P 11 — predikce finan¢ni tisné

. L] 1, 2
Rating a scoring

1. Zakladni pojmy, historie

R. — a) standardni oznaceni bonity ekonomickych subjektli a soucasné i
b) standardni oznaceni pravdépodobnosti, s jakou dany ekonomicky subjekt dostoji svym
zavazklim resp.
standardni oznaceni pravdépodobnosti, s jakou budou jednotlivé dluhové instrumenty
splaceny.

To vse vede ke stavu, kdy:
1) r.je povazovan za standardizovany informacni zdroj pro rozhodovani investorti a
2) ziskal obrovskou divéru bank, investort a regulacnich orgéant (!!!?77?).

Jde o celosvétovy standard oceniovani rizik financnich obchodi a to:
- bankovnich i na
- kapitalovych trzich.

Pro soucasnost typické

a) Spatna bonita dluznika a
b) nedostate¢na schopnost (bank) ocenit kreditni rizika

vedou k narustu klasifikovanych (nedobytnych) uvérti v bankovnich portfoliich.

To vedlo k novym doporucenim pro vypocet kapitalové primétenosti, ve kterych rating hraje
podstatnou roli.

Nejvyznamnéj$i milniky historie ratingu:

1909 John Moody (USA) definuje koncept tii symboll, dodnes pouzivany pro
definovani bonity dluznych cennych papirii

1914 vznik prvni ratingové agentury Moody’s Investors Service (MIS)

1915 zalozena historicky druha ratingova agentura Standard&Poor’s.
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2. Poslani ratingu, trh ratingovych operaci, mechanismus vyuzivani

R. analyzuje:
a) fundamentalni kvalitu daného ekonomického subjektu, resp.

b) strukturu a fundamentalni kvalitu daného emitovaného cenného papiru nebo jiného
dluhu.

Nejvyznamnéjsi ratingové agentury a jejich podily na trhu (sou¢asny odhad):

Moody’s Investors Service ............ 40 %
Standard&Poor’s ...l 40 %
Fitch ... 16 %
CreditRating ..................oceei. ?
IBCA ..o ?

Podil ratingem hodnocenych dluhovych emisi:

I. USA .. 95 % (ro¢ni piirustky na trovni desitek procent)
2. Evropa .....coooiiiiiin, 85 % (rtst trhu nejrychlejsi na sveéte)
3. ASIC cei ?

Mechanismus vyuZzivani r.

e Obvykle je kazda vyznamna svétova emise ocenéna dvéma (nezavislymi) hodnocenimi r.
agentur.

e Metodiky r. nejsou jednotné (standardizovang).

e Nicméng¢:
a. vystupy ndro¢né¢ho hodnoceni (ratingu) jsou jednoduché a velmi srozumitelné,
pricemz
b. disponuji maximalni vypovidajici schopnosti a objektivitou (!!!)



3. Zakladni typy ratingu

A) s diirazem na ¢asovy horizont
a) vyhledy (pfifazované k r. znamkéam pii vyznamnych zménach)
b) kratkodoby r. (do jednoho roku)
c¢) dlouhodoby 1. (pro zadvazky se splatnosti nad 1 rok).

B) podle typi hodnocenych subjekti
a) sovereign rating - suverénni rating stati)
b) FSR rating (financial strengh rating) - rating financ¢ni sily bank
c) FSR, resp. CPA Rating (Claims Paying Ability Rating) — r. pojistoven
d) CRA Fond Scoring — sice kvantitativni, avSak dlouhodobé hodnoceni fond
zhodnotit (bez velkych vykyvill) penize investort.

4. Scoring (ranking, interni rating)

Obecn¢ a souhrnné oznacované jako scoringové metody.
Definuji sice rovnéZ bonitu, male s vyraznymi rozdily proti ratingu.

Zakladni charakteristiky s.:
a) kvantitativni hodnoceni daného subjektu
b) urcen vyhradné pro hodnoceni subjekt (ne emise €1 ptjcky)
¢) jednoduchy, priizraény a casové nenaro¢ny mechanismus (do 1 tydne, proti cca 1-2
mesice u ratingu)
d) pro kratkodobé a standardni obchody
e) vychazi ze Ctyt hlavnich skupin €1 oblasti ukazatela
e likvidity
e rentability
e zadluZenosti a
e vyuzivani aktiv (aktivity).



5. Kategorizace r. agentur a priklad systému hodnoceni
Dnes jsou aktudlni tf1 zdkladni schémata déleni r. agentur:

a) lokalni — mezinarodni

b) vSeobecné — specializované

¢) agentury kooperujici s emitenty — agentury vyuzivajici pouze veiejné¢ dostupnych dat

Ptiklad ratingovych hodnoceni obsahuje nasledujici Tabulka 11.1.

Tabulka 11.1 — Pfiklady hodnoceni ratingovych agentur (vybér)
agentura a hodnoceni charakteristika stupné rizika

Moody’s Standard & Poor’s
dlouho- kratko- dlouho- kratko-
dobé dobé dobé dobé
Investi¢ni stupen

Aaa AAA DluZnik nejvyssi kvality — extrémné silna
schopnost plnit finanéni zavazky.
Aal AA+ Silna schopnost plnit finanéni zadvazky — maly

rozdil v porovnani a AAA

Baal BBB+ Dostatecné schopnost plnit finanéni zavazky,
Baa2 BBB konjunktura a okoli ji vS§ak mohou vyznamné
Baa3 BBB- ovlivnit.

Spekulativni stupen
Bal BB+ Tato kategorie ma spekulativni elementy —
Ba2 BB schopnost plnit zdvazky je zajisténa jen pokud
Ba3 BB- je konjunkturalni okoli stabilni.



