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Zamereni vyzkumu

®* Financni charakteristiky podniku pred upadkem

® Porovnani upadkovych a bezproblémovych podniku
(identifikace financCnich charakteristik s
diskriminacnim potencialem pro system vCasneho
varovani)

® Varovné signaly podnikove krize
®* Mezera kryti
®* Modely predikce upadku na zakladé financnich

ukazatelu '
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Stav podniku

Bezproblémové podniky Upadkové podniky Total
Data jeden rok pfed upadkem 827 827 1654
Data dva roky pred upadkem 802 759 1561
Data tfi roky pfed upadkem 682 696 1378
Celkem 2311 2282 4593
Stav podniku Total
Rok upadku Bezproblémové podniky Upadkové podniky
2009 183 182 365
2010 179 171 350
2011 262 245 507
2012 354 363 717
2013 328 335 663
2014 210 217 427
2015 267 291 558
2016 257 254 511
2017 187 134 321
2018 84 90 174
Celkem 2311 2282 4593
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Analyzovane financni charakteristiky

Mezera kryti upadkovych podniku

® Prumér a median mezery kryti

® Vyskyt mezery kryti (mezera kryti v toleranci nebo zadna vs.
mezera kryti nad tolerancni hranici)

® Modifikace stanoveni mezery kryti pro ucely analyzy
¢ Strana aktiv — financni prostredky
¢ Strana pasiv — zavazky a splatné a po splatnosti
® Nebyly uvazovany nevycerpane kontokorentni uvery
® Nebyly uvazovany zavazky s odlozeno splatnosti
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Analyzovane financni charakteristiky

Polarita vybranych ukazatelu (ukazatele, u kterych ma vypovidaci
schopnost jestli jsou kladné Ci zaporné)

® Polarita jednotlivych urovni tvorby zisku (polarita pfidané
hodnoty, EBITDA, EBIT atd.)

® Polarita vybranych ukazatell pracovniho kapitalu (deficit pfi
prebytek nutné hotovosti, saldo aktivnich a pasivnich
nepenéznich slozek pracovniho kapitalu)

® Polarita vybranych ukazatelu kapitalové struktury (vlastni
kapital, financovani dlouhodobych aktiv)
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Analyzovane financni charakteristiky

Pramér a median vybranych pomérovych ukazatelu

® Marze (stanovené z vykonu)

¢ Ukazatele nakladovosti (nakladoveée pomeéry)

¢ Ukazatele likvidity a pracovniho kapitalu

¢ Ukazatele zadluzeni a majetkové a kapitalove struktury
®* Ukazatele rentability aktiv

¢ Ukazatele doby obratu nepenéznich slozek pracovniho
kapitalu




Mezera kryti upadkovych podniku
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® Prevazna Cast upadkovych podniku vykazovala vyznamnou mezeru kryti
Jjiz tri roky pred jeho zjisténim
1 rok pfed 2 roky pred 3 roky pred
upadkem upadkem upadkem
Mean 0,75 0,66 0,57
5% Trimmed Mean 0,78 0,67 0,58
Median 0,93 0,86 0,76

Mezera kryti v toleranci nebo

Mezera kryti vySSi nez

Zzadna 10 %
1 rok pred pred upadkem 13,3% 86,7%
2 roky pfed upadkem 21,8% 78,2%
3 roky pred upadkem 28,8% 71,2%
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Financni charakteristiky podniku pfed upadkem

® Podniky, u kterych byl zjiStén upadek se potykaly se zavaznymi
problémy jiz tri roky pred jeho zjistéenim
® Podniky byly v podstaté jiz tri roky v poslednim stadiu
podnikové krize a spiSe prezivaly
® V Case se jejich situace nadale zhorsovala
® Problémy byly patrneé ve vSech ukazatelich
® Nizké marze a ztratovost jiz na provozni urovni
®* Vysoke zadluzeni
¢ Zaporna rentabilita
®* PROC PREZIVALY A SITUACINERESILY, CO VERITELE




., CENTRUM

~ RESTRUKTURALIZACE
2 A INSOLVENCE

v HARRYHO POLLAKA

Vybrané ukazatele upadkovych podniku

1rok pred 2roky pred 3 roky pred
upadkem upadkem upadkem
Marze primarni EBITDA z vykonu Mean -2,00 -44 .90 -2,14
5% Trimmed Mean -0,27 -0,09 -0,07
Median -0,10 -0,01 0,01
Marze provozni EBITDA z vykonu Mean 3,68 -71,57 1,80
5% Trimmed Mean -0,35 -0,10 -0,06
Median -0,15 -0,02 0,01
Marze EBITDA z vykonU Mean 5,15 -88,16 1,97
5% Trimmed Mean -0,33 -0,09 -0,05
Median -0,13 -0,01 0,01
1rok pfed 2 roky pfed 3 roky pred
upadkem upadkem upadkem
Celkova zadluzenost Mean 4,49 1,45 1,26
5% Trimmed Mean 1,79 1,12 0,96
Median 1,19 0,96 0,88
Stupen kryti dlouhodobého majetku  Mean -1052,90 -245,80 427,90
5% Trimmed Mean -140,62 -10,24 4,70
Median -0,12 0,73 0,93
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Porovnani upadkovych a bezproblemovych
podnlku

Cil: Identifikace finanCnich charakteristik, které vyznamné odliSuji
upadkové a bezproblémové podniky (diskriminacni potencial

Porovnani pruméru a medianu pomérovych ukazatell

Porovnani polarit vybranych ukazatelu (Cetnosti vyskytu kladnych a
zapornych hodnot upadkovych a bezproblémovych podniku

Porovnani v obdobi jednoho, dvou a tfi let pred zjistenim upadku
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Ukazatele s diskriminacnim potencialem

® Mezera kryti jako samostatné kritérium signalizace platebni neschpnosti

® Polarity — bylo identifikovano devét proménnych, které byly nasledné
vstupem do modelu predikce financni tisné
® Finanéni (pomérové) ukazatele — doslo ke kategorizaci puvodnich
spojitych proménnych
® (puvodni spojité proménné byly nahrazeny proménnymi
kategorialnimi na zakladé intervalového tfidéni

® Pocet intervall byl stanoven na zakladé Sturgesova pravidla (11
interval()

® Vysledné proménné tak jsou kategorialni ordinalni

¢ Bylo identifikovano 16 takto vytvorfenych kategorialnich proménnych,
které byly nasledné vstupem do modelu predikce financni tisné
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Modely predikce financni tisne

Skoringové modely zalozené na kvantitativni analyze predchozich
obdobi

Jako metoda byla pouzita logisticka regrese s dichotomickou
vysvétlovanou proméennou (Upadkovych vs. bezproblémovy
podnik)

Model zarazuje podnik do jedné ze dvou kategorii vysvetlované
promeénneé

Model pro jeden, dva a tfi roky pred upadkem s cilem eliminace
jednorazovych vykyvu




fph.vse.cz L
: ‘. CENTRUM

o T r RESTRUKTURALIZACE
i « AINSOLVENCE
- v

HARRYHO POLLAKA

L OO

Vysledné modely predikce financni tisne
Model zalozeny na polaritach Regresni koeficienty

1 rok 2roky 3 roky
Polarita vlastniho kapitalu o Aee 1,271 0472
Polarita provozni EBITDA @ e 0898 0,702 0,568
Polarita EBIT e 0,760 . 0361 . 0,430
Polarita nutné hotovosti e 1,360 1,253 1,144
Polarita salda primarnich NSPK 0649 0,798 . 0,937
Polarita rozdilu dlouhodobého kapitalu a DIM 0,500 0,436
Konstanta -2,558 -1,575 -1,239
Model zalozeny na kategoriich Regresni koeficienty
pomérovych ukazatell 1 rok 2roky 3 roky
Interval marze provozni EBITDA . 0233 0159 -0,082
Interval podilu hotovosti na nutné hotovosti 0,255 -0,207 -0,200
Interval podilu primarnich NSPK 0177 0128 . -0,101
Interval celkove zadluzenosti -0,369 . 0,309 . -0,206
Interval podilu DIM na aktivech 0131 0097
Interval rentability aktiv - EBIT 0,220
Interval rentability aktiv - EBITDA 0210 . 0,190
Interval doby obratu zavazku 0,200
Interval doby obratu pohledavek -0,123
Kontanta 10,116 7,701 4 911
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Varovné signaly podnikové krize (system
vCasneho varovani

Existence mezery kryti jeden, dva a tfi roky zpét

Modely predikce finan€ni tisné na zakladé financnich
ukazatell pro jeden, dva a tfi roky zpét

Cilem systému neni ,rozfazovani“ podniku na bankrotni a bonitni,
ale poskytnuti varovani

® Jestlize prevazuji negativni signaly, mel by management
podniku proveést detailni obchodni a finan¢ni analyzu
® Detailni analyza varovny signal bud potvrdi, nebo vyvrati




Ukazka vysledku EWS

Mezera kryti
Polarity

Pomérové ukazatele

Polarity vybranych ukazatel(

1 rok
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3 roky

Polarita vlastniho kapitalu 32 889 219 831 249 706
Polarita provozni EBITDA -141 647 -9 505 26 018
Polarita EBIT -181 919 -32 169 7 758
Polarita nutné hotovosti -31 271 1106 33 313
Polarita salda primarnich NSPK -5 804 116 707 81980
Polarita rozdilu dlouhodobého kapitalu a DIM -105 446 n/a 146 458
Pomérové ukazatele

Marze provozni EBITDA -23,8% -1,9% n/a
Podil hotovosti na nutné hotovosti 1,4% 110,8% 675,1%
Podil aktivnich a pasivnich primarnich NSPK 96,7% 6 340,8% 418,8%
Celkova zadluzenost 85,1% 6 34,3% 13,2%
Podil DIM na aktivech 57,4% - 38,0% n/a
Rentabilita aktiv -39,8% -3,7% 8,1%
Doba obratu zavazku 118,50 6 n/a n/a
Doba obratu pohledavek n/a n/a 72,35 n/a
Marze pfidané hodnoty n/a n/a n/a 36,7%
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