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Zaklad systéemu vcasneho varovani

Vyzkum v rdmci dvouletého vyzkumného projektu TACR
TL02000467

Analyza vyskytu a Urovné mezery kryti Upadkovych podnik(

Analyza financnich charakteristik Upadkovych podnikU a porovnani
s podniky bezproblémovymi

Zamereni na financni ukazatele souvisejici s primarnim
provozem podniku



Vysledky vyzkumu

Mezera kryti nad tolerancni hranici se vyskytovala u vétsiny
upadkovych podnikd jiz tfi roky pred Upadkem

S blizicim se Upadkem se situace zhorSovala

Upadkové podniky mély jiZ tfi roky pfed Upadkem znaény podil
zavazkU po splatnosti

Podniky, u kterych byl zjistén upadek se potykaly se zavaznymi
problemy jiz tri roky pred jeho zjisténim

Podniky byly v podstaté jiz tfi roky v poslednim stadiu podnikove
krize a spise prezivaly

Z porovnani s bezproblémovymi podniky byly stanoveny ukazatele s
diskriminacni schopnosti



Signaly vcasneho varovani

= Kombinace jednorozmérné mezery kryti a vicerozmérnych skoringovych
modeld predikce financni tisné

= Trislozkovy systém pro tfi predchazejici obdobi
1. Mezera kryti (samostatneé kritérium)
2. Skoringovy model na zakladé polarit vybranych ukazateld

3. Skodringovy model na zakladé vybranych financnich ukazateld
(kategorii Urovné financ¢nich ukazatel)

= Pracuji jak s daty z financnich vykaz{, tak s daty, které nejsou verejné
pristupné



Mezera kryti
Mezera kryti = z splatné zavazky — z disponibilni penézni prostredky

Dluznik je schopen plnit penézité zavazky, pokud mezera kryti predstavuje
méné nez desetinu jeho splatnych penézitych zavazk( (mira mezery kryti)

Mezera kryti

Y. splatné zavazky X100

Mira mezery kryti (%) =

Kde tolerancni hranice je 10 %



Modely predikce financni tisné

= Skoringové modely zalozené na kvantitativni analyze
predchozich obdobi

= Jako metoda byla pouzita logisticka regrese s
dichotomickou vysvétlovanou proménnou (Upadkovych vs.
bezprobléemovy podnik)
exp(Bo + D=1 BrXk)

1+ exp(Bo + k=1 Prxx)

n(skore) =

= Vysledneé skore ukazuje pravdepodobnost financni tisné a
zarazeni do jedne z kategorii vysvetlovane proménne

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



Vysledne modely predikce financni
tisne

Model zalozeny na polaritach Regresni koeficienty (i)

1rok 2roky 3 roky
Polarita vlastniho kapitalu 1,553 L2271 0472 .
Polarita provozni EBITDA 0898 0,702 0,568
Polarita BBIT 0,760 ... 0361 ... 0430 .
Polarita nutné hotovosti 1,360 4253 1344
Polarita salda primarnich NSPK 0,649 .. . 0,798 ... 0,537 ...
Polarita rozdilu dlouhodobého kapitalu a DIM 0,500 n/a 0,436
Konstanta () -2,558 -1,575 -1,239
Model zalozeny na kategoriich Regresni koeficienty (By)
pomérovych ukazatelU 1rok 2roky 3 roky
Interval marze provozni EBITDA ~~  -0233 0,159 -0,082
Interval podilu hotovosti na nutné hotovosti -0,255 -0,207 -0,200
Interval podilu primarmichNSPK 0177 0128  -0101
Interval celkové zadluzenosti 0,369 0,309 -0,206
Interval podilu DIM na aktivech . 0,131 -0,097 nfa
Interval rentability aktiv-€BIT 0220 . nfa nfa
Interval rentability aktiv - EBITDA nfa -0,210 -0,190
Interval doby obratu zdvazkg -0,200 na nfa
Interval doby obratu pohledavek n/a -0,123 n/a

Konstanta () 10,116 7,701 4,911




Polarity vs. kategorie

= Jednoznacna interpretovatelnost polarit (dichotomicka proménna)

= Polarity jako dichotomické proménné neukazuji ,,hloubku™ problému
(mirna vs. vyznamna ztrata apod.)

= Ne u vsech ukazatelU Ize pracovat s polaritou (doba obratu, rentabilita
apod.)

= Kategorie hloubku problemu reflektuji, zahrnuji i ukazatele, kde polaritu
pouzit nelze



Rozdil oproti stavajicim modelUm

= Vysvétlovana proménna je dichotomicka a nabyva hodnot od nuly do
jedné

= Vysvétlujici proménné jsou dichotomickeé (polarity) nebo kategorialni
ordinalni (kategorie) — nahrazeni puvodnich spojitych proménnych
proménnou kategorialni

= Vysledné skore ukazuje pravdépodobnost smérovani k upadku (vysledek
je zintervalu nula az jedna)

= OdliSna metoda stanoveni modelU — logisticka regrese vs. vicenasobna
diskriminacni analyza (obdobné jako OhlsonGv model)



Ukazka EWS

Mezera kryti
Polarity

Pomeérove ukazatele

2020

61%

2019

44%

Polarity vybranych ukazatelt

2018

Polarita vlastniho kapitalu 138 042 179 052 208 603
Polarita provozni EBITDA -47 001 -19 826 22 304
Polarita EBIT -40 651 -26 314 10 741
Polarita nutné hotovosti 8 889 -72 32127
Polarita salda primarnich NSPK 94 578 110 956 115870
Polarita rozdilu dlouhodobého kapitalu a DIM 72 593 114 934 157 572
Pomérové ukazatele

Marze provozni EBITDA -105,7% -11,0% 10,2%
Podil hotovosti na nutné hotovosti 170,4% 99,4% 6 341,2%
Podil aktivnich a pasivnich primarnich NSPK 242,0% 278,1% 277,1%
Celkova zadluzenost 48,5% 35,3% 30,9%
Podil DIM na aktivech 25,1% 25,0% 7 18,7%
Rentabilita aktiv *) -15,1% -7,6% 6,1%
Doba obratu zavazki 221,93 68,95 n/a 59,04
Doba obratu pohledavek 135,84 n/a 40,77 26,22
Marze pfidané hodnoty -47,4% n/a 25,6% n/a 39,1%




Implementace v ramci Smérnice

= System by mél fungovat jako webova aplikace (pfipravuje MSp)

= Rizika implementace
— Vnimani ochrany Udajd (vysledek ma byt uréen pouze podnikateli)
— Potencialni ,Utoky" na podniky od tretich stran na zakladé vysledku z
verejné dostupnych dat
— Pro celkové vyhodnoceni jsou vsak treba i neverejna data (nevycerpane
kontokorentni Uvéry, potencialni odklad splatnosti apod.)

= Eliminace rizik

— Moznost podnikatele upravit (reklasifikovat) néktere udaje dle jejich
skutecného ekonomickeého obsahu (akcionarske pUjcky, zavazky vudi
vlastnikim, odmény manazerd-vlastnikU)

— Zahrnutii mimobilancnich polozek
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