Bankrotni a bonitni mOder Green Foods a.s.

Index INOS
INO5 =0,13 * A+ 0,04 * B+3,97 * C+0,21 * D + 0,09 * E
Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
A = aktiva / cizf kapital 1,82 2,00 1,91 1,26 1,26 1,24
B = EBIT / nakladové droky 7,14 9,00 9,00 9,00 4,32 2,39
C = EBIT / celkové aktiva 0,06 0,08 0,07 0,07 0,08 0,04
D = triby / celkova aktiva 2,13 2,11 2,32 2,38 1,82 1,80
E = obé&7na aktiva / krat. zavazky 1,39 1,49 1,41 1,43 1,18 1,22
Vysledna hodnota INO5 1,33 1,51 1,50 1,43 1,13 0,91
INO5 > 1,6 podnik tvofi hodnotu
0,9<INO5< 1,6 $eda z6na nevyhranénych vysledkd
IN05<0,9 podnik hodnotu netvofi (niéi)
Index INO5
1,50
1,33
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Aspekt Global Rating
AGR=A+B+C+D+E+F+G
Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
A - ukazatel provozni marze 0,04 0,04 0,04 0,04 0,05 0,06
B - ukazatel bé#ného ROE 0,14 0,16 0,15 0,36 0,43 0,25
C - ukazatel kryti odpist 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
D - ukazatel kratkodobé likvidity 0,46 0,50 0,47 0,43 0,34 0,44
E - ukazatel vlastniho financovani 0,43 0,48 0,47 0,19 0,18 0,17
F - ukazatel provozni rentability aktiv 0,08 0,08 0,10 0,10 0,10 0,10
G - ukazatel vyuZiti aktiv 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Vysledny soucet 3,65 3,76 3,73 3,62 3,60 3,51
Vysledna hodnota AGR B B B B B B
8,5 <AGR AAA Optimalné hospodafici subjekt blizici se "idedlnimu podniku"
7<AGR< 8,5 AA Velmi dobfe hospodafici subjekt se silnym finanénim zdravim
5,75<AGR<7 A Stabilni a zdravy subjekt s minimalnimi rezervami v rentabilité ¢i likvidité
4,75 <AGR< 5,75 BBB Stabilni primérné hospodafici subjekt
4 <AGR< 4,75 BB Primérné hospodafici subjekt, jehoz finanéni zdravi ma pomérné jasné rezervy
3,25<AGR<4 B Subjekt s jasnymi rezervami a problémy, které je tfeba velmi dobfe sledovat
2,5<AGR< 3,25 ccc Podprimérné hospodafici subjekt, jehoz rentabilita i likvidita si vyZzaduji ozdraveni
1,5<AGR<2,5 cc Predstavitel nezdravé hospodaficiho subjektu s kratkodobymi i dlouhodobymi problémy
AGR< 1,5 C Subjekt na pokraji bankrotu se znaénymi riziky a ¢astymi krizemi

Aspekt Global Rating
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Bilanc¢ni analyza I. Rudolfa Douchy
C=(2*S+1*A+5*R+4*1)/12

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Stabilita (S) = vlastni kapital / stala aktiva 1,85 1,78 1,78 0,69 0,49 0,41
Aktivita (A) = vykony / (2 * celkova pasiva) 0,45 0,42 0,49 0,54 0,40 0,41
Rentabilita (R) = (8 * EAT) / vlastni kapital 0,77 1,00 1,01 2,12 1,99 0,97
Likvidita (L) = (finanéni majetek + pohledavky) / (2,1 0,48 0,54 0,48 0,45 0,39 0,39
Vysledna hodnota C 0,83 0,93 0,92 1,19 1,07 0,64
Cc>1,0 dobra finanéni situace podniku
0,5<C<1,0 Seda zona (finan¢ni situaci podniku nelze jednoznaéné posoudit)
C<0,5 $patnd finanéni situace podniku (vazné problémy v hospodareni)

Bilan¢ni analyza I.
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Bankrotni a bonitni modely

Bilanc¢ni analyza Il. Rudolfa Douchy
C=(2*S+1*A+5*R+4*1)/12

Green Foods a.s.

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022
S1 = vlastni kapital / stala aktiva 1,85 1,78 1,78 0,69 0,49 0,41
S2 = (vlastni kapitdl / stala aktiva) * 2 3,71 3,56 3,56 1,38 0,98 0,81
S3 = vlastni kapital / cizi kapital 0,79 0,96 0,89 0,24 0,23 0,21
S4 = celkovd aktiva / (kratkodobé zavazky * 5) 0,37 0,41 0,39 0,40 0,38 0,42
S5 = celkovd aktiva / (zasoby * 15) 0,28 0,35 0,30 0,27 0,33 0,34
Ukazatel stability 1,30 1,31 1,29 0,56 0,46 0,42
Al = (trzby / 2) / celkova pasiva 1,06 1,06 1,16 1,19 0,91 0,90
A2 = (trzby / 4) / vlastni kapitél 1,22 1,10 1,24 3,16 2,54 2,69
A3 = (pfidana hodnota * 4) / triby 0,84 0,85 0,83 0,82 0,85 0,84
Ukazatel aktivity 1,04 1,00 1,07 1,72 1,43 1,48
R1 = (10 * EAT) / pfidana hodnota 0,93 1,33 1,24 1,02 1,15 0,53
R2 = (8 * EAT) / vlastni kapital 0,77 1,00 1,01 2,12 1,99 0,97
R3 = (20 * EAT) / celkova pasiva 0,84 1,20 1,19 1,00 0,89 0,41
R4 = (40 * EAT) / (triby + vykony) 0,79 1,13 1,02 0,83 0,97 0,45
R5 = (1,33 * provozni vysledek hospodateni) / (prc 1,31 1,02 1,23 1,34 1,62 3,63
Ukazatel rentability 0,85 1,12 1,11 1,46 1,44 0,86
L1 = (2 * finanéni majetek) / kratkodobé zévazky 2,07 2,36 2,08 1,96 1,70 1,71
L2 = (finanéni majetek + pohledavky) / kratkodobe 1,03 1,18 1,04 0,98 0,85 0,85
L3 = (obé&Znd aktiva / kratkodobé zavazky) / 2,5 0,56 0,60 0,57 0,57 0,47 0,49
L4 = (pracovni kapitél / celkova pasiva) * 3,33 2,67 2,54 2,53 2,44 2,16 1,99
Ukazatel likvidity 1,40 1,56 1,40 1,33 1,15 1,15
Vysledna hodnota C 1,13 1,29 1,23 1,29 1,18 0,93
Cc>1,0 dobra finanéni situace podniku
0,5<C<1,0 $eda zo6na (finan¢ni situaci podniku nelze jednoznaéné posoudit)
C<0,5 problémy ve finan¢ni situaci a hospodafeni podniku
C<0,0 signal znacnych problému

Bilancni analyza Il.

2017 2018 2019

D-skére CNB

D =-0,46+0,019 * D(1) + 0,026 * D(2) - 0,028 * D(3) - 0,015 * D(4) + 0,02 * D(5) - 0,018 * D(6) - 0,023 * D(7) - 0,01 * D(8) - 0,301 * D(9) + 0,015 * D(10) + 0,003 * D(11)

2020

2021

2022

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021 2022

D(1) = DHM / aktiva 0,191 0,227 0,234 0,235 0,318 0,378
D(2) = dlouhodobé pohledévky / aktiva 0,076 0,068 0,081 0,087 0,064 0,042
D(3) = rezervy / aktiva 0,002 0,007 0,002 0,008 0,005 0,006
D(4) = dlouhodobé zavazky / pasiva 0,003 0,010 0,006 0,289 0,261 0,330
D(5) = kratkodobé zavazky / pasiva 0,545 0,484 0,517 0,496 0,526 0,473
D(6) = trby / vynosy 0,958 0,971 0,979 0,972 0,980 0,951
D(7) = odpisy / vynosy 0,015 0,012 0,015 0,015 0,014 0,020
D(8) = EAT / triby 0,020 0,028 0,026 0,021 0,024 0,011
D(9) = vynosy / aktiva 2,221 2,179 2,372 2,452 1,855 1,897
D(10) = (cizi zdroje + ostatni pasiva) / aktiva 0,565 0,520 0,531 0,811 0,821 0,833
D(11) = (cizi zdroje + ost. pasiva) / (EAT + odpisy) 7,486 6,043 5,652 9,423 11,673 14,480
Vysledna hodnota D -1,099 -1,093 -1,150 -1,164 -0,975 -0,980

D <-0,365 bonitni klient, standardni zavazky

-0,365<D< 1,614 Seda z6na, je tieba provést daldi analyzu
D>1,614 rizikovy klient, problematické zavazky
D-skére CNB
2017 2022
-0,980
-1,099
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Index INOS

Index INO5 je souhrnny index pro hodnoceni finanéniho zdravi spoleénosti prostfednictvim jediného ¢isla. Kromé hodnoceni faktu, zda spoleé¢nost
v blizké dobé zkrachuje ¢i nikoliv, se viak index INO5 zabyva i tim, jestli vytvari pro své vlastniky také néjakou hodnotu. Index INO5S se sklada z nékolika
dil¢ich soucasti - ukazateld, které se zabyvaji specifickymi oblastmi finan¢niho fizeni spole¢nosti. Klicem k celkovému hodnoceni firmy je pak vhodné
nastaveni vah téchto ukazatelG.

Autofi indexu prozkoumali Uspésnost v zarazeni podnik i podrobnéji. Jednim z podrobnéjsich hodnoceni, a to hodnoceni pro stfedni podniky, bylo
nasledujici:

®  |ndex INO5 spravné zafadil 83 % podnikil tvoficich hodnotu a 78 % podnik( spéjicich k bankrotu, pfigem? pramérna Gspéénost spravného

zarazeni €ini 81 %.

® Do opainé (nespravné) skupiny podnikii zafadil index pouhé 2 % podnikii tvoficich hodnotu a 9 % podnikd miticich k bankrotu.

®  pokud index zafadil podnik do Sedé zény, nebylo to pocitano ani jako Uspésné ani jako nelspésné zarazeni.

Index INO5 dosdhl uz kratce po svém vzniku pomérné Sirokého vyuziti mezi podniky a zafadil se jako rovnocenny partner po bok zahrani¢nich
bonitnich a bankrotnich index( pouzivanych v Ceské republice.

Pfednosti indexu
®  jednoduchost vypoctu
L4 Pracuje s verejné dostupnymi informacemi
® |76 pousit pro podniky neobchodované i obchodované na burze
®  Zohledfiuje podnikovou vynosnost i riziko

®  jasna interpretace vysledkd, Ize porovnavat podniky mezi sebou na zékladé hodnoty indexu, hodnota urcuje umisténi podniku v Zebficku
podnikl

® Byl sestaven na datech Zeskych podnik(, zohledfiuje specifika &eského trhu

®  velmi dobré vypovidaci schopnost pro priimyslové podniky zejména stiedni a velké velikosti

Omezeni indexu
®  Dobra vypovidaci schopnost jen pro pridmyslové podniky
®  Hodnoti vykonnost podniku, aviak nefesi, jak bylo vykonnosti dosazeno
® |6 poditat jen v roénim Easovém horizontu, index pracuje s roénimi daty (z finanéni uzavérky)
L4 Zobrazuje soucasny stav, Ci blizkou budoucnost, nelze vztdhnout dlouhodobému pohledu na podnik

®  Vhodné poutzit jen jako dopInék podnikového fizeni, nezajistuje komplexni pohled na podnik

A = Aktiva / Cizi zdroje

Tento ukazatel Fika, jakd ¢ast veskerého majetku firmy (aktiv) potazmo viech zdrojl firmy (pasiv) je tvofena cizimi zdroji. V praxi ndm tedy fika to,
jakou miru rizika a financni zainteresovanosti nesou vlastnici firmy.

Na tento ukazatel se pfitom da divat dvéma zpUsoby - ¢im vétsi financ¢ni zainteresovanost ve firmé vlastnici maji, tim vétsi je jejich zdjem, aby firma
nezkrachovala. Na druhou stranu, pokud firma vyuZivéd jen malo cizich zdrojd, je finan¢ni paka mald a maze méné vydélat.



Velky problém s timto ukazatelem zcela zjevné nastava také v okamziku, kdy se cizi zdroje limitné blizi nule (typicky u firem bez bankovnich Gvéra,
kde jsou cizi zdroje tvofeny jen kratkodobymi zavazky vici zaméstnanciim (nevyplacené mzdy) a statu (neodvedené zalohy na dar, socialni a zdravotni
pojisténi)). Na druhou stranu je zjevné, Ze na zacinajici firmy bez bankovnich uvérd a dlouhodobych cizich zdrojd index INO5 nemusi zrovna dvakrat
dobre fungovat.

Pro univerzalnéjsi nasazeni indexu INO5 je proto vhodné i u ukazatele A zvolit maximalni hodnotu, kterou by ukazatel nemél presahnout. Autofi
sice takovou hodnotu nedoporucuji, ale pokud u ukazatele B se osvédcila jako maximum hodnota 9, Ize porovnanim vah ukazatel A a B dospét k nazoru,
Ze pro ukazatel A by jako vhodné maximum méla byt volena hodnota 2,78. Pfi vaze tohoto ukazatele 0,13 se vSak méné extrémni pfipady podafi ¢asto
srovnat.

B = EBIT / Nakladové uroky

Tento ukazatel dava do poméru EBIT a nakladové Groky. Nékladové troky podle definici CSU predstavuiji platebni povinnost z titulu droké vici
bankam, dodavatellim, v pfipadé pljcek, finan¢nich operaci. Nepatfi sem Groky, pokud se zahrnuji pfimo do pofizovaci ceny nehmotného a hmotného
investi¢niho majetku.

Pokud tedy dame do souvislosti nakladové troky s EBIT, de facto se tim snaZzime zjistit, jak velky podil tyto Uroky na EBIT tvori neboli také jak vysoké
uroky ndm nasi véritelé davaji v poméru k tomu, kolik nase firma vlastné vydélava. A pravé tento pomér uz mize vypovidat néco o nasi ekonomické a
vyjednavaci sile vici véfitelim i o nasi schopnosti prezit ve Spatnych dobach.

PFi vypoctu hodnoty indexu je vhodné ukazatel Grokového kryti (EBIT/U) omezit &islici 9. Pokud by se droky bliZily nulové hodnoté, tento ukazatel
by hodnotu indexu velmi zkreslil, nebot by vyrazné ptevazil nad ostatnimi ukazateli.

V indexu INOS je vaha tohoto ukazatele velice nizka, konkrétné 0,04.

C = EBIT / Aktiva

Ukazatel rentability aktiv ukazuje, do jaké miry se dafi spole¢nosti z dostupnych aktiv (respektive pasiv) generovat zisk. ROA vypovida o mife
zhodnoceni aktiv firmy. Ukazuje, jaky zisk vygeneruje majetek vazany na podnikani, Ize z néj vycist i to, jaky potencial ziskovosti majetek, ktery firma k
podnikani vyuzivd, ma. Rentabilita aktiv se mliZe byt také oznadena jako produkéni sila. DlleZité je to, zda firma dokaze svilj majetek efektivné vyuzit.
Cim vétsi je ROA, tim lépe pro firmu. ROA pfitom hraje pfi jeho vypoétu viibec nejvyznamnéjsi roli.

Tento ukazatel v INO5 drZi standardni 3,97. Z pohledu indexu INO5 je vdaha ROA o jeden aZ dva fady vyssi nez véha zbylych ukazatel(.

D = Trzby / Aktiva

Tento ukazatel fika, kolik prostfedkd je firma rocné schopna vygenerovat ze zdroja, které ma k dispozici. Méfi efektivitu, s jakou je podnik schopen
vyuZivat sva aktiva (tedy veskeré prostiedky) pro podnikani. Minimalné by méla byt hodnota obratu aktiv na Grovni 1. Cim je hodnota vy33i, tim Iépe
firma své zdroje vyuziva. Pokud ma podnik nizkou hodnotu tohoto ukazatele, tak to znamena, ze ma neumérnou majetkovou vybavenost a neefektivné
ji také vyuZiva. Pokud vysledek vykazuje zhorsujici se trend nebo vychazi méné nez je obvykly oborovy priimér, podnik by mél bud’ zvysit trzby, nebo
zvaZit odprodani nékterych aktiv.

U indexu INO5 ma tento ukazatel vahu 0,21.

E = Obé&Zn4 aktiva / Kratkodobé zavazky

Tento ukazatel je de facto pouze upravenou béznou likviditou. Ta vSak ve jmenovateli pocitad pouze s kratkodobymi zdvazky a kratkodobé bankovni
uvéry a vypomoci opomiji. Nicméné i tento ukazatel nam fika, kolikrat je spole¢nost schopna uspokojit pohledavky svych véfitelll tim, Ze vSechna svoje
obézna aktiva preméni v penézni prostredky.

Doporucena hodnota bézné likvidity je 1,8 az 2,5, pfipadné pro primyslové podniky mZe byt jako spodni hranice uvazovéna 1,5. V indexu INO5
nicméné hraje tento ukazatel pomérné nevyznamnou roli a jeho vaha je 0,09.

Index INO5 a jeho hodnoty
Index INO5 na zékladé vysledné hodnoty déli firmy do téch kategorii. Hranice indexu INO5 jsou nastaveny nasledovné - dolni hranici je 0,90 a horni

1,60.

®  Na zakladé provedeného prizkumu firmy, u nich? je index INO5 pod minimalni hodnotou s 97 % pravdépodobnosti sp&ji k bankrotu a se 76
% pravdépodobnosti nebudou vytvaret hodnotu.



®  Firmy s indexem INO5 v rozmezi 0,9 a? 1,6 maji 50 % pravdépodobnost, Ze zkrachuji, nicméné se 70 % pravdépodobnosti budou tvofit
hodnotu.

®  Firmy nad horni hranici pak s 92 % pravdépodobnosti nezkrachuiji a s 95 % pravdépodobnosti budou vytvaFet hodnotu.

Index INO5 dosahl uz kratce po svém vzniku pomérné Sirokého vyuZiti mezi podniky a zafadil se jako rovnocenny partner po bok zahrani¢nich
bonitnich a bankrotnich indext pouzivanych v Ceské republice.

INO5=0,13 *A+0,04 *B+3,97*C+0,21*D+0,09 *E

A = aktiva / cizi kapital

B = EBIT / nakladové uroky
C = EBIT / celkové aktiva

D = trzby / celkova aktiva

E = ob&7na aktiva / kratkodobé zavazky

Vysledna kvalifikace firmy se provede podle nésledujici tabulky:

INO5>1,6 Podnik tvofi hodnotu
0,9<INO01<1,6 Seda z6na nevyhranénych vysledkd
INO5<0,9 Podnik hodnotu netvofi (nici)

Aspekt Global Rating

Aspekt Global Rating je produktem dfive ¢eské spoleénosti Aspekt, kterd je v soucasné dobé soucasti skupiny Creditinfo (poskytovani financnich a
kreditnich informaci). Model byl zkonstruovan zamérné pro analyzu finanéni situace ¢eskych spole¢nosti v podminkach ceské ekonomiky. Aspekt Global
Rating pracuje ve svém vypoctu se sedmi vybranymi pomérovymi ukazateli, prostfednictvim kterych jsou hodnoceny jednotlivé oblasti financni situace
podniku, a to: rentabilita, zadluZenost, aktivita, likvidita a produktivita.

Ratingova zndmka je pfidélena analyzovanému podniku na zakladé soudtu viech sedmi vyslednych hodnot pomérovych ukazateld. Pfi hodnoceni
je vyuzivano devitibodové stupnice, kde jsou jednotlivé stupné oznaceny pismeny.

Metodika Aspekt Global Rating je postavena na zakladni filozofii hledani ,,optimalniho” podniku. Vychodiskem jsou Ucetni data dostupna z rozvahy
a vykazu zisku a ztraty spolecnosti za pfislusnd obdobi, k nimZ se rating stanovuje. Nosnymi prvky Aspekt Global Rating jsou ukazatele, vahové
koeficienty, limitni hodnoty a hodnotici skdla. Aspekt Global Rating je sestaven ze 7 ukazatel(, které obsahuji 20 poloZek z rozvahy a vysledovky, které
jsou vzdjemné zavislé i nezavislé, pricemz snahou je, aby vysledky byly co nejméné ovliviiovany odvétvovou riiznosti jednotlivych zkoumanych podnikd.

Model reaguje nejcitlivéji na zménu odpisd, protoZe pfi vypoctu jsou pouzity celkem ctyrikrat. Jejich vliv je ovsem negativni, pfi poklesu jejich
hodnoty o polovinu, roste vysledna hodnota o 79 %. Dalsi vyznamna vstupni veli¢ina je provozni vysledek hospodareni, ten oviem vyslednou hodnotu
ovliviiuje pozitivné. Jestlize se provozni vysledek hospodafeni zméni o 50 %, zména se projevi v hodnoté indexu o 40 %.

Stredné vyznamnou polozkou jsou celkova aktiva podniku, kterd maji stejné jako odpisy negativni vliv na vyslednou hodnotu. Dalsi stfedné
vyznamnou polozkou jsou trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb, které maji pozitivni vliv na vyslednou hodnotu.

Dalsi proménné kratkodobé zévazky, kratkodobé pohledavky, financni majetek, vlastni kapital a vysledek hospodareni bézného obdobi jiz vysledek
ovliviiuji minimalné.

AGR je sloZzen ze 7 ukazatell, které obsahuji 20 polozek z ucetnich vykaz(, které jsou na sobé nezavislé i zavislé. Snahou tohoto ukazatele je
minimalizovat vliv rGznosti odvétvi na vysledky hodnoceného podniku. Model Aspekt Global Rating se zaméfuje zejména na provozni ¢ast hospodareni
podniku, ktera zaroven byva tou nejvyznamnéjsi.



Aspekt Global Rating se odliuje od bonitnich a bankrotnich model( tim, Ze kazdému ukazateli je dana horni i dolni mez, zabrafiujici extrémnim
hodnotam, které by mohly ovlivnit vysledek.

Poznamka: pFestoZe se u AGR pouziva slovo rating, nelze vysledek AGR brat jako ratingové hodnoceni spolegnosti. V p¥ipadé metody AGR se jednd o
jednodussi hodnoceni - scoring. Scoring zpracovava kvantitativni vysledky, zejména z Gcetnich dat. Rating pocita i s kvalitativnimi ukazateli, jako je
okolni prostredi, Uzemni lokace, kvalita managementu, délka fungovani firmy na trhu, konkurenci, apod.

Pojmy scoring, ranking ¢i benchmarking jsou nazvy pro dalsi uzivané hodnotici metody. V praxi se oviem tyto metody Casto nepravem oznacuji za
rating. Vzhledem ke své podobnosti dochazi casto k zaméné. Pro zjednoduseni Ize scoring, ranking a benchmarking oznacit nazvem scoringové metody.
Scoring je béZny napf. pfi posuzovani Gvérové bonity klienta a se scoringovymi modely pracuje vétsina bank v ramci fizeni rizika.

Vyhodnoceni ukazatelt

Odborna literatura sice uvadi doporucené hodnoty pro jednotlivé ukazatele, autofi ale varuji pred neuvazenym posuzovanim téchto hodnot. Kazdy
podnik je specificky a je potfeba jej posuzovat individudlné. Je také nutné zohledriovat, ¢im se podnik zabyva a do jakého odvétvi spada. Mnozi autofi
v této souvislosti zmifuji metodu benchmarkingu. Pomoci této metody podnik pozna svou soucasnou pozici a identifikuje oblasti pro zlepseni a pro
posileni své pozice do budoucna.

Podle mnohych autord samotné vysledky finanéni analyzy nemaji velkou vypovidaci hodnotu o vykonnosti podniku, a proto doporucuji stav a vyvoj
ukazatell porovnat s prostfedim, ve kterém podnik plsobi. Jako nejéastéjsi zpisob uvadéji porovnani podniku s odvétvim. Pfi definovani odvétvi ale
mohou nastat problémy. Je zapotiebi rozhodnout, které podniky budou do odvétvi zafazeny a zjakych dat budou ukazatele pocitany (suma vSech
podnikd, pramér, median, ...).

Misto porovnani s odvétvim se doporucuje porovnat vysledky s konkrétnimi podniky z odvétvi. Je potfeba fici, Ze rizné postupy mohou pfinést
razné vysledky.

Vypocet hodnoty AGR m4 tvar:

AGR=A+B+C+D+E+F+G

Index se sklada ze souctu celkem sedmi ukazatel(, jejichZ vypocet ukazuje nize uvedena tabulka:

€  A-ukazatel provozni marze
(provozni vysledek hospodareni + odpisy) / triby za prodej zboZi, vyrobki a sluzeb

Prvni ukazatel sdéluje rentabilitu provoznich aktiv podniku. Vysledkem je procentni podil hrubého provozniho vysledku hospodareni a trzeb z
uskutec¢nénych prodejl vyrobku, zbo?i a sluzeb. Mez, od které se podnik zadleriuje mezi nadprimérné podniky, je 35 %.

@  B- ukazatel bé#ného ROE
ROE = vysledek hospodateni za béZzné obdobi / vlastni kapital

ROE neboli rentabilita vlastniho kapitalu nam fika, jak vynosny je kapital, ktery patfi vlastnikim podniku. Vypocita se podilem vysledku hospodareni
bézného ucetniho obdobi a vlastniho kapitalu.

€ C-ukazatel kryti odpist
(provozni vysledek hospodareni + odpisy) / odpisy

Ukazatel kryti odpist ukazuje, jak podnik umi vydélat penize na naklady, které jsou sloucené s investicemi. Aby byl podnik v dlouhodobém méfitku
uspésny, musi splnit tuhle podminku.



€ D - ukazatel kratkodobé likvidity
(kratkodoby finanéni majetek + (kratkodobé pohledavky * 0,7)) / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni tvéry a finanéni vypomoci)

Pohotova likvidita hodnoti finan¢ni stabilitu z krdtkodobého hlediska.

€ £ - ukazatel vlastniho financovani
vlastni kapital / pasiva celkem

Ukazatel vlastniho financovani znamena, jak je podnik vybaven vlastnim kapitadlem. Tento ukazatel hodnoti finan¢ni stabilitu z dlouhodobého
hlediska. Vlastni kapital je levnéjsi financovat ze zdroju cizich, nez ze zdrojl vlastnich.

€ F-ukazatel provozni rentability aktiv
ROA = (provozni vysledek hospodafeni + odpisy) / aktiva celkem

Provozni rentabilita aktiv znamena vynosnost provoznich aktiv. Znazorriuje, kolik penéz umi vydélat aktiva, ktera jsou v podniku, z hlavni ¢innosti
daného podniku.

€ G- ukazatel vyuZziti aktiv
trzby za prodej zboZi, vyrobku a sluzeb / aktiva celkem

Ukazatelem obrat celkovych aktiv mizeme zjistit, kolikrat se aktiva obrati v trzbach podniku za rok.

Vysledna kvalifikace firmy se provede podle nésledujici tabulky:

Rating Komentar k ratingu
8,5 <AGR AAA Optimalné hospodafici subjekt blizici se "idealnimu podniku"
7<AGR<8,5 AA Velmi dobre hospodafici subjekt se silnym finanénim zdravim
5,75<AGR<7 A Stabilni a zdravy subjekt s minimalnimi rezervami v rentabilité ¢i likvidité
4,75 <AGR< 5,75 BBB Stabilni primérné hospodafici subjekt
4 <AGR< 4,75 BB Primérné hospodafici subjekt, jehoZ finanéni zdravi ma jasné rezervy
3,25<AGR<4 B Subjekt s jasnymi rezervami a problémy, které je tieba dobte sledovat
2,5<AGR<3,25 ccc Podprimérné hospodaf. subjekt, rentabilita i likvidita si vyZaduji ozdraveni
1,5<AGR<25 cC Nezdravé hospodafici subjekt s kratkodobymi i dlouhodobymi problémy
AGR< 1,5 C Subjekt na pokraji bankrotu se znaénymi riziky a ¢astymi krizemi

Kazdému ukazateli je dana dolni i horni mez, zabranujici extrémnim hodnotam, které by mohly ovlivnit vysledek:

A - ukazatel provozni marze -0,5 2
B - ukazatel bézného ROE -0,5 2
C - ukazatel kryti odpist 0 2
D - ukazatel kratkodobé likvidity 0 1
E - ukazatel vlastniho financovani 0 1,5
F - ukazatel provozni rentability aktiv -0,3 1
G - ukazatel vyuZziti aktiv 0 0,5




Bilanc¢ni analyza I. Rudolfa Douchy

Soustava bilanénich analyz byla sestavena v 90. letech ¢eskym finanénim analytikem Rudolfem Douchou. Jeji konstrukce v podminkach Ceské
republiky by méla vést ke spolehlivym vysledkiim, aniz by dochazelo k jejich zkresleni jinym ekonomickym prostiedim. Model je moiné vyuzit v
jakémbkoliv podniku nezévisle na oboru podnikdni ¢i jeho velikosti. Bilan¢ni analyza | poskytuje analytikovi orientaéni pohled na situaci podniku, nenfi
tedy vhodna pro zdsadni rozhodnuti a srovnavani v prostoru.

Tato Uroveri analyzy je sloZena ze ¢tyf pomérovych ukazatell a jednoho celkového ukazatele.
€  Ukazatel stability (S) = vlastni kapital / stala aktiva
€  Ukazatel aktivity (A) = vykony / (2 * celkové pasiva)
€  Ukazatel rentability (R) = (8 * EAT) / vlastni kapital

€  Ukazatel likvidity (L) = (finan¢ni majetek + pohledavky) / (2,17 * kratkodobé zavazky)

Vysledny index se vypocitd nasledujicim zpisobem:

C=(2*S+1*A+5*R+4*L)/12

Vysledny index se porovna s hodnotami nasledujici tabulky:

c>1,0 dobra financni situace podniku
0,5<C<1,0 Seda zdna (financni situaci podniku nelze jednoznacné posoudit)
C<0,5 Spatna financni situace podniku (vazné problémy v hospodareni)

Bilan¢ni analyza Il. Rudolfa Douchy

Bilan¢ni analyzu Il tvofi 17 ukazatel(, které hodnoti podnik v oblastech stability, aktivity, rentability a likvidity. V kazdé ze zminénych oblasti jsou
sledovany tfi aZz pét pomérovych ukazateld, jejichZ zvysSujici se hodnota poukazuje na zlepSujici se stav spolecnosti. Tato soustava ukazatell je ve

Pouziva nasledujici koeficienty:
€ Ss1=vlastni kapitél / stala aktiva
@ 52 = (vlastni kapital / stal4 aktiva) * 2
@ 53 =viastni kapital / cizi kapital
€ 54 =celkova aktiva / (kratkodobé zavazky * 5)

@ s5=celkova aktiva / (zésoby * 15)

Vysledek této skupiny ukazatell se vypocita: S=(2*S1+S2+S3+S4+2*S5)/7

€ Al=(triby/2)/ celkovd pasiva



€ A2 =(triby / 4) / vlastni kapitél

® A3= (pfidana hodnota * 4) / trzby

Vysledek této skupiny ukazatell se vypocita : A=(A1+A2+A3)/3

€ R1=(10*EAT)/ pfidana hodnota
€ R2=(8* EAT)/ vlastni kapitél

® R3: (20 * EAT) / celkova pasiva
@ R4 =(40 * EAT)/ (triby + wkony)

¢ Rs5-= (1,33 * provozni vysledek hospodafeni) / (provozni VH + finanéni VH + mimofadny VH)

Vysledek této skupiny ukazatell se vypoCitd: R=(3*R1+7 *R2+4 *R3+2 *R4+R5)/17

¢ L= (2 * finan¢ni majetek) / kratkodobé zévazky
€ 12 = (finan¢ni majetek + pohleddvky) / kratkodobé zévazky
¢ 13- (obéZna aktiva / kratkodobé zavazky) / 2,5

¢ L4 = (pracovni kapital / celkova pasiva) * 3,33
p p p

Vysledek této skupiny ukazatel se vypoéita: L=(5*L1+8*L2+2 *L3+14)/ 16
Vysledny index se vypocitd nasledujicim zpdsobem:
C=(2*S+1*A+5*R+4*L)/12

Vysledny index se porovna s hodnotami nasledujici tabulky:

c>1,0 dobra finanéni situace podniku

0,5<C<1,0 Seda zéna

C<0,5 problémy ve finan¢ni situaci a hospodareni podniku
C<0,0 signdl znacnych problém

D-skoére - Index Ceské narodni banky

Ceska narodni banka spolu s nékterymi komerénimi bankami vytvofila 11 pomérovych ukazovatel(i, pomoci kterych mdze hodnotit klienty na ty,
které maji standardni zavazky vuci bance a ty, jejichZ zavazky jsou rizikové az ztratové.

Model zpracoval Institut ekonomie Ceské narodni banky za ucelem zlepseni Gvérového portfolia éeskych bank, jimz bylo D-skére uréeno. Konstrukce
modelu je inspirovana Altmanovym modelem, je rozsifena o dalsi ukazatele. Klienty hodnoti podle jejich zavazku vici bankdm a obsahuje 11
pomérovych ukazateld. Model vychazi z dat o klientech poskytnutych bankovnimi subjekty za roky 1993 az 1997.

Index D-skére ma nasledujici tvar:



D =- 0,46 + 0,019 * D(1) + 0,026 * D(2) - 0,028 * D(3) - 0,015 * D(4) + 0,02 * D(5) - 0,018 * D(6) - 0,023 * D(7) - 0,01 * D(8) - 0,301 * D(9) + 0,015 *
D(10) + 0,003 * D(11)

kde:

D(1) = DHM / aktiva

D(2) = dlouhodobé pohledavky / aktiva
D(3) = rezervy / aktiva

D(4) = dlouhodobé zavazky / pasiva
D(5) = kratkodobé zavazky / pasiva
D(6) = trzby / vynosy

D(7) = odpisy / vynosy

D(8) = EAT / trzby

D(9) = vynosy / aktiva

D(10) = (cizi zdroje + ostatni pasiva) / aktiva

D(11) = (cizi zdroje + ostatni pasiva) / (EAT+ odpisy)

Nasledujici tabulka udava zafazeni podniku do t¥i skupin. Standardni zavazky znaci, Ze podnik spldci své zavazky dle dohodnutych podminek. Jestlize
se podnik pfifadi do kategorie s problematickymi zavazky, podnik pfedstavuje pro banku ztratovy subjekt. Zavazky mohou byt nendvratné ¢i ndvratné
jen z &asti. Mezi uvedenymi kategoriemi je Seda zéna.

Vysledné D-skore se porovnd s hodnotami ndsledujici tabulky:

D <-0,365 bonitni klient, standardni zavazky

-0,365<=D<=1,614 Seda zdna, je tieba provést dalsi analyzu

D>1,614 rizikovy klient, problematické zavazky




