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1 Uvod

Hodnoceni finan¢niho zdravi firmy je velmi diilezité pro vSechny uzivatele, ktefi jsou
urcitym zpisobem spojeni s danou spolec¢nosti. Pro nékteré uzivatele to mtze byt dile-
zité pti rozhodnuti, zda vlozit néjaké prostiedky do spolecnosti. Pro jiné naopak financ-
ni zdravi znamena, zda od spolec¢nosti dostanou urcité prosttedky, naptiklad zda je spo-
le¢nost schopna dostat svym zavazkiim. Pro urceni financniho zdravi firmy je mozné
pouzit predikéni modely, nebo také modely slouzici k detekci rizika manipulace ucet-
nich vykaza. V této diplomové praci jsou vybrany ¢tyii predikéni modely, a to Tafflerav
model, Index bonity, Kralickliv Quicktest a INO5. Pomoci téchto modelt je mozné urcit,
zda bude spolecnost tvorit uzitek do budoucna. Dale je mozné urcit, jestli spolecnosti
nehrozi bankrot. Jako metody pro detekci rizika manipulace Gcetnich vykazl jsou vy-
brany modely CFEBT, Beneish model a Jonestiv model nediskre¢ni akrudlnoti. VSech-
ny tyto modely jsou schopny ukazat uzivateli, jestli existuje néjaka pravdépodobnost

zmanipulovani ucetnich vykazu.

Hlavnim tématem této diplomové prace je zhodnotit, jak ovlivni vysledky dcefinych
spole¢nosti celkové hodnoceni spole¢nosti mateiské. Nejprve se zhodnoti konsolidova-
né jednotky samostatné pomoci jiz vyse zminénych tii model pro detekci manipulace
ucetnich vykazi a ¢tyi predikénich modeld. Po zhodnoceni téchto konsolidovanych
dcetinych spolecnosti se zhodnoti i spole¢nost matetska, tedy konsolidujici. Pro uréeni
toho, zda jsou vysledky konsolidujici jednotky zavislé na vysledcich konsolidovanych
jednotek, je vyuzit korelacni koeficient. Pomoci tohoto koeficientu je mozné urcit, zda

ovlivituji dcefiné spole¢nosti mateiskou kladné€, zaporné nebo ji neovliviiuji vibec.

Pro vypocty jsou pouZity uUcetni vykazy z Sesti spolecnosti. Kvili anonymité nejsou
zvetejnény skute¢né nazvy spolecnosti. Pro tcely této diplomové prace je pro matet-
skou spole¢nost pouzit ndzev ABC, a.s. a pro ostatni dcefiné spolecnosti jsou pouzity

fimské ¢&islice I. - V. Ugetni vykazy jsou ziskany pomoci softwaru Albertina.



Tato diplomova prace je rozdélena na dvé hlavni ¢asti. V prvni ¢asti jsou popsany rozdi-
ly mezi kreativnim ucetnictvim a podvodem. Je zde popsan pojem danova optimalizace
a jednotlivé metody pro hodnoceni spole¢nosti z pohledu rizika manipulace ucetnich
vykazli ve firmé a z pohledu rizika bankrotu firmy nebo jejiho ekonomického piinosu
do budoucna. V druhé praktické ¢asti je vSech sedm modell vypocitano a zhodnoceno.
Nasledné je zde vypocitana zavislost mezi vysledky jednotlivych dcefinych spole¢nosti
a matei'skou spole¢nosti. V zavéru prace jsou vSechny vysledky shrnuty a uveden zavér,

zda je konsolidujici celek finanéné zdravy.



2 Literarni prehled
2.1 Uéetni zavérka

Ugetni zavérka je zakladnim a u vétSiny korporaci i jedinym zdrojem informaci pro ex-
terni uzivatele. Role tcetni zavérky je velice dulezitd, protoze obsahuje dulezité infor-
mace o chodu podniku. Mnoho lidi si jeji dualezitost neuvédomuje. (Sladkova
& Strouhal, 2016)

Dle Zékona ¢. 563/1991 Sb., zakon o ucetnictvi musi kazda ucetni jednotka sestavovat
ucetni zavérku, jejiz struktura je:

e rozvaha,

e vykaz zisku a ztraty,

e priloha,

e piehled o penéznich tocich,

e piehled 0 zménach vlastniho kapitalu.
Od roku 2016 je zavedena kategorizace ucetnich jednotek, kdy ke kazdé kategorii je
pfifazen rozsah a zpUsob sestaveni, ale také i zvefejnéni ucetni zavérky. Jsou stanovena

Kritéria, podle kterych se spole¢nost zafadi do dané kategorie.

Tabulka 1Kategorie u¢etnich jednotek
@  Cistyobrat  Aktiva netto Priumérny pocet

Ugetni jednotka (v mil. K¢) @) (v mil. K¢) @ zamé&stnanci ©
Mikro © do 18 10 do 9 t® do 10 @0
Mala 18 - 200 10 — 100 10 - 50
Sttedni ® 200 — 1000 100 — 500 50 - 250
Velka © nad 1000 ®  nad 500 ¥ nad 250 Y

@) Category of entities; ©® Entity;® Net turnover; ™ Net assets; © Average number of
employees; © Micro; ) small; ® Medium; © Big; “ To; @ Over.

Zdroj: Zakon €. 563/1991 Sb., zakon o ucetnictvi. (1991).

Mezi velké ucetni jednotky se fadi také banky, zdravotni pojistovny, pojistovny, penzijni
spole¢nosti, organiza¢ni slozky statu, Gzemni samospravné celky a dobrovolné svazky obci.
Pokud ve dvou po sobé nasledujicich ucetnich obdobich ptekro¢i uvedenou hranici, zméni se
zatazeni ucetni jednotky do jiné kategorie od pocatku bezprostiedné nasledujiciho tcetniho

obdobi. (Sladkova & Strouhal, 2016)

10



V4 /4

2.2 Uzivatelé ucetni zavérky
Uzivatelé ucetni zavérky jsou rizni a kazdy z nich vyuziva zavérku pro ziskani riznych
informaci. (Sladkova & Strouhal, 2016)

Uzivatele je mozné fadit takto:

e soucasni investofi — jde o akcionafe a spolecniky firmy, kteti se chté&ji ubezpecit,
ze své prosttedky ulozili spravné a je zajistén rozvoj podniku,

e Dbudouci investofi — jde 0 investory, ktefi se rozhoduji, zda do podniku investo-
vat,

e obchodni partnefi — jedna se o dodavatele, ktefi si mohou vybirat své odbératele
podle jejich financni situace,

e banky — pfi poskytnuti iivéru si ovétuji schopnost podniku splacet své zavazky,

e stat — vyuziva ucetni zavérku pifedevsim v souvislosti s danémi,

® zaméstnanci — mohou vyuzit Ucetni vykazy pro zjiSténi pozice podniku, napf.
ukazatel jak je podnik zadluzeny vypovida o tom, zda by mohl podnik piipadné
zkrachovat a zaméstnanci by mohli pfijit o praci. (Sladkova & Strouhal, 2016)

2.3 Danova optimalizace vs. danovy podvod

V této kapitole diplomové prace jsou uvedeny rozdily mezi danovou optimalizaci a da-
novym podvodem. V piipadé danové optimalizace jde o pouziti prostiedki, které jsou
v souladu se zakonem. Naproti tomu dafiovy podvod je uréité piekroceni zakona. V této
kapitole jsou uvedeny pouze nékteré piiklady, jak mize k dafiovym podvodim docha-
zet. Ve skutecnosti vSak existuje velké mnozstvi zplsobi, jak k daniovym podvodim
muze dochazet a nebylo by mozné vSechny popsat Vv této praci. Datovymi podvody se

také zabyva trestni pravo, které je popsano v kapitole 4.2 Uéetni podvod.

Danova optimalizace je zplisob pouZiti prostiedkii k redukci zakladu dané poptipadé
dané samotné. V piipadé danové optimalizace musi jit vzdy o pouZiti legélnich pro-
stiedkd. Jedna se tedy o vyuziti variant zdanéni, které jsou v souladu se zdkonem a je-
jich pouzitim si daniovy subjekt snizi dail. NejlepSim piikladem datiové optimalizace je
rozhodnuti danového subjektu o tom, zda pouzije k vypoctu dan€ vydaje skute¢né dosa-

zené nebo vydaje stanovené pauSalnim procentem. (PSencik, J., 2018)
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Danovy podvod je jednani, které je v rozporu se zakonem, za hranou podnikatelské

slusnosti a za hranou spravedlnosti, ktera je obecné ptijatelna. (PSencik, J., 2018)

»Spravee dané vychazi ze skute¢ného obsahu pravniho jednani nebo jiné skute¢nosti

rozhodné pro spravu dani.” (§8 odst. 3 danového fadu)

Z toho vyplyva, ze spravce dané musi vzdy posuzovat skute¢ny, Géastniky vztahu za-
mysleny a chtény obsah pravniho jednani. Nelze posuzovat jen formalni stranku v pfi-
pade¢, ze je piedstirdno néco jiného. O zastieny stav jde, pokud tcastnici predstirali, ze
uzavreli urity pravni ukon, ktery ptivodné uzavtit nechtéli, ale pomoci n¢ho zastiraji
jiny pravni tkon. Piikladem zastfeného stavu muize byt spolecnost, kterd provedla opra-
vu nemovitosti, kterou vlastnil jednatel spolecnosti. K této budové byla uzaviena také
smlouva o budoucim najmu. K uzavieni najemni smlouvy vsak fakticky nedoslo.
V tomto piipadé jde o zastirany vztah, kterym je oprava majetku, coz je zastirdno bu-

douci najemni smlouvou. (PSencik, J., 2018), (NSS ¢. j. 5 Afs 1/2005 — 75)

,PI1 pouzivani ustanoveni o mezich zakladnich prav a svobod musi byt Setieno jejich
podstaty a smyslu. Takovd omezeni nesmé&ji byt zneuzivana k jinym tceliim, nez pro

které byla stanovena.* (€l. 4 odst. 4 Listiny zékladnich prav a svobod)

Aby mohlo byt zjisténo zneuziti prava, je nezbytné ziskani danového zvyhodnéni, jehoz
poskytnuti je v rozporu s ustanovenimi uvedenymi v ¢l. 4 odst. 4 Listiny zékladnich
prav a svobod a ¢l. 54 Listiny zékladnich prav EU. Zaroveil musi ze vSech objektivnich
okolnosti vyplyvat, ze hlavnim cilem bylo ziskani datiového zvyhodnéni. (PSencik, J.,

2018)

Ptikladem zneuziti prdva mohou byt tzv. korunoveé dluhopisy. Pro vysvétleni jsou zde
uvedeny jen dvé situace, V jakych castkach a v jaké hodnoté miiZze spole¢nost vydat dlu-
hopisy. V praxi vSak existuje nepieberné mnozstvi kombinaci. Spole¢nost potiebuje
ziskat kapitél v hodnoté 100 miliontt K&. Mize vydat 10 ks dluhopisti ve jmenovité
hodnoté 10 mil. K¢ s vynosem 10 %, nebo mize vydat 100 mil. ks dluhopist ve jmeno-
vité hodnoté 1 K¢ s vynosem 10 %. V druhém piipadé miZe jit o zneuZiti prava, protoze
v situaci, kdy spole¢nost vyda 100 mil. ks dluhopisti po jedné K¢ bude vysledny danovy
zéklad i vysledna dan po zaokrouhleni 0 K¢&. Od 1. 1. 2013 doslo k novelizaci zakona
a vysledna dan se jiz nezaokrouhlovala na koruny doli z kazdého cenného papiru samo-
statné, ale nejprve se dan secetla a nasledné se zaokrouhlila na celé koruny doli. (PSen-

¢ik, J., 2018); (836 odst. 3 zakona o dani z piijmu)
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Dal8i moznosti Gpravy zakladu dané jsou pievodni ceny. Zaklad dan¢ poplatnika se
upravi o rozdil, o ktery se li§i ceny sjednané mezi spojenymi osobami a ceny, které by
byly sjednany mezi nespojenymi osobami. Spojenymi osobami mohou byt podle zakona
osoby kapitalové nebo jinak spojené. O kapitaloveé spojené osoby jde, pokud se jedna
osoba podili na kapitalu nebo hlasovacich pravech u osoby druhé a tento podil je ale-
spont 25 %. Jinak spojenymi osobami se rozumi napiiklad blizké osoby, ovladajici
a ovladané osoby, ¢i osoby ovladané stejnou ovladajici osobou, dale osoby, které vytvo-
fili n¢jaky pravni vztah, aby snizili zéklad dan¢ nebo zvysili danovou ztratu. (§23 odst.

7 zakona o dani z pifijmu)
2.4 Kreativni u€etnictvi vs. u€etni podvod

2.4.1 Kreativni ucetnictvi

Existuji rizné definice kreativniho ucetnictvi podle rtiznych autord. Dle Drabkové
(2017) je mozné definovat kreativni Gcetnictvi jako proces, pii kterém pouzivaji Gcetni
sve odborné znalosti pro manipulaci dat uvadénych v tGcetnictvi, kdy jejich cilem je

upravit obraz ucetnictvi od jeho vykonnosti. (Drabkova, 2017)

Muzeme predpokladat, ze ucetnictvi kazdé ucetni jednotky je do jisté miry kreativni
abyly v ném pouzity praktiky kreativniho ucéetnictvi. Neznamena to ale, Ze kreativni
ucetnictvi je vzdy Spatné, cozZ potvrzuji i poznatky z praxe. Ptikladem muze byt pouziti
kvalifikovanych odhadl hodnot jednotlivych polozek v tcetnictvi, kterymi je protkané.
Odhad musi byt v souladu s nacasovanim a zajmem ucetni jednotky. V tomto piipadé
jde 0 zamér dané ucetni jednotky a o rozsah kreativnich metod, které jsou v tcetnictvi
pouzity adekvatné ke slozité a predevSim riznorodé¢ povaze obchodnich transakci.

(Kouftilova, Drabkova & Vickova, 2016).

Hlavnich technik manipulace s ucetnimi vykazy s cilem maximalizace G¢etniho vysled-
ku hospodareni a maximalizace hodnoty aktiv je pét a jsou popsany v nasledujicich od-

stavcich.
Techniky zvySujici vynosy

Jednou z moznosti je uznani trzeb pfedCasné, nedoslo tedy k redlnému vzniku trzeb.
Dalsimi zpusoby jsou zvySeni Girokové pohledavky, které je ¢asto v podobé smluvnich
sankci, vykazovani pujéek a zaloh misto pohledavek jako vynosy, nebo zvysovani vy-

nost, které nepiedstavuji provozni zisk. (Koufilova, Drabkova & Vickova, 2016)
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Techniky sniZujici naklady

Nepouzivani nebo snizovani opravnych polozek. Nedobytné pohledavky jsou
V Ucetnictvi stale vykazany. Maximalizace nakladi v jednom ucetnim obdobi a snizeni

nakladii v nasledujicim tcetnim obdobi. (Koufilova, Drabkova & VIckova, 2016)
Techniky zvySujici aktiva

Zvyseni hodnoty goodwillu nebo obchodnich znacek. Kruhové obchody s aktivy, kdy
dochazi k prodeji aktiv a nasledné k zpétnému odkupu. K tomu dochazi ptredevsim
U zasob. Zatazeni oprav jako technického zhodnoceni, aby doslo k navySeni hodnoty

aktiv. (Koutilova, Drabkova & VI¢kova, 2016)
SnizZeni zavazka

Financovéani ¢innosti pomoci jinych subjektii. Nedochazi tedy k vykazani zévazkh
v rozvaze. Dochazi ke kapitalizaci zavazki, tedy piesunu dluhu z ciziho kapitélu do
vlastniho kapitélu. (Koutilova, Drabkova & VIckova, 2016)

ZvySeni provozniho cash flow

Do provozniho cash flow jsou zahrnuty i neprovozni operace, ve kterych dochazi
K penéZznim ptirastkim. Zaroven mize dojit k vykazani snizeni penéznich zistatku ji-
nam nez do provozniho cash flow, kam by mély spravné patfit. (Koutilova, Drabkova

& Vickova, 2016).

2.4.2 Ugetni podvod

Ucetni podvod nastava v situaci, kdy hodnoty nebo tidaje uvedené v uéetnictvi nesou-
hlasi se skutecnym stavem a zaroven k tomu doslo imysInym jednanim. Byly tedy uve-

deny 1zivé tidaje nebo hodnoty. Casto je b&Znou kontrolou neodhalitelny. (Dusek, 2001)

Umyslné zkresleni udaji v evidenci je popsano v trestnim zakoniku v § 254. Toto jed-
nani ma vliv také na kraceni danég, proto se na ucetni jednotku, které bude v ucetnictvi

detekovan podvod, vztahuje i § 240 trestniho zakoniku.

V § 240, je popsano zkraceni dané, poplatku a podobné povinné platby. Mezi tyto po-
vinné platby je kromé dané pocitano také clo, pojistné na socialni zabezpeceni, pojistné
na zdravotni pojisténi &i poplatek na jinou povinnou platbu. Ugetni jednotka bude trest-
né stithana za zkraceni téchto povinnych plateb nebo vyldkani vyhody na nékterou

z téchto povinnych plateb. Trestem za tento Umyslny ¢in je odnéti svobody aZz na
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6 mésict a tii roky zdkazu Cinnosti. Trest odnéti svobody na dva az osm let muze byt
udélen za spachani této trestné ¢innosti nejmén¢ se dvéma dal§imi osobami, dale za po-
ruSeni ufedni zadverky k usnadnéni tohoto trestného ¢inu, nebo je-li trestny ¢in spachan
ve znacném rozsahu. V piipad¢, Ze je néktery z téchto trestnych ¢inii spachan ve velkém
rozsahu, muze byt uloZen trest odnéti svobody na pét az deset let. (Trestni zakonik
¢. 40/2009 Sb., 2009)

UmysIné zkreslovani tdaji o stavu hospodafeni a jméni v evidenci je upraveno
v trestnim zakoniku v § 254. Ve smyslu tohoto paragrafu odstavce 1 je povazovano za
trestnou ¢innost nevedeni Ucetnich knih, zdznamti ¢i prehledi, které slouzi jako prehled
o stavu hospodaieni a majetku nebo k jejich kontrole, pokud je k tomu povinen dle za-
kona. Déle je podle § 1 trestné uvadét v ucetnich knihach, zapisech ¢i jinych dokladech
nepravdivé a hrubé zkreslené udaje, nebo tyto knihy, zapisy a doklady zamérné zmeénit,
znicit, poskodit, u¢init neupotiebitelnymi nebo je zatajit. Pokud jsou timto jednanim
ohrozena majetkova prava jiného nebo v¢asné a fadné vymeéteni dané, hrozi tomu, kdo

tak ¢ini odnéti svobody aZ na dva roky nebo zdkaz ¢innosti.

Podle odstavce 2 8 254 bude stejné potrestan ten, kdo uvede nepravdivé a hrubé zkres-
lené Gdaje v podkladech, slouzicich pro zapis do obchodniho rejstiiku, nada¢niho rej-
stiiku, rejstiiku obecné prospésnych spolecnosti, rejstiiku spolecenstvi vlastnikll jedno-
tek, nebo v téchto podkladech zaml¢i podstatné skute¢nosti. Déle je podle odstavce 2
trestné stihan ten, kdo v podkladech, které slouzi k vypracovani znaleckého posudku,
jenz se piiklada k navrhu na zapis do obchodniho rejstiiku, nada¢niho rejstiiku, rejstiiku
obecné prospésnych spolecnosti nebo rejstiiku spoleCenstvi vlastnikil jednotek, uvede
nepravdivé nebo hrubé zkreslené udaje, ¢i v nich zamléi podstatné tidaje. Dale kdo jiné-
ho ohrozi nebo omezi na pravech tak, Ze bez zbytecného odkladu nepodéa navrh na zapis
zakonem stanovenych udaji do jiz zminénych rejstiiki nebo neulozi potiebné listiny do

sbirky listin, i pfesto Ze mu tuto povinnost uklada zakon nebo smlouva.

Podle odstavce 3 § 254 hrozi pachatelim, ktefi spachaji ¢in podle odstavce 1 a2
a zpusobi tim Skodu na cizim majetku, odnéti svobody na jeden az pét let nebo penézity
trest. Podle odstavce 4 stejného paragrafu trestniho zakona hrozi pachatelim, ktefi spa-
chaji trestnou ¢innost podle odstavce 1 a 2 a zpusobi tim $kodu na cizim majetku velké-

ho rozsahu, odnéti svobody na dva az osm let. (Trestni zakonik ¢. 40/2009 Sb., 2009)
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2.5 Metody pro detekci a vyhodnoceni manipulace
ucetnich vykazi

Tyto metody slouzi k identifikaci rizika v Gcetnich vykazech. V této praci jsou pouzity
metody CFEBT, Beneish model a Jonestiv model nediskrecni akrualnosti. Na zaklad¢

téchto tfi modell je mozné posoudit, zda mohou byt cetni vykazy zmanipulovany.
2.5.1 CFEBT model

Nézev modelu je odvozen od polozek, které se pouzivaji pii vypoctu (cash flow a zisk
pfed zdanénim), a spocivd na varovnych signalech vyplyvajicich z ucetnictvi.
V piipadé, Ze je pfi zjiStovani rizika a varovnych signali zaméfeno pouze na finan¢ni
vykazy ucetni jednotky za vybrana ucetni obdobi, je mozné oblasti rozdélit na nékolik
rizikovych situaci. Zkoumadme, zda dojde Kk nestandardnim narGstim vynosu
v porovnani jednotlivych let u ucetni jednotky, nebo dojde k vyraznéjSimu nardstu
Vv porovnani se subjekty vyskytujici se ve stejném odvétvi. Dale zkouméame vykazovani
nestandardni marze za stejnych podminek jako u vynost. Opét dochazi k porovnani
mezi jednotlivymi lety u téetni jednotky nebo meziodvétvové porovnani. V posledni
rizikové oblasti zkouméame nesoulad mezi ptirastkem cash flow a vysledkem hospoda-
feni. Naptiklad spole¢nost vykazuje negativni provozni cash flow a zaroven kladny
hospodaisky vysledek. K této situaci by mélo dochazet opakované. (Koufilova, Drab-
kova & Vickova, 2016).

Model CFEBT vychazi z predpokladu uzkého vztahu mezi vysledkem hospodaieni
a prirtistkem cash flow v péti letech. Zkoumad, zda za pét let dochdzi v souctu jejich
hodnot k podobnym vysledkim. Pocitd se zde s mensimi odchylkami. (Koufilova,

Drabkova & Vickova, 2016).

Model byl otestovan na mnoha piipadovych studiich, které byly sestaveny na zakladé
ucetnich jednotek manipulujicich s t€etnimi vykazy za ucelem sledovani urcitého cile.
Vysledky z téchto ptipadovych studii byly porovnany s metodou Beneish, modelem
Jonesovy nediskre¢ni akrudlnosti a finan¢ni analyzou. Na zéklad¢ tohoto porovnani

byly stanoveny 3 faze detekce rizika. (Drabkova, 2017)
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1. stupen

Definice modelu CFEBT

(1)
t-1 ACF — Y-, EBT,
CFEBT = 21 z Za BT 0
Y=1 EBT;
kde:
ACF zmeéna (ptirastek nebo ubytek) cash flow pfed zdanénim za obdobi t,
EBT vysledek hospodareni pied zdanénim za obdobi t.

Vysledek je uveden v procentech a je srovnan s materialitou. V piipadé, Ze je vysledek
CFEBT vétsi nebo roven materialité, je zvySené riziko naruseni vérného a poctivého

obrazu UGCetnictvi. Materialita je obvykle stanovena na 5 — 10 %. (Drabkova, 2017)
2. stupen

V ptipad¢ ze je tedy CFEBT skore vyssi neZ stanovend materialita je tfeba podrobné&ji
analyzovat vzniklé vykyvy mezi cash flow a vysledkem hospodafeni. Zkouma se, co
opravné polozky, rezervy, ptfechodnd aktiva, pfechodnd pasiva. V téchto oblastech je
riziko nedodrzeni akrudlniho principu. Hodnoti se, zda cetni jednotka dodrzela poctivy
a vérny obraz GCetnictvi. V této fazi je zisk pied zdanénim upravovan na odpovidajici
zménu cash flow. Po této zmeéné se vypocte modifikované CFEBT. Zaroven jsou vy-
hodnocovany rizikové oblasti, kde mohla vzniknout manipulace G¢etnich vykazi poru-

Sujici poctivy a vé€rny obraz ucetnictvi. (Drabkovd, 2017)
3. stupen

V této posledni fazi jsou stanoveny dopady do rizikovych tcetnich oblasti. Na zakladé
specifickych statisticko-matematickych metod je mozné uréit vztahy ptimé a neptimé
zavislosti. Je mozné zjistit konkrétni techniky, které byly pouzity k modifikaci U¢etnich
vykazt. (Drébkova, 2017)
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2.5.2 Beneish model

Beneish model vytvotil v roce 1999 profesor Messod D. Beneish Ph.D., pisobici na
Indiana University. Model je sestaven z osmi indexu, jenz se skladaji z dat z u¢etni za-
veérky. Pomoci téchto osmi indext se vytvoii M-skore, jehoz vyslednou hodnotou se
zhodnoti vykazy, zda byly zmanipulovany. Je mozné odhalit podvodné aktivity. Podle
studie, kterou profesor Beneish vypracoval, dokaze model ze 76 % odhalit zmanipulo-
vané vykazy a z 17,5 % dokaze odhalit vykazy nespravné nezmanipulovatelné. Jinak
feCeno vykazy, které byly zprvu identifikovany jako nezmanipulované, byly znovu pro-
véteny modelem a napodruhé byly vykazy identifikovany jako zmanipulované. (Manto-
ne, 2013)

Beneish stanovil pro svij model hranici -2,22. V piipad¢, ze je hodnota vyssi nez tato
hranice, je pravdépodobnost manipulace Gcetnich vykazii. Pro lepsi zndzornéni je zde
uveden piiklad. Vyssi hodnota je -2,21. Zde je riziko zmanipulovanych vykazt. NiZzni
hodnota je -2,23, kdy je nepravdépodobna manipulace ucetnich vykazu. (Mantone,
2013)

M-skore slozené z osmi indext se vypocte takto:

)
M — skére = —4,84 + 0,92 DSRI + 0,528 GMI + 0,404 AQI + 0,892 SGI
+ 0,115 DEPI - 0,172 SGAI + 4,679 TATA - 0,327 LVGI
Indexy:
DSRI index poméru pohledavek k vynostim ve srovnani obdobi t a t-1,
GMI index hrubé marze = pomér marze z prodeje v obdobi t a t-1,
AQI index kvality stalych aktiv k aktivim celkovym ve srovnavanych obdo-
bichtat-1,
SGlI index rustu prodeje,
DEPI index odpis,
SGAI index vydajl pfipadajicich na spravu, rezii a prodej,
TATA celkové akrualni ¢astky v poméru k celkovym aktiviim v obdobi t,
LVGI index pakového efektu celkovych dluht k celkovym aktiviim v obdobi t

a t-1. (Drabkova, 2017)

18



Jednotlive indexy, které ve své knize popsal Mantone (2013) zni takto:

©)
ohledavk ohledavky;_
DSR] = p h Ve /D : Vt—1
trzby, trzby;_4
(4)
CMI = trzby,_, — naklady prodejet_l/tribyt — naklady prodeje;
- trzby;_4 trzby,
()
obéina aktiva; + DM, obéina aktiva;,_, + DM,_,
AQl = 1-— - /1 - -
aktiva; aktiva;_4
(6)
trzb
SGI = ——
trzby;_4
(7)
dpisy,_ dpi
DEP] = . 0apisy—q / .0 pisy:
odpisy;_,1 + DHM,_,/ odpisy, + DHM,
(8)
NPSA; /NPSA;_4
SGAIl = — / =
trzby./ triby,_4
9)
TATA _ (PKt - PKt—l) - (CFPt - CFPt—l) + (DPSt - DPSt—l) + (DZt - DZt—l) - Odplsyt
B aktiva,
(10)
zavazk avazky,_
LVGI = : J’t/ZaV‘l.Z Ye-1
aktiva, / aktiva;_,
DM dlouhodoby majetek,
DHM dlouhodoby hmotny majetek,
NPSA naklady prodeje, spravy a administrativy,
PK pracovni kapital,
CFP cash flow provozni,
DPS danl z pfijmu splatna,
Dz dlouhodobé zavazky. (Mantone, 2013)
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Do ukazatele SGAI nelze jako naklady prodeje, spravy a administrativy dosadit Zadnou

polozku z vykazu zisku a ztraty, protoze tento typ nakladd se uvadi v ucelovém clenéni
polozka bohuzel neobjevuje. Pro potieby vypoc¢tu ukazatele SGAI si jako naklady pro-

deje, spravy a administrativy uréim soucet vykonové spotfeby, osobnich naklada

a odpisti dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku.
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2.5.3 Jonesuv model nediskrecni akrualnosti

Tento model vymyslel v roce 1991 Dr. Jennifer Jones. Autor vypracoval svij vyzkum
na zékladé méteni diskrecnich vydaju pfistich obdobi. Dle autora je pravdépodobng&jsi
manipulace v ramci diskre¢nich vydaju ptistich obdobi oproti nediskre¢nim vydajim,
které¢ se béhem obdobi rovnaji nule. Za diskrecni vydaje je mozné povazovat vydaje,
Které jsou sice uvedeny v ucetnich knihach, ale jejich evidence neni povinna. Jedna se
napiiklad o odmény managementu, zaruéni rezervy nebo opravné polozky
k nedobytnym aktivam. Autor této metody Dr. Jones tvrdi, ze v piipadé, Ze nediskre¢ni
Casoveé rozliSeni klesa, pak diskrecni ¢asové rozliSeni roste a je vétsi riziko manipulace

ucetnich vykaza. (Drabkova, 2017)

Vzorec modelu nediskreéni akrualnosti zni takto:

1)
Jonestv model = ! + Osvo — Omio , DHMpio
CAmuo CAmuo CAmuo
CA celkové aktiva,
@) obrat,
DHM dlouhodoby hmotny majetek,
BUO bézné tdetni obdobi,
MUO minulé uéetni obdobi.

Tato analyza poskytuje uzivateli informace o vyuziti ¢asového rozliSeni podle uvazeni
ucetni jednotky. Pomoci tohoto modelu je moZzné urcit, jestli bylo mozné manipulovat
s ucetnimi informacemi ve vykazech. V piipadé, Ze jsou nediskre¢ni piirtstky
v porovnani s celkovymi aktivy v jednom obdobi niz$i nez v jinych obdobich, jsou dis-
kreéni vydaje ve stejném obdobi naopak vyssi. V této situaci se mize jednat

0 manipulaci ucetnich vykazi. (Drabkova, 2017)
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2.6 Hodnoceni zdravi firmy

K hodnoceni finan¢niho zdravi a uspés$nosti spole¢nosti slouzi pfedevs§im finan¢ni ana-
lyza. Pomoci ni se vypocétou ukazatele, které davaji uzivateli komplexni hodnoceni situ-
ace ve spolec¢nosti. Jedna se predevsim o ukazatele, jejichz vysledek je snadno interpre-
tovatelny a uzivatel si dokaze utvofit obrazek o spole¢nosti. Kazda tcéetni jednotka si
mize zvolit vlastni zplsob finan¢ni analyzy. Miize pouzit jiné ukazatele a metody.
(Strouhal, 2016)

Dals$im zptsobem hodnoceni financniho zdravi jsou bankrotni a bonitni modely, které
vypovidaji o celkové situaci spolecnosti. Nejednad se jako v pfipad¢ financni analyzy
0 jednotlivé ukazatele, ale vétSinou se tyto modely skladaji z vice ukazateli. Z tohoto
divodu je pohled téchto modelu komplexnéjsi a fekne uzivateli, zda podniku hrozi ban-

krot nebo naopak prospiva dobie. (Strouhal, 2016)

2.6.1 Bankrotni a bonitni modely

Jde 0 modely, které hodnoti pomoci souhrnnych indexti vykonnost firem. Bonitni model
hodnoti prosperitu firmy. Naopak bankrotni modely se snazi odhadnout riziko bliziciho
se bankrotu firmy. Mezi bankrotni model patti Taffleraiv model a mezi bonitni model
patii Index bonity a Kralickiv Quicktest. INO5 hodnoti tvorbu ekonomické hodno-
ty.(Strouhal, 2016)

2.6.1.1 Taffleriv model

Jedna se o bankrotni model vytvofeny v roce 1977. Existuje ve dvou tvarech, a to
v zakladnim a modifikovaném. Kazdy tvar ma svou interpretaci a hodnoceni. V obou
variantach se pouzivaji pomérové ukazatele.

Zakladni tvar Tafflerova modelu (T):

(12)
T (z) = 0,53 *EBT+O,13 >k%+0,18 *Q+O,16 * M
KD CZ CA PN
EBT zisk pted zdanénim,
KD kratkodobé dluhy,
OA obézna aktiva,
Cz cizi zdroje,
CA celkové aktiva,
FM finan¢ni majetek,
PN provozni naklady.
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Pokud je vysledek tohoto modelu nizsi nez 0, je velka pravdépodobnost bankrotu.
V opacném piipade€, kdy je vysledek vyssi nez 0, je mala pravdépodobnost bankrotu.

(Riickova, 2015)

Modifikovany tvar Tafflerova modelu (T):

(13)
T (m) = 0,53 = EBT+ 0,13 *%+ 0,18 *Q+ 0,16 *l
KD CZ CA CA

EBT zisk pred zdanénim,
KD kratkodobé dluhy,
OA ob€zna aktiva,
Cz cizi zdroje,
CA celkova aktiva,
T trzby.

Modifikovany model se pouzivé, pokud nemame pro hodnoceni k dispozici podrobnéjsi
udaje. V piipad¢, ze je vysledna hodnota nizsi nez 0,2, jde o velkou pravdépodobnost
bankrotu. V situaci, kdy je vysledek vétsi nez 0,3, jde o malou pravdépodobnost bankro-
tu. Mezi hodnotami 0,2 — 0,3 je Seda zona. (Rackova, 2015)

2.6.1.2 Index bonity

Index bonity zkouma zavislost jedné proménné na ostatnich proménnych. Jde o metodu
linedrniho programovani. V piipadé hodnoceni plati, ze ¢im vyssi je hodnota indexu

bonity, tim je lep$i finanéné-ekonomicka situace spole¢nosti. (Strouhal, 2016)

Rovnice indexu bonity zni takto:

(14)
IB = 1,4*E+ 0,09 *%+10 *E+5*E+O,3 *L+O,l >|<m
CZ CZ CA CV TVVS CA
CF cash flow,
Cz cizi zdroje,
CA celkova aktiva,
EBT zisk pfed zdanénim,
Ccv celkové vynosy,
Z zasoby,
TVVS trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.
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Vysledek z vypocitaného vzorce se zafadi do nasledujici tabulky a podle toho je mozné
si ud¢lat predstavu o financ¢ni situaci spole¢nosti. (Strouhal, 2016)

Tabulka 2 Hodnoceni indexu bonity )
Hodnoceni @

Interval hodnot @ Situace
<-3,-2) extrémné $patna ©
=2, -4l velmi $patna ©
<-1,0) spatna )
<0, 1) uréité problémy @
<1, 2) dobra ©
<2, 3) velmi dobra @?
<3, o) extrémné dobra Y

) Rating of Creditworthiness index; ©® Rating; © Interval values; @ Situation; © Ex-
tremely bad; © Very bad’' "’ Bad; ® Some problems; © Good; “? Very good; ® Ex-
tremely good.

Zdroj: Strouhal, 2016

2.6.1.3 Kralicklv Quicktest

Sklada se ze Gtyf rovnic, pomoci kterych mizeme hodnotit, v jaké situaci se podnik na-
chazi. Prvni dvé ze Ctyf rovnic jsou zaméfeny na finan¢ni stabilitu a dalsi dvé se zaby-

vaji vynosnosti firmy. (Ruckova, 2015)

Rovnice Kralickova Quicktestu dle Griinwalda a Holeckové (2009):

(15)
_ vlastni kapital
~ aktiva celkem
(16)
5 dluhy — kratkodoby finan¢ni majetek
B nezdanény cash flow
(7)
R3 = EBIT
~ aktiva celkem
(18)

nezdanény cash flow

provozni vynosy
EBIT zisk pfed zdanénim a troky.
Vysledky téchto vzorcti se zatadi do tabulky ¢islo 3 a podle toho se ptidéli body. Pro
celkové hodnoceni podniku se vypocita aritmeticky pramér vysledkl téchto Ctyt rovnic.
Nezdanény cash flow se vypocte jako soucet zisku po zdanéni, dan€ z pfijmu a odpisti.

(Grinwald & Holeckova, 2009)
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Nasledné dojde k celkovému hodnoceni Kralickova testu. Nejprve se spocte hodnoceni
financni stability jako aritmeticky pramér ukazatelt R1 a R2. Poté se spocte aritmeticky

pramér ukazatelt R3 a R4, coz je mozné oznacit jako hodnoceni vynosové situace.

Vysledek celkového Kralickova modelu se vypocte jako aritmeticky primér hodnoceni
finan¢ni stability a hodnoceni vynosové situace. Pokud je celkovy vysledek vétsi nez 3,
je mozné spole¢nost hodnotit jako bonitni. Pokud je vysledek 1 — 3, jde o Sedou zénu

a hodnota mensi nez 1 vypovida o finan¢nich problémech spole¢nosti. (Ruckova, 2015)

Tabulka 3 Bodovani vysledkii Kralickova testu )

Ukazatel 0 bodi @ 1 bod @ 2 body @ 3 body @ 4 body @

R1 <0 0-01 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05 -0,08 0,08-0,1 >0,1

W Scoring of Kralick test results; *“ Points; © Point.
Zdroj: Ruckova, 2015

2.6.1.4 INO5

Tento index vytvofili manzelé Ivan a Inka Neumaierovi. Na jeho zakladé je mozné ur-
¢it, zda spoleCnost vytvaii ekonomickou hodnotu. Index byl vytvotfen pro firmy

z ¢eského primyslu a je v ném odrazen charakter ¢eského prostiedi. (Strouhal, 2016)

Model INOS je vyjadien v nasledujici rovnici:

(19)
INO5 = 0,13 * A + 0,04 * EBI,T + 3,97 * EBIT + 0,21 * Y + 0,09 * %
CZ NU A A KCZ

A aktiva,
Cz cizi zdroje,
EBIT zisk pted zdanénim a droky,
NU nakladové troky,
\/ Vynosy,
OA ob¢zna aktiva,
KCZz kratkodobé cizi zdroje.

Pokud je vyslednéd hodnota indexu INOS5 vétsi nez 1,6, vypovida to o tom, Ze spolecnost
tvofi hodnotu. V pfipad¢€, ze je hodnota od 0,9 do 1,6, jde o tzv. Sedou zoénu. Pokud je
vysledek indexu mensi nez 0,9, spole¢nost ekonomickou hodnotu netvoii a ma finanéni

problémy. (Strouhal, 2016)
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3 Metodika a cile

V této kapitole je popsan cil prace a jsou zde také vysvétleny metody, které jsou pouzity

pii hodnoceni financniho zdravi a vypocteni praktické ¢asti této prace.
3.1 Cil préace

Hlavnim cilem této diplomoveé prace je zhodnotit konsolidujici celek z pohledu finan¢-
niho zdravi podniku, coz je dileZité pro uzivatele ucetni zavérky, a potvrdit nebo vyvra-
tit hypotézu. Pro zhodnoceni finan¢niho zdravi jsou vyuZzity modely, které slouzi pro
detekci rizika manipulace ucetnich vykazi, a predikéni modely. Po zhodnoceni pomoci
téchto modell je dalsim cilem prace uréit vliv vysledku dcefinych spole¢nosti na vy-
sledky modelt u spole¢nosti matetské. Hypotézy, které jsou v této préci stanoveny, jsou
dvé. Prvni hypotézou je potvrdit, ze cely konsolida¢ni celek je dostate¢né finanéné
zdravy. Druhou zvolenou hypotézou je zhodnoceni kladného pusobeni vysledkd dcefi-
nych spole¢nosti na spole¢nost matefskou. To znamena, Ze k podobnému hodnoceni

dochézi v celém konsolidujicim celku.
3.2 Metodicka €ast

Pro vypocty jsou vyuzity vykazy spole¢nosti, které jsou ziskany pomoci softwaru Al-
bertina a nasledné se ziskana data ovéfila na portalu Justice.cz. Je vybran konsolidujici
celek, ve kterém pod matefskou spole¢nost spada 55 dcefinych spolecnosti. Kvili vel-
kému poctu dat je pro ucely diplomové prace vybrano jen 5 dcetinych spole¢nosti. Kri-
térium pro vybér téchto konkrétnich péti spolecnosti byla klasifikace ekonomickych
¢innosti CZ-NACE. Toto kritérium bylo vybrano z duvodu velkého mnozstvi dcefinych
spole¢nosti, které byly velice rozdilné. Nékteré piisobi v jiném odvétvi nez matefska
spoleénost, dalsi spole¢nosti ptisobi v jiné zemi nez Ceské republice a jiné se napiiklad
nezabyvaji vyrobou, coz je nasledné komplikované pro srovnani s matetskou spole¢nos-
ti. Problematika srovnani vychazi z rozdilnych dat obsazenych ve vykazech. Nékterym
spolecnostem napftiklad ve vykazech chybély vynosy, proto nebylo mozné je pouzit pro
srovnani s matei'skou spole¢nosti. Pro zpracovani praktické ¢asti prace jsou vybrany
dcefiné spole¢nosti, které se zabyvaji stejnym oborem jako matefska spolecnost. Vyka-
zy spole¢nosti byly kviili anonymité vynasobeny koeficientem. Pfedstaveni konsoliduji-

ciho celku je v kapitole 4.1 Charakteristika podniku.
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Pro zhodnoceni rizika manipulace ucetnich vykazi jsou v prici pouzity metody
CFEBT, Beneish model a Jonestiv model nediskre¢ni akrualnosti. Tyto modely jsou
vybrany z dtivodu posouzeni, zda existuje riziko, Ze ucetni jednotka imysIln¢ manipulu-
je ucetni vykazy. Postupy vypoctl a vzorce téchto modelti jsou popsany v predchozich
kapitolach, a to konkrétné kapitoly 2.5.1 CFEBT model, 2.5.2 Beneish model a kapitola
2.5.3 Jonesiv model nediskre¢ni akrualnosti. U modelu CFEBT jsou v kapitole 2.5.1
uvedeny 3 zakladni stupné, které se pii vypoctu pouzivaji. V této diplomoveé praci je
pouzit pouze prvni stupen. Nasledujici dva stupné¢ modelu CFEBT provadi zmény zisku
pted zdanénim a cash flow, coz je komplikované pro vypocet. Pro zhodnoceni vysledkt
CFEBT modelu a Jonesova modelu nediskre¢ni akrudlnosti je zvolena materialita na
urovni 10 %. Pro vypocteni zmény Jonesova modelu mezi jednotlivymi roky je pouzit
vypocet miry ristu, ktery se vypocte jako rozdil aktudlni a pocate¢ni hodnoty. Tento
rozdil se nasledné jesté pod€li pocateéni hodnotou. Mira rdstu je vyjadiena

Vv procentech.

Jako predikéni modely, neboli bankrotni a bonitni, jsou vybrany Taffleriv model, Index
bonity, Kralickiv Quicktest a model INO5. Tyto konkrétni modely jsou vybrany
z diivodu jednoduché aplikovatelnosti na vybrana data ucetnich jednotek. Pro vypocet
Tafflerova modelu je vyuzita modifikace, ktera je uvedena stejné jako zakladni vzorec

v kapitole 2.6.1.1 Taffleriv model. Je zvolena pro lepsi aplikovatelnost na vybrana data.

Pro potieby vypoctl jsou chybé&jici hodnoty v ucetnich vykazech nahrazeny 1, neboli
1000 K¢&. Tato hodnota je povaZovana jako nevyznamna a slouZi jenom jako pomoc pro

vypocet daného modelu.
3.2.1Korelaéni koeficient

Tento koeficient se pouziva pro vyjadieni sily zavislosti dvou proménnych. MiZe naby-
vat hodnot z intervalu <-1;1>. Cim bliZe je hodnota 1, tim je zavislost v&tsi. Vypodte se
jako pomér kovariance a sou¢in smérodatnych odchylek. (Cerméakova, & Stielecek,

1995).

Vypocet vybérového korelacniho koeficientu

NYxy—XxXy
JIN Tx2— (Ex)2] [N Xy2 — )2

(20)

Txy
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Ixy korela¢ni koeficient,

N pocet proménnych,

X,y  proménné veli¢iny. (Hindls, Novék, & Hronova, 2000)

Pro vypoéty v této diplomoveé praci byl vyuzit program MS Excel, kde byla pouzita
funkce CORREL:

Pro hodnoceni jsou v této diplomové praci zvoleny zavislosti nasledné. Pokud se kore-
la¢ni koeficient pohybuje od 0 do 0,5, at’ uz s kladnym nebo zapornym znaménkem,

jedna se o malou zavislost. Pokud se korela¢ni koeficient pohybuje od 0,5 do 1, jde

0 velkou zavislost. Totéz plati i o intervalu od -0,5 do -1.

28



4 Prakticka cast

4.1 Charakteristika podniku

Pro vypracovani této prace je vybrana matetska spole¢nost, pro kterou je zvolen nazev
ABC a.s. Jedna se o akciovou spolecnost, ktera jiz fadu let ptisobi na ¢eském trhu. Za-
byva se vyrobou elektiiny. Pod tuto spole¢nost spada 55 spole¢nosti, Které jsou velice
rozdilné. Né&které puisobi v Ceské republice, jiné v zemich Evropské unie. Velky rozdil
mezi spolecnostmi je také v oboru, ve kterém pusobi. Nékteré dcefiné spolecnosti se
zabyvaji vyrobou tepla, rozvodem tepla, vyrobou elektfiny, obchodem s elekttinou,
opravami stroji, t€Zbou hnédého uhli kromé lignitu, ostatnimi inzenyrskymi ¢innostmi

a souvisejicim technickym poradenstvim a dal§imi obory.

Pro moznosti vypoctu této diplomové prace jsou vyiazeny dcefiné spolecnosti, které
pusobi v jiné zemi. Tyto spole¢nosti jsou vyfazeny z divodu problematického srovnani
pii pouzivani rozdilnych Géetnich pravidel v riznych zemich. Dale jsou vyfazeny spo-
le¢nosti, které maji vykaz za méné nez 5 let. To znamend, ze byly zaloZeny pied méné
nez péti lety. Toto pétileté obdobi je zde z divodu pouziti metody CFEBT, pro jejiz
vypocet je potieba tato doba. Vy¢lenény z porovnani jsou také nadace a neziskove spo-
le¢nosti, které netvoii zadné trzby, ty jsou pro vypocty bonitnich metod podstatné. Pro
vypocty je vybrano 5 spole¢nosti, které se zabyvaji stejnym ekonomickym oborem jako
matefskd spolecnost, a to vyrobou elektfiny. VSechny spole¢nosti maji tedy podobnou
strukturu vykazli a objevuji se zde podobné polozky. Dvé z téchto vybranych dcefinych
spolecnosti jsou zapsany v Obchodnim rejstiiku jako spolecnosti s ru¢enim omezenym
a zbylé tii spole¢nosti jsou akciové spole¢nosti, stejné jako matefska. Ve vSech vybra-
nych spolecnostech ma ABC a.s. 100% majetkovy podil. Dcefiné spolecnosti jsou

Vv diplomové praci nazvany pomoci fimskych ¢islic I — V.

Vsechny spolecnosti jsou podle kategorizace ucetnich jednotek charakterizovany jako

velké spole¢nosti. Pro vypoéty jsou pouzity hodnoty z let 2013 — 2017,
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4.2 Vysledky

Pomoci kazdého z uvedenych modeli je nejprve zhodnocena matetska spole¢nost. Na-
sledné se zhodnoti vSech pét dcefinych spole¢nosti a poté se urci zavislost vysledki
dcefinych spole¢nosti s mateifskou. Vypoéty jsou provadény pomoci MS Excel na za-
klad¢ ucetnich vykazi firem. Tyto vykazy jsou ziskany ze softwaru Albertina

a z portalu Justice.cz.

4.2.1 Metody pro detekci a vyhodnoceni manipulace
ucetnich vykazu

Jako prvni jsou v praktické ¢asti zpracovany metody, pomoci kterych se hodnoti riziko,
zda mohou byt G¢etni vykazy zmanipulovany. Jsou zde vybrany tfi metody CFEBT mo-
del, Jonesiiv model nediskre¢ni akrualnosti a Beneish model. Pro prvni dvé zminéné
metody se pro hodnoceni pouZiva materialita. Ta je stanovena na Grovni = 10 %. Pro
posledni zminény model je autorem modelu stanovena hranice -2,22, od které se posu-

zuje riziko manipulace ucetnich vykaza.
4.2.1.1 CFEBT model

Pro tento model je typické, Ze se pro vypocet pouzivaji sumy danych ukazatel za celé
sledované obdobi, pfi¢emz toto obdobi musi byt nejméné 5 let. Vysledna hodnota toho-
to modelu je pouze jedna. Z toho diivodu také neni mozné vypocitat korelacni koefi-
cient mezi vysledky matetské a dcefinych spolecnosti. Pro vypocet korelace se musi
pouzit matice vice Cisel a nestaci pouze jedno. To tento model nesplituje, proto zde neni
ur¢en vliv vysledkl decefinych spole¢nosti na matetskou spole¢nost.

Tabulka 4 CFEBT model- Hodnoceni matefské spole¢nosti ABC a.s. @
Rok @) Hodnota CFEBT modelu (v %) @

2013 - 2017 -104,32

W CFEBT model - Rating of parent company ABC a.s.; @ Year;® Value of CFEBT mo-
del (in %).
Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazi

Tato tabulka neobsahuje velké mnozstvi dat, protoze vysledek modelu je pouze jedno
¢islo za celych 5 let. Hodnota CFEBT modelu je velice vysoka a zaroven zapornd. Du-
vodem, proc je tato hodnota zaporna, je zpusob vypoétu. Ve vzorci se pouziva zména
cash flow za 5 let a zisk pied zdanénim, ktery se od cash flow odecita a nasledn¢ se jim

také tento rozdil deli. V situaci, kdy je suma zisku pfed zdanénim za pét let vétsi nez
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zména cash flow za stejné dlouhé obdobi, dojde k zaporné hodnoté tohoto modelu. Vy-
sledek modelu se porovna s materialitou, ktera je stanovena na £ 10 %. Je tedy vidét, ze
vysledek znacné pifevySuje hodnotu materiality. Z toho je mozné vyvodit zavér, ze
u matei'ské spole¢nosti ABC a.s. je za sledované obdobi 2013 — 2017 velké riziko mani-

pulace ucetnich vykazu.

Tabulka 5 CFEBT model - Hodnoceni dcefinych spole¢nosti @

Hodnota CFEBT modelu (v %)®
| s.r.o. Il a.s. Il a.s. 1V a.s. V. s.r.o.

Rok @

2013 -2017 -87,34 -100,02 -100,43 -97,83 -99,75

W CFEBT model - Rating of subsidiaries; “ Year; * Value of CFEBT model (in %).
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi

Pfi hodnoceni dcefinych spolecnosti vysly podobné vysledky jako u matetské spolec-
nosti. U vSech dcefinych spole¢nosti doslo k velmi vysokym a zaroven zapornym hod-
notdm. K tak vysokym zapornym hodnotam doslo, protoze suma zisku pied zdanénim je
vyrazné vyssi nez suma zmény cash flow za pét let. VSechny hodnoty u vSech dcefinych
spolecnosti se pohybuji kolem — 100 %. Vyjimkou je spolecnost I s.r.o., jejiz vysledek
je pies -87 %. VSechny dcefiné spolecnosti dosdhly hodnot vyrazné pod hranici materia-
lity, kterd je stanovena na £ 10 %. Z tohoto vysledku je mozné vyvodit zavér, Ze u vSech

téchto dcetinych spole¢nosti je velké riziko manipulace ucetnich vykaz.

Pro vypocteni vlivu vysledkli deefinych spolecnosti na matefskou neni mozné pouzit
korela¢ni koeficient, ktery je pouzit u ostatnich metod. V tomto odstavci je tedy pouze
shrnut rozdil mezi vysledky spolecnosti. U matefské spole¢nosti ABC a.s. vysla hodno-
ta CFEBT modelu pies -104 %. U ¢tyt deefinych se hodnota CFEBT modelu pohybuje
v rozmezi 2,6 %, a to od - 97,83 % do - 100,43 %. Vysledky jsou velmi podobné vy-
sledku matetské spole¢nosti ABC a.s. Vétsiho rozdilu od matefské spolecnosti dosahuje
spole¢nost 1 s.r.o0., jejiz vysledek se od matetské spolecnosti odliSuje o 16,98 %. U

vSech spolecnosti je v§ak vyznamné riziko manipulace u€etnich vykazu.
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4.2.1.2 Beneish model

Pro vypocet tohoto modelu se vyuzije osm indexu, které dohromady tvoii vysledné
M-skoére. Vysledek se posuzuje podle hrani¢ni hodnoty. Ta je stanovena na -2,22. Vy-
pocet tohoto modelu je komplikovany ptredev§im u matefské spole¢nosti ABC a.s.
a nebylo mozné ho vypocist ve tfech letech. Naopak u vSech dcefinych spolecnosti bylo
mozné vypocitat model ve vSech letech. Kvili $patnym vysledkiim matetské spole¢nosti
neni mozné urcit vliv dcefinych spolecnosti na jeji vysledky. Z tohoto divodu neni
Vv této kapitole pouzit korela¢ni koeficient. V tabulkéch jsou uvedeny pouze roky 2014 —
2017. Rok 2013 byl pti vypoctu pouzit, protoze se vzorce skladaji ze zmény Vv bézném

a minulém obdobi, ale neni uveden v tabulkach.

Tabulka 6 Beneish model- Hodnoceni matefské spolecnosti ABC a.s. @

Rok @ Hodnota Beneish modelu ©
2017 11,1756

2016 —

2015 -

2014 —

@ Beneish model - Rating of parent company ABC a.s.; @ Year; © Value of Beneish
model.
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi

Pii vypoctu materské spolecnosti ABC a.s. pomoci Beneish modelu nastal problém.
Bylo mozné vypocitat pouze hodnotu modelu v poslednim sledovanem roce, a to v roce
2017. V tomto roce dosahovala hodnota Beneish model pies -1,17, coZ je vyssi neZ hra-
ni¢ni hodnota. Je tedy mozné potvrdit riziko manipulace ucetnich vykazt. V ostatnich
sledovanych letech doslo k problému s vykazy, protoze nebylo mozné vypocitat dil¢i
ukazatel AQI. Ten se vypocte jako soucet dlouhodobého majetku a obéznych aktiv, kte-
ry se podéli celkovymi aktivy. Vysledek tvoii podil bézného a minulého obdobi. Ve
vsech tiech letech, kdy nebylo mozné Beneish model vypocitat vysel jmenovatel indexu
AQI nulovy. Neni tedy mozné vypocitat vysledek. V ptipad¢, Ze by se tento index ne-
bral pii vypoétu modelu v tivahu, vySly by vysledky v letech 2014 — 2016 kolem -8.
V tomto piipadé€ by se nejednalo o riziko manipulace Gcetnich vykaza. Tato Uprava mo-

delu v8ak neni pouzitelna.
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Tabulka 7 Beneish model - Hodnoceni deefinych spole¢nosti

Hodnota Beneish modelu ©

Rok @

I s.r.o. Il a.s. Il as. 1V as. V.s.r.o.
2017 -1,9688 -2,2486 -2,6285 -3,1230 -4,6377
2016 -1,4559 -3,2454 -9453,9921 -3,2874 -1,9231
2015 -3,3793 -2,9060 -1,1898 26,4794 -2,7936
2014 -0,2264 -2,2005 -2,7293 -2,1329 -2,7314

) Beneish model - Rating of subsidiaries.; “ Year; * Value of Beneish model.
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazu

V piipadé dcetfinych spolec¢nosti dochézelo k velmi rozdilnym vysledkim. Bylo vsak
mozné vypocitat Beneish model u vSech spolecnosti ve vSech letech. Prvni spole¢nost
byla ze vSech dcefinych spole¢nosti neproblematictéjsi. Ve tiech letech ptesahovalo
vysledné M-skore hrani¢ni hodnotu. Jednalo se o roky 2014, 2016 a 2017. V téchto le-
tech je mozné shledat riziko manipulace téetnich vykazt. Pouze v roce 2015 byla hod-
nota modelu dostateéné nizka a neni zde riziko manipulace. U spole¢nosti II a.s. bylo
riziko manipulace uéetnich vykaza shledano pouze v roce 2014, kdy je vysledna hodno-
ta modelu tésn¢ nad hranici -2,22. V ostatnich tfech letech je vysledek Beneish modelu
dostate¢né nizky na to, aby zde nebylo riziko manipulace. V poslednim roce 2017 je
U této spolecnosti vysledek tésné¢ pod hraniéni hodnotou. U tfeti spolecnosti doslo
Kk velmi zajimavym vysledkim. V roce 2015 bylo shledano riziko manipulace Gcetnich
vykazi. Vysledné M-skore je vyssi nez -2,22. V letech 2017 a 2014 jsou vysledky pod
hrani¢ni hodnotou. Je tedy mozné fici, ze zde neni riziko manipulace Gcetnich vykaz.
Velmi nizkeé hodnoty, a to — 9453, doslo u spole¢nosti III a.s. v roce 2016. To je zplso-
beno velmi vysokym poklesem aktiv mezi roky 2016 a 2015. Jde o zménu ukazatele
AQI. Tento pokles byl opravdu velmi vyznamny, a to zpusobilo tak nizkou hodnotu
M-skore. Piesto je pod hranici -2,22, takze zde neni riziko manipulace ucetnich vykazi.
U ¢tvrté spole¢nosti jsou prvni dvé hodnoty nad hranici urcujici riziko manipulace.
V roce 2014 je vysledek té€sné nad hrani¢ni hodnotou. V roce 2015 je vysledek M-skore
pres 26. To vyrazné prevysuje -2,22. Takto vysoka hodnota je opét zptisobena indexem
manipulace ucetnich vykazi. U posledni spolecnosti byly jiz vysledky bez vyznamnéj-
sich vykyvi. Riziko manipulace ucetnich vykazi bylo shledano pouze v roce 2016, kdy
vysledna hodnota -1,9 ptevysuje hrani¢ni hodnotu. V ostatnich tfech sledovanych letech
bylo M-skdre spole¢nosti V s.r.o. dostateéné nizké a nebylo zde shledano riziko mani-

pulace ucetnich vykazu.
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4.2.1.3 Jonesuiv model nediskreéni akrualnosti

Tento model se vypocte jako soucet tii zlomka. Pro vypocet se pouziva bézné i minulé
ucetni obdobi, proto jsou za pét let vypocteny pouze Ctyfi vysledky. Samotny model
nema zadné hrani¢ni hodnoty, které by urcovaly riziko manipulace ucetnich vykazi.
Model se hodnoti tak, Ze se vypocitaji zmény ve vysledcich v jednotlivych letech. Po-
kud je tato zména vétSi nez materialita, mize zde byt shledano riziko manipulace. Pro
hodnoceni byla pouzita materialita ve vysi = 10 %. Vypocty dcefinych spole¢nosti jsou
rozdéleny do dvou tabulek z divodu lepsi piehlednosti. Pro vypocteni zmény mezi vy-
sledky v danych letech se pouzije vypocet miry rustu.

Tabulka 8 Jonestiv model nediskre¢ni akrualnosti - Hodnoceni matefské spole¢nosti ABC a.s. )

Rok @ Hodnota Jonesova modelu © Zména mezi roky (v %) @
2017 0,6798 ~3,66
2016 0,7056 4,76
2015 0,6735 2,65
2014 0,6561 —

' Jones model of non-discretionary accruals - Rating of parent company ABC a.s.; ¥
Year; ® Value of Jones model of non-discretionary accruals; (4) Change between years
(in %).

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi

Pti hodnoceni mateiské spolecnosti podle tohoto modelu je mozné vidét velmi podobné
vysledky ve vSech sledovanych letech. Jelikoz se pfi vypoctu pouZiva bézné i minulé
ucetni obdobi, jsou zde uvedeny pouze roky 2014 — 2017. Pfi vypoctu je vSak pouZit
i rok 2013. Pro vyhodnoceni, zda hrozi riziko manipulace, je vypoctena zména mezi
roky uvedena v procentech. Ve vsech letech se hodnota pohybuje v rozmezi = 10 %, coz
neptedpoklada riziko manipulace ucetnich vykazi. Na urovni £ 10 % je stanovena ma-
terialita. Mezi roky 2015 a 2014 je rist vysledku modelu o 2,65 %. Mezi roky 2016
a 2015 je rust jeste veétsi a prevysuje 4 %. Posledni zména je sledovana mezi roky 2017
a 2016. Mezi témito roky doslo sice k poklesu hodnoty Jonesova modelu, avSak pokles
nebyl vétsi nez 10 %. Je tedy velmi mélo pravdépodobné, Ze by v matefské spolecnosti

ABC a.s. doslo k riziku manipulace ucetnich vykazu.
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Tabulka 9 Jonestiv model nediskreéni akrualnosti - Hodnoceni deefinych spole¢nosti - 1. &ast ©

Hodnota Jonesova model ©

Rok @ Zména mezi Zména mezi Zména mezi
| s.r.o. roky (V %) 4 Il a.s. roky (V %) 0 111 a.s. roky (V %) o)
2017 -0,0503 -98,97 0,1264 -108,09 2,6824 -688,77
2016  -4,8751 -2159,07 -1,5620 6685,55 -0,4556 371,69
2015 0,2368 -425,75 -0,0230 -106,54 -0,0966 24,78
2014  -0,0727 — 0,3521 — -0,0774 —

™ Jones model of non-discretionary accruals - Rating of subsidiaries — 1% part; “ Year;
®) Value of Jones model; (4) Change between years (in %).

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazt

Z diivodu obséhlosti této tabulky jsou zde uvedeny jen prvni tii dcefiné spolecnosti.
Zbylé dvé jsou uvedeny v nasledujici tabulce ¢islo 10. Vysledky dcetinych spole¢nosti
jsou plné odlisné od mateiské. Opét zde v tabulce neni rok 2013, protoze je zapoditan
v fadku s rokem 2014. U spolecnosti I s.r.0. je mozné vidét ve tiech letech zdpornou
hodnotu Jonesova modelu. To je zpusobeno poklesem trzeb mezi jednotlivymi roky.
Dale jsou vidét velké rozdily mezi vysledky modelu v jednotlivych letech. To je také
presnéji vidét ve sloupci zména mezi roky, kde je v procentech uvedena tato zmeéna.
Procenta jsou velmi vysoka a zaroven zaporna. VSechny zmény jsou rozhodné nad hra-
nici materiality na trovni = 10 %. U této spole¢nosti je tedy riziko manipulace Géetnich
vykazl.. U druhé spolecnosti jsou také velmi rozdilné hodnoty. Na rozdil od té prvni
jsou zde jen dvé hodnoty zadporné. Zbylé dvé jsou kladné. Zaporné vysledky Jonesova
modelu jsou zpiisobeny ze stejného divodu jako u piedeslé dcefiné spolecnosti. Pri
hodnoceni zmény v procentech jsou zde opét velmi vysoké hodnoty, at’ uz kladné nebo
zaporné. Ve vSech piipadech presahuji materialitu + 10 %. Jedna se tedy opé&t o riziko
manipulace Ucetnich vykazl u spolecnosti II a.s. U tieti spole€nosti a zaroven posledni
Vv této tabulce jsou tii hodnoty Jonesova modelu nediskre¢ni akrualnosti zaporné. Divo-
dem je pokles trzeb v porovnani dvou let. V roce 2017 je vysledek Jonesova modelu
kladny. To znamend, Ze v porovnani roku 2016 a 2017 doSlo k nariistu trzeb. Pro vy-
hodnoceni rizika se vSak musi porovnat zména modelu mezi roky, ta je uvedena v po-
slednim sloupci. Jak je mozné vidét, hodnoty jsou velmi vysoké. Pouze zména mezi
tabulky. I pfesto, Ze je tato zména pouze 25 %, je stale vEtsi nez materialita stanovena

+ 10 %. I u spolecnosti III a.s. je shledano riziko manipulace ucetnich vykaza.
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Tabulka 10 Jonestiv model nediskre¢ni akrualnosti - Hodnoceni dcefinych spole¢nosti - 2. ¢ast
()]

Hodnota Jonesova modelu ©

Rok @ Zména mezi rok Zmé i
y meéna mezi roky
1V a.s. (V %) () V s.r.o. (V %) )
2017 0,4913 -236,70 0,7365 567,51
2016 -0,3594 -194,96 0,1103 -85,71
2015 0,3785 60,86 0,7719 -7,74
2014 0,2353 — 0,8367 —

@ Jones model of non-discretionary accruals - Rating of subsidiaries — 2™ part; @ Year;
®) Value of Jones model; (4) Change between years (in %).

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi

Tato tabulka navazuje na ptedchozi a pokracuje v hodnoceni dcefinych spolecnosti.
Jsou zde zbylé dvé. U ¢&tvrté spolenosti miZeme vidét podobny trend jako
u predchozich spolecnosti. Je mozné zde vidét zapornou hodnotu Jonesova modelu pou-
ze v roce 2016, kdy doslo k vyznamné&jSimu poklesu trzeb spole¢nosti v porovnani let
2016 a 2015. V ostatnich tiech letech jsou hodnoty modelu kladné. Pfi vyhodnoceni
modelu podle sloupce zmény mezi roky je mozné urcit riziko manipulace u vSech let,
protoze jsou ve vSech letech vyznamné zmény mezi jednotlivymi roky. Jako vyznamné
je to povazovano, protoze piesahuji materialitu ve vysi £ 10 %. VSechny hodnoty jsou
velmi vysoké at’ uz kladné ¢i zaporné. Vyjimku u dcefinych spolecnosti tvoti posledni
spole¢nost s nazvem V s.r.0. U této spolecnosti je Jonestiv model ve vSech letech klad-
ny. Ve tiech sledovanych letech se zména pohybuje v rozmezi 0,73 — 0.83. Pouze
v jednom roce jsou hodnoty vyrazné nizsi. To zpisobuje velmi vysoké meziroéni rozdi-
ly v letech 2016 — 2015 a 2016 — 2017. V téchto letech je také vysoké riziko manipulace
ucetnich vykazl.. Zména mezi roky 2015 a 2014 je pouze 7,74 %. To je v piipustné hra-
nici pod materialitou, ktera je = 10 %. V tomto roce tedy neni shledano riziko manipu-
lace ucetnich vykazi a shoduje se tento vysledek s hodnocenim mateiské spole¢nosti
ABC a.s.
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Tabulka 11 Jonestuv model nediskre¢ni akrualnosti - Zavislost vysledkt matefské a dcetfinych
spolecnosti )

Spole¢nost @ Korela&ni koeficient © Hodnoceni @
 s.r.o. -0,8623 zaporna, velmi velké zavislost ©
Il a.s. -0,9269 zaporna, velmi velka zavislost ©
1l as. -0,0803 zéporna, velmi mala zavislost
IV as. -0,7062 zéporna, velka zavislost ©
V s.r.o. -0,9257 zaporna, velmi velké zavislost ©

@ Jones model of non-discretionary accruals - Dependence of parent company results
and subsidiaries results; ) Company; © Correlation coefficient; “ Rating; ® Negative
very great dependence; ©® Negative great dependence; ("’ Negative very small depen-
dence.

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazu

Jiz z pfedchozich tabulek je jasné, Ze vysledky dcefinych spole¢nosti se s vysledkem té
matefské prili§ neshodovaly. To je vidét 1 na vysledcich korelaci. U spole¢nosti I s.r.o0.,
Il a.s. a V s.r.o. je zaporna velmi velka hodnota korelacniho koeficientu. To vypovida
0 tom, ze vysledky dcefinych spolecnosti se do vysledku té mateiské promitnou zcela
opacné. To znamena, Ze nastala situace, kdy v dcefinych spole¢nostech je shledano rizi-
ko manipulace ucetnich vykazi, ale u matei'ské spole¢nosti tento zavér neni. Velmi vel-
ka tato zavislost je, protoZe se pohybuje od -0,86 az do témét -0,93. U spolecnosti IV
a.s. je také zavislost zaporna, ale jiz neni tak velka jako u predchozich tfech spole¢nosti.
Zaver je stejny. Opét se vysledek této dcefiné spolecnosti promitne do vysledku matet-
ské spolecnosti opa¢né. Jako posledni je u spolecnosti III a.s. shledana velmi mala za-
vislost, ktera je ovSem stejné jako v ptedchozich ptipadech zaporna. Tento vysledek je
mozné vysvetlit tak, Ze vysledek dcefiné spole¢nosti témet neovliviiuje vysledek matet-
ské spolec¢nosti, protoZe korelacni koeficient je velmi blizky 0. Ta je uprostfed intervalu

<-1;1> a vyjadiuje nezavislost vysledk.
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4.2.2 Bankrotni a bonitni modely

Dalsi casti praktické ¢asti je zpracovani predikénich model, pomoci kterych se zhod-
noti riziko bankrotu spole¢nosti nebo hodnota spolecnosti do budoucna. U kazdého mo-
delu je také uvedena zavislost vysledkli mateiské spolecnosti na vysledcich dcetfinych

spole¢nosti. Tato zavislost je uréena pomoci korela¢niho koeficientu.
4.2.2.1 Taffleriv model

Tento model hodnoti riziko bankrotu spolecnosti. Pro vypocet se pouzije Taffleriv mo-
del modifikovany, ktery je uvedeny v kapitole 2.6.1.1 Taffleriv model. Divodem vybé-
ru modifikovaného modelu je moznost lepsiho vypoétu. Vysledek modelu se zafadi do
tii intervali, z nichZ jeden definuje riziko bankrotu spole¢nosti, v druhém piipadé ban-

krot nehrozi a tfeti je Sedd zona mezi predchozimi intervaly.

JTabulka 12 Taffleriv model- Hodnoceni mateiské spole¢nosti ABC a.s.

Rok @ Hodnota Tafflerova modelu ©
2017 0,1837
2016 0,1685
2015 0,2237
2014 0,2275
2013 0,2886

@ Taffler 's model - Rating of parent company ABC a.s.; @ Year;® Value of Taffler’s
model.

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklade ucetnich vykazi

Pomoci tohoto modelu se hodnoti riziko bankrotu spolec¢nosti. A podle vysledkl za po-
slednich pét let je mozné uvést, ze zde toto riziko je. V letech 2013 — 2015 dosahuje
spole¢nost ABC a.s. hodnot pohybujicich se v §edé zoné. To znamena, Ze nelze jedno-
zna¢né potvrdit nebo vyvratit riziko bankrotu spole¢nosti. V poslednich dvou sledova-
nych letech 2016 a 2017 se hodnota Tafflerova modelu snizila pod hranici 0,2. Je moz-

né tedy fici, Ze v téchto letech je u spole¢nosti riziko bankrotu.
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Graf 1 Tafflerv model- Hodnoceni matefské spolenosti ABC a.s. ¢
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazi

V grafu je mozné vidét vysledky Tafflerova modelu. Jsou zde také vyznaceny hranice.
Cervena ¢ara oznaduje hodnotu 0,2, pod kterou je ve firmé detekovano riziko bankrotu.
Zelena Céara naopak oznacuje hranici, nad kterou spolecnosti bankrot nahrozi. Je vidét,
ze v letech 2016 a 2017 je zde riziko bankrotu. V ostatnich letech se vysledky modelu

pohybuji mezi hranicemi, jde tedy o Sedou zénu.

Tabulka 13 Tafflerv model - Hodnoceni dcefinych spolecnosti ¢

Hodnota Tafflerova modelu ©

Rok @

I s.r.o. Il a.s. Il as. 1V as. V.s.r.o.
2017 0,3150 0,3953 1,2067 1,1146 0,1642
2016 0,3409 0,9215 1,3565 1,0230 1,7607
2015 0,9683 0,5266 1,1145 1,3695 1,4254
2014 1,2119 1,2167 0,2556 1,2798 0,8893
2013 0,8656 2,0024 1,9212 3,5868 0,3061

W Taffler’s model - Rating of subsidiaries.; “ Year; ® Value of Taffler’s model.

Zdroj: vlastni zpracovéni na zaklad¢ ucetnich vykazii

U dcefinych spole¢nosti jsou Uplné jiné vysledky nez u matetské spolecnosti. U prvni
spolecnosti je hodnota ve vSech sledovanych letech vétsi nez 0,3. U spolecnosti I s.r.o.
tedy neni riziko bankrotu. V poslednich tfech letech ma vsak hodnota tohoto ukazatele
klesajici charakter a pfibliZzuje se hranici 0,3. To by mél management spolecnosti sledo-
vat a provést opatieni, aby dale neklesal. U spolecnosti II a.s. je také hodnota Tafflerova

modelu ve vSech letech nad minimalni hranici.
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I pfesto, Ze v prvnim sledovaném roce je hodnota ukazatele nckolikanasobné vyssi nez
Vv poslednim roce. Stale je vSak dostatecné vysoka. U tieti spolecnosti se vysledek mo-
delu pohybuje nad hodnotou 1, coz je opravdu vysoka hodnota a od hrani¢ni hodnoty,
které definuje riziko bankrotu, je dostate¢ny rozdil. Vyjimku v hodnoceni tvoii vysledek
v roce 2014. Tato hodnota je zafazena do tzv. Sedé zony. Ta je definovana v intervalu
0,2 — 0,3. Nelze tedy v tomto roce jednoznacné urcit, zda zde riziko bankrotu je ¢i niko-
li. U spolecnosti IV a.s. je ve vSech letech hodnota ukazatele vysoka. Ve ¢tyfech sledo-
vanych letech se pohybuje nad hodnotou 1 a v roce 2013 je dokonce vétsi nez 3. To je
nejvyssi vysledek v porovnani se vSemi spole¢nostmi. Této firmé tedy bankrot rozhodné
nehrozi. Posledni spole¢nost V s.r.o0. je v letech 2013 — 2016 hodnocena bez rizika ban-
krotu. OvSem v poslednim roce 2017 se vysledek Tafflerova modelu dostal pod 0,2 a je
mozné zde shledat riziko bankrotu firmy. Jedna se tak o jedinou ze vSech péti dcefinych

spole¢nosti, ktera v nékterém roce dosahla rizika bankrotu.

Graf 2 Tafflerv model - Hodnoceni dcefinych spole¢nosti @
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykaz

Tento graf je zde vloZen pouze pro pichled, jak se vysledky Tafflerova modelu vyvijely
Vv jednotlivych letech u vSech péti dcetfinych spolecnosti. Z davodu vétsiho métitka gra-
fu zde nejsou vyznaCeny hrani¢ni hodnoty, protoze by témét splyvaly. V roce 2017
U spolecnosti V s.r.0. je mozné sledovat nejnizsi hodnotu ze vSech. Tato hodnota jako

jediné vykazuje ptipadné riziko bankrotu.
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Tabulka 14 Taffleriv model - Zavislost vysledkii matefské a deefinych spole¢nosti @

Spole¢nost @ Korelaéni koeficient © Hodnoceni ©
 s.r.o. 0,6601 kladn4, velka zavislost ©
Il a.s. 0,7898 kladn, velké zavislost ©
Il as. 0,2992 kladna, malé zavislost ©
IV as. 0,8987 kladn, velké zavislost ©
V s.r.o. -0,4368 zaporna, malé zavislost

W Taffler’s model - Dependence of parent company results and subsidiaries results;
@ company; @ Correlation coefficient;  Rating; © Positive great dependence; © Po-
sitive small dependence; "’ Negative small dependence.

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi

Zavislost vysledkit pomoci korela¢niho koeficientu je ve vétsin€ kladna. Pouze u jedné
spole€nosti je zaporna. Vysledky dcetfinych spolecnosti jsou az na dva ptipady velmi
dobré a spole¢nostem bankrot nehrozi. U matefské spole¢nosti vSak doslo k naprosto
opaénym vysledkim. Ve téech letech se pohybuji v Sedé zoné a ve dvou letech je riziko
bankrotu. Tyto velké rozdily jsou zpiisobeny tim, ze pod spolecnost ABC a.s. nespada
pouze téchto pét sledovanych dcefinych spolecnosti, ale celkem jich je 55. Riziko ban-
krotu je tedy zpusobeno vysledky jinych spole¢nosti. U spole¢nosti I s.r.o., IT a.s. a IV
a.s. se korelac¢ni koeficient pohybuje od 0,66 do 0,89. Korelace je tedy blizka 1. To
znamena, ze vysledky dcefinych spole¢nosti by méli stejné ovlivnit vysledek u matefské
spolecnosti. Nejvétsi koeficient je u spolecnosti IV a.s., a to 0,89. U spolec¢nosti III a.s.
je korelace také kladna, ale jeji hodnota je 0,29. To vypovida o tom, Ze je bliZze k 0 nez
Kk 1. Neni zde tedy velka zavislost vysledki této dcefiné a matetské spole¢nosti. Vysled-
ky nejsou piimo ovlivnény. U posledni spole¢nosti V s.r.0. je korelace zaporna. Vysled-
ky jsou tedy ovlivnény opacné. Hodnota korelace je v intervalu <0;-0,5>, to znamena,

zZe je zavislost mala.
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4.2.2.2 Index bonity

Tento index se vypocte pomoci vzorce uvedeného v kapitole 2.6.1.2 Index bonity. Vy-
sledek indexu bonity se zafadi do jednoho ze sedmi intervald a zhodnoti se podle tabul-
Ky ¢islo 2 uvedené ve stejné kapitole, jako je uveden vzorec. Vysledné hodnoceni je
slovni. Z dtvodu vétsiho mnozstvi dat v tabulce jsou vysledky matetskych spole¢nosti

rozdéleny do dvou tabulek.

Tabulka 15 Index bonity - Hodnoceni matetské spole¢nosti ABC a.s. @

Rok @ Hodnota Indexu bonity © Situace
2017 1,8865 dobra ®
2016 0,9806 urcité problémy ©
2015 1,2744 dobra ©
2014 2.1490 velmi dobra
2013 1,9158 dobra ®

@ Creditworthiness index - Rating of parent company ABC a.s.; © Year;® Value of
Creditworthiness index; “ Situation; ® Good; ©® Some problems; ’ Very good.

Zdroj: vlastni zpracovéni na zaklad¢ ucetnich vykazi

U hodnoceni pomoci indexu bonity se vysledek zatfadi do intervalu a poté se slovné urci
situace v podniku. U mateiské spole¢nosti ABC a.s. je mozné vyvodit zavér, ze v tiech
sledovanych letech dosahla spole¢nost dobré situace. Jedna se o roky 2013, 2015
a 2017. V téchto letech je spolecnost bonitni a piinasi dobré vysledky svym vlastnikiim.
V roce 2014 byla situace v podniku velmi dobra. Spole¢nost tedy dosahovala jesté lep-
Sich vysledkt nez v diive zminénych tfech letech. V roce 2016 klesla hodnota indexu
bonity a ve spoleCnosti nastala situace, kterd je definovana jako urcité problémy. To
znamena, ze spolecnost neni dostate¢né bonitni, ale zaroven ji nehrozi bankrot. Tento

interval je ptesné uprostied hodnoceni.
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Graf 3 Index bonity - Hodnoceni matefské spole¢nosti ABC a.s.
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazt

U tohoto grafu je mozné vidét, ze vysledky mateiské spolecnosti se pohybuji
Vv kladnych hodnotach a nejsou piili§ malé. Pouze v roce 2016 je hodnota indexu bonity
tésné pod hranici jedné. Tato situace se definuje jako urcité problémy.

Tabulka 16 Index bonity- Hodnoceni dcefinych spolegnosti - 1. &ast @
Hodnota Indexu bonity ©

Rok @ - @ - @) - 4
Is.ro. Situace Il as. Situace Illas.  Situace ¥

urcité urcité . (6)

2017 0,8551 problémy (5) 0,1589 probl_émy (5,) 1,3819 dob’ra V
2016 1,1861 dobra® 23874  VEIMidobra g5, %nger‘;}é)e

2015 0,037 pro‘gfggfy @  -1,0588 §p‘;etg2'(8) 1,2069  dobra ®
2014 21760 VEIMidobra o, gogs  VEIMLODrA 4058 ging 4O
urcité extrémné extrémné

2013 0,2224 problémy ©) 4.6122 dobra © 5,1370 dobra ©

W Creditworthiness index - Rating of subsidiaries — 1% part; ) Year; © Value of Cre-
ditworthiness index; (4) Situatuon; ® Some problems; ©® Good; ) Very good; ® Very
bad; © Extremely good; ‘% Bad.

Zdroj: vlastni zpracovéni na zaklad¢ ucetnich vykazii

Z diivodu vétsitho mnoZstvi dat je hodnoceni dcefinych spolec¢nosti rozdéleno na dvé
Casti. Nejprve se hodnoti prvni tii spole¢nosti a v nasledujici tabulce ¢islo 17 zbyvajici
dv¢. Index bonity ma u dcefinych spoleénosti zaporné hodnoceni pouze u dvou z téchto
spole¢nosti ve dvou rozdilnych letech. U prvni spolecnosti je ve tfech letech situace,

kdy ve firmé& nastanou urcité problémy. Jedna se tedy o neutrdlni hodnoceni a mize

spolecnost varovat do budoucna, aby nedochazelo k dalsimu snizovani tohoto indexu.
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Tato situace nastala v letech 2013, 2015 a 2017. V roce 2014 je situace u spolecnosti
I a.s. velmi dobrd a vroce 2016 je situace dobra. Toto je velmi dobré hodnoceni.
U druhé spolecnosti je v prvnim sledovaném roce situace extrémné dobra. V roce 2014
a 2016 je situace velmi dobra. Toto hodnoceni je pro spolecnost také velice dobré. Ve
sledovaném roce 2015 je dokonce zaporna hodnota indexu bonity. Tato situace je hod-
nocena jako velmi $patna a vedeni spolecnosti by mélo tuto situaci hned fesit, protoze
firma nepiinasi zadny uzitek svym vlastnikim. V roce 2017 jsou ve spolecnosti deteko-
vany ur€ité problémy, tedy neutralni situace. U Spole¢nosti III a.s. je v letech 2013
a 2016 hodnocena situace jako extrémné dobra. Vysledek indexu bonity je tedy zafazen
do nejvyssiho intervalu. V roce 2014 je situace Spatnd. Index bonity dosdhl zaporné
hodnoty. To ma byt varovani pro management podniku. V letech 2015 a 2017 je situace
dobrd. Hodnoceni spolecnosti se opét vratilo do kladnych hodnot a vypovida
0 dostatecné bonité podniku.

Tabulka 17 Index bonity- Hodnoceni dcefinych spolegnosti - 2. ¢ast @
Hodnota Indexu bonity ©

Rok @
IV as. Situace ¥ V s.r.0. Situace ¥
2017 2,9263 velmi dobra © 0,5766 urdité problémy
2016 3,3421  extrémné dobra®  3,1350 extrémné dobra ©
2015 46164  extrémné dobra © 2.4805 velmi dobra ©®
2014 2.9553 velmi dobra © 2.6256 velmi dobra ©
2013 3,8114  extrémné dobra © 1,1090 dobra ®

@ Creditworthiness index - Rating of subsidiaries — 2™ part; © Year; © Value of Cre-
Ejgtworthiness index; (4) Situatuon; ® Very good; © Extremely good; ’ Some problems;
8

Good.

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazl

Druhd tabulka popisuje hodnoceni indexu bonity u dalsich dvou spole¢nosti. Tyto dvé
spolecnosti dosahly lepSiho hodnoceni nez piedchozi tii spolecnosti. Spolecnost IV a.s.
dosahla v hodnoceni pomoci indexu bonity nejlepsich vysledkd v porovnani s ostatnimi
dcefinymi spole¢nostmi. Ve tech letech dosdhla extrémné dobrého hodnoceni, coz je
nejvyssi dosazeny interval. Ve zbylych dvou letech dosahla velmi dobrého hodnoceni.
Jde tedy o zatazeni vysledku do druhého nejlepsiho intervalu, proto si spolecnost stoji
nejlépe ze vSech. Posledni sledovana spole¢nost je v roce 2013 hodnocena jako dobra.
V dalsich trech letech se situace stale zlepsuje. V letech 2014 a 2015 je situace velmi
dobré a v roce 2016 je dokonce extrémné dobra. V poslednim sledovaném roce 2017 se
situace podniku zhorsila. Je zafazena do prostfedniho intervalu, ktery charakterizuje

urcité problémy.
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Graf 4 Index bonity- Hodnoceni dcefinych spolegnosti &)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi

Graf je vytvofen z divodu lepsiho zobrazeni vyvoje indexu bonity v jednotlivych letech
u vech dcefinych spole¢nosti. Zadné limitni hodnoty zde vytyéeny nejsou, protoze by
témer splyvaly. Podrobnéji jsou jednotlivé hodnoty popsany v ptfedchozich tabulkach
této kapitoly. Je zde vSak mozné vidét, jak se index hodnoty dostal v letech 2015 a 2014
do zapornych hodnot, kdy je tato situace hodnocena jako $patna a v roce 2015 dokonce

jako velmi $patna.

Tabulka 18 Index bonity - Zavislost vysledkii matetské a dcefinych spole¢nosti

Spole&nost @ Korela¢ni koeficient © Hodnoceni ®
| s.r.0. 0,3448 kladna, mala zavislost ©
Il a.s. 0,3519 kladné, malé zavislost ©
1l as. -0,7208 zaporna, velka zavislost ©
IV as. -0,4598 zaporna, mala zavislost
V s.r.o. -0,5629 zaporna, velka zavislost ©

@ Creditworthiness index - Dependence of parent company results and subsidiaries
results; ® Company; @ Correlation coefficient;  Rating; © Positive small dependen-
ce; © Negative great dependence;  Negative small dependence.

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii

Mezi vysledky mateiské a dcefinych spole¢nosti pii hodnoceni pomoci indexu bonity
vychazeji takovéto korelace. U prvni a druhé spole¢nosti vychazi sice kladna korelace,

ale je spiSe blize k 0, coz znamena, ze vysledky mateiské spolecnosti nejsou zcela za-

vislé na vysledcich téchto dcefinych spolec¢nosti.
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U spolec¢nosti IV a.s. vychazi take malé korelace, ale v tomto piipadé je zaporna. Opét
je hodnota této korelace blize k 0 nez k 1. Zaporna korelace vypovida o tom, Ze vysled-
ky dcefinych spole¢nosti ovliviuji vysledky matetské zcela opacné. Velka zaporna za-
vislost je sledovana u spolecnosti Il a.s. a V s.r.0. Tyto spole¢nosti ovliviiuji tedy vy-
sledky mateiské spole¢nosti opa¢né. Vysledky téchto korelaci neodpovidaji piesné vy-
sledktim indexti bonity. To je zplsobeno tim, Ze pod matetskou spolecnost spada

55 dcetinych spole¢nosti a ne jenom téch 5 sledovanych.
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4.2.2.3 Kralickuv Quicktest

Pro tento hodnotici model se vypocitaji Ctyfi rovnice, jejichz vysledky se ohodnoti
zndmkami podle tabulky ¢. 3 Bodovani vysledka Kralickova testu. Z vyslednych zna-

mek se vypocte prumér a zatadi se do ti intervalll. Takto se zhodnoti bonita firmy.

Tabulka 19 Kralickav Quicktest - Hodnoceni matefské spolecnosti ABC a.s. @

Rok @ Hodnota Kralickova Quicktestu ©
2017 2,75
2016 2,75
2015 2,75
2014 2,75
2013 2,75

@ Kralick’s Quicktest - Rating of parent company ABC a.s.; @ Year;® Value of Kra-
lick’s Quicktest.
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi

Hodnota Kralickova testu je ve vSech sledovanych letech 2013 — 2017 na stejné hodno-
té. Vysledna hodnota, ktera se objevuje v téchto letech, je 2,75. Tento vysledek se zafa-
di do prostiedniho intervalu, ktery je od 1 do3. Vysledek je tedy zafazen do $edé zony.

Nelze urdit, zda je firma dostate¢né bonitni ¢i nikoli.

Graf 5 Kralickav Quicktest - Hodnoceni matefské spolecnosti ABC a.s. @

Kralicktuv Quicktest - Hodnoceni matei'ské spolec¢nosti ABC
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Zdroj: vlastni zpracovéni na zaklad¢ ucetnich vykazii

Vysledky tohoto modelu dosahuji ve vSech letech u matetské spole¢nosti ABC a.s. stej-
nych hodnot. V grafu jsou vyznadeny dvé hranice. Cervena &ara oznaduje riziko finané-
nich probléml spolecnosti a zelend Cara oznacuje dostatecnou bonitu spolecnosti.
VSechny hodnoty matetské spolecnosti se pohybuji v rozmezi mezi témito hranicemi.

Jde tedy o Sedou z6nu.
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Tabulka 20 Kralickiiv Quicktest - Hodnoceni deefinych spolegnosti

Hodnota Kralickova Quicktest ©

Rok @

I s.r.o. Il a.s. Il as. 1V as. V.s.r.o.
2017 2 1 1,5 3 2,5
2016 1,75 2,75 3 3 3
2015 1 1 1,5 3 2,75
2014 2,25 3 1 3 2,75
2013 1 3 3 3 2,75

W Kralick’s Quicktest - Rating of subsidiaries; *“ Year; ** Value of Kralick’s Quicktest.
Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykaz

V piipad¢ dcefinych spolecnosti dochazi k riznym vysledkim. Nejsou jednotné jako
U matetské spolecnosti. U prvni spolecnosti se vSechny hodnoty Kralickova testu pohy-
buji v Sedé zoné. Nelze tedy fict, zda je tato spole¢nost bonitni. Vysledky se pohybuji
od jedné, coz je hrani¢ni hodnota mezi Sedou zonou a hrozicimi finan¢nimi problémy
firmy, az do 2,25. Tato prvni spole¢nost je v porovnani s ostatnimi dcefinymi spole¢-
nostmi nejhtife hodnocena. Vysledky druhé spole¢nosti maji v letech 2013 a 2014 hod-
notu 3, coz je hrani¢ni hodnota, od které se spolecnost pokldda za bonitni.
V nésledujicich letech se jiz hodnota Kralickova indexu zhors$ila a posunula se do $edé
zony. Vysledky jsou v hodnoté 1 a 2,75. Spole¢nost III a.s. ma podobné hodnocené vy-
sledky jako piedchozi firma. V letech 2013 a 2016 je vysledna hodnota Kralickova
Quicktestu 3, coz popisuje bonitni spole¢nost. V letech 2015 a 2017 je hodnota testu
1,5, coz je zatazeno do Sedé zony a v roce 2014 je hodnota tohoto modelu na hranici
Sedé zony a financnich problému firmy. Spole¢nost IV a.s. je nejlépe hodnocena firma
mezi vSemi dcefinymi spole¢nostmi. I v porovnani s mateiskou spole¢nosti je velmi
dobfe hodnocena. Ve vsech sledovanych letech 2013 — 2017 je hodnota Quicktestu 3,
coz popisuje bonitni firmu. Toto hodnoceni pfedpoklada, Ze spolecnost je dostatené
hodnotna pro své vlastniky nebo pro uzivatele Gicetni zavérky. Posledni sledovana spo-
le¢nost ma dostate¢né vysokou hodnotu pouze v roce 2016, a to 3. V tomto roce je tedy
spolecnost bonitni. V ostatnich Ctyfech letech je hodnota Kralickova Quicktestu 2,5
nebo 2,75. Obé tyto hodnoceni se fadi do intervalu popisujici Sedou zonu. Ta neurcuje

ani bonitu firmy ani hrozici finan¢ni problémy.
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Graf 6 Kralickiv Quicktest - Hodnoceni deefinych spole¢nosti @
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt

V tomto grafu jsou uvedeny hodnoty vSech dcefinych spolecnosti pii pouziti Kralickova
Quicktestu. Nékteré¢ hodnoty dosahuji hrani¢ni zndmky 3, kterd definuje bonitu spolec-
nosti. Tato hranice je ozna¢ena zelenou ¢arou. Ostatni hodnoty se pohybuji v Sedé zoné,
do niz jsou zahrnuty znamky 1 — 3. Cervena &ara oznacuje hranici, pod kterou hodnoty

znamenaji finan¢ni problémy firmy.

Tabulka 21Kralickv Quicktest - Zavislost vysledki mateiské a deefinych spole¢nosti @

Spole¢nost @ Korelaéni koeficient © Hodnoceni @
| s.r.0. -0,0731 zéporna, velmi mala zavislost ©
Il as. 0,2166 kladné, malé zavislost ©
1l a.s. 0,0133 kladna, velmi malé zavislost "
IV as. 0,6228 kladn4, velké zavislost ©
V s.r.o. -0,2383 zéporna, mala zavislost ©

W Kralick’s Quicktest - Dependence of parent company results and subsidiaries results;
@ Company; @ Correlation coefficient; ¥ Rating; © Negative very small dependence;
© positive small dependence; ) Positive very small dependence; © Positive great de-
pendence; © Negative small dependence.

Zdroj: vlastni zpracovéni na zaklad¢ ucetnich vykazii

N 24

predik¢nich modeld. Problémem je, ze v tomto piipade se vysledky jednotlivych vzorci
hodnoti znamkami a jejich soucet da vysledek Kralickova Quicktestu. Korela¢ni koefi-
cient je tedy spoCitdn nejprve za jednotlivé rovnice. Tim se dostanou pro kazdou spo-

lecnost Ctyfi korelacni koeficienty. Pro vyslednou jednu hodnotu je pouZit aritmeticky
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primér, protoze ten se pouziva také pro zhodnoceni vyslednych znamek Kralickova
Quicktestu. U prvni spolecnosti je negativni zavislost velmi blizkd 0. Tento vysledek
vypovida o tom, Ze hodnota Kralickova indexu u spolecnosti I s.r.0. téméf nema vliv na
vysledek indexu ve spolecnosti ABC a.s. U druhé sledované spolecnosti je hodnota ko-
relacniho koeficientu mald, ovSem v tomto pfipadé je kladna. U spolecnosti III a.s. je
vysledek korela¢niho koeficientu sice kladny, ale velice blizky 0, coz vypovida o stej-
ném vysledku jako u spolecnosti I s.r.o. 1 pfesto, ze je tako korelace opacna. U Ctvrté
spolecnosti je vysledna zavislost kladna a velka. Tato spolecnost nejvice ze vsech sle-
dovanych dcetinych spolecnosti ovliviiuje vysledek matetské spole¢nosti. Vysledek této
firmy se projevi stejnym zptsobem ve vysledku matefské firmy. Jako posledni je hod-
nocen korelaéni koeficient spole¢nosti V s.r.0. Tento vysledek je zaporny a je mezi -0,5
a 0, coz vypovidd o malé zavislosti. Ta je ovSem zapornd a vysledek této spolecnosti

ovliviuyje vysledek matetské opacné.
4.2.2.4 INO5

Po dosazeni do vzorce uvedeného v kapitole 2.6.1.4 IN 05 je vypo¢tena hodnota ukaza-
tele porovnéna se tfemi intervaly. Podle toho, do kterého intervalu se vysledek zatadi,
muzeme urcit, zda firma dosahuje hodnoty pro svého uzivatele. U tohoto modelu nejsou
vytvoteny grafy, protoze se zde objevuji velmi vysoké hodnoty a grafy by nebyly pte-
hledné

Tabulka 22 IN 05 - Hodnoceni matefské spolecnosti ABC a.s. @

Rok @ Hodnota IN 05 @
2017 1092 144,51
2016 927 744,49
2015 1 290 960,56
2014 1 375 488,56
2013 2133 120,66

@ IN 05 - Rating of parent company ABC a.s.; @ Year;® Value of IN 05.

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt

Hodnoty indexu INOS jsou ve vSech sledovanych letech vétsi nez 1,6. To vypovida
0 tom, ze spole¢nost ABC a.s. tvofi hodnotu do budoucna. Spolecnost je dostatecné
bonitni. Velmi vysoké hodnoty IN 05 zpisobila ¢ast vzorce, ktera pocita pomér zisku
pied zdanénim a uroky a ndkladovych urokti. Nakladové uroky jsou u matetské spolec-

nosti velmi nizke, proto je hodnota indexu IN 05 tak vysoka.
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Tabulka 23 IN 05 - Hodnoceni dcefinych spolecnosti

Hodnota IN 05 ©

Rok @
I s.r.o. Il a.s. Il as. 1V as. V.s.r.o.
2017 1 056,65 -2 343,65 813,97 48 116,67 0,85
2016 110,72 2 569,37 20 972,89 14 807,55 2,41
2015 -26,63 -14 399,75 1633,47 9 550,81 1,73
2014 48,20 25 341,57 -36 867,43 21 848,69 1,47
2013 -11,32 429,27 208 663,21 79 057,36 0,79

WIN 05 - Rating of subsidiaries.; ) Year; © Value of IN 05.
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi

Hodnoceni indexu IN 05 u dcefinych spolecnosti jiz neni tak jednoznacné jako
u matetské spolecnosti ABC a.s. U spole€nosti I s.r.o. miizeme sledovat dostatecné vy-
sokou hodnotu v letech 2014, 2016 a 2017. VSechny tyto hodnoty ukazatele jsou dosta-
tecné vysoké, aby bylo mozné urcit spole¢nost jako bonitni. V letech 2013 a 2015 dosa-
huje ukazatel zapornych hodnot, coz svédéi o riziku bankrotu. Zaporna hodnota je zpa-
sobena ztratou, které bylo dosazeno v téchto letech. Pii hodnoceni spolecnosti II a.s.
muzeme urcit spolec¢nost jako bonitni v letech 2013, 2014 a 2016. Ve vsech téchto le-
tech je hodnota IN 05 vyssi nez hranice 1,6. V letech 2015 a 2017 je IN 05 zaporna.
V téchto letech je u spolecnosti II a.s. riziko bankrotu. Zaporné hodnota je opét zpliso-
bena zapornym hospodaiskym vysledkem. U tfeti hodnocené spolecnosti III a.s. je
kladny ukazatel IN 05 ve ¢tyfech z péti sledovanych obdobi. Jedné se o roky 2013, 2015
—2017. V té&chto letech mize byt spole¢nost shledana jako bonitni. Jediné zaporné hod-
noty u této spolec¢nosti dosahl ukazatel v roce 2014. Hodnota je v tomto roce velmi niz-
k& a je zptisobena ztratou v daném tcetnim obdobi. V roce 2014 je ve spole¢nosti riziko
bankrotu z déivodu dosazeni ztraty. Ctvrta spolecnost s nazvem IV as. je jako jedina
Z dcefinych spolecnosti bonitni ve vSech sledovanych letech 2013 — 2017. U vSech pre-
deslych spolecnosti je hodnota ukazatele IN 05 velmi vysoka at’ uz v kladné ¢i zaporné
hodnoté. To je zpisobeno stejné jako u mateiské spolecnosti podilem zisku pted zdang-
nim a droky a nakladovymi troky. U té€chto spole¢nosti je hodnota zisku pied zdanénim
a uroky popiipad¢ ztraty vyrazné vyssi nez nakladové troky. Posledni dcetinéd spolec-
nost dosahuje hodnoty vétsi nez 1,6 v letech 2015 a 2016. V téchto letech je tedy spo-
le¢nost bonitni. Vysledek v roce 2014 je mozné zafadit do intervalu 0,9 — 1,6. Jedna se

tedy o Sedou zonu a spole¢nosti V s.r.o. nehrozi bankrot ani nemize byt hodnocena jako
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bonitni. V letech 2013 a 2017 je hodnota IN 05 mensi nez 0,9. To znamena, Ze v téchto
dvou letech hrozi spole¢nosti bankrot.

Tabulka 24 IN 05 - Zavislost vysledki mateiské a dcefinych spole¢nosti @

Spole¢nost @ Korela&ni koeficient © Hodnoceni @
 s.r.o. -0,3982 zaporna, malé zavislost ©
Il a.s. 0,0444 kladna, velmi malé zavislost ©
1l as. 0,8355 kladn4, velka zavislost "
IV as. 0,7613 kladna, velka zavislost
V s.r.o. -0,6284 zaporna, velka zavislost ®

@WIN 05 - Dependence of parent company results and subsidiaries results; @ Company;
®) Correlation coefficient; ® Rating; © Negative small dependence; © Positive very
small dependence; ) Positive great dependence; ® Negative great dependence.

Zdroj: vlastni zpracovéni na zaklad¢ ucetnich vykazi

Vysledky koeficientu IN 05 u matetské spole¢nosti a dcefiné spole¢nosti I s.r.o. vykazu-
ji malou zavislost. Protoze je vysledek zaporny, mize vysledek IN 05 u spole¢nosti
| s.r.0. ovliviiovat spolecnost ABC a.s. opacné. To znamend, ze ve dvou letech bylo
shledéno u této spolecnosti riziko bankrotu, to se vSak neprojevilo ve vysledcich matet-
ské spole¢nosti. Hodnota korela¢niho koeficientu je blize k 0 nez k -1, proto je zavislost
hodnocena jako mala. U druhé hodnocené spole¢nosti je zjisténa sice kladna korelace,
ale tato zavislost je velice mald, protoze vysledek korelacniho koeficientu je velmi bliz-
ko k 0. Je tedy mozné fict, ze vysledky mateiské spoleénosti témé&f nejsou zavislé na
vysledcich této dcefiné spolecnosti. Pozitivni zavislost znamena, Ze dochazi ke stejnym
vysledkim. Kdyz je dcefind spole¢nost hodnocena dostate¢né bonitné, mélo by se to
projevit i u mateiské spolecnosti. U spolecnosti III a.s. je korelace kladna a nejvyssi ze
vSech sledovanych hodnot. To znamena, Ze vysledky této spolecnosti ovliviiuji nejvice
matetkou spole¢nost. Korelace je hodnocena jako velka, protoze je blizko 1. Podobného
vysledku, i kdyZ o néco mensiho, dosahuje spole¢nosti IV a.s. Je mozné zde vidét vel-
kou a zaroven kladnou hodnotu korela¢niho koeficientu. To vypovida o velké zavislosti
vysledkli matetské spolecnosti na vysledcich této dcefiné spolecnosti. Jako posledni je
hodnocena spole¢nost V s.r.0. U ni dochazi k velké zaporné hodnotg, ktera je vétsi nez -
0,5, proto je klasifikovana jako velka zavislost. Tato zavislost ma negativni vliv. To

znamena, Ze vysledky dcefiné spole¢nosti ovliviiuji matetfskou spole¢nost opacné.
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5 Diskuze

Jako prvni byl konsolida¢ni celek hodnocen pomoci modelu slouzicich k detekci rizika
manipulace ucetnich vykazi. Jako prvni byl pouzit CFEBT model. Na zakladé jehoz
vysledkt bylo mozné ur€it ve vSech sledovanych spole¢nostech riziko manipulace tGcet-
nich vykazl. Plati to pro matefskou i dcefiné spole¢nosti. U této metody nebylo mozné
vyuzit korelacniho koeficientu pro zhodnoceni zavislosti, protoze vysledek modelu

CFEBT je pouze jedno cislo za 5 let.

Druhym modelem pro toto hodnoceni byl Beneish model. Tento model hodnoti spolec-
nost za jednotlivé roky. Pfi vypoctu se pouziva bézné i minulé obdobi, takze za pét sle-
dovanych let byly 4 vysledky tohoto modelu. Nejhife hodnocena byla spole¢nost
| s.r.0., kterd ve tiech ze Ctyf let dosahuje Spatnych vysledkil a hrozi u ni manipulace
ucetnich vykazi. Dalsi spole¢nost IV a.s. dosahuje Spatnych vysledkii ve dvou letech
a hrozi zde manipulace téetnich vykazt. Zbylé tii dcefiné spole¢nosti dosahuji vysled-
ki, kdy hrozi riziko manipulace u¢etnich vykazii pouze v jednom roce. Ostatni tfi roky
nejsou rizikove. U mateiské spole¢nosti byl problém s vypoctem tohoto modelu. Bylo
mozné vypocist Beneish model pouze v prvnim roce, i piesto byl vysledek nad hranici
a byla potvrzena pravdépodobnost rizika manipulace ucetnich vykazi. V ostatnich le-
tech byl problém s vykazy a nebylo mozné model vypoéitat, protoze byla nulova hodno-
ta jmenovatele indexu AQI. Zde také nebylo mozné korelaci vypocitat. Divodem byla

nemoznost vypocitat vysledky Beneish modelu u matetské spole¢nosti ABC a.s.

Posledni model vyuzity pro takovéto hodnoceni byl Jonestiv model nediskre¢ni akrual-
nosti. Ten se vypoc€itd a nasledné se zhodnoti meziro¢ni zmény. Pokud jsou véEtsi nez
stanovend materialita, existuje zde riziko manipulace Ucetnich vykazi. Pii vypoctu je
vyuzito bézné i minulé ucetni obdobi a vyjdou tedy 4 vysledky. Nasledné se tyto vy-
sledky zhodnoti a vyjdou tii meziroéni zmény, které se porovnaji s materialitou. Vy-
sledky mezirocnich zmén u prvnich ¢tyt dcetinych spole¢nosti byly vyrazné nad hranici
materiality. Je zde tedy potvrzen vysledek modelu CFEBT a hrozi zde manipulace ucet-
nich vykazii. Vyjimku tvoii spole¢nost V a.s., kdy zména mezi roky 2014 a 2015 je
-7 %. Jedna se tedy o vysledek pod hranici materiality £ 10 % a neni zde riziko manipu-
lace ucetnich vykazt. U mateiské spole¢nosti vysly vysledky Jonesova modelu a jejich

meziro¢ni zmény dostate¢né nizké a nepiekrocily hranici materiality. Z tohoto divodu
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neni riziko manipulace Gcéetnich vykazu. U této metody bylo mozné provést vypocet
korela¢niho koeficientu a porovnat zavislost vysledkd. Vsechny korelace byly zaporné.
Vysledky dcefinych spoleénosti tedy ovliviiuji mateiskou spoleénost opacnd. Ctyfi
Z péti spolecnosti mély velmi vysoké zaporné korelace a jedna dcefind spolecnost méla
korelaci zapornou, ale velmi blizkou 0. To znamend, ze vysledek témér neovliviiuje
matefskou spolecnost. Vysledky korelacniho koeficientu potvrdily vysledky modelu
U spolec¢nosti, protoze u dcefinych spolec¢nosti vysSlo pravdépodobné riziko manipulace
ucetnich vykazl a u matetské spolecnosti nikoli. Vysledky jsou tedy vyrazn€ ovlivnény

opacnym smeérem.

Modely slouzici k detekei rizika manipulace ucetnich vykaza nedosly ke stejnym zaveé-
rum. Kazdy hodnotil spolecnosti trochu jinak, proto neni mozné uvést jeden zavér, ktery

by zahrnoval vysledky vSech tii modeli.

Druhou ¢asti bylo pouziti predikénich modelii a zhodnoceni bankrotu nebo bonity spo-
le¢nosti. Vybrany byly 4 modely. Prvnim pouzitym modelem byl Tafflerdv model. Spo-
le¢nosti I s.r.o., II a.s. a IV a.s. byly ve vSech letech hodnoceny jako nebankrotni
a ptipadni investofi se nemuseji bat, Ze by pfisly o své vlozené penézni prostiedky. Spo-
lec¢nost III a.s. byla ve ¢tyfech z péti let hodnocena také jako nebankrotni, pouze v roce
2014 vysla hodnota, ktera se zafadi do Sedé zony. Nejedna se tedy ani o dobrou ani
o rizikovou hodnotu. U posledni spole¢nosti V s.r.o. bylo odhaleno riziko bankrotu
v poslednim sledovaném roce 2017. V ostatnich letech byla hodnocena jako nebankrot-
ni. Matetska spole¢nost dosahla v hodnoceni naprosto jinych vysledki nez dcefiné spo-
le¢nosti. V letech 2016 a 2017 bylo zjisténo riziko bankrotu a v ostatnich letech vysly
hodnoty fadici se do §edé zony. P#i pouziti korela¢niho koeficientu a zhodnoceni zavis-
losti vysledkt vysly naprosto jiné vysledky pomoci koeficientu, nez jaké by bylo na
prvni pohled mozné vidét. Podle vysledkd Tafflerova modelu jsou vysledky dcetinych
spolecnosti naprosto odlisné od vysledkl t¢ matetské. Podle korelacniho koeficientu by
vSak mély vyjit spiSe stejné vysledky. Vysvétleni toho je takové, Ze se konsolida¢ni

celek sklada z 55 riznych dcefinych spolecnosti a ne jen z téchto péti.

Druhym pouzitym modelem byl Index bonity. Dosadi se do daného vzorce a vysledky
se zafadi do sedmi intervald a slovné se zhodnoti situace podniku. Vysledky byly cel-
kem dobré a dcefiné spole¢nosti dosahovaly bonity, pfipadné neutralniho hodnoceni.
Pouze u spolecnosti II a.s. byla v roce 2015 situace velmi Spatna a u spolecnosti III a.s.

byla $patna situace v roce 2014. Mateiska spole¢nost ABC a.s. méla také dobré hodno-
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ceni. Pouze v roce 2016 byla zaznamenéna situace s ur¢itymi problémy. Zavislost vy-
sledkt byla velmi riznd. Dvé spolecnosti ovliviiovaly matef'skou spole¢nost pozitivné
a zbylé tfi negativné.

Tteti model byl Kralickiv Quicktest, ktery bodové hodnoti jednotlivé spole¢nosti. Vy-
sledky vétSiny let dcefinych spolecnosti stejné jako té matetské se zaradily do tzv. Sedé
zény, ktera se nachazi mezi bonitou a bankrotem. Spole¢nost V a.s. je pouze v roce
2016 hodnocena jako bonitni. Spolecnosti II a.s. a III a.s. jsou ob¢ shodné hodnoceny
jako bonitni ve dvou z péti sledovanych let. Jen jedna spole¢nost s nazvem IV a.s. ma
vysledky ve vSech letech bonitni. Korelace hodnotici zavislost vysledki byly u spole¢-
nosti rozdilné. U dvou spole¢nosti byla korelace zaporna, ale zaroven mala, takze ma-
tefskou spolecnost ovliviiuje velmi malo. U ostatnich tfi spole€nosti je korelace kladna.
U jedné spolecnosti je velkd kladna zavislost a u zbylych dvou mala kladna zavislost
vysledkd.

Posledni model byl INO5. Spole¢nosti I s.r.0. a II a.s. maji ve dvou letech finan¢ni pro-
blémy, jinak tvoii hodnotu do budoucna. U spole¢nosti III a.s. a IV a.s. byly finan¢ni
problémy zjistény pouze v jednom roce, jinak byly firmy bonitni. Nejhtife hodnocena
byla dcefind spolecnost V s.r.o., kterd ve dvou letech zaznamenala Spatné vysledky,
aV jednom roce byl vysledek zarazen do Sedé zony. Zbylé dva roky byly hodnoceny
jako bonitni. U matetské spole¢nosti ABC a.s. byly vysledky ve vSech letech dobré
a firma tvofi hodnotu do budoucna. Korela¢ni koeficienty u dcefinych spoleénosti byly
razné. Pohybovaly se od -0,6 az do 0,8. Né&které zavislosti byly kladné a jiné zaporné.
Kazda dcefina spole¢nost ovliviiuje matetskou jinak. Pfi hodnoceni pomoci predikénich
modelll pfevazuje hodnoceni spolecnosti jako bonitni ¢i nebankrotni. Pouze
u Kralickova Quicktestu ptevazuje tzv. Seda zona.

Na zakladé vSech vypoctenych modelii neni mozné uvést jeden souhrnny zavér. Prvni
hypotézu, Ze je cely konsolidacni celek dostate¢né finanéné zdravy, nelze potvrdit ani
vyvratit. Kazdy model doSel k trochu jinym zavérim a neni tedy mozné uvést jeden
souhrnny. Stejné tak neni moZné potvrdit druhou hypotézu, Ze vysledky dcetfinych spo-
lecnosti kladné podpofily vysledné hodnoceni matetské spolecnosti. Vysledky korelac-
niho koeficientu pouzité pro vypocet vychazely také velmi rtizné. Pro toto ale existuje
vysvétleni, protoze pod mateiskou spolecnost spada 55 dcefinych spolecnosti a ne je-

nom 5 uvedenych v této diplomové praci.
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6 Zaver
Tématem této diplomové prace bylo zhodnoceni vybranych ucetnich jednotek
z konsolidujiciho celku a posoudit, zda podavaji uzivatelim své Gcéetni zavérky a infor-

mace o svém financnim zdravi. Bylo vybrano pét dcefinych spolecnosti, které byly

hodnoceny spolu s matetskou spolecnosti.

Pro hodnoceni byly vyuzity metody slouzici pro detekci rizika manipulace ucetnich
vykazli. Pro toto hodnoceni byly vybrany tfi modely, a to CFEBT model, Beneish mo-
del a Jonestiv model nediskre¢ni akrudlnosti. Vysledky téchto tfi modelt byly v urcitych
ohledech podobné, ale neni mozné uvést jeden zavér, ke kterému dosly vSechny tfi mo-
dely shodné. Velmi podobné vysledky vySly pomoci CFEBT modelu a Jonesova mode-
lu nediskrecni akrudlnosti. Pfevazovaly vysledky, kdy bylo potvrzeno riziko manipulace
ucetnich vykazu. Stejny zavér nebyl pouze pii hodnoceni mateiské spole¢nosti ABC
a.s., U které vysly naprosto odlisné vysledky, a jedné dcefiné spole¢nosti s nazvem
V s.r.o. U ostatnich dcefinych spole¢nosti dosly modely ke stejnym zavéram, a to ze
bylo shledano riziko manipulace téetnich vykazi ve vSech letech. Podle Beneish mode-
lu byly hodnoceny jako rizikové pouze urcité roky u kazdé spole¢nosti. V zadné spolec-
nosti nebylo shledano riziko manipulace ucetnich vykazii ve vSech letech pti vypoctu

pomoci Beneish modelu.

Jako dalsi byly spole¢nosti hodnoceny pomoci predikénich modell, kde byly vybrany
Tafflertiv model, Index bonity, Kralickliv Quicktest a INO5. U Tafflerova modelu byly
dcefiné spolecnosti hodnoceny prevazné jako nebankrotni. Pouze u matetské spole¢nos-
ti pfevazovaly hodnoty s rizikem bankrotu nebo $edé zony. Index bonity hodnotil vétsi-
nu let u spolecnosti velmi dobfe. Pouze u spolecnosti II a.s. a III a.s. doslo u kazdé
shodné v jednom roce ke Spatné situaci a spole¢nost nedosahovala bonity. Kralickliv
Quicktest vedl k jinému hodnoceni nez predeslé modely, protoze zde ptevazovaly vy-
sledky tadici se do Sedé zony, tedy neutralni. Posledni model INO5 hodnotil vétSinu
vysledkl dobte a predpovidal uzitek spole¢nosti do budoucna. AvSak u Ctyt z péti dce-
finych spolecnosti shledal v jednom roce nebo ve dvou letech Spatnou hodnotu tohoto

indexu, a tedy zadnou hodnotu spole¢nosti do budoucna.

Hodnoceni spolec¢nosti dle vybranych modelti je rozdilné a nedochazi k jednotnému

zavéru, proto velmi zalezi na vybéru metody, kterou uzivatel pouZzije pro hodnoceni.
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. Summary and keywords

The topic of this diploma thesis is “Deciding of the financial statements user about the
financial position of the company”. The aim of the thesis is evaluating of the selected
accounting units from the consolidating whole and consider, if the company is financial-
ly healthy. There are selected five subsidiaries from the consolidating whole, which are

evaluating together with the parent company ABC a.s.

For the evaluating are used methods for detecting the risk of the financial statements
manipulation. Three methods are chosen and their names are CFEBT model, Beneish
model and Jones model of non-discretion accrual. The results of these methods are dif-
ferent. It is not possible to make one conclusion. Results of the CFEBT model and Jones
model of non-discretion accrual are very similar and there is detected the risk of the
financial statements manipulation in almost all years. Evaluation differences are only at
the parent company and company V s.r.o. Evaluating using Beneish model shows the
risk of the financial statements manipulation in every company only in some years. The

Beneish model evaluates the risk in less years in contrast of previous models.

The companies are also evaluated by prediction models. There are chosen Taffler’s
model, Creditworthiness index, Kralick’s Quicktest and INO5. Taffler's model evaluate
most years at the subsidiaries without the risk of bankruptcy. At the parent company
there is different result and there is the risk of bankruptcy in two years. Creditworthi-
ness index evaluate companies very well and the companies are creditworthy. Bad eval-
uating of situation is only in two companies always in one year. Kralick’s Quicktest
have different evaluating, because most of the results are included in the grey zone. It
means neutral results. Model INO5 evaluate most of the results well. Bad index value is

in four of the five subsidiaries but always only in one or two years.

The evaluating of all companies is different and there is any common conclusion. It is
very important, which method is chosen for the evaluating, because every method

makes different results.

Key words: creative accounting, fair and true view, prediction models, detection mod-

els, financial health.

JEL Classification: M41
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