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Nejdulezitéjsi a zaroven nejhure méritelnou slozkou kreditniho rizika je
pravdépodobnost defaultu (nedodrzeni smluvnich zévazka) a z ni plynouciho

bankrotu firmy.

Ve své diplomové praci ,Mertonuv model kreditniho rizika a jeho pouzitelnost v
Ceské republice” se podrobnéji zabyvam riiznymi metodami méteni kreditniho
rizika. Hlavnim cilem této prace je predstavit v Evropé méné znamy Mertonuv
model kreditniho rizika, ktery vyvozuje pravdépodobnost defaultu na zakladé
volatility a trzni hodnoty akcii a kriticky ohodnotit jeho pouZitelnost v Ceské
republice. Aby bylo mozné tento model spravné aplikovat, vénuje se podstatna
cast této prace teoretickému odvozeni tohoto modelu, diskusi predpokladu, na
kterych model stoji, moznosti jeho vylepSeni a celkovym vyhodam a nevyhodam
modelu zaloZenych na vyvoji hodnoty firmy v ¢ase. Aplikace tohoto modelu
spociva ve vypocitani pravdépodobnosti bankrotu pro patnact nejlikvidnéjsich
nefinanc¢nich firem kétovanych na Prazské burze cennych papirt. Vysledky jsou
porovnany s dalSimi méritky kreditniho rizika, kterymi jsou Altmanovo Z a
Ohlsonovo O skoére, rankingy a ratingy pridélené mezinarodnimi ratingovymi
agenturami. Vysledky tohoto srovnani naznacuji, ze tradi¢ni metody meéreni
kreditniho rizika zalozené na financ¢nich vykazech dokazi postihnout skute¢nou

financni situaci podniku 1épe nezli Mertonav model.

Aby bylo tyto zavéry ze srovnavaci analyzy mozné kvantifikovat a urcit vypovidaci
schopnost jednotlivych modeld, aplikuji ,ordered logit” regresi, kdy vysvétlovanou
proménnou jsou Czech Sector Awards rankingy a nezavislymi proménnymi jsou
jednotlivé vypocitané ukazatele kreditniho rizika. Vzorek analyzovanych
spolecnosti je priliS maly a rankingy jsou prilis spatné odhady ,skutecného”

kreditniho rizika firem nez aby mohly byt vysledky této analyzy povaZovany za



spolehlivé. Nicméné se vysledky regrese shoduji sezavéry uc¢inénymi na zakladé

srovnavaci analyzy.

Hlavni zavér této diplomové prace je konstatovani, ze Mertonuv model kreditniho
rizika v podminkéch Ceské republiky s mladym a pomérné maélo likvidnim
akciovym trhem sice obsahuje nékteré informace o mire kreditniho rizika firem,

avsak v soucasné dobé je nedostateCnym ukazatelem pravdépodobnosti defaultu.



