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Abstract

The aim of prediction methods is to point out in advance the factors which could in future
endanger the existence of businesses or could even end in its bankruptcy. This article focus on
the main reason why Slovak companies do not use prediction methods of ex-ante financial
analysis. We want to point to absence of knowledge of ex-ante financial analysis in Slovak
companies. Object of the research is consisted of Slovak small, medium-sized and large
business entities. Thanks to 820 questionnaires received from Slovak business entities we
were able to evaluate the main reasons for non-using of prediction methods by Slovak
businesses.
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1. Uvod

Financna analyza predstavuje dolezity nastroj financného riadenia a rozhodovania.
V odbornej literature mézeme najst’ niekol’ko klasifikacii finan¢nej analyzy, pricom jednou
Z nich je aj klasifikacia z ¢asového hl'adiska, na zaklade ktorej ¢lenime finanénti analyzu na
finan¢nu analyzu ex post a finan¢nu analyzu ex ante. Finan¢na analyza ex post sa zameriava
na sucasnu situaciu a jej vysvetlenic hl'ada v minulosti — ide o retrospektivne orientovanu
finan¢éna analyzu. Ulohou finanénej analyzy ex ante je predikovanie finanéného vyvoja do
buducnosti. Metody predikovania finan¢nej analyzy ex ante poukazuji na skuto¢nosti, ktoré
by v budicnosti mohli ohrozit’ finanénu situaciu podniku, pripadne mohli by vyustit’ az do
jeho bankrotu. V pripade, ak st metody predikovania skonStruované na baze stcasnych
ekonomickych, informacnych a legislativnych podmienok, moézu byt délezitym ndstrojom
finanéného manazmentu.

Predlozeny prispevok je zlozeny z troch casti. V prvej Casti prezentujeme teoreticku
charakteristiku metdod predikovania. Néasledne uvddzame metodologiu prispevku (ciel,
hypotézu apouzit¢ metddy). V poslednej casti prispevku prezentujeme vysledky
dotaznikového prieskumu, ktory bol realizovany Vv slovenskych podnikatel'skych subjektoch.

2. Teoretické vychodiska metod predikovania

Ulohou met6d predikovania finanénej analyzy ex ante, ktoré su orientované do buducnosti,
je predikovat’ vyvoj finan¢nej situacie. Vyznam metdd predikovania je aj v spravnom odhade
budiaceho potencidlu podniku pre redlne stanovenie jeho finan¢nych cielov, kedZe ako
uvadzaji Lesdkova akol. (2013), vrcholovy manazment na zaklade analyz a progndz
formuluje na prislusny ¢asovy horizont finanéné ciele podniku. Predikcia budiceho vyvoja
podniku vychadza z dosiahnutych vysledkov v sucasnosti, v ktorych s obsiahnuté symptomy
dalSieho vyvoja.



Zaciatky predikovania finan¢nej situdcie podnikatel'skych subjektov spadaju do 30. rokov
minulého storocia, ked’ boli vypracované prvé formalne suhrnné Studie zaoberajuce sa
nepriaznivymi prejavmi stavu insolventnosti podnikov. Altman (1993) poukazuje na
skuto€nost’, Ze este pred vyvinutim kvantitativnych ukazovatel'ov podnikovej vykonnosti boli
zalozené agentiry na dodavanie kvalitativneho typu informécii, ktoré hodnotili uverova
doveryhodnost’ obchodnikov. Problematikou indikovania finanéného vyvoja podnikov sa ako
prvy zaoberal Fitzpatrick, ktory vo svojej praci v roku 1931 upozornil na diferentny vyvoj
vybranych podnikovych ukazovatelov v solventnych a insolventnych podnikoch dlho pred
vznikom vaznych ekonomickych t'azkosti. Rovnako Smith a Winakor v roku 1935, ako aj ini
autori v niekol'kych neskorsich stadiach, dospeli k zaveru, ze hodnoty vybranych pomerovych
ukazovatel'ov insolventnych a solventnych podnikov sa vyrazne odliSovali. Merwin v roku
1942 uverejnil vyskum, v ktorom sa zaoberal porovnavanim aritmetickych priemerov
vybranych podnikovych ukazovatelov v solventnych a insolventnych podnikoch. Autor
zaradil do vyberového suboru aj insolventné podniky, ktorych existencia sa skoncila aj z
inych ako ekonomickych dovodov, pricom prave dand skutocnost’ sa povazuje za slabu
stranku Merwinovho vyskumu. Za délezity krok vo vyskume predikovania finanéného vyvoja
povazujeme koncepciu slabych signalov, ktora vypracoval Ansoff. Autor sa zaoberal
problematikou strategického planovania podnikov, pricom formuloval predpoklad, Zze
strategické poruchy sa ohlasuju tzv. slabymi signdlmi. Skimanou problematikou predikovania
finan¢nej situacie podnikov sa zaoberal aj Hickman, ktory v roku 1965 analyzoval pomerové
ukazovatele korporacii s vysokym stavom aktiv, ktoré zaznamenali tazkosti pri splacani
svojich dlhodobych zavizkov. Za zakladatelov vedeckého progndzovania finanéného vyvoja
podnikov sa povazuji Beaver (1966), Tamari (1966), Netera (1967) a Altman (1968).

Metody predikovania mézeme klasifikovat’ z niekol’kych hladisk, priCom v predlozenom
prispevku vychadzame z nasledujucej klasifikacie metdd:

1) metdédy bodového hodnotenia,

2) matematicko-statistické metody (jednorozmerna a viacrozmerna diskriminaéna
analyza),

3) metdédy multikriterialneho hodnotenia,

4) neurdnové siete,

5) logit a probit modely.

Viaceri autori (gnircové, 2003; Merkevic¢ius, GarSva, 2007; Karas, Reznakova, 2012) sa
zhoduji, Ze metdoda viacrozmernej diskriminacnej analyzy predstavuje vo svete
najpouzivanej$i sposob predikcie finan¢ného zdravia podnikov. Pri tomto postupe sa
posudzuje prosperita podniku na zaklade vypoctu syntetickej veliCiny, do ktorej st zahrnuté
finan¢né ukazovatele s najlepSou vypovednou hodnotou (Lesdkova, 2004), pricom je im
priradend zodpovedajlica vaha. Diskriminacnd funkcia ma tvar:

Z=ap+ aiXy + a2Xo + ... + anXn,

kde xi st vybrané pomerové finan¢né ukazovatele,
ai — vahy jednotlivych ukazovatel'ov.

Proces tvorby uvedenej diskriminacnej rovnice je pomerne naro¢ny, pri¢om je potrebné pri
flom venovat’ zvySenl pozornost' viacerym skutocnostiam. Kralicek (1993) uvadza, Ze pri
tvorbe rovnice hl'addme vhodné pomerové ukazovatele xi, ktoré umoznia posudit’ buduci
vyvoj. Vysledky ukazovatelov prosperujicich podnikov porovnavame s vysledkami
ukazovatel'ov neprosperujiicich podnikov. NajvhodnejSie ukazovatele sa potom pomocou
roznych Statistickych metdd (napr. multivariacnéd diskriminacna analyza) d’alej skiimaja a su
im priradené vahy ai. Nasledne sa vytvoria deliace hodnoty, na zdklade ktorych je moZné
zarad’'ovat’ podnik do réznych tried. Diskrimina¢na funkcia by mala byt skonStruovana tak,



aby odstup medzi priemernou hodnotou diskrimina¢nej funkcie v skupine prosperujicich a v
skupine neprosperujtcich podnikov bol ¢o najvacsi. Pocet ukazovatel'ov sa pri viacrozmernej
diskrimina¢nej analyze rovna n, t. j. vytvaraji n-dimenzionalny priestor. Ulohou
diskriminacnej analyzy je urcit optiméalnu rozliSovaciu rovnicu (n—1) rozmerného priestoru
(tzv. nadrovina). Kazdy zo skupiny hodnotenych podnikov ma svoj obraz v n-rozmernom
ukazovatelovom priestore formou bodu, ktorého suradnice su hodnoty jednotlivych
ukazovatel'ov. Cielom je najst’ vnutri tohto priestoru rozliSovaciu nadrovinu, ktora optimalne
rozlisi obidve skupiny, a to prosperujuce podniky od neprosperujiucich.

3. Ciel’, material a metodika

Prispevok je zamerany na metody predikovania finan¢nej situdcie podnikov, priCom jeho
cielom je identifikovat’ hlavné dovody, preco slovenské podnikatel'ské subjekty nevyuzivaja
metody predikovania v ramci financnej analyzy. Rozhodli sme sa formulovat' hypotézu,
v ktorej predpokladame, ze hlavnym dovodom, preco slovenské podniky nevyuzivaji metody
predikovania je neznalost metdd. Formulovani hypotézu sme overili v Statistickom
softvérovom programe SPSS na zéklade odpovedi ziskanych z dotaznikového prieskumu.
Hypotézu sme overili parametrickym testom hypotézy o relativnej pocetnosti zékladného
suboru. Test patri do kategdrie tzv. parametrickych testov, pricom platia nasledovné
skutoCnosti. Nech X = (X1, Xz, ..., Xp)' predstavuje nahodny vyber rozsahu n.
Pravdepodobnost’, Ze nastane jav A je m, pricom & = 1, ak i-ta zlozka nahodného vyberu
znamena, Ze nastane jav A a & = 0 znamena, ze jav nenastane. P = Y/n je bodovy odhad
parametra 7.

1. Ho: =m0, Hi:t>mo

2. Ak je splnena podmienka n >m, testovacia Statistika ma tvar:
F—m0

[ mola— w3y’
W n

3. Hypotézu Ho zamietame na hladine vyznamnosti o (v naSom pripade a = 0,05) v
pripade, ak u > uy-q.

Na naplnenie ciela prispevku bolo pouzitych niekol’ko metdod skumania, pri¢om
najdolezitejSimi su analyza, syntéza, indukcia, dedukcia, komparacia a generalizécia.

4. Vysledky a diskusia

Dotaznikovy prieskum sme realizovali v termine od juna do septembra 2013, t. j. pocas
troch mesiacov. Prieskum bol zamerany na identifikovanie hlavnych dévodov nevyuzivania
metdd predikovania v slovenskych podnikatel'skych subjektoch. Dotazniky boli distribuované
elektronicky, prostrednictvom e-mailu, malym, strednym i vel’kym podnikom. Dotaznik bol
skonStruovany prostrednictvom aplikacie Google Docs. Zo 7 052 odoslanych dotaznikov bolo
spravne vyplnenych 820, t. j. percento navratnosti predstavuje 11,63 %. Najvicsi podiel vo
vyberovom stbore mali malé podnikatel'ské subjekty (68,05 %). Podiel strednych podnikov
S potom zamestnancov 50 az 249 bol 24,63 % a podiel velkych podnikov predstavoval
7,32 %.

Podla Chi-kvadrat testu dobrej zhody je vyberovy stibor reprezentativny podla miesta
posobenia podniku, t. j. regionalneho zastupenia (p-hodnota = 0,575), a podla predmetu
¢innosti, t. j. odvetvia na zaklade klasifikicie SK NACE (p-hodnota = 0,223). Z vysledkov
testu dobrej zhody vyplyva, ze zavery dotaznikového prieskumu je mozné zovseobecnit’ na
cely zakladny stbor. Vyberovy stbor tvoria najmi podnikatel'ské subjekty pochéadzajiuce



Z Bratislavského samospravneho kraja (35,44 %, t. j. 276 podnikov). Zastupenie podnikov
Z ostatnych samospravnych krajov bolo relativne vyrovnané, pricom sa pohybovalo
v rozmedzi od 8,90 %, t. j. 73 podnikov (Banskobystricky samospravny kraj), po 9,88 %, t. j.
81 podnikov (Tren¢iansky samospravny kraj). V analyzovanom subore sa nachadzali najmi
podnikatel'ské subjekty z oblasti velkoobchodu a maloobchodu (242 podnikov), priemyslu
(96 podnikov) a stavebnictva (65 podnikov).

Vysledky dotaznikového prieskumu potvrdili nd$ predpoklad o tom, ze slovenské podniky
vo svojej praxi nepreferujii vyuzivanie metod predikovania. Na diagnostikovania finan¢ného
zdravia vyuzivaji podniky najmid vysledok hospodarenia (446 podnikov), pomerové
ukazovatele (316 podnikov) a ekonomicku pridani hodnotu (48 podnikov).

Na zéiklade vysledkov dotaznikového prieskumu moézeme tvrdit, Ze viac ako 50 %
slovenskych podnikov nevyuziva metody predikovania (graf 1).
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Graf 1 Vyuzivanie metod predikovania v slovenskych podnikoch
Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vysledkov dotaznikového prieskumu.

Respondenti, ktori na otazku o vyuZzivani metdd predikovania odpovedali negativne, mali
uviest’ hlavny dovod, preco v ich podniku v sti¢asnosti metddy predikovania nie st vyuzivané.
Ked’ze iSlo o otvorenu otazku, odpovede 713 respondentov sme rozdelili do 6 kategorii:

1. neznalost metdd predikovania (nedostatok informéacii o predikénych metddach),

2. maly podnik podla poctu zamestnancov,

3. pouzivanie vlastnych metod predikovania,

4, c¢asova naroc¢nost’,

5. nepotrebnost’ metdd predikovania z pohl'adu podniku, t. j. metédy predikovania podnik
nepovazuje za dolezité,

6. nevyzaduje vedenie podniku.

Ked’Ze otazka bola otvorenou otdzkou, do popredia sa dostala nevyhoda, ktora z takého
typu otdzok vyplyva, a to je neochota podnikov na dant otazku odpovedat. Az 261 podnikov
(36,60 %) na otazku neodpovedalo, co predstavovalo pri vyhodnocovani otazky
najpocetnejsiu skupinu podnikov. RieSenie problému bolo moZné na zéklade vyberu jednej z
nasledujucich moZnosti:

1. dotazniky z analyzovaného suboru tGplne vylicit,



2. respondentov, ktori na otdzku neodpovedali, analogicky rozdelit medzi jednotlivé
skupiny (neznalost, maly podnik, vlastné metddy predikovania, ¢asova naroc¢nost,
nepotrebnost, nevyzadovanie metdd od vedenia podniku) v rovnakych pomeroch ako
respondentov, ¢o odpovedali.

Zvolili sme druht z uvedenych moznosti a 261 odpovedi sme prostrednictvom
Statistického programu SPSS rozdelili medzi ostatné kategorie. V grafe 2 znazorfiujeme
hlavné dovody nevyuzivania metod predikovania po vyssie uvedenej uprave a po zaokrahleni.
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nepotrebnost’ metod predikovania 112
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Graf 2 Hlavny dovod nevyuzivania metdd predikovania po tprave
Zdroj: Spracované na zaklade vysledkov dotaznikového prieskumu.

Cielom formulovanej hypotézy bolo ukéazat, Zze hlavnym dovodom nevyuzivania metod
predikovania v podnikatel'skej praxi je neznalost’ tychto metod. Z uvedenej hypotézy vyplyva,
ze podiel tych respondentov, ktori uviedli hlavny dovod nevyuzivania neznalost’, by mal byt
vysSi ako podiel tych respondentov, ktori uviedli ostatné dovody nevyuzivania metod. Na
overenie platnosti hypotézy bol pouzity test o zhode pravdepodobnosti (relativnej pocetnosti),
pricom predpokladame, ze to, ¢i podniky uviedli hlavny dovod neznalost’ a ostatné¢ dovody
(maly podnik, vlastné metddy predikovania, ¢asova narocnost’, nepotrebnost’ metdd predikcie,
nevyzaduje vedenie podniku) je na seba nezavislé. Postupne boli porovnavané pocetnosti pre
neznalost’ s ostatnymi piatimi pocetnostami, teda realizovali sme 5 parovych porovnani.
Ked’ze sme uskutoc¢nili viacndsobné porovnanie, bolo potrebné urobit’ korekciu, pricom pre
jednoduchost’” sme uvazovali Bonferoniho korekciu (pozadovand hladina vyznamnosti bola
vydelend poctom testov, v naSom pripade hladina vyznamnosti a 0,05 bola podelend piatimi,
t. j. pri jednotlivych piatich testoch bola na rozhodnutie pouzitd hladina vyznamnosti 0,01).
Vo vysledkoch vidime, ze vo vSetkych piatich pripadoch je p-hodnota niz§ia ako hodnota
0,01. Z wvyssie uvedeného textu vyplyva, Ze na patpercentnej hladine vyznamnosti
potvrdzujeme hypotézu, ktord predpoklada, Ze slovenské podnikatel'ské subjekty nevyuZzivaji
metody predikovania najma pre ich neznalost’.

Zaver

Z prezentovanych vysledkov primarneho prieskumu méZeme dedukovat’ sucasny pohlad
slovenskych podnikov na metddy predikovania finan¢nej situdcie. Samozrejme, prvotnym
predpokladom aplikovania metdd predikovania v podnikatel'skej praxi je ich znalost’



finanénymi manazérmi a analytikmi. Vysledky dotaznikového prieskumu potvrdili nas
predpoklad, Ze hlavnym dovodom nevyuzivania metdd predikovania v slovenskych
podnikoch je ich neznalost'.

V stcasnosti sa tak v praxi podnikov, ako aj na akademickej pode, vedi polemiky
0 vyzname metod predikovania ako jedného z nastrojov financ¢ného riadenia a rozhodovania.
Dolezitost metdéd predikovania je ovplyvnend spravnostou ich predikénej (klasifikacnej)
schopnosti v stcasnych turbulentnych podmienkach. Prave pod vplyvom aktudlnych
meniacich sa ekonomickych podmienok ich predikénéd schopnost’ klesa.
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