1. Progno6zovanie finan¢no-ekonomickej situacie podniku

- ciele, Strukttra a obsah predikénej analyzy

- charakteristika metdd a oblasti ich pouzitia v nadvdznosti na ich zékladné ¢lenenie
- aplika¢né aspekty Indexu IN

Predikéné modely
1. Bankrotové modely
- Altmanov index
- Index doveryhodnosti
- Tafflerov model
- Beermanova diskrimina¢na funkcia
2. Bonitné modely
- Tamariho model
- Rychly test (Kralickov Quicktest)
- Multivaria¢na diskrim. analyza
- Argentiniho model
- Beaverov model, atd’.
3. Normaly tempa rastu

Usilie v¢as rozpoznat' rodiace sa priCiny nestability v podnikovom organizme a predist’ ich akttnemu
Stadiu, viedlo k vzniku osobitnych metdd finan¢nej analyzy = systémy véasného varovania.

Predikéné modely — systémy vcasného varovania, patria medzi obltibené discipliny finanénej
a ekonomickej analyzy vdaka myslienke sustredit’ celti analyzu firmu do 1 ukazovatela. Su urcitym
pokusom identifikovat’ troven financného zdravia firmy na zaklade komplexnej charakteristiky a to nielen
z hl'adiska minulého a sticasného vyvoja ale najmé z hl'adiska budiuceho vyvoja. Moznost' prognoézovat
vyvoj financnej situacie P je zalozena na interpretécii vysledkov, ktoré firma v suc¢asnosti dosahuje.

Metod prognoézovania finanénej situdcie musia umoznit' s primeranou spol'ahlivostou zaradenie firmy do
kategorie prosperujucich, resp. neprosperujucich firiem. Najprv je potrebné identifikovat’ zdroje potrebnych
informacii. VicSina z pouzivanych metodik sa opiera o udaje prevzaté zuctovnych zavierok firiem.
V Gctovnej zavierky firmy sa vel'mi komprimovanym spdsobom zobrazuje cely reprodukény proces firmy —
jeho podmienky, priebeh a tiez vysledky. Udaje z uétovnej zavierky vecne, ¢asovo a formalne spravne,
objektivne a spol'ahlivo tento proces odrazaji, o je Castokrat verifikované aj auditorom.

Bankrotové modely — odpovedaji na otazku, ¢i P do nejakej doby zbankrotuje

Bonitné modely — odpovedaju na otazku, ¢i P je dobry alebo zly — raiting firmy na zaklade bodov.

Modely 1 a 2 boli po prvy krat pouzité v bankach. Tieto dva modely vychadzaju z rovnakého predpokladu,
ze vo firme niekol’ko rokov pred bankrotom dochadza k istym odli$nostiam vo vyvoji. Tieto modely maju
vel'a spolo¢ného, obe skupiny modelov prirad’'uju P urcity pocet bodov.

Normaly tempa rastu — ststava nerovnosti, ktoré hodnotia sucasnu situaciu v P, ¢o je ¢i je dodrzané
normalne tempo rastu. Mozno pouzit' pri spitnej analyze spravnosti vypracovania dlhodobého alebo
strednodobého planu.

Metody bodového hodnotenia

Pre metody bodového hodnotenia je priznacné, ze hodnoty zvolenych finan¢nych ukazovatel'ov sa transformuju
na body pomocou bodovych stupnic. Bodové stupnice st spravidla uréené expertnymi metédami. Jednoduchy,
resp. vazeny sucet bodov je potom veli¢inou, na zdklade ktorej sa predikuje finanény vyvoj firmy. V zavislosti
od konstrukcie bodovej stupnice sa v niektorych metodikach povazuje za pozitivny €o najvacsi pocet
dosiahnutych bodov, v inych, naopak, co najmensi.

Bodovy test
Ukazovatel’ Interval hodn6t Body
Kvantitativne
Kvalitativne
(¢im viac bodov tym lepsie) Suma: 100



Tamariho -rizikovy index

Tento postup pouzil aj M. Tamari. Ako dlhoro¢ny skiseny bankvoy uradnik dospel k zaeru, ze predikovat’
finan¢nu buducnost mozno na zaklade 6 ukazovatel'ov:

- vlastny kapital/cudzi kapital — max 25b

- Cisty zisk/ vlastny kapital — max 25b

- (pohotové prostriedky + I'ahko realiz. aktiva)/ kratkodoby cudzi kapital - 20 b

- vlastné N vyroby/o stav polovyrobkov a HV ocenenych vo vl. N — 10b

- Cisté trzby/¢ stav pohl'adavok za odberatel'mi — 10 b

- vlastné N/ Cisty prevadzkovy kapital — max 10 b

pricom ich hodnoty ocenil bodmi podla stupnice, ktoru zostavil na zaklade vlastnych empriricnych
poznatkov. Sucet bodov, ktory firma ziska za svoje ukazovatele, nazyva Tamari-rizikovy index. Podla

hodnoty rizikového indexu rozdel'uje P do 3 kategorii:

60<T<100 stabilny

31<T<60 uspokojivy
T<30 nestabilny
Rychly test

V Zapadnej Eurépe sa velmi frekventovane pouziva. Ide o metdodu globalnu, rychlo uskutoCnitelnu,
pretoze pracuje len so 4 finanénymi ukazovatel'mi a jednoduchou bodovou stupnicou.

Stupnica hodnotenia (znamky)

Ukazovatel Velmi dobry Dobry Stredny Zly Hrozba insolventnosti
VI/AKT 1 2 3 4 5

CF/T

ROA

Doba splacania dlhov

Uvedena tabul’ka zasluhuje pozornost’ najmi z tychto aspektov:
- zahrriuje najdolezitejSie ukazovatele finan¢no-ekonomickej analyzy
- zndmkovanie je na zéklade skusenosti nemeckych finan¢nych analytikov

Najlepsie 4, Najhorsie 20



Nedostatok altmanovho modelu — cely ukazovatel’ zaklada na 1 ukazovateli Z skore
Altmanov index: Z=1,2a+ 1,4b+3,3¢c +0,6d + 1,0e

a — Cisty pracovny kapital / celkové aktiva

b — zisk po zdaneni / celkové aktiva

¢ — zisk pred trokmi a zdanenim / celkové aktiva

d — trhova cena akcii / cudzie zdroje

e — trzby / celkové aktiva

Mozno pouzit len pre P — a. s., ktoré maju verejne obchodovatel'né akcie. 3 a viac dobry P.
Pravdepodobnost skorého vupadku

1,8 a menej vel'mi vysoka
1,9-2,7 vysoka

2,8-29 mozna

3 aviac nepravdepodobna

Modefikovany altmanov model

IN=VIxA/CZ CZ — cudzie zdroje
+ V2 x ZUD/U ZUD - zisk pred urokmi a zdanenim
+ V3 x ZUD/AKT U - uroky
+V4x T/A T - trzby
+ V5 x OAKT/(KZ + KBU) A - aktiva
-V6 x ZPL/T OAKT - obezné aktiva

KBU - kratkodobé bankové uvery
ZPL — zavazky po lehote splatnosti
V1 -V6 — vahy

Normaly tempa rastu
a) tokovych veli¢in GZ>GTR>GM>GE>GP

G — tempo rastu v %, Z — zisk, TR — trzby z predaja vl. vyrobkov a sluzieb,
M — mzdy, E — spotreba paliv a energie, P — pocet pracovnikov

b) stavovych veli¢in GSTRHIM >GHIM>GZAS
STRHIM - stroje a zariadenia z HIM, HIM — hmotny inv. majetok, ZAS — zasoby

¢) ROE >ROA>UM

Hodnotenie podla ciel’ov
— ROE
- zaistenie budticej konkurenénej schopnosti P
- otakavany ZC vyrobku na trhu
- Cas anaklady na vyskum a vyvoj
- navratnost’ investicii
- N na marketingovu ¢innost’
- Dostupnost’ vyrobnych faktorov
- Ohlasy akcionarov
- Pristup odborov
- Ekologické dosledky



