Bonitni modely

Souhrnné hodnoceni podniku



Bonitni modely

[0 Posuzuji celkovou financni vykonnost podniku

= ZEraviqu jsou slozeny z nékolika financnich
ukazatelu, ale mohou byt take kvalitativni

[0 Maji analyticky charakter

Nejznamejsi modely:

Quick-test

Griinwalduv index bonity
Argentiniho model

Bilancni analyza

Multivariacni diskriminacni analyza
Beermanova diskriminacni funkce
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Quick-test

Ukaz. |[Nazev Konstrukce Vyhodnoceni |Body
Finan¢éni |R1 Kvoéta vlastniho Vlastni jméni 0,3 a vice 4
stabilita kapitalu Aktiva celkem
(kapitélova sila)
0,2-0,3 3
0,1-0,2 2
0,0-0,1 1
0,0 a méné 0
R2 Doba splaceni Dluhy celkem — Penéz. prosti. |3 a méné 4
dluhu Provozni cash-flow
(zadluzenti)
3-5 3
5-12 2
12 —-30 1
30 a vice 0
Vynosova|R3  |Rentabilita Zisk pred zdanénim 0,15avice (4
situace celkového Aktiva celkem
kapitalu
0,12-0,15 |3
0,08—=0,12 (2
0,00-0,08 |1
0,00 améne |0
R4 Cash-flow Provozni cash-flow 0,1 a vice 4
v procentech Provozni vynosy
(finan¢ni
vykonnost)
0,08 = 0,1 3
0,05-0,08 |2
0,00-0,05 |1
0,00 améné [0

Hodnoceni financni stability (FS):
FS = (R1+ R2)/2

Hodnoceni vynosové situace (VS):
VS = (R3 + R4)/2

Hodnoceni celkové situace (CS):
CS = (FS + VS)/2

Celkové posouzeni podniku:
velmi dobry podnik: 3 a vice
Spatny podnik: 1 a méné
sporna situace podniku: 1 - 2.




Priklad

O K vypocCtu Quick-testu pouzijte podnik uvedeny v fesenych prikladech
vertikalni a horizontalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a ztrat, protoze
tyto vykazy zarovep obsahuji zakladni data potrebna ke konstrukci
prislusnych ukazatelu.

ukazatel | 1995 1996 1997 ukazatel body
kvota vl. kapitalu R1 0,7584 | 0,727 0,4358 1995 1996 1997
doba splaceni dluhu z CF: a) R2 - 0,5497 | 12,4432 R1 2 2 2
b) - 2,6362 | 12,2108 R2 - 4 1
ROA z EBITu a) R3 0,041 0,0064 | 0,0456 - 4 1
b) 0,0428 | 0,0074 0,042 R3 1 : 1
c) 0,0419 | 0,0069 | 0,0438 1 1 1
CF v % trzeb R4 - 0,0973 | 0,0299 1 1 1
R4 - 3 1
Z tabulky je patrné, ze diky absenci udaje o CF v roce 1995 nebylo mozno FS - 3 1,5
vypocitat ptislusné ukazatele. Z toho diivodu nebylo mozno spoéitat index VS - 2 1
pro rok 1995 a je tedy nutno se spokojit s tidaji za roky 1996 a 1997. CS = 2.5 1,25

V roce 1996 byl podnik ve vyborné financni situaci, vynosova situace byla spise
sporna a celkovou situaci Ize hodnotit velmi dobre. V roce 1997 bylo patrné
zhorseni ve vynosové situaci, finan¢ni situace byla sporna a celkova situace byla
také spornd. Dilezit&j&i nez konkrétni body a hodnoceni je v8ak fakt, Ze se finanéni
zdravi podniku zhorsilo




Griinwalduv index bonity

Index je zalozen na sesti pomerovych
ukazatelich, které se vztahuji k tzv.
prijatelné hodnoté&

Jednotlivé ukazatele jsou bodovany

Ukazatele reprezentuji tri oblasti:
Rentabilitu

Likviditu

Financni stabilitu




Griinwalduv index bonity

O Rentabilita
ROE = Cisty zisk / vlastni kap/ta/

pfijatelnou hodnotu h tvori primérna Grokova m|ra z pFijatych avérd (u) po
zdanéni (sazba dané = d), tzn. h =u * (1 -

ROA = EBIT/ A
pfijatelnou hodnotu tvoFi primérna Urokova mira z pfijatych Gvérd (u)

O Likvidita

Kratkodoba likvidita (L2) = (kratkodobé pohledavky + kratkodoby financni
majetek) / kratkodobé zavazky

prijatelna hodnota by méla byt vyssi nez 1

Kryti zasob Cistym pracovnim kap/ta/em(KZCPK ) = Cisty pracovni kapital / zasoby

prijatelna hodnota z by méla byt mensi nez 1

O Financni stabilitu

Doba splaceni dluhu (DSD) = cizi kapital / (Cisty zisk + odpisy)
prijatelna hodnota s by méla byt vetsi nez 1 (1 rok)

Urokové kryti (UK) = EBIT / uroky

prijatelna hodnota k by méla byt vétsi nez 2,5.




Griinwalduv index bonity

O Vysledné bodove hodnoceni se urci z rovnice:

GIB=(ROE/h+ROA/u+12/1+KzCPK/z +DSD /s +
UK/ k) /6

0 Bodovée hodnoceni kazdého ukazatele je omezeno na tri
body, aby bylo zamezeno zkresleni vysledku, diky
extremne priznive hodnoté jednoho ukazatele. Naopak
v pripade zaporné hodnoty ukazatele se mu pridéli nulova

hodnota.
GIB > 2, vSechny pomérové ukazatele > 1 Pevné zdravi
1<GIB<19, PPL>1,UK>1 Dobré zdravi
0,5<GIB<0,9, PPL>1 Slabé zdravi
GIB < 0.5 Churavéni




Argentiniho model

Pocet bodi
NEDOSTATKY
Management:
Autokraticky generalni feditel 8
Spojena funkce predsedy predstavenstva a generalniho feditele 4
Nevyrovnané znalosti a dovednosti ¢lenl piedstavenstva )
Pasivni pfedstavenstvo 2
Slaby financ¢ni feditel 2
Nedostatek profesionalnich manazerti na nizsich tidicich Grovnich 1
Utetnictvi:
Chybéjici rozpoctova kontrola 3
Chybéjici planovani cash-flow 3
Chybgéjici kalkulacni systém 3
Chybé¢jici reakce na zmény: vyrobky, procesy, trhy, podnikatelské prostredi 15
Celkem moZnych bodit 43
Hranice nebezpeci 10
CHYBY
Overtrading (rist vyroby a trzeb bez potfebného finanéniho zajisténi stalym
kapitalem) 15
Nerozumna troveil zadluzeni vici bankam 15
Piili§ velké budouci zdméry v porovnani s moznostmi firmy 15
Celkem moZnych bodit 45
Hranice nebezpeci 15
PRIZNAKY
Finanéni: zhorSujici se Z-skore 4
”Tvurci” ucetnictvi: piiznaky prikraslovani hospodatskych vysledka 4
Nefinanc¢ni signaly: zhorSeni kvality, moralky, podilu na trhu 3
Ptiznaky bliziciho se konce: direktivni piikazy, Sifici se famy, rezignované
chovani 1
Celkem moZnych bodit 12
Celkovy pocet dosaZitelnych bodii 100
Hranice nebezpedi 25

Zakladni pravidla hodnoceni:
pocet bodu mensi nez 25 -
nehrozi Upadek

pocet bodl vétsi nez 25 - podnik
muZe v prub&hu péti let
zbankrotovat

vice neZ 10 bodu v sektoru
"Nedostatky” - Spatna uroven
managementu

vice nez 15 bodu v sektoru
"Chyby” (zaroven méné nez
10 bodd v sektoru
"Nedostatky”) - podnik je
rizen kompetentnim
managementem za rizika,

které si uvedomuje



Bilancni analyza

pomérové ukazatele

vaha ukazatele

vaha skupiny

Stabilita 0,167
S; = vlastni kapital / stala aktiva 0,28

S, = vlastni kapitél i / celkova pasiva 0,14

S; = vlastni kapital / cizi pasiva 0,14

S4 = celkova pasiva / kratkodoby cizi kapital 0,14

S5 = celkova aktiva / zasoby 0,28

Likvidita 0,33
L; = finan¢ni majetek / kratkodoby cizi kapital 0,31

L, = (fin. maj. + pohledavky) / kratkodob. cizi kap. 0,5

L; = ob&zné prostiedky / kratkodoby cizi kapital 0,125

L4 = pracovni kapital / celkova pasiva 0,06

Aktivita 0,083
A = trzby / celkova pasiva 0,33

Aj = trzby / vlastni kapital 0,33

As = ptidana hodnota / trzby 0,33

Rentabilita 041
R; = hosp. vysledek po zdanéni / pfidana hodnota 0,176

R, = hosp. vysledek po zdanéni / zdkladni kapital 0,41

R3 = hosp. vysledek po zdanéni / celkova pasiva 0,23

R4 =hosp. vysledek po zdanéni / trzby 0,12

Rs5= prov. zisk / (prov. zisk + fin. zisk + mimot. zisk) 0,06




Bilancni analyza

Celkové hodnoceni je dano vztahem:
C=(2*S+4*%L+1*A+5%R)/ 12

Pokud je hodnota C > 1, je situace
podniku dobra

Zhorsujici se stav indikuji hodnoty C
v intervalu 0 az 1

Pokud je C < 0, je situace alarmujici.




Multivariacni diskriminacni analyza

= Index bonity

O Vyuzivd Sest ukazatell, kterym pridéluje ur¢ité vahy
O Pouzité ukazatele jsou nasledujici:

x1 = cash-flow/cizi zdroje

x2 = celkova aktiva/cizi zdroje

x3 = zisk pred zdanénim/celkova aktiva

x4 = zisk pred zdanénim/celkové vykony

x5 = zasoby/celkové vykony

x6 = celkové vykony/celkova aktiva

O Index bonity pak lze vypocitat z nasledujici rovnice:
Bi=1,5*xi1 +0,08 *xi2 + 10 *xi3 +5 *xi4 + 0,3 * xi5 + 0,1 * xi6

O Pro hodnoceni platl' ze Cim vyssi je Bi, tim lépe
O Pri hodnoté vyssi nez 1 je podnik stredne dobry, od hodnoty 2
vyborny a pri zapornych hodnotach je ohrozen insolvenci




Priklad

O K vypoctu vyuzijte stejna data jako v pripa =
pomerovych ukazatelu, takze je mozno si udaje opet
prepocitat s vyuzitim prilohy 1.

1995 1996 1997 1998 1999 2000
x; |-0,0119 |-0,1312 | 0,1900 |-0,3730 | 0,9028 | 0,6482
xo |3,8960 | 32115 |29906 |4,9327 |3,8610 |4,7356
x3 |0,0556 |0,0827 |0,1100 |0,1860 |0,1697 | 0,1902
x4 |0,0416 |0,0565 |0,0807 |0,1232 |0,1156 | 0,1435
xs |0,1729 10,1962 ]0,1997 |0,2183 |0,1118 | 0,0998
X¢ | 1,3357 1,4636 1,3632 | 1,5101 1,4681 | 1,3259
Bi | 12432 |1.3745 |2.2243 | 2.5272 | 4.1188 | 4.1333

Podnik je mozno v letech 1995 a 1996 hodnotit jako stfedné dobry a od
roku 1997 jako vyborny. Dulezit&j&i nez hodnoty indexu v jednotlivych
letech je pozitivni trend vyvoje indexu s nejvyssimi hodnotami v letech 1999
a 2000, které své&d¢i o razantnim vzristu bonity podniku.

ipade




Beermanova diskriminacni funkce

O Funkce se pouziva zejmeépa pro hodnoceni soucasné financni
situace vyrobnich podniku

0 Soudasti funkce je deset pomérovych ukazatelu:

x1 = odpisy dlouhodobého hmotného majetku / (pocatecni stav
dlouhodobého hmotného majetku + prirustek dlouhodobého
hmotného majetku)

X2 = Frlrustek dlouhodobého hmotného majetku / odpisy
uhodobého hmotného majetku

x3 = zisk pred zdanénim / trzby
x4 = zavazky vU¢i bankdm / celkové dluhy

x5 = zasoby / trzby

x6 = cash-flow / celkové dluhy

x7 = celkové dluhy / aktiva

x8 = zisk pred zdanénim / celkova aktiva

X9 = trzby / celkova aktiva
x10 = zisk pred zdanénim / celkové dluhy




Beermanova diskriminacni funkce

0 Diskriminacni funkce (BDFi)ma tvar:

BDFi = 0,217 * xi1l - 0,063 * xi2 + 0,012 * xi3 + 0,077
* xi4 - 0,105 * xi5 - 0,813 * xi6 + 0,165 * xi7 +
0,161 * xi8 +0,268 * xi9 + 0,124 * xi10

0 Hodnota 0,3 déli podniky na vykonné a nevykonné

O Cim je hodnota funkce podniku vy$si nez 0,3, tim
horsi financni vyvoj podniku Ize ocekavat

O Cim je hodnota funkce menséi nez 0,3, tim lepsi
financni vyvoj podniku Ize oCekavat.




