaci, kdy mohou spadnout do oblasti ohroZené insolvenci, ¢i zlepsit svoje

finan¢ni zdravi a posunout se na uroveil bonitnich podniki.

Z posledniho porovnani podnikd u plvodni varianty, tedy finan¢ni stability a vynosové
situace vyplyva, Ze vétSina testovanych podnikl je na tom dobie se svym zadluZzenim a

kapitalovou silou, zatimco u vynosové situace podniky uz tak dobrych vysledkti nedosahuji.

50



Vétsina podnikit je hodnocena jako prumérna nebo spada do oblasti podnikd ohrozenych

insolvenci.

Pii kone¢ném srovnani obou variant, tedy ptivodni a modifikované vyplyva, ze podniky
dosahuji pozitivngjSich vysledk hodnoceni u piivodni varianty. Rozdily mezi vysledky obou
variant za ob¢€ sledované obdobi jsou velké. Dtvodem téchto rozdili je piedevSim
Vv porovnani hodnot pomérovych ukazateli, které se poméfuji s predem stanovenymi
hodnotami (ptivodni varianta) nebo s percentily za dané¢ odvétvi (modifikovana varianta), jez

se V pritbé¢hu ¢asu méni.
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Priloha A

Oznaceni AKTIVA Gislo Bézné ucetni obdobi Minulé U¢. obdobi
fadku
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (F. 02+ 03 + 07 + 12) 001 0 0 0 0
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0
B. Dlouhodoby majetek (F. 04 a2 06) | 003 0 0 0 0
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 005 0
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 006 0
c. Obézna aktiva (f.08 a2 11) | 007 0 0 0 0
C.l Zasoby 008 0
C.ll Dlouhodobé pohledavky 009 0
c. Kratkodobé pohledavky 010 0
C.IV. Kratkodoby finan&ni majetek 011 0
D. I. Casové rozligeni 012 0
Oznaceni PASIVA Cislo et stdobi dtetni odobi
fadku
a b o > 6
PASIVA CELKEM (E.14 + 20 + 25) 013 0 0
A. Vlastni kapital (f.15az19) | 014 0 0
Al Zakladni kapital 015
Al Kapitalové fondy 016
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku | 017
A. IV. Vysledek hospodafeni minulych let 018
AV Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi (+/-) 019
B. Cizi zdroje (t. 21 az24) | 020 0 0
B. | Rezervy 021
B. 1l Dlouhodobé zavazky 022
B. 1l Kratkodobé zavazky 023
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 024
C. 1 Casové rozliseni 025
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Priloha B

Skute¢nost v ucetnim obdobi

Oznadeni TEXT Cislo
fadku sledovaném minulém
a b c ! 2

. Trzby za prodej zbozi 1
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2

+ Obchodni marze (F.01-02) 3

1. Vykony 4
B. Vykonova spotieba 5

+ Pfidana hodnota (F. 03 + 04 - 05) 6
C. Osobni naklady 7
D. Dané a poplatky 8
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 9

Ml Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 10
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 11
G. Zména stav’u rezerv aoop[’avvpych poloi’ek v provozni oblasti 12

a komplexnich naklada pfistich obdobi

V. Ostatni provozni vynosy 13
H. Ostatni provozni naklady 14

V. Prevod provoznich vynos( 15
. Prevod provoznich nakladl 16

« Ifrovozni vysledek hospodareni 17

[f.06-07-08-09+10-11-12+ 13- 14 + (-15) - (-16)]

VI Trzby z prodeje cennych papirt a podill 18
J. Prodané cenné papiry a podily 19

VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 20

VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 21
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Skute¢nost v ucetnim obdobi

Oznageni TEXT Cislo
Fadku sledovaném minulém
a b c 1 2

K. Naklady z finanéniho majetku 22
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papir(i a derivatu 23

L. Naklady z pfecenéni cennych papirti a derivata 24

M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 25
X. Vynosové Uroky 26

N. Nakladové uroky 27
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 28

0. Ostatni finanéni naklady 29
XIl. Prevod finanénich vynost 30

P. Prevod finan¢nich nakladl 31
. Fvinanéni vysledek hospodareni 32

[F.18-19+20+21-22+23-24-25+26-27+28-29 +(-30) - (-31)]

Q. Dari z pFijmu za bé&znou ginnost 33
ki Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost (F. 17 + 32 - 33) 34
Xl Mimoiadné vynosy 35

R. Mimofadné naklady 36

S. Dari z pfijmd z mimoradné cinnosti 37
* Mimoradny vysledek hospodareni (F. 35 - 36 - 37) 38

T. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikam (+/-) 39
b Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi (+/-) (F. 34 + 38 - 39) 40
ok Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (+/-) (F.40 +37 +33+39) | 41
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