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Abstrakt

Clanok je jednym z vystupov projektu VEGA, ktory sa zaobera hodnotenim
finan¢nej situacie ziskovych a neziskovych organizacii v podmienkach
Slovenskej republiky, vratane hodnotenia ich bonity a predikcie finanéného
vyvoja. Sumarizuje najdolezitejSie zmeny v pravnej Gprave uctovnictva
podnikatel'ov v Slovenskej republike za posledné Styri roky, ktoré su
z pohl'adu hodnotenia finan¢nej situacie podniku vyznamné a treba s nimi
pocitat’ pri vypoctoch ukazovatelov, ako aj ich ekonomicke;j interpretacii.

Klic¢ova slova: finan¢né Gctovnictvo, uctovnictvo podnikatel'ov, pravna
Uprava uctovnictva, financné vykazy, predikcia. financna analyza.

Abstract

The paper is one of the scientific research VEGA outputs, concerning
with the evaluation of the financial situation of businesses and non-profit
organizations under the conditions of the Slovak Republic, including
the evaluation of their credibility and future financial development.
It summarizes the most important regulations of business accounting
legislation for the last four years, which are relevant in accordance with
the financial evaluation, and needed to add into a calculation of the ratios
and models as well as economic interpretation of them.

Keywords: financial accounting, business accounting, accounting
legislation, financial statements, prediction, financial analysis.

1. UVOD

V praxi slovenskych podnikov sa vel'mi Casto v ramci analyzy
uctovnych vykazov pouzivaju, okrem inych metdd, rozne predikéné
—bonitné a bankrotové modely — ako rozsirenie tradi¢nej, v prvom
rade pomerovej finan¢nej analyzy. Interné analyzy, zabezpecované
pracovnikmi podniku ,,vo vlastnej rézii* v§ak maji ¢asto mnohé
nedostatky: od pouzitia nevhodnych modelov, cez nespravne
vybrané uctovné udaje na dosadenie do vztahov az po skreslené
vysledky a nespravnu, a teda nepouzitel'na interpretaciu vysledkov
v riadiacej praxi. Je pravdou, Ze teéria podnikovych financii,
a finan¢na ekondémia vo vseobecnosti, ponuka nespocetné mnozstvo
metdd a modelov na hodnotenie a predikciu financnej situacie
podniku, nie vSetky su vSak rovnako vhodné na tcely analyzy
v nasich podmienkach, a to nielen preto, ze ich vypovede sa
vztahuji k odlisnym vychodiskovym makro- a mikroekonomickym
podmienkam v ekonomike, kde vznikli, ale aj z hladiska Casu;

niektoré prestavaju plnit’ svoju funkciu bez vyraznych skresleni,
pretoze zastarali. Kazdy z nacrtnutych problémov si zasluzi
osobitni pozornost’; v prispevku sa stustredime na uctovné
udaje, tvoriace vstupy financnej analyzy a predikénych modelov,
a ich aktualnu podobu v slovenskej pravnej uprave Gctovnictva
podnikatel'ov, ktorej vplyv je podstatny.

Vo finan¢nej analyze sa okrem metod zameranych na hodnotenie
dosiahnutej finan¢nej situacie podniku, ¢ize na hodnotenie jeho
minulosti (analyza ex post), presadili viaceré¢ metédy zamerané
na prognézovanie finanéného vyvoja, v odbornej literatre
zname ako predikcéné modely, metody financnej analyzy ex ante,
prip. systéemy vcéasného varovania. Su zalozené na poznani,
ze vybrané podnikové ukazovatele (indikatory tpadku alebo
naopak indikatory bonity) sa uz v ¢asovom predstihu zacnt
vsak spociva v upozorneni na riziko finanéného tpadku podniku,
ktoré mdze vyustit’ az do bankrotu. K najcastejSim symptémom
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patria problémy s beznou likviditou, vyskou ¢istého pracovného
kapitalu, dosahovanie zdporného vysledku hospodarenia, problémy
s rentabilitou vlozeného kapitalu a i.

Zakladom predikcie, a financnej analyzy vo vSeobecnosti, je
vytypovat’ ukazovatele dokumentujuce ekonomicku ¢innost
podniku, ktorych vypovede budu v spojitosti s hodnotenim
finan¢nej situacie a spdsobilosti podniku relevantné a signifikantné.
Spravne zvolené indikétory financného zdravia odrazaji posobenie
najdolezitejsich Cinitelov externé¢ho a interného charakteru,
v lepSom pripade zahfiaju do hodnotenia aj casto takmer
nepostihnutel'né synergické efekty, ktoré mozu nastat. Okrem
zmysluplného ekonomického obsahu zavisi konkrétna podoba
modelu od pouzitych matematickych, matematicko-statistickych
alebo nestatistickych metod, ktorym je v odbornej literatire
venovany dostatocny priestor.

Zname predikéné modely, Casto diskutované v teérii a pomerne
frekventovane pouzivané v praxi, sa vyznacuju viac alebo menej
zloZitou konStrukciou a mySlienkovym zdkladom. Problémom
pouzitel'nosti a uspesnej aplikacie predikénych modelov moze byt
prilind jednoduchost’ alebo naopak prili§ zlozity, sofistikovany
charakter rieSeni, ktory neprispieva k zrozumitenym a ani
spolahlivym vysledkom. Vzdjomnd konfronticia vystupov
viacerych modelov je pritom uZzitocna, je ale potrebné vziat
do uvahy tiez to, o aké modely ide, kedy vznikli atd’.

Finan¢na situédcia podniku je ovplyviiovana vel'kym mnozstvom
¢initelov. Ulohou finanénej analyzy je uréit, ktoré &initele a s akou
intenzitou sa na formovani financnej situacie podiel’aju. Tieto
Cinitele sa vzhl'adom na charakter posobenia delia na externé
a interné.

Externé (objektivne) cinitele posobia na podnik zvonka, maju
charakter Statnych zésahov alebo opatreni, akymi st napr. dailova,
menova resp. colnd politika Statnej spravy, zivotna Grovei, socidlny
vyvoj krajiny, ekonomické vplyvy krajiny a pod. Pésobenie
tychto Cinitel'ov podnik nemdze ovplyvnit; v inom kontexte
o nich hovorime, Ze vytvaraji systematické riziko. St stcastou
systémovych podmienok, v ktorych sa podnik ako subsystém tohto
systému nachadza.

Interné (subjektivne) cinitele vznikaju v interakeii inych subjektov
na mikrourovni (obchodni partneri, zakaznici, zamestnanci podniku,
konkurenti, banky a ini veritelia) s analyzovanym podnikom, alebo
vo vnutri samotného podniku, a podnikovy manazment ich méze
ovplyvnit. Zastupuji tzv. §pecifické riziko. Tieto Cinitele sa z in¢ho
aspektu ¢lenia na kvantitativne (napr. objem vyroby, trzby, obrat),
ktoré by mali mat’ primeranu Uroveii a dynamiku, a kvalitativne,
vyjadrujuce celkovu troven, s akou sa v podniku transformuju
vstupy na vystupy (vysledok hospodarenia, ukazovatele rentability
a iné).

Zapociatky predikcie sa povazuju studie zakladatel'ov vedeckého
prognoézovania finan¢nej situdcie: Fitzpatricka, Merwina, Ansoffa,
Tamariho, Beavera a Altmana, ktorych modely sa datuji cca
od tridsiatych rokov minulého storodia. Daliie vyznamné prace
amodely sa spajajii s menami autorov a nazvami: Weibel, Beerman,
Deakin, Edmister model, Argentiho model (A score), Tafflerov
& Tishawov model (zakladna a modifikovana verzia), metoda RSW
R. Schmidta (Fundamental score), Altmanov et al. ZETA model,
modely autorov Springate, Marais, Mayr, Weinrich, Gebhart,
Fulmerov H factor, Ohlsonov, Horriganov, Mertonov model,
H score spolo¢nosti Company Watch, faktorova analyza Ezzamela,
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Brodicho a Mar-Molinera, model Richardsona et al., model LVQ
(Learning Vector Quantiser), systém hodnotenia BP-14, model
Zmijewski, Dimitras et al., Lin & McClean, Beynon & Peel, Shin
& Lin, Park & Han, Shirata model, Kim & Han, McKee, Thun,
Kralickov Quick Test a mnohymi d’al§imi te6riami a modelmi,
ktorych vznik sa zarad’uje do minulého aj tohto storo¢ia. Okrem
ideového zakladu sa odliSuju tym, Zze na analyzu a hodnotenie
podniku pouzivaju rézne vyrazové prostriedky, nastroje
a Ciastkové ukazovatele, st to napr. metody bodového hodnotenia,
jednorozmerna a viacrozmerna diskriminac¢na analyza, metody
LOGIT, PROBIT, faktorova analyza, gnosticka tedria dat,
neuronové siete a iné. Velky vyznam maju aj priamo v praxi
vytvarané modely, uved’'me napr. Index bonity creditreform (spol.
Creditreform, s.r.0.), skoringové modely (bank credit scoring),
Index Ceskej narodnej banky, Model Banque de France, Model
US Bank, ratingové modely (CreditMetrics, CreditRisk+, KMV),
Model spol. ASPEKT Central Europe Group a.s., ICV — index
celkovej vykonnosti podniku v expertnom systéme REVALEX a .
Treba vsak doplnit,, ze ide o systémy hodnotenia v SirSom kontexte
ako je predikcia finanénej situacie podniku.

V podmienkach Slovenskej republiky, a takisto aj Ceskej
republiky, sa pouzivaji niektoré modely, ktoré vznikli v tychto
narodnych ekonomikach, pricom sa vychadza z predpokladu
podobnosti podmienok, v ktorych vznikli. Medzi najéastejSie
pouzivané modely Ceskych autorov patria: Griinwaldov index
bonity, Model INFA (ideovy zaklad indexov IN Neumaierovcov),
samotné IN indexy, Bilan¢na analyza R. Douchu; zo slovenskych
su to: Jakubik-Teply model, Binkertov model, ktory vznikol
v spolupraci s prof. K. Zalaiom, vyznamnym predstavitel'om
finan¢nej analyzy na Slovensku, Chrastinovej CH-index a Gurcikov
G-index pre oblast’ agrorezortu a i.

2. UCTOVNICTVO PODNIKU

Hlavnym informaé¢nym zdrojom a tidajovou zékladnou predikcie,
rovnako ako finan¢nej analyzy vo vSeobecnosti, je ti¢tovnictvo
podniku, t. j. bezné uctovnictvo a uctovna dokumentacia kazdého
druhu, a uctovna zavierka zahriiovana do analyz v ¢asovych radoch
hodn6t ukazovatel'ov umoznujtcich posudit” hospodarenie a vyvoj
finan¢nej situacie podniku. Touto schopnostou vypovede disponuja
Ciasto¢ne uz samotné uctovné polozky (absolutne a rozdielové
ukazovatele sivahy!) a vysledovky), a samozrejme, na zaklade nich
vytvorené ukazovatele finan¢nej analyzy, predovsetkym pomerové
ukazovatele, bonitné a bankrotové modely, ako aj indikatory
finan¢nej vykonnosti a hodnoty podniku. Vstupné i¢tovné data st
v podstatnej miere determinované pravnou upravou uctovnictva,
ako aj urcitou pripustnou mierou ,,tolerancie®, v ktorej sa uc¢tovna
jednotka v systéme regulovaného, unifikovaného finanéného
uctovnictva pohybuje.

2.1 Aktuilna pravna uprava uctovnictva podnikatel’ov v SR
Pravnou tpravou uctovnictva podnikatel'ov v SR je v prvom
rade zdkon ¢. 431/2002 Z.z. o U¢tovnictve v zneni neskorSich
predpisov (d’alej zdkon o uctovnictve), opatrenie Ministerstva
financii Slovenskej republiky ¢. 23054/2002-92 zo 16. decembra

D gesky rozvaha
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2002, ktorym sa ustanovuju podrobnosti o postupoch uctovania
a ramcovej uctovej osnove pre podnikatel'ov uctujticich v sustave
podvojného uctovnictva v zneni neskorsich predpisov (d’alej
postupy uctovania), opatrenie Ministerstva financii Slovenskej
republiky ¢. MF/15464/2013-74, ktorym sa ustanovuju podrobnosti
o usporiadani, oznacovani a obsahovom vymedzeni poloZiek
individualnej Gctovnej zavierky a rozsahu udajov urcenych
z individudlnej uctovnej zavierky na zverejnenie pre mikro
uctovné jednotky v zneni neskorSich predpisov, opatrenie
Ministerstva financii Slovenskej republiky z 3. decembra
2014 ¢. MF/23378/2014-74, ktorym sa ustanovuji podrobnosti
o individuélnej Gctovnej zavierke a rozsahu tdajov urcenych
z individudlnej Gctovnej zavierky na zverejnenie pre malé
uctovné jednotky v zneni neskorSich predpisov, opatrenie
Ministerstva financii Slovenskej republiky z 3. decembra 2014
¢. MF/23377/2014-74, ktorym sa ustanovuji podrobnosti
o individudlnej Gc¢tovnej zdvierke a rozsahu udajov urcenych
z individudlnej uctovnej zavierky na zverejnenie pre vel’ké uctovné
jednotky a subjekty verejného zaujmu v zneni neskorSich
predpisov, ako aj d’alSie opatrenia a metodické usmernenia MF SR
vydavané v ramci regulacie finan¢ného t¢tovnictva.

Ucttovnictvo podnikatelov v SR preslo v poslednych rokoch
niektorymi vyznamnymi zmenami, ktoré sice nezmenili razantne
jeho podobu, ale zmenil sa obsah a rozsah vykazovania v zavislosti
od typu uctovnej jednotky, doslo k zmenam v Struktire Gctovnej
zavierky; v stcasnosti ju netvoria samostatné uctovné vykazy,
ale jediny komplexny vykaz zjednocujuici stivahu a vykaz ziskov
a strat, zmeny nastali aj vo vymedzeni a usporiadani poloZiek
uctovnej zavierky, napr. vysledku hospodarenia. Najvyznamnejsie
zmeny zakona o Uc¢tovnictve a postupov uctovania v poslednych
rokoch nadobudli Gi¢innost’ od 1. 1. 2015, 1. 1. 2016 a 1. 1. 2017,
nasledne novelami u¢innymi od 1. 1. 2018 a 1. 1. 2019 (pozn.
iné terminy sa viazu k prechodnym ustanoveniam a drobnym
korekciam).

Uttovna zavierka podnikatel'ov zostavena za Gi¢tovné obdobie
(riadne: kalendarny rok, hospodarsky rok; mimoriadne) reSpektuje
typ uctovnej jednotky. Platny zakon o uctovnictve rozlisuje 3 typy
(velkostné skupiny) Gctovnych jednotiek: mikro uctovna jednotka,
mald uctovnd jednotka a velka uctovnd jednotka. Této kategorizacia
sa vztahuje na obchodné spoloc¢nosti, druzstva, pozemkové
spolocenstva a vybrané fyzické osoby, nevzt'ahuje sa na ictovné
jednotky, ktoré musia (povinnost’) alebo mézu (volite'nost)
zostavovat’ individualnu Gc¢tovnu zavierku podla IFRS v zneni
prijatom EU, Narodnt banku Slovenska a subjekty verejného
zaujmu. Rozhodovacimi kritériami pre zaradenie su: celkova
suma majetku v EUR, ¢isty obrat v EUR a priemerny prepocitany
podet zamestnancov. Co je podstatné aj z hl'adiska analyzy, pre
kazdu velkostnt kategdriu uctovnych jednotiek su definované
osobitné poziadavky pre uctovnu zavierku. Pre zostavenie

riadnej individualnej uctovnej zavierky uctovnej jednotky, ktorej
uctovnym obdobim je kalendarny rok, st relevantné tieto opatrenia
Ministerstva financii SR, ktoré ustanovuju vzory uctovnych
zavierok, ako uz bolo uvedené (tab. 1).

Stru¢ne zhriime najdolezitejSie zmeny, ktoré maji dopad
nielen na vystupy uctovnictva, jeho vykazovacie funkcie, ale aj
vysledky finan¢nej analyzy a naplianie ukazovatelov finanénej
analyzy a predikénych modelov tdajmi z uctovnictva. Ich
nere$pektovanie by mohlo viest’ k viac alebo menej vyznamnym
skresleniam vysledkov o buducej finan¢nej spdsobilosti podniku
a jeho celkovom ekonomickom statuse, prip. vysledky vypoctov
z hodnotenia uplne diskvalifikovat’:

e Boli zrusené ucty mimoriadnych nakladov a mimoriadnych
Vynosov, s ¢im stvisi aj zrusenie vykazovania mimoriadne;j
¢innosti, a teda aj beznej ¢innosti vo vykaze ziskov a strat
uctovnej zavierky; vysledok hospodarenia sa sleduje
osobitne za hospodarsku Cinnost, financnt ¢innost
a za uctovné obdobie celkom (v poznamkach k Gctovne;j
zavierke sa vyzaduje uviest’ opis a sumu nakladov
a vynosov, ktoré maji vynimocny rozsah alebo vyskyt).

e Vspojitosti s predchadzajicim boli zrusené prevodoveé Gcty
597-Prevod nakladov na hospodarsku ¢innost’, 598-Prevod
finan¢nych nakladov, 697-Prevod vynosov z hospodarskej
¢innosti a 698-Prevod finan¢nych vynosov.

e Mikro uctovna jednotka nepouziva Ucty suvisiace
s pohladdvkami a zévizkami v rdmci podielovej UCasti
(351, 361, 471) a ucty stvisiace s precefiovanim na realnu
hodnotu a pouzivanim metddy vlastného imania (414, 373,
376,377, 564, 567, 664, 667).

e Mikro uctovné jednotka nemd povinnost’ Gctovat
o odlozenej dani.

e Spresnilo sa G¢tovanie na uctoch casového rozlisenia
nakladov a vynosov (G¢tova skupina 38); mikro Gctovna
jednotka nemusi Gc¢tovat’ na uctoch casového rozlisenia,
ak ide o nevyznamny a stale sa opakujuci uctovny pripad
medzi dvoma ti¢tovnymi obdobiami, pricom nejde o dotacie
a emisné kvoty; malé a vel'ké uctovné jednotky nemusia
Casovo rozliSovat’ ndklady a vynosy, ak ide o nevyznamny
a stale sa opakujtci uctovny pripad tykajtci sa posledného
a prvého mesiaca ctovného obdobia.

e Zmeny vo finan¢nom majetku: bola zavedend nova
klasifikdcia pri vykazovani savahovych poloziek v ramci
konsolidovaného celku, ktoré sa rozdel'uju na podiely
a pozicky v prepojenych uctovnych jednotkach, podiely
s podielovou tcast'ou a ostatné, podobne sa rozdel'uju aj
pohladavky, zavizky a financné vynosy vo vysledovke.

e Financny majetok sa rozdel'uje na dlhodoby a kratkodoby.
V kratkodobom sa vykazuju aj ,,Vlastné akcie a vlastné
obchodné podiely”, ktoré boli predtym vykazované

Tab. 1 Pravna uprava uctovnej zavierky podla typu tictovnej jednotky.
Tab. 1 Legal form of the financial statements according to the type of accounting entity.

Typ uctovnej jednotky

Pravna tprava Gctovnej zavierky

Mikro uc¢tovna jednotka
Mala uétovna jednotka

Vel’ké Gctovna jednotka

Opatrenie Ministerstva financii Slovenskej republiky ¢. MF/15464/2013-74
Opatrenie Ministerstva financii Slovenskej republiky ¢. MF/23378/2014-74
Opatrenie Ministerstva financii Slovenskej republiky ¢. MF/23377/2014-74

Zdroj: podla www.finance.gov.sk.
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na strane pasiv (so znamienkom minus). Sucastou
dlhodobého financného majetku st aj bankové tcty s dobou
viazanosti dlh§ou ako jeden rok.

Zmeny v dlhodobych a kratkodobych pohladdvkach:
zaviedla sa podrobnejsia Struktura obchodnych a ostatnych
pohladavok v ¢leneni na prepojené Gctovné jednotky,
podielové iCasti a ostatné.

Podobne ako u pohl'addvok zmeny nastali aj vo vykazovani
kratkodobych a dlhodobych zavizkov.

Pohladavky a zavazky z derivatovych operacii sa vykazuju
na osobitnych riadkoch ako dlhodobé a kratkodobé.

Cast’, Finan&né ucty* sa zredukovala na ,,Peniaze a ,,Uéty
v bankach®, ked'ze vznikla Cast’ ,,Kratkodoby finan¢ny
majetok™ a bankové ucty s dobou viazanosti dlhSou ako
jeden rok su evidované ako sucast’ polozky ,,Dlhodoby
finanény majetok™ (avSak na ucte 221, a nie v uctovej
skupine 06-DFM).

Ako sme uz uviedli, zo zakladného imania sa riadok
»Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely* presunul
do aktiv.

Zmenila sa Struktura vlastného imania, vznikli nové polozky
»Emisné azio®, ,,Ostatné kapitalové fondy*, ,,Zakonné
rezervné fondy*, ,,Ostatné fondy zo zisku® a ,,Ocenovacie
rozdiely z precenenia®, ktoré sa doteraz prezentovali ako
»Kapitalové fondy* a ,,Fondy zo zisku*.

V casti kratkodobé zavizky sa nevyfakturované dodavky
pred Gpravou vykazovali na osobitnom riadku, podl'a novej
upravy sa vykazuju na prislusnych riadkoch v zavislosti
od povahy zavizku, s ktorym stvisia.

Bankové uvery sa prezentuju v dvoch osobitnych castiach
suvahy ,,Dlhodobé bankové uvery* a ,,Kratkodobé bankové
uvery“, rezervy sarozdelili na dlhodobé a kratkodobé a tiez
su vykazované v roznych Castiach stivahy.

V druhej Casti Gctovnej zavierky — vykaz ziskov a strat
(vysledovka) — pribudol novy riadok ,,Cisty obrat*.
Podl'a novelizovaného zakona o uctovnictve sa na ucely
tohto zékona do ¢istého obratu zahimaju vynosy z predaja
vyrobkov, tovarov a sluzieb po odpocitani zliav, ako aj
iné vynosy po odpocitani zliav tej Gc¢tovnej jednotky,
ktorej predmetom c¢innosti je dosahovanie inych vynosov
ako vynosov z predaja vyrobkov, tovarov a sluzieb, ale
do ¢istého obratu nepatria vynosy, ktoré nemaji opakovany
charakter v spojitosti s podnikanim uctovnej jednotky,
napriklad vynosy z predaja nepotrebného majetku a pod.
Prevadzkova cast’ vysledovky sa rozdel'uje na samostatné
Casti: ,,Vynosy z hospodarskej ¢innosti spolu a ,,Naklady
na hospodarsku ¢innost’ spolu®.

Zanikli riadky ,,Obchodna marza®, ,,Vyroba“ a ,,Vyrobna
spotreba®, riadok ,,Pridana hodnota* sa presunul pod
vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti.

Financna cast’ vysledovky sa rozdel'uje na samostatné
Casti: ,,Vynosy z finan¢nej ¢innosti spolu® a ,,Naklady
na financnu ¢innost’ spolu®. V Casti vynosov sa zavadza
detailnejSia prezentacia vynosov v ¢leneni na prepojené
osoby, podielové ucasti a ostatné. Vynosové a nakladové
uroky sa tiez rozdel'uji na polozky tykajuce sa prepojenych
0s0b a ostatné. V nakladovej Casti sa vykazuju aj ,,Opravné
polozky k finan¢nému majetku.

e Prevazna cast tychto zmien bola uskuto¢nend v dosledku
povinnosti SR implementovat’ smernicu ¢. 2013/34/
EU o individudlnej a konsolidovanej tiétovnej zavierke
do svojej pravnej Upravy. V stvahe zostal bez zmeny
dlhodoby nehmotny a hmotny majetok, zasoby, vysledok
hospodérenia minulych rokov a ¢asové rozliSenie nakladov
avynosov v aktivach a v pasivach. Vo vysledovke sa vacsina
pdévodnych riadkov iba premiestnila na iné miesto bez toho,
aby sa zmenila ich obsahova naplii. Z d’al§ich vyznamnych
uprav uved'me najmé zmeny v oceflovani: oceflovanie
redlnou hodnotou ma teraz SirSie pouzitie. Dosledkom
rozsirenia pouZitia realnej hodnoty pri oceniovani majetku
a zavizkov je aj zruSenie reprodukcnej obstaravace;j
ceny, tzn., ze majetok, ktory sa do 31. 12. 2015 ocenoval
reproduk¢nou obstardvacou cenou, sa od 1. januara 2016
ocenuje v slovenskom uctovnictve redlnou hodnotou; ide
o: majetok bezodplatne nadobudnuty, okrem penaznych
prostriedkov, cenin a pohladavok, ktoré sa ocenuju
menovitou hodnotou; majetok preradeny z osobného
vlastnictva do podnikania, okrem penaznych prostriedkov,
cenin a pohl'addvok, ktoré sa oceniujii menovitou hodnotou;
nehmotny majetok a hmotny majetok novozisteny pri
inventarizacii a v uCtovnictve doteraz nezachyteny;
majetok obstarany verejnym obstaravatelom bezodplatne
od koncesionara za plnenie vo forme koncesie na stavebné
prace podla osobitného predpisu V pripade cennych
papierov a podielov ur¢enych na predaj (actovanych
na ucte 063 — Realizovatel'né cenné papiere a podiely) ma
uctovnd jednotka pri prvotnom oceneni na vyber: ocenenie
v obstardvacej cene alebo ocenenie v redlnej hodnote.

2.2 Uétovné polozky v ilustrativnych predikénych modeloch
Na zéklade empirickych poznatkov ziskanych z praxe slovenskych
podnikov mdzeme konStatovat, Ze k najcastejSie pouzivanym
predikénym modelom v SR, v rdmci uskutociiovanych finanénych
rozborov a analyz hospodarenia, stale patri Altmanovo Z-skore,
Index bonity B (zjednoduseny Beerman), Kralickov Quick Test, IN
indexy Neumaierovcov, ale aj Tamariho, Beaverov, Beermanov
a Tafflerov model. Tieto modely pouzivaju rézne ekonomické
premenné na analyzu a hodnotenie podniku a zarad’uju sa k roznym
typom modelov z hl'adiska ich konstrukcie.

Na ilustraciu sme do tab. 2 zaradili modely, ktoré nevznikli
u nas, ani v susednej CR, ale v nasich podmienkach sa pouzivaju.
Pripominame, Ze samotné hodnotenie podniku nas v tomto pripade
nezaujima, zaujimaju nas vyhradne uctovné polozky (tab. 2).

3. ZAVER

Spravne tdaje st taziskom kazdého objektivneho a spolahlivého
hodnotenia. Vo finan¢nej analyze, kde hlavnym informa¢nym
zdrojom je uctovnictvo podniku a jeho evidencia, to plati
dvojnasobne, pretoze ani ten najdokonalejsi systém hodnotenia
nebude pre podnik uzito¢ny, ak bude pouzivat’ nespravne a nepresné
udaje, a scasne, ak informacie nebudu relevantné, objektivne,
zrozumitel'né, porovnatel'né a véas k dispozicii. V stvislosti
s udajmi je niekedy problémom nielen dosadzovanie uc¢tovnych
poloziek do modelov, ktoré vznikli v inej krajine, s odliSnou
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Tab. 2 Ilustrativne modely a ich premenné.
Tab. 2 Illustrative models and their variables.
Model/metoda Typ Premenné (ukazovatele)
CF/Cudzi kapital ......c.cooveeveiiieiicicce Cisty zisk/Celkovy majetok
Beaverov test UDA Cudzi kapital/Celkovy kapital ...Cisty pracovny kapital/Celkovy majetok

Obezny majetok/Kratkodobé zavizky

Diskusia: Celkovy majetok — celkovy majetok = aktiva celkom = pasiva celkom alebo aktiva brutto, aktiva netto? Cudzi kapital — vsetky
cudzie zdroje krytia? T. j. v IUZ vietky zdvizky vrdtane rezerv plus pasivie polozky ¢asového rozlisenia? Aky vyznam bude mat nezahrnutie
niektorych poloziek do cudzieho kapitalu? Cisty zisk — VH v novej truktiire po zdaneni.

Altmanovo Z score, g
(pre spolo¢nosti, ktoré nemaju
verejne obchodovatel'né akcie)

MDA

Cisty pracovny kapital/Majetok..................... Nerozdelené zisky/Majetok
EBIT/Majetok......... Uc¢tovna (trhova) hodnota vlastného
kapitalu/Cudzi kapital ...... Trzby/Majetok

Diskusia: Nerozdelené zisky — totozné s nasou tictovnou polozkou — iicet 428-Nerozdeleny zisk minulych rokov? Alebo s riadkom 97 1UZ
Vysledok hospodarenia minulych rokov? Uctovna hodnota viastného kapitalu vs. trhova hodnota VK ... ako sa da zistit u spolocnosti

s neobchodovanymi akciami na trhu?

Miera samostatnosti = Vlastny kapital/Celkovy kapital

Kralickov Quick Test MBH

Doba splacania dlhu = (Cudzi kapital — Finan¢né ucty)/CF
Podiel CF na celkovych vynosoch = CF/Vynosy

Rentabilita celkového kapitalu na baze EBIAT = EBIAT/Celkovy kapital

Diskusia: Celkovy kapital — pasiva celkom, t. j. vrdatane poloziek casového rozlisenia? Alebo iba v pripade, ak ide o vyznamné polozky
z hladiska ich vysky? Cudzi kapital — vratane rezerv? Financné ucty — podla novej upravy Peniaze a bankové ucty. Rovna sa/nerovnd sa stav
financnych uctov CF? EBIAT? VH po zdaneni znizeny o ndkladové uroky? Casovo rozlisené/nerozlisené?

Odpisy DHM/(zaciatoény stav DHM + prirastok za obdobie)
Prirastok DHM za obdobie/Odpisy DHM

EBT/TIZbY .o Bankové tivery a vypomoci/Cudzi kapital
Beermanov test MDA ZASODY/TEEDY oo CF/Cudz kapital
Cudzi kapital/Majetok .........ccooeeireiieirineieeeeseene EBT/Majetok
TrZby/Majetok ......c.coveuenieeiiieieieieicceeeeeeee e EBT/Cudzi kapital

Diskusia: Odpisy DHM — v sustave podvojného uctovnictva brat’ do uvahy uctovné odpisy v stlade s poziadavkami zakona o uctovnictve;
stav DHM brutto alebo netto? Pri vypocte EBT respektovat’ novu struktaru VH (EBT = VH za uct. obdobie pred zdanenim); Trzby —
trzby celkom bez ohl'adu na to, ¢i maju priamy suvis s podnikanim, pravidelnou c¢innostou podniku? Trzby po odpocitani zliav? Trzby
zodpovedajiice v novej uprave ,, istému obratu“? Bankové uvery a vypomoci — bankové uvery kratkodobé, dlhodobé, ale KF'V iba
kratkodobé; Majetok — aktiva spolu — brutto, netto? Cudzi kapital — v naSom uctovnictve iba uvery a zavézky alebo aj rezervy a pasivne

polozky ¢asového rozlisenia?

EBT/Kratkodobé zavazky (v SirSom zmysle)

Tafflerov model MDA

Obezny majetok/Cudzi kapital

Kratkodobé zavizky (v SirSom zmysle)/Majetok
Trzby/Majetok

Diskusia: Krdtkodobé zdavizky v Sirsom zmysle — ¢o to v nasom iictovnictve znamend? Striktne v kontexte IUZ (indiv. uct. zavierky). Majetok

= aktiva celkom = pasiva celkom alebo aktiva netto?

Vysvetl.: UDA — jednorozmerna diskriminacna analyza; MDA — viacrozmerna diskriminacna analyza; MBH — metoda bodového hodnotenia

Zdroj: vlastné spracovanie.

podobou uctovnictva, odlisSnymi ekonomickymi, socidlnymi,
politickymi a inymi podmienkami, v inom Case atd’., ale k chybam,
bohuzial’, dochadza aj v modeloch a pri ukazovatel'och domaceho
povodu, kedy st jednotlivé polozky (parcialne ukazovatele)
popisané nejednoznacne alebo s nespravne interpretované
pouzivate'mi, o mdze viest' k skresleniam, chybnym zaverom
a v kone¢nom dosledku k nespravnym rozhodnutiam v praxi.
Pravna Uprava uctovnictva podnikatel'ov ostava klicovym
vychodiskom a limitujicim faktorom vsSetkych finan¢no-
ekonomickych analyz a ekonomickych hodnoteni, nielen
slovenskych, ale aj ceskych podnikov, vzhI'adom na podobnost’ ich
uctovnej legislativy, ktora mé spolo¢ny povod, ako aj podobnost’
oboch ekonomik, ktord ma doleziti ilohu napr. pri aplikacii ceskych
modelov v podmienkach slovenskych podnikov a naopak (napr.

indexy IN Neumaierovcov).Do tvahy treba brat” aj konkrétnu
kategoriu uctovnej jednotky; ako sme uviedli, mikro uctovna
jednotka ma zuzené poziadavky vykazovania informacii o sebe
v uctovnej zavierke a odlisné st aj podmienky ti¢tovného/finan¢ného
vykazovania (accounting/financial reporting) malych a velkych
uctovnych jednotiek. Tato klasifikacia odraza ich ekonomicky
vyznam v narodnom hospodéarstve; mozno povedat’, ze ¢im vacsi
a ekonomicky vyznamnejsi je podnik, tym detailnejSie informdacie
o nom opravneni pouzivatelia pozadujt; ide v prvom rade o financné
organy (danové urady), banky, poistovne, obchodnych partnerov
ainych veritel'ov. Ich poziadavky reflektuje jednak podoba bezného
uctovnictva, vedeného pocas tctovného obdobia, ale najméi podoba
uctovnej zavierky, ktora sa povinne predklada prislusnym subjektom
spolu s danovym priznanim alebo bez neho.
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Uktovnictvo je oblast podnikovej praxe, ktord sa dynamicky
meni, prispésobuje sa novym podmienkam fungovania narodnych
ekonomik a najmd harmoniza¢nym procesom vo svete, v ramci
ktorych sa kladie ¢oraz vdcsi doraz na zrozumitelnost,
transparentnost’ a porovnatel'nost’ G€tovnictva. Ich désledkom
je snaha o postupnt unifikdciu Gctovnych postupov, spdsobov
ocenovania, ictovného vykazovania atd’., o podporuje d’alsi rozvoj
medzinarodnej ekonomickej spoluprace.

Slovenské i1 ¢eské uctovnictvo podnikatelov (business
accounting) preslo mnohymi vyznamnymi zmenami vyvolanymi
transforméciou nasich ekonomik z prikazového typu na trhovy,
vznikom samostatnych Statov a neskdr najméd vstupom
do Europskej tnie, ktorej poziadavky museli byt aj v tomto
smere akceptované. Liberalizdcia medzindrodnych ekonomickych
vztahov a celosvetova globalizécia priniesli, okrem iného, vyrazny
tlak na Groven vzajomnej informovanosti spolupracujucich
subjektov — uctovnictvo sa tak posunulo na kvalitativne nova,
dokonalejsiu a z hl'adiska svojich funkcii efektivnejSiu uroven, stalo
sa skuto¢nym ndstrojom zobrazenia podnikovej ekonomiky
a vychodiskom jej efektivneho riadenia, ¢o potvrdzuje aj jeho
klacovy vplyv na financnl analyzu podniku a jej vypovede
o podniku.
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