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MOZNOSTI APLIKACIE METOD VIACKRITERIALNEHO
ROZHODOVANIA V EARNINGS MANAGEMENTE

POSSIBILITIES OF THE APPLICATION THE MULTI-
CRITERIAL DECISION-MAKING METHODS IN EARNINGS
MANAGEMENT

Aneta Ctigova?, Juraj Ctg®

Abstrakt: Vyskum ohladom kvality uctovnych informdcii sa rozvinul najmd v poslednych
rokoch prave kvéli zvySenému poctu financnych Skanddlov. Earnings management je
jednou z najrozsirenejsich foriem manipuldcie s uctovaymi vykazmi, ktoré vyuzivaji
manazéri na splnenie cielov. Prispevok sa zaoberd fenoménom earnings
managementu s cielom priblizit' vybrané metody viackriterialneho rozhodovania,
ktoré odporucame v tejto oblasti vyuzivat. Aplikdaciou metod viackriterialného
rozhodovania v earnings managemente mozeme efektivnym sposobom minimalizovat
a eliminovat’ mieru subjektivity manazérov v rozhodovacich procesoch. Metody
viackriterialneho rozhodovania su casto vyuzivané pri hodnoteni lokalit, technologii
alebo projektov. Predstavuju vhodny nastroj aj na meranie a vyhodnocovanie
konkurencieschopnosti a uspesnosti podnikov, regionov alebo krajin. Prave z tohto
dovodu povazujeme za zZiaduce vyuzivat tieto metody aj v oblasti earnings
managementu.

Klucove slova: riadenie zisku, metody viackriterialneho rozhodovania, metoda TOPSIS, metoda
PROMETHEE

Summary: Research of the quality of accounting information has developed especially in recent
years, due to the increased number of financial scandals. Earnings management is one
of the most widespread forms of manipulation with accounting statements used by
managers to meet set goals. The paper deals with the phenomenon of earnings
management in order to clarify the selected multi-criteria decision-making methods
that we recommend to use in this area. Applying multi-criterial decision-making
methods in earnings management can we effectively minimize and eliminate managers'
subjectivity in decision-making processes. Multi-criterial decision-making methods
are often used to evaluate sites, technologies or projects. They are also an appropriate
tool for measuring and evaluating the competitiveness and success of businesses,
regions or countries. That is why we consider it desirable to use these methods also in
the area of earnings management.

Key words: earnings management, multicriterial decision-making methods, TOPSIS method,
PROMETHEE method
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UvVOoD

Uz znazvu earnings management vyplyva, Zze predmetom je zisk, ktory pre subjekty
pouzivajuce uctovné vykazy predstavuje zdroj cennych informdacii pre ich buduce
rozhodovanie. Motivacia manipulovat’ s vysledkom mdze byt’ ovplyvnena faktormi tykajucimi
sa samotného manazéra. V skuto¢nosti spolo¢nost’ zaziva t'azkosti najmé v obdobi, kedy je jej
vykonnost” slaba. Kedze redlne prijmy sa liSia od oc¢akavanych prijmov, manazéri sa Casto
rozhodnu riadit’ a ovplyvnovat vysledky spolo¢nosti smerom nahor, ¢im zachrdnia jej
reputaciu. (Sun, et al. 2013). Tymto sposobom mo6zu dokonca ziskat’ vyhodu a zvysit’ tak trhova
hodnotu podniku (Fortin, et al., 2011). MoZu sa tiez podielat’ na kapitale splo¢nosti ak existuje
systém kompenzacii zalozeny na dosiahnutych vysledkoch (Michols, Wilson, 1988) (Jeanjean,
2001) (Mard, 2004).

Fenomén earnings management je oblast’, ktorej sa v sucastnosti venuje vyznamny pocet
odbornych stadii, ktoré sa stavaji d’alsim cennym zdrojom informacii. Odborna literatira
uvadza viacero rozdielnych definicii earnings managementu. Najstar§ia zmienka pochadza od
Schippera (1989), ktory definuje earnings management ako: ,,Zamerny zasah do procesu
externého finanéného vykaznictva s cielom ziskat' jeden stkromny zisk‘‘. Earnings
management sa teda uskuto¢fiuje prostrednictvom manipulacii s u¢tovnymi nastrojmi, ako su
stvaha a vykazy ziskov a strat. Tato definicia poukazuje na oportunisticky aspekt, ktory nuti
vykonnych predstavitelov spolo¢nosti prisposobit’ sa okolnostiam a prijat’ takyto postup
Vv prospech okamzitych vyhod. (Wu, 2014)

Earnings management moze byt tiez definovany ako oddvodnené a legalne riadenie
rozhodovacich procesov s cielom dosiahnut’ stabilné a predvidatelné finan¢né vysledky.
Earnings management sa nesmie zamienat s nezakonnymi c¢innostami a manipuldciami
S finanénymi vykazmi a vykazovanim vysledkov, ktoré neodrazaju skutoénti ekonomicku
realitu spolo¢nosti. (Lev, 1989).

Ako moézeme pozorovat z uvedenych definicii, podstatou earnings management je
zamerné ovplyvilovanie procesu finanéného vykaznictva, s ¢im tuzko savisi riadenie
a rozhodovanie.

Rozhodovaci proces uskutociiuje I'udstvo uz od davnych ¢ias. Hlavny rozvoj nastal v 18.
storo¢i v suvislosti s rozvojom matematiky a ekondmie, kedy sa zacali objavovat’ snahy o
presnu formuléaciu tychto procesov. Priblizne v tomto obdobi sa do popredia dostava pojem
tedria uzitku, ktory predstavoval zaklad pre rozvoj viackritérialneho hodnotenia zalozené¢ho na
funkcii wzitku. V Roku 1906 zaviedol aspekt viackriteridlnosti taliansky ekoném Vilfredo
Pareto, podl'a ktorého viackriteridlnost’ znamenala nutnost’ brat’ do uvahy a reSpektovat’ pri
rozhodovani viacero roznych kritérii. Neskor sformuloval paretovskil optimalitu, pricom
optimum oznacil ako stav, kedy nie je mozné zvysit' blahobyt jednotlivca bez toho, aby sa
zaroven neznizil blahobyt nickoho iného. (Holman, et al., 2005; Fielden et al., 2018). Vd’aka
tomu od zaciatku 20. storo€ia nastdva exponencialny rozvoj v odbore viackriteridlneho
rozhodovania a ¢oraz CastejSie sa objavuje mnozstvo odbornych ¢lankov a publikécii. K rozvoju
viackriteridlneho rozhodovania velkou mierou prispel aj ekoném Thomas L. Saaty, ktory je
zodpovedny za vznik jednej z prvych metdd viackriteridlnej analyzy - metody AHP (The
Analytic Hierarchy Process). Ttto metédu rozhodovania zacali ekondmovia okamzite vyuzivat’



auz vroku 1988 vychadza dielo od Olsona, v ktorom uvadza metoédu AHP, ako uzito¢ny néstroj
pre viackriterialne rozhodovacie procesy. Tvrdil, Ze potencial metddy spociva v urychl'ovani
rozhodovacich procesov, v ktorych je vel’ky pocet, ak nie nekonecny, pocet variantov.(Olson,
1988)

V teorii viackriteridlneho rozhodovania sa neskor objavuje metéda TOPSIS (The
Technique for Order of Preference by Similarity to Ideal Solution), ktord bola podvodne vyvinuta
americkymi ekonémami Hwangom a Yoonom v roku 1981. Neskor ju eSte podrobnejsSie
rozpracoval Yoon a v roku 1933 tito metddu opét’ spracoval Hwang a kol., ktori ju eSte viac
ozrejmuju. V ¢lanku A new approach for multiple objective decision making uvadzaja, Ze
TOPSIS je algoritmus vyvinuty pre rieSenie viacerych objektivnych rozhodovacich problémov
pomocou dvoch referencnych oblasti, ktoré tvoria vypocet s pozitivnym idedlnym rieSenim a
vypocet s negativnym idedlnym rieSenim.

S vyuzitim metody TOPSIS na komparaciu vykonnosti konkurencnych spolo¢nosti na
zaklade ich finan¢nych ukazovatel'ov sa stretavame v ¢lanku Inter-company comparison using
modified TOPSIS with objective weights od Denga a kol. (2000).

K najvyraznejSiemu posunu v rozvoji metodd viackriteridlneho rozhodovania dochadza v
poslednych desatrociach, kedy vznikaji nove, tzv. stochastické a fuzzy verzie, o je sposobené
neustalym rozvojom pouzivanej metodolégie vypoctu a najmi vzostupom vyuZivania
pocitacovych systémov, ktoré umoziuji komplexnejsi pohl'ad na dant problematiku. Zhang, a
kol. (2017) uvadzajt, ze v poslednych rokoch dochddza v rozhodovacich procesoch k coraz
vacsiemu vyuzivaniu metédy HFS ( Hesitant Fuzzy Set), ktora v skuto¢nosti odraza myslienky
odbornikov lepsie, z dovodu lepsej tolerancie.

Na viackriteridlny proces rozhodovania teda modzeme aplikovat aj metodu
PROMETHEE, ktoru prvykrat predstavil profesor Jean — Pierre Brans na vedeckej konferencii
na Univerzite Laval v Kanade. VtedajsSia metdda obsahovala len zdkladné PROMETHEE 1 a
PROMETHEE 11, ktoré spocivali najskor v c¢iastoénom a neskdér v Uplnom usporiadani
alternativ. Neskor zacal profesor spolupracovat’ s Bertrandom Mareschalom a spolu vytvorili
PROMETHEE 1II, ktord spocivala v hodnoteni variantov na zéklade intervalov a
PROMETHEE 1V, ktoréd predstavovala celkové usporiadanie alternativ v takom pripade, ak
mnoZzina rieSeni bola spojitd. Neskor vznikla aj metoda PROMETHEE V, no Coraz viac
rozvijajicou sa metdodou je metdda PROMETHEE 1V, ktora predstavuje nova verziu metody
PROMETHEE. (Brans, Mareschal, 2005)

Albuquerque (2016) uvadza, ze v pripade PROMETHEE ide o empirické rozdelenie
kritérii pomocou odhadu hustoty hodnoty variantov. Vyvinutd metéda ma schopnost’ upravit’
kritéria podl'a ich rozdelenia, co moze spdsobovat’ odlisné integraly.

V sacasnosti sa mnohi autori zaoberaju komparaciu vsSetkych dostupnych metdd
viackriterialnej analyzy a ich komplexnejSiemu vysvetleniu, pricom skiimané metody aplikujt
na realne rozhodovacie situdcie. Napriklad Kolios (2016) sa zaobera komparacnou Studiou
pouzivanych metdd viackriteridlnej analyzy aplikovanych na vyber nosnych konstrukcii
veternych turbin v jednotlivych miestach ich umiestnenia. Na tomto priklade porovnava Sest’
deterministickych metdd viackriteridlnej analyzy, priCom pre potreby urcenia najlepSieho
variantu spomedzi vSetkych dostupnych moznosti vyuZzival data od priemyselnych odbornikov.



1. METODY

Sucastou earnings managementu je prijimanie rozhodnuti predstavujice sekvenciu
krokov, ktorych zmyslom je vyber najvhodnejSieho variantu. Vo vicsine pripadov berieme do
uvahy viacero kritérii, ktoré navzajom porovnavame a vysledkom tohto vzajomného
porovnavania je vyber najvyhovujucejSieho variantu. Pomocou metod viackriteridlneho
rozhodovania vieme lepSie a hodnovernejsie posudit’ realitu. Vysledkom tychto metdéd je
rieSenie zorad’'ujuce zvolené varianty uplne, resp. ciastotne podla pouzitej metddy.
(Dolinajcova, 2013).

Existuje viacero metdd pre stanovenie poradia variant podla toho, s akymi druhmi
informécii rozhodovatel’ pracuje. Vysledky, ktoré st ziskané pouzitim réznych metéd mozu
byt’ teda rozdielne. Metody podl’a typu informacii rozdel'ujeme na:

Metody, ktoré vyzaduji poznanie aspiracnej urovne:

» disjunktivna a konjunktivna metdda,
» metoda PRIAM.

Metddy, ktoré vyzaduji ordindlne informacie:
» metdda poradia,
» lexikograficka metdda,
» permuta¢na metoda,
» metoda ORESTE.
Metddy, ktoré vyzaduji kardindlne informacie:
» metddy zaloz ené na vypocte hodnot uzitku:
e metoda vazneného suctu WSA,
e metdda bazického variantu,
e bodovacia metdda,
e metdéda AHP,
» metddy zalozené na minimalnej vzdialenosti od idealneho variantu:
e metoda TOPSIS,
» metddy zalozené na vyhodnocovani preferencnej relacie:
e metoda PROMETHEE,
e metoda ELECTRE. (Friebelova, 2007)
Kedze sa chceme pri rozhodovani vyhnut akéjkol'vek subjektivite, blizSie sa v tomto
prispevku budeme venovat’ sofistikovanej$im metédam TOPSIS a PROMETHEE.

1.1. Metoda TOPSIS

Metdda s ndzvom TOPSIS, o je akronym zlozeny z anglickych slov Technique for Oder
Preference by Similarity to Ideal Solution je metdda, ktord spociva vo vybere takého variantu,
ktory je najblizsie k idealnemu variantu reprezentovanému vektorom Hi, Ho, ... Hk a zaroven
najd’alej od najhorsieho (bazalneho) variantu, ktory je reprezentovany vektorom D1, Do, ... Dk.

Vstupné Udaje predstavuju kriteridlne hodnoty pre jednotlivé varianty, ktoré sa
usporiadané v kriteridlnej matici Y = yii a vahy kritérii. Hodnota yi; vyjadruje hodnotu i-tého
variantu hodnoteného podl'a j-té¢ho kritéria. V metéde TOPSIS pracujeme s maximalizaénymi



kritériami a preto je nevyhnutné pred zacatim tejto metddy previest’ minimaliza¢né kritéria na
maximaliza¢né. Postup tejto metoddy je nasledujuci:

1. krok
Pouzitim vzorca nizsie skonstruujeme normalizovant Kriterialnu maticu R = (rjj).

i=—— Y §=123..p a j=123..k (1)

i
[Swy)
=)
2. krok
Vynéasobime kazdy j-ty stipec matice R prisluinou vahou vj &m vypocitame vazena
kriteridlnu maticu W.

w1 w2 . . Wik Viri V2rz . . Vi'k

w21 W22 . . W2k virze  varz2 o . . Vid "2k
W= . e S : Co . )
| Wbl Wp2 . . Wpk | | ViTpl WV2Ip2 . . Vil'pk |
3. krok
Dalej stanovime idealny a bazalny variant z hodndt vo vazenej kriterialnej matici.
HJ IWIHXW” j=1,2,3,...,k (3)
D; =minw, 1=123..k (4)
4. krok
Nasledne je stanovena vzdialenost’ variantov od idealneho variantu di* pomocou vzorca:

k!

ait =(2(V\A1—H)Zj i=123..,p (5)
j=1

a bazalneho variantu di:

d- {X(VW—D)ZJ Ci=123.,p (6)

=
5. krok
Vypocitame relativny ukazovatel’ vzdialenosti variantov od variantu bazalneho c;i
d_
Ci=——— (7)
d +d*

Pri¢om plati:



0<c<1
¢=0< a=(D,D,..0) (8)
¢=1 < a~(H,H,..H)

6. krok
Nakoniec usporiadame vsetky varianty podl'a klesajucich hodnét ukazovatel'a ci, a tym
dostaneme konec¢né usporiadanie vSetkych variantov (Cisko, Kliestik, 2013).

1.2. Metoda PROMETHEE

Metéda PROMETHEE (Preference Ranking Organization Method for Enrichment
Evaluation) je metdda vyhodnocovania problémov viacerych variantov, predstavujtica analyzu
viackriteridlnej preferencie a vS§eobecnych kritérii.

Hlavnou tlohou tejto metoddy je parové porovnavanie variantov z hladiska vsetkych
kritérii, ktorého vysledkom je vyjadrenie intenzity preferencie medzi jednotlivymi dvojicami
variantov. (Brozova, 2016)

Intenzitu preferencie variantu ar k variantu as pri stave sveta sj vyjadruju indexy Pj(ar, as),
ktoré sa nachadzaju v intervale <0,1>. Intenzita preferencie je vacsia, ¢im je vdcSia diferencia
medzi variantmi dj = vij - Vsj. V pripade, Ze je rozdiel medzi variantmi zanedbatelny su tieto
varianty rovnocenné a ziadny variant nebude preferovany. Hodnotu diferencie transformujeme
prostrednictvom preferenénych fukncii QX(dj), pricom intenzita preferencie je stanovena takto:

Pi(a,, as) = QX(d;),ak d; = 0 9)

Pi(as, a,) = QX(d;),ak d; < 0 (10)
Metéda PROMETHEE je typickd tym, ze kazdému kritériu je priradena jedna zo 6
preferencnych funkcii z nasledujice;j tabul’ky.
Tabulka 1 Typy preferencnych funkcii metody PROMETHEE

Typ Definicia Parameter
Obv.r f vrﬁlnk. 0' ade:0
¢ajna preferenéna cia -
ycajna p Ql(dj){ 1, ak |dj| > 0
L. . . o, akldj <q
Kvazi preferenéna funkcia . !
P Q2(dJ){ 1, ak [dj > q g
. . . 0 ak|dij <p
Linearna preferencna funkcia - )
P e ; ak |djl > p P
0, ak |[dj| = q
Urovitova preferenéna funkcia . 1/2, akg<ldj=p a,p
Q4(dJ){ o
1, ak|dj| > p
o, ak [dj| <q
Linearna preferencna funkcia s ldjl — q .
N Lo k q < |di| < ,
indiferen¢nou oblast'ou Q5(dj){ P —q akq<ldj=p &P
1, ak |dj| > p
0 _p ak [dj| <0
“ . 9
Gaussova preferen¢na finkcia 06 (dj){ 120 ak[dj>0 >

Zdroj:Mlynarovic, V. Modely a metddy viackriterialného rozhodovania. 1. vyd. Bratislava:Ekonom, 1998. s. 233.



Niektoré z tychto preferencnych funkcii vyzaduji zadanie uréitych parametrov. Su to
parametre p — prah preferencie a g — prah indiferencie. Prah preferencie predstavuje minimalnu
hodnotu rozdielu medzi variantami za urcitého stavu okolnosti, kedy jednu variantu absolatne
preferujeme pred druhou. Prah indiferencie je maximalna hodnota rozdielu variantov, kedy st
tieto varianty eSte rovnocenné a z hl'adiska tohto stavu okolnosti st rovnako preferované, resp.
ani jedna nie je preferovana pred druhou.

Pokial’ sme pre kazdi dvojicu variantov ur€ili intenzitu preferencie, nasleduje vypocet
globalnych preferen¢nych indexov, ktoré usporiadame do m X m matice. Priemer hodnot
v riadku matice tvori negativny tok F-, priemer hodnét v stipci matice predstavuje pozitivny tok
F*. Vysledné usporiadanie variantov uskutoénime podla klesajiicej hodnoty ¢istého toku,
vypocitaného ako rozdiel medzi pozitivnym a negativnym tokom.

2. VYSLEDKY

Vykonanim analyzy dostupnej literatary sme zistili, ze aplikacia metod viackriteridlneho
rozhodovania v sicasnosti dosahuje Sirokospektralne vyuzitie v ramci celého sveta. Vyuziva sa
v oblastiach ako je napr. medicina, turizmus, ¢i pri investiciach, ale uplatiiuje sa napr. aj pri
vybere optimalnej technoldgie Cistenia odpadovych vod, vyhodnoteni obnovitelnych zdrojov
energie, vyberu optimalneho sposobu zasobovania, ¢i v leteckych spolo¢nostiach pri vybere
optimalnej leteckej trasy.

Kazd4 metdda vyuziva odlisny pristup k stanoveniu idealneho variantu, Co znamena, ze
vysledky sa cCastokrat mozu od seba odliSovat. Aj napriek tejto nevyhode st metody
viackriterialneho rozhodovania efektivne spdsoby minimalizacie miery subjektivity v
rozhodovacich procesoch. Prave preto by ich mal manazment spolo¢nosti vykonavajici
rozhodnutia aplikovat’ vo svojich rozhodovacich situaciach.

ZAVER

Earnings management, alebo aj riadenie zisku, je jednou z najprovokativnejSich tém v
oblasti uctovnictva a financii. Postupy uétovania umoziujii manazérom pri koncipovani
uctovnych vykazov do urCitej] miery uplatiiovat’ vlastny usudok a vykondvat’ subjektivne
odhady.

Cielom prispevku bolo zamerat’ sa na moznost’ vyuZitia viackriteridlnych rozhodovacich
metod v earnings managemente. Aplikovanim matematickych stratégii pri rozhodovani
mozeme zvysit pravdepodobnost’ volby spravneho rozhodnutia na rozdiel od rozhodnutia,
ktoré je zalozené vylu¢ne na intuicii. Pouzitim niektorého z uvedenych matematicko-
Statistickych modelov moézeme vyznamnou mierou podporit manazérske myslenie
a rozhodovanie v oblasti earnings managementu.

Predmetom viackriterialneho rozhodovania je vyber optimalneho, resp. najlepsiecho
variantu z celkového poctu variantov na zaklade viacerych kritérii, kde r6znym kritériam
pripisujeme roznu dolezitost’. Proces viackriteridlneho rozhodovania sa vyskytuje v mnohych
oblastiach, ¢i uz ide o jednoduché rozhodnutia jednotlivcov o kiipe produktov ¢i vybere
dovolenky, alebo o dolezité rozhodnutia manazmentu, ktoré mézu mat’ vyrazny dopad na
finan¢né zdravie spolo¢nosti.
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VYUZITIE CASOVYCH RADOV PRI ANALYZE
A PREDIKCII VYSLEDKU HOSPODARENIA

THE USE OF TIME SERIES FOR ANALYSIS AND
PREDICTION OF THE EARNINGS

Pavol Durana?, Marek VVochozka®

Abstrakt: Earnings manaZment predstavuje silny ndstroj redukcie podnikatelského rizika.
V nasej krajine je viak stdle tento ndstroj vyuzivany len s nizkou intenzitou a velmi
nerovnomerne. Planované riadenie vysledku hospodarenia zacina uz na elementarnej
urovni. Cielom tohto prispevku bolo posudit vyuZitie metod casovych radov pri
analyze a predikcii vysledku hospodadrenia V slovenskych podmienkach. Analyza bola
uskutocnend pre rozne urovmne zisku podniku poésobiaceho v potravinarskom
priemysle v Zilinskom kraji za roky 2013 az 2017. Na zdklade zistenych vysledkov bol
komparovany vyvoj v zavislosti k bazickéemu stavu a detegoval sa vyvoj roznych
urovni zisku od roku 2018 po rok 2020.

Klucoveé slova: casové rady, EAT, EBT, EBIT, EBITDA, predikcia.

Summary:Earnings management is a powerful tool for reducing business risk. In our country,
however, this instrument is still used only with low intensity and unevenly. Planned
management of the earnings begins already at elementary level. The objective of this
paper was to evaluate the use of time series methods in the analysis and prediction of
the earnings in Slovak conditions. The analysis was realized for the different
categories of profits of the enterprise from food industry in the Zilina region from
2013 to 2017. Based on the results obtained, the development of time series was
compared to baseline and the development of different levels of profit from 2018 to
2020 was detected.

Key words: time series, EAT, EBT, EBIT, EBITDA, prediction.
JEL Classification: C32, G30.

UvVOD

Tedria aj prax riadenia venovali zna¢ni pozornost’ hl'adaniu urcitych faktorov, ktoré
ovplyviuji tspesnost’ podnikov v trhovej ekonomike (Cisko a Kliestik, 2013). Earnings
manazment zna¢i novy fenomén redukcie trhovej neistoty a predstavuje moznost expanzie
uspechu podnikatel’'skej Cinnosti. Podstatou uvedeného pristupu je planované riadenie vysledku
hospodarenia (zisku). Prave vysledok hospodarenia predstavuje podl'a Zalaia (2013) meradlo
uspesnosti ¢i neuspesnosti transformacného procesu. Analogickym sposobom pristupuju
k vysledku hospodarenia taktiez Lesakova, Hiadlovsky a Elexa (2007), ktori ho posudzuji ako
kvalitativny ukazovatel' podnikovej Cinnosti v procese transformacie. Hontyova (2011)

2Ing. Pavol Durana, PhD., Zilinska univerzita v Ziline, Fakulta prevadzky a ekonomiky dopravy a spojov, Katedra
ekonomiky, Univerzitna 1, 010 26 Zilina, e-mail: pavol.durana@fpedas.uniza.sk

b prof. Ing. Marek Vochozka, MBA, Ph.D., Institute of Technology and Businesses in Ceské Budejovice, Okruzni
517/10, 370 01 Ceské Budejovice, Czech Republic. e-mail: vochozkam@email.cz
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deteguje podstatné funkcie vysledku hospodarenia. V prvom rade ide o kriterialnu funkciu,
pretoze vysledok hospodarenia znac¢i fundamentalne kritérium pre rozhodovanie o vsetkych
zakladnych otazkach ckonomiky podniku. Nasleduje rozvojova funkcia, vysledok
hospodarenia zabezpecuje klI'aiCové zdroje pre rozvoj podniku. Z titulu rozdelovania Cistych
dochodkov medzi podnik a $tat vysledok hospodarenia zabezpeduje aj distribu¢na funkciu.
Poslednou a principialnou funkciou vysledku hospodarenia je motivacia. Vysledok
hospodarenia kreuje prvotny impulz podnikatel'skej ¢innosti.

1. TEORETICKE VYCHODISKA

Lateckova (2013), Cisko a Kliestik (2009), Bielik, Gurc¢ik a Gajdos (2003) definuju
vysledok hospodarenia (angl. income respektive earnings) z uctovného hl'adiska ako diferenciu
medzi celkovymi (vSetkymi) vynosmi a celkovymi (vSetkymi) nakladmi uctovnej jednotky za
urcité Casové obdobie, spravidla jeden rok. Ako uvadzaji zmieneni autori a Synek (2011),
v ekonomickej praxi mozu nastat’ nasledovné pripady:

a) naklady st nizSie ako vynosy — podnik je v zisku (angl. profit), Kupkovi¢ (2003)

diagnostikoval zisk ako ciel’ a zaroven motiv podnikania,

b) naklady su vyssie ako vynosy — podnik je v strate (angl. loss), Strata predstavuje
antonymum zisku. Z dlhodobého hladiska modze vécSinou viest' az k bankrotu
podniku. Strata v podnikatel'skej sfére ako ekonomicka veli¢ina nie je ziaduca tak
pre podniky, ako aj pre Stat (Goga, Janok a Ivanova, 2001),

c) naklady su ekvivalentné vynosom — podnik nie v zisku ani v strate (angl. zero).

Ciel' podnikatel'skej ¢innosti v trhovom prostredi predstavuje dlhodoba ekonomicka
prosperita podnikatel'skych subjektov, ktora je determinovana dosahovanim kladného vysledku
hospodarenia. Docielenie zisku sa povazuje za vychodiskovy stimulacny faktor. Vysledok
hospodérenia je neopomenutelnym finanénym indikatorom, ktory vyjadruje uspeSnost’ a
efektivnost podnikania predovSetkym v reldcii k vlozenym finanénym prostriedkom
(Slosarova, 2016).

Vysledok hospodarenia je dolezitym finanénym ukazovatelom, zdrojom informacii a
meradlom finan¢nej navratnosti vloZzeného kapitalu do podniku. Tento indikétor je pefilaznym
vyjadrenim rozdielu inputov, t.j. majetku vloZeného do podnikania na zaciatku obdobia a
outputov, t.j. evaluovanych rezultatov podnikania. Vyjadruje, s akym efektom prebehol proces
hospodarenia, ¢i hodnota vstupov vlozenych do podniku za urcité obdobie sa zvysila, pripadne
znizila v komparacii s vystupmi (Bielik a Tur¢ekova, 2013; Fielden et al., 2018).

Vochozka a Mula¢ (2012) deklaruja, Ze doélezitym ukazovatel'om aktivity podniku je
vysledok hospodarenia. Ukazuje ¢innost’ podniku vo sfére produkcie ako i odbytu, ale je aj
mechanizmus hmotnej zainteresovanosti.

Valach (2011) povazuje vysledok hospodarenia za bazickli informéciu o tom, ako boli
zuro¢ené podnikové zdroje.

Vysledok hospodérenia ako finanény efekt podnikania je podla Vlachynského (2009)
vyznamnym nielen kvantitativnym, ale aj kvalitativnym ukazovatelom. Charakterizuje
efektivne vyuzitie kapitdlu podniku. Ide o zdroj dochodkov vlastnikov a dodlezity zdroj
financovania rozvoja podniku.
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Majkova (2008) a KoiSova (2007) tvrdia, ze vysledok hospodarenia patri k

najvyznamnejsim syntetickym ukazovatel'om. Vyjadruje level ucelovosti vyrabanej produkcie,

mieru efektivnosti vynakladania zivej a zhmotnenej prace a rozsah vyuzitia vloZzeného kapitalu.

1.1 Urovne a kategérie vysledku hospodarenia
Cisko a Kliestik (2009) vo svojej kniznej publikacii detailne rozobrali nielen

frekventovane pouzivané (zakladné) formy zisku, ale opisali i menej vyuzivané kategorie zisku,

0 roznych formach zisku taktiez diskutuje aj Marini¢ (2011). Zmienené urovne zisku su

demonstrované v Tabulke 1.

Tab. 1 Urovne a kategorie vysledku hospodéarenia

Pocet | Kategoria vysledku hospodarenia | Kategoria vysledku hospodarenia (angl.) Skratka
1 Vysledok hospodarenia Overating income 3
Z hospodarskej ¢innosti P g
Vysledok hospodarenia . -
2 o . Financial income -
Z finan¢nej ¢innosti
3 Vyﬂei(}Ok hQSPOdarefma Earnings after taxes EAT
za uctovné obdobie
4 Vysledok hOSpoqarema Earnings before taxes EBT
pred zdanenim
5 VYSIe(,iOk hO.SPOd%rem.a Earnings before interest and taxes EBIT
pred tirokmi a danami
Vysledok hospodarenia Earnings before interest, taxes,
6 L., : .. " 0 EBITDA
pred odpismi, urokmi a dafiami depreciation and amortization
Vysledok hospodarenia Earnings before depreciation and
7 L o EBDA
pred odpismi amortization
Vysledok hospodarenia Earnings before depreciation,
8 L . S EBDAT
pred odpismi a dafiami amortization and taxes
9 Vysledok hospodarenia Earnings before depreciation, EBDAT
pred odpismi a odloZzenymi dafami amortization and deferred taxes
Vysledok hospodarenia
10 pred dafiami a opénymi pravami | Earnings before taxes and stock options EBTSO
na akcie
Vysledok hospodarenia . .
11 | pred trokmi, dafiami, odpismi Earnings before taxes, depreciation, | g1y Ag
. . . amortization and stock options
a opénymi pravami na akcie
Vysledok hospodarenia Earnings before taxes, depreciation,
12 S R , o EBTDAR
pred danami, odpismi a najomnym amortization and rents
V,ySIGd(.)k h?spo.d arema Earnings before interest, taxes and
13 pred urokmi, danami a nakladmi X EBITR
., research with long-term character
na dlhodoby vyskum
14 Cisty operativny zisk po zdaneni Net operating profit after tax NOPAT
Vysledok hospodarenia Earnings available
15 L EAC
pre akcionarov for common stockholders

Zdroj: Autor na zaklade Cisko a Kliestik (2009) a Marinic¢ (2011)

2. METODOLOGIA A DATA

Data vyuzité pri analyze Casovych radov pochadzaju z finanénych vykazov podniku

posobiaceho v potravinarskom priemysle v Zilinskom kraji. Boli identifikované $tyri kategorie
vysledku hospodarenia: EAT, EBT, EBIT a EBITDA. Vypocet jednotlivych urovni vysledku
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hospodarenia koresponduje s postupom uvedenym na Obrazku 1. Casovy rad obsahoval pri
kazdej urovni vysledku hospodarenia hodnoty za roky 2013 az 2017. Ide o dlhodobé a
okamihové Casové rady odvodenych ukazovatelov. Elementarne charakteristiky, ktoré boli
pouzité pri analyze: absolutny prirastok (tbytok), koeficient rastu (poklesu), tempo rastu
(poklesu), relativny prirastok (ubytok), tempo prirastku (ubytku). Pre kazdy vysledok
hospodarenia boli vycislené hodnoty uvedenych charakteristik, nasledne bol vyjadreny
priemerny absolutny prirastok (ibytok) za sledované obdobie. Po detegovany priemerného
koeficientu rastu (poklesu) bol predikovany vyvoj rokov 2018 az 2020. Identifikované aj
predikované hodnoty boli zobrazené spojnicovym grafom. Analyza bola uzavreta komparaciou
jednotlivych  hodnot vysledkov hospodarenia k vychodiskové stavu vroku 2013
prostrednictvom bazického indexu.

+VH z hospodarskej éimnosti | + VH z finanéne) @nnosti

— dan z pripmov
VH za tctowné obdobie po zdaneni FAT
+dati z prijmov

VH pred adanenim FBT
+ rdkladové twoky

VH pred (rdani a zdanenim EBIT
+ odpisy DHMa DNM

VH pred odpisnu. trolon a zdanenim EBITDA

Obr. 1 Urovne vysledku hospodarenia (VH)
Zdroj: Upravené Cisko a Kliestik (2009)

Konstrukcia jednotlivych elementarnych charakteristik ¢asovych radov a postup vypoctu
sa nachadzaju v rovniciach 1 az 8.

Absolutny prirastok (Ubytok) d; = y; — yi_1 Q)
Koeficient rastu (poklesu) k; = % 2
Tempo rastu (poklesu) Tm; = k; * 100% 3)
Relativny prirastok (tbytok) k4, = k; — 1 4)
Tempo prirastku (dbytku) Tmgy, = kg, * 100% (5)
Priemerny absolttny prirastok (ibytok)d = % (6)
Priemerny koeficient rastu (poklesu) k = "_1\/?—? (7
Bazicky index i; = ;’—Z (8)
Kde:

Vi — hodnota vysledku hospodarenia v roku t

V:—1 — hodnota vysledku hospodarenia v roku t — 1 (predchadzajucom sledovanom roku)
Vn — hodnota vysledku hospodarenia v roku n (poslednom sledovanom roku)
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V1 — hodnota vysledku hospodarenia v prvom sledovanom roku
Yo — hodnota vysledku hospodarenia v bazickom roku
n — pocet sledovanych rokov

3. VYSLEDKY

Prvou analyzovanou turoviiou vysledku hospodarenia bol EAT. Vyvoj EAT mal
kolisavy charakter. Priemerny absolttny prirastok dosahoval hodnotu 1 012 111 €, ¢o
v priemere predstavuje kazdoro¢ny narast EAT o uvedenu sumu. Priemerny koeficient rastu
bol na trovni 1,2593; ¢o predstavuje v priemere 1,2593-nasobny kazdoro¢ny rast EAT.

Tab. 2 Analyza EAT
Rok EAT [€] Absolutny Koeficient | Tempo rastu l’ielativny Tempo prirastku
prirastok d, [€] | rastu k, Tm, [%] | prirastok kg, Tmg, [%]
2013 | 2672725 - - - - -

2014 | 6303786 3631061 2,3586 235,86 1,3586 135,86
2015 | 5810872 -492 914 0,9218 92,18 -0,0782 -7,82
2016 | 7762015 1951143 1,3358 133,58 0,3358 33,58
2017 | 6721170 -1 040 845 0,8659 86,59 -0,1341 -13,41

Zdroj: Autor

Na zaklade vyc¢islenej hodnoty priemerného koeficientu rastu bol predikovany vyvoj EAT
v rokoch 2018 az 2020.

Tab. 3 Predikcia EAT

Rok EAT [€] Absolutny prirastok d; [€] | Koeficient rastu k;

2018 | 8463842 1742672 1,2593

2019 | 10658 355 2 194513 1,2593

2020 | 13421 864 2 763 509 1,2593

Zdroj: Autor
Vyvoj] EAT
16 000 000 €
12 000 000 €
8 000 000 £
4 000 000 €
0€ -
2013 2014 2013 2014 2017 2018 2019 2020

=0O—EAT 2672723 6303786 3BL10BT2 7762013 6721170 G463842 10638333 13421864
Obr. 2 Vyvoj EAT
Zdroj: Autor
Bazickym rokom bol rok 2013. Hodnoty EAT v ostatnych rokoch v porovnani
s vychodiskovym rokom dosahovali hodnoty vyrazne vysSie ako 1, ¢o znamend, ze doslo
k vyznamnému narastu EAT oproti roku 2013. Vo vsetkych pripadoch bol narast minimalne 2-
nasobny a Vv poslednom predikovanom roku 2020 islo o viac ako 5-ndsobny néarast.
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Tab. 4 Komparacia EAT s bazickou hodnotou

Rok | Casova premenna t EAT [€] Bazicky index i;
2013 1 2672725 -

2014 2 6 303 786 2,3586
2015 3 5810872 2,1741
2016 4 7762 015 2,9042
2017 5 6721170 2,5147
2018 6 8 463 842 3,1667
2019 7 10 658 355 3,9878
2020 8 13 421 864 5,0218

Zdroj: Autor

Druhou analyzovanou turoviiou vysledku hospodarenia bol EBT. Vyvoj EBT mal
kolisavy charakter ako v pripade EAT. Priemerny absolutny prirastok dosahoval hodnotu 1
269 594 €, ¢o v priemere predstavuje kazdoro¢ny narast EBT 0 uvedent sumu. Priemerny
koeficient rastu bol na urovni 1,2524; ¢o predstavuje v priemere 1,2524-nasobny kazdoro¢ny
rast EBT.

Tab. 5 Analyza EBT

Rok EBT [€] ’AbSOh'Itl’ly Koeficient | Tempo rastu I’{elativny Tempo prirastku
prirastok d, [€] | rastu k, Tm, [%] prirastok kg, Tmg, [%]

2013 | 3477 256 - - - - -

2014 | 8 140895 4 663 639 2,3412 234,12 1,3412 134,12

2015 | 7533396 -607 499 0,9254 92,54 -0,0746 -7,46

2016 | 9979722 2 446 326 1,3247 132,47 0,3247 32,47

2017 | 8555633 -1 424089 0,8573 85,73 -0,1427 -14,27

Zdroj: Autor

Na zaklade vy¢islenej hodnoty priemerného koeficientu rastu bol predikovany vyvoj EBT
v rokoch 2018 az 2020.

Tab. 6 Predikcia EBT

Rok EBT [€] Absolutny prirastok d; [€] | Koeficient rastu k;

2018 | 10715 342 2159709 1,2524

2019 | 13420 228 2 704 886 1,2524

2020 | 16 807 912 3 387 684 1,2524

Zdroj: Autor
Vyvoj EBT

18 000 000 €
15 000 000 €
12 000 000 €
9 000 000 €
& 000 000 €
3 000 000 €

A TYE 2014 2013 2016 2017 2018 201% 2020

—O—EBT 347725 314089 733339 007972 835563 107153 134202 168079

Obr. 3 Vyvoj EBT
Zdroj: Autor
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Bazickym rokom bol opét’ rok 2013. Hodnoty EBT v ostatnych rokoch v porovnani
s vychodiskovym rokom dosahovali hodnoty vyrazne vysSie ako 1, ¢o znamena, ze doslo
k vyznamnému narastu EBT oproti roku 2013. Vo vSetkych pripadoch bol narast minimalne 2-
nasobny a v poslednom predikovanom roku 2020 islo takmer 0 5-nasobny narast.

Tab. 7 Komparacia EBT s bazickou hodnotou

Rok | Casova premenna t EBT [€] Baézicky index i,
2013 1 3477 256 -

2014 2 8 140 895 2,3412
2015 3 7 533 396 2,1665
2016 4 9979722 2,8700
2017 5 8 555 633 2,4605
2018 6 10 715 342 3,0816
2019 7 13 420 228 3,8594
2020 8 16 807 912 4,8337

Zdroj: Autor

Tretou analyzovanou troviiou vysledku hospodarenia bol EBIT. Vyvoj EBIT mal
kolisavy charakter ako v pripade EAT a EBT. Priemerny absolutny prirastok dosahoval
hodnotu 1 248 114 €, ¢o v priemere predstavuje kazdoro¢ny narast EBIT 0 uvedeni sumu.
Priemerny koeficient rastu bol na trovni 1,2399; ¢o predstavuje v priemere 1,2399-nasobny
kazdoro¢ny rast EBIT.

Tab. 8 Analyza EBIT
Rok | EBIT [€]

Absolutny | Koeficient | Tempo rastu Relativny | Tempo prirastku
prirastok d; [€] | rastu k; Tm; [%] prirastok kg, Tmg, [%]
2013| 3661319 - - - - -

2014| 8296 575 4635256 2,2660 226,60 1,2660 126,60
2015| 7609433 -687142 0,9172 91,72 -0,0828 -8,28
2016| 10055118 2445685 1,3214 132,14 0,3214 32,14
2017| 8653773 -1401345 0,8606 86,06 -0,1394 -13,94

Zdroj: Autor

Na zaklade vycislenej hodnoty priemerného koeficientu rastu bol predikovany vyvoj
EBIT v rokoch 2018 az 2020.

Tab. 9 Predikcia EBIT

Rok EBIT [€] | Absolutny prirastok d; [€] | Koeficient rastu k;
2018 | 10729945 2076 172 1,2399
2019 | 13304 221 2574 277 1,2399
2020 | 16 496 106 3191885 1,2399

Zdroj: Autor

Bazickym rokom bol znova rok 2013. Hodnoty EBIT v ostatnych rokoch v porovnani
s vychodiskovym rokom dosahovali hodnoty vyrazne vysSie ako 1, ¢o znamend, ze doslo
k vyznamnému narastu EBIT oproti roku 2013. Vo vSetkych pripadoch bol narast minimalne
2-nasobny a V poslednom predikovanom roku 2020 i$lo o viac ako 4,5-nasobny narast.
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Tab. 10 Komparacia EBIT s bazickou hodnotou

2018 2019

2020

107299435 13304221 16496106

Rok Casova premenna t | EBIT [€] Bazicky index i;
2013 1 3661319 -

2014 2 8296 575 2,2660
2015 3 7 609 433 2,0783
2016 4 10 055 118 2,7463
2017 5 8 653 773 2,3636
2018 6 10 729 945 2,9306
2019 7 13 304 221 3,6337
2020 8 16 496 106 4,5055

Zdroj: Autor

Poslednou analyzovanou tiroviiou vysledku hospodarenia bol EBITDA. Vyvoj EBITDA
mal kolisavy charakter ako v pripade EAT, EBT a EBIT. Priemerny absolutny prirastok
dosahoval hodnotu 1 147 343 €, ¢o v priemere predstavuje kazdoroény narast EBITDA
0 uvedent sumu. Priemerny koeficient rastu bol na urovni 1,1255; ¢o predstavuje v priemere
1,1255-nasobny kazdoro¢ny rast EBITDA.

Tab. 11 Analyza EBITDA

; ici Relativn Tempo prirastku
Rok | EBITDA [€] pﬁﬁiigliu;iy[€] Kr(:ZI:JCIIS:] t T(;‘nrlfto[gﬁcﬁtu prirastok Iz]d . Trr)nd];: [%]
2013 | 7589725 - - - - -
2014 | 11961512 4371787 1,5760 157,60 0,5760 57,60
2015 | 11 250 696 -710816 0,9406 94,06 -0,0594 -5,94
2016 | 13858 794 2608098 1,2318 123,18 0,2318 23,18
2017 | 12179 097 -1679697 0,8788 87,88 -0,1212 -12,12

Zdroj: Autor

Na zéaklade vycislenej hodnoty priemerného koeficientu rastu bol predikovany vyvoj

EBITDA v rokoch 2018 az 2020.
Tab. 12 Predikcia EBITDA

Rok |EBITDA [€] | Absolutny prirastok d; [€] | Koeficient rastu k,
2018 | 13707 629 2076 172 1,1255
2019 | 15427999 2574277 1,1255
2020 | 17 364 284 3191 885 1,1255

Zdroj: Autor
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Bézickym rokom bol obdobne rok 2013. Hodnoty EBITDA v ostatnych rokoch v
porovnani s vychodiskovym rokom dosahovali hodnoty vyssie ako 1, o znamena, ze doslo k
narastu EBITDA oproti roku 2013.

Tab. 13 Komparacia EBITDA s bazickou hodnotou

Rok | Casova premenna t | EBITDA [€] Bazicky index i;
2013 1 7589 725 -

2014 2 11961 512 1,5760
2015 3 11 250 696 1,4824
2016 4 13 858 794 1,8260
2017 5 12 179 097 1,6047
2018 6 13707 629 1,8061
2019 7 15 427 999 2,0327
2020 8 17 364 284 2,2879

Zdroj: Autor

ZAVER

Cielom prispevku bolo posudit’ vyuzitie metdd ¢asovych radov pri analyze a predikcii
vysledku hospodarenia na Slovensku. Analyza bola uskuto¢nena pre rézne trovne vysledku
hospodarenia (EAT, EBT, EBIT, EBITDA) podniku operujiuceho v potravinarskom priemysle
v Zilinskom kraji. Na zaklade $pecifikovanych hodnét priemernych koeficientov rastu bol
predikovany vyvoj pre jednotlivé kategorie zisku. Pre vSetky urovne zisku bol indikovany
rastaci trend, ktory sa potvrdil aj pri porovnavani vyvoja s vychodiskovy rokom. Vykonané
analyzy predstavuju len elementarny zaklad pre planovany earnings manazment. Realizované
metody je potrebné doplnit’ o d’alSie kategorie zisku a podporit’ so sofistikovanejSimi pristupmi
ako st modely kizavych priemerov pripadne autoregresné modely.
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ZAKLADNY PRAVNY RAMEC MANAZMENTU DANi AKO
IMANENTNA SUCAST MANAZMENTU ZISKU
V KRAJINACH OECD

BASIC LEGAL FRAMEWORK OF THE TAX MANAGEMENT
AS AN IMMANENT COMPONENT OF EARNINGS
MANAGEMENT IN OECD COUNTRIES

Jana Kliestikova?, Zdenka Musova®

Abstrakt:Manazment zisku je doposial neobjavenym pokladom financného manazmentu. Celd
plejada v nom obsiahnutych nastrojov a opatreni totiz umoziuje nielen dosahovat
rastové ciele podniku, ale aj diplomaticky riesit mozné konflikty cielov medzi
manazmentom a vlastnikmi podniku. Jednym z ndstrojov manazmentu zisku je aj tzv.
manazment dani, prostrednictvom ktorého je mozné v sulade s platnym pravnym
poriadkom modifikovat’ danovu povinnost’ podniku tak, aby sa vytvoril priestor pre
dosahovanie cielov stakeholderov podniku. V plnom rozsahu je vsak tento nastroj
vyuzitelny len za predpokladu pritomnosti tzv. cudzieho prvku, t. j. vtedy, ked'je mozné
danovu povinnost modifikovat’ cezhranicne. Predmetny prispevok sa preto zaoberd
vkladom zdkladného pravneho ramca manazmentu dani ako imanentnej sucasti
manazmentu zisku v krajinach OECD. Predstavuje tak material vyuzitelny ako
podporny aparat manazerskych rozhodnuti orientovanych na manazment dani
V rozsahu podnikatel'skych aktivit podniku v krajinach OECD.

Klucove slova: manazment zisku, earnings manazment, manazment dani, zaujmové skupiny.

Summary:So far, earnings management is undiscovered treasure of financial management. It
is because the whole range of tools and measures which is covered under earnings
management can be used not only to achieve the business's growth goals but also
diplomatically solve possible conflicts of goals between management and owners. One
of the tools of earnings management is also tax management through which it is
possible to adjust the tax liability of an enterprise in accordance with the applicable
law and to create space for the objectives fulfilment of the stakeholders. However, this
tool is fully applicable only in case of existence of so-called "foreign element”, i.e.
when it is possible to modify the tax liability on a cross-border basis. Therefore, the
aim of this contribution deals with the interpretation of the basic legal framework of
the tax management as an immanent component of earnings management in OECD
countries. Thus, it represents the material which can be used as a supporting
apparatus for management decisions focused on tax management in the scope of
business activities of an enterprise in OECD countries.

Key words: earnings management, tax management, stakeholders.
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UvVoD

Problematika dani je nespochybnitelne zasadnou nielen v makroekonomickej ale aj
mikroekonomickej rovine. (Coles et al.,, 2008) Zaujem ofiu je na urovni narodného
hospodarstva ako aj podniku porovnatelny, avSak motivy s rozne. Zatial' ¢o pre Stat je
rozhodujucou otazkou ako vytazok dani zvysit, pre podnik je zvdcsa podstatné dosiahnutie
opacného efektu. Jednym z nastrojov ako tento stav na podnikovej urovni dosiahnut, je
implementovat’ zadkladné principy manazmentu zisku rezultujice do ciel'avedomych
manipulacii s dosahovanym ziskom za ucelom legalneho ovplyvnenia vyslednej danovej
povinnosti v prospech konkrétneho podniku. (Dyreng et al.,, 2007) Meranie podnikovej
vykonnosti za G¢elom kvantifikacie daflovej povinnosti sa Standardne realizuje prostrednictvom
finan¢nych vykazov zostavenych pre konkrétny subjekt za konkrétne €tovné obdobie. Tieto
vykazy predstavuju primarny zdroj dat o finanénej vykonnosti podniku vo vztahu k jeho
relevantnym stakeholderom — ato tak Stitu ako aj podnikového manazmentu. Vo vécSine
pripadov sa manazment podniku snaZi o znizenie dafiovej povinnosti, ktora ma signifikantny
vplyv na vysledny €isty zisk podniku ako primérny indikator podnikovej finan¢nej vykonnosti.
Manazment zisku a manazment dani tak predstavujii imanentne spété oblasti financného
riadenia podniku, pricom obsahovo Sir§im pojmom je manazment zisku, v ramci ktorého je
jednou z moznych operacii manazment dani ako pojem obsahovo uzsi.

1. MANAZMENT DANI AKO NASTROJ MANAZMENTU ZISKU

Manazment zisku predstavuje tii oblast’ finan¢ného riadenia podniku, v ktorej sa manazéri
sustredia na optimalne vyuzite ich legalnych kompetencii v rdmci vykazovania zisku
prostrednictvom zmeny obsahu finanénych informacii s cielom modifikovat’ pozadovanym
sposobom skuto¢nt hodnotu podniku a poskytnut’ zainteresovanym stranam také informacie 0
zakladnej hospodarskej vykonnosti podniku, ktoré povedu k prijatiu manazérsky konformného
rozhodnutia v prospech podniku. (Gupta & Newberry, 1997; Healy & Wahlen, 1999; Rego &
Wilson, 2012) Podl'a Minnicka a Nogu (2010) sa manazment zisku v praxi najcastejSie
prejavuje tym, Ze manazment robi také uctovné rozhodnutia, ktoré zasadnym spdsobom
ovplyviiujui uplatilovanie vSeobecne uznavanych uctovnych zasad. Matsumoto (2002) uvadza,
7e podniky s vy$§im potencidlom rastu tendujii k manazmentu zisku vo va¢sej miere. Taziskom
efektivnosti manazmentu zisku sa stava nielen informacnd asymetria ale Castokrat
aj stakeholderska schizma oddelenia vlastnictva od riadenia podniku. (Xie et al., 2003) Leuz,
Nanda a Wysocki (2003) totiz manazment zisku odporac¢aju najmé v pripade signifikantne;j
heterogenity cielov manazmentu a vlastnikov podniku. V zaujme optimalneho plnenia
kontrahovanych povinnosti manazmentu podniku je tak nevyhnuté vyuZzit’ komplexné portfolio
nastrojov manazmentu zisku. Predpoklada sa pritom, ze manazment zisku je nielen primarnym
nastrojom ochrany podniku pred iraciondlnymi poZiadavkami jeho vlastnikov, ale najmi
nastrojom vyrovnavania hodnoét dosahovaného zisku, a to takym sposobom, aby za zabranilo
neziaducim vykyvom v sledovanom ¢asovom rade. (Shackelford et al., 2011) Manazment dani
pritom predstavuje plochu prieniku medzi podstatou manazmentu zisku a zaujmami vlastnikov,
a to v tom zmysle, ze minimalizaciou dafovej povinnosti sa maximalizuje bohatstvo podniku.
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(Christensen & Murphy, 2004; Richardson & Lanis, 2007) Hanlon a Heitzman (2010)
uvadzajl, ze manazment dani je mozné definovat’ ako ciel'avedomy proces redukcie danove;j
povinnosti zahffajuci Siroké portfolio danovych stratégii. Odvolavaju sa pritom na fakt, ze dane
predstavuju naklady, ktoré je nevyhnutné vramci finanéného manazmentu podniku
optimalizovat’ tak, aby to bolo v prospech rastovej stratégie podniku. Manazment dani je vSak
vyuzitelny v plnej svojej Sirke primarne v kontexte medzinarodného pdsobenia vybraného
podniku implementujiceho koncepciu manazmentu zisku. Na narodnej Grovni totiZz nie je

mozné ucelovo manipulovat’ daiovou povinnost'ou v rozsahu platnej legislativy. (Yermack,
2004; Rosenbaum, 2009)

2. PRAVNY RAMEC MANAZMENTU DANI V KRAJINACH OECD

Na pravny ramec jednotlivych krajin vplyva mnoho endogénnych a exogénnych faktorov,
ktoré kreuju jedinec¢né danové systémy na jednej strane nadvdzujice na potrebu zaistenia
harmonizacie pravnych poriadkov na urovni supranacionalnych entit a na strane druhej
reprezentujuce Specifika jednotlivych narodnych environmentov. Spolo¢nost’ Doing business
zaznamenava pre potreby stanovenia ukazovatela skore kvality danového prostredia krajin
OECD tieto dimenzie daného ukazovatel'a: 1) danové a poplatkové povinnosti, ktoré musi
stredny podnik zaplatit’ v danom roku, 2) administrativne zat'azenie platenia dani a poplatkov
a 3) dodrziavanie postupov a formalit v procese administrovania danovych a poplatkovych
povinnosti. Indikator bol vyvinuty a realizovany v spolupraci so spolo¢nostou PwC, pricom
posudzované dane a poplatky su tvorené: 1) danou z prijmov, 2) socialnymi prispevkami
a platbami zamestnavatel'a v ramci prava socialneho zabezpecenia, 3) danami z nehnutel'nosti,
3) majetkovymi danami a 4) tzv. iné — t.J. heterogénnou skupinou podnikatel'sky relevantnych
dani a poplatkov menSieho rozsahu. Poradie ekonomik krajin OECD v kontexte ukazovatel'a
skore kvality ich dafiového prostredia sa urcuje s ohladom na hodnoty ciastkovych
ukazovatelov kalkulovanych pre jednotlivé uvadzané dimenzie tohto skore. Dal§imi
podstatnymi ukazovateI'mi su v kontexte manazmentu dani tieto: 1) ukazovatel’ platenia dani,
2) ukazovatel’ danovych a poplatkovych povinnosti a 3) ukazovatel’ ¢asu. Ukazovatel’ platenia
dani odraza celkovy pocet platenych dani a poplatkov, spdsob platenia, frekvenciu platieb,
frekvenciu splacania a pocet agentir zapojenych do vyberu dani a poplatkov. Ukazovatel
danovych a poplatkovych povinnosti zohl'adfiuje systém elektronickych platieb. Ak je povolené
plné elektronické zadministrovanie a platba, dan sa povazuje za platenu raz ro¢ne, aj ked’ platby
su Castejsie. Rovnako, pri platbach uskuto¢nenych prostrednictvom tretich stran, je uvazovana
len jedna platba, aj ked’ su platby CastejSie. Uvedené plati aj v pripade, Ze s dve alebo viaceré
dane alebo prispevky spolo¢ne kalkulované a uhrddzané pomocou rovnakého formuléra.
V zasade tak tento ukazovatel neodraZa realnu pocetnost’ danovych a poplatkovych povinnosti.
Ukazovatel’ ¢asu je merany v hodinach a indikuje ¢as potrebny na vypocet dane, podanie
danového priznania ako aj samotnt platbu troch hlavnych typov dani a prispevkov: 1) dan z
prijmu, 2) dan z pridanej hodnoty a 3) dane a poplatky rezultujuce z platnej pravnej ipravy
socidlneho zabezpecenia zat'azujuce zamestnavatela. V tabulke €. 1 st zoradené krajiny OECD
v zavislosti od dosiahnutej hodnoty skére kvality dafiového prostredia podl'a spolo¢nosti Doing
business za rok 2017.
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Tab. 1 — Hodnotenie krajin OECD podla skore kvality danového prostredia v roku 2017

Kraii Umiestnenie Platenie kSvl;(:il:tey a pl(?;llggczvé Ca_s
rajina v celkovom , . . i (hodiny
rebricku dani danoveh_o poylnno§t| rotne)
prostredia | (po€et ro¢ne)

Novy Zéland 1 10 91.08 7 140
Dansko 3 9 91.14 10 132
Korea 5 24 86.91 12 188
Norsko 7 30 84.84 5 79
USA 8 37 84.14 10.6 175
Velka Britania 9 23 87.14 8 105
Svédsko 12 27 85.28 6 122
Litva 14 18 88.66 10 99
Esténsko 16 14 89.56 8 50
Finsko 17 11 90.64 8 90
Australia 18 26 85.64 11 105
Lotyssko 19 13 89.74 7 168.5
Island 21 33 84.64 21 140
Kanada 22 19 88.05 8 131
frsko 23 4 94.46 9 82
Nemecko 24 43 82.11 9 218
Rakusko 26 40 83.45 12 131
Spanielsko 30 34 84.58 9 147.5
Francuzsko 32 55 79.31 9 139
Pol’'sko 33 69 76.49 7 334
Portugalsko 34 39 83.75 8 243
Cesko 35 45 81.42 8 230
Holandsko 36 21 87.58 9 119
Svajéiarsko 38 20 87.66 19 63
Japonsko 39 97 71.14 30 129.5
Slovinsko 40 41 83.27 10 233
Slovensko 42 48 80.62 8 192
Belgicko 45 60 77.48 11 136
Izrael 49 90 72.56 28 239
Taliansko 51 118 66.32 14 238
Mad’arsko 53 86 73.81 11 277
Cile 56 76 75.28 7 296
Luxembursko 66 22 87.37 23 55
Grécko 72 65 76.89 8 193

Zdroj: Vlastné spracovanie podla http://www.doingbusiness.org/.
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Slovenska republika sa v danom rebricku nachadza na 27. mieste spomedzi 34
hodnotenych krajin OECD (v ramci vsetkych krajin hodnotenych spolo¢nostou Doing Business
sa umiestnila na 42. mieste). K podstatnym novelam v jej pravnom poriadku, ktoré su
relevantné z hl'adiska skiimanej problematiky, patria novely z roku 2013, 2016 a 2017. V roku
2013 platny pravny poriadok zjednodusil podnikatelom plnenie danovej a poplatkovej
povinnosti zavedenim elektronického systému prihlasovania a realizovania platieb socialneho
zabezpecenia. Podobne, v roku 2016, bol implementovany elektronicky systém spravy a vyberu
dane z pridanej hodnoty abola zniZzena sadzba dane z prijmu pravnickych os6b ako aj
zavedenie odpocitatelnej polozky na zdravotné poistenie. Nasledne, vroku 2017 doslo
k zniZeniu dane z motorovych vozidiel ako aj z nehnutel'nosti.

Spomedzi okolitych krajin, je najlepSie hodnotenou krajinou Raktsko na 17 mieste
spomedzi krajin OECD (v ramci vSetkych krajin hodnotenych spoloc¢nost’ou Doing Business sa
na 26. mieste). Naopak, najhorS§ie hodnotenou krajinou je Mad’arsko na 31. mieste (v rdmci
vsetkych krajin hodnotenych spolo¢nost'ou Doing Business sa na 53. mieste), a to aj napriek
tomu, ze v ostatnom case preslo v skiimanej oblasti podstatnymi zmenami. V roku 2015 doslo
k zruSeniu Specialnej danovej povinnosti do¢asne zavedenej v roku 2010 ako aj znizenim dane
Z motorovych vozidiel. Nésledne, bol v roku 2017 umozneny dodatocny odpocet v pripade
novonadobudnutych nehnutelnosti a v roku 2019 doSlo k znizeniu odvodovej povinnosti
zamestnavatela ako aj k modifikacii dane z prijmu pravnickych os6b implementovanim jej
pausalnej sadzby.

V celoeurépskom meradle je z danového hladiska najefektivnejSou pravna uprava
Dénska (v ramci vSetkych krajin hodnotenych spolo¢nost’ou Doing Business sa na 2. mieste za
Novym Zélandom). T4 vSak paradoxne patri k jednym z najrigidnejSich. Uplynuld vyznamna
zmena bola v kontexte danového prava zaznamenana v roku 2009, kedy doslo k zniZeniu
sadzby dane z prijmu pravnickych osob.

Na zéklade komplexného skumania existujucich trendov v danovej legislative
Vv jednotlivych krajinach OECD, je mozné identifikovat’ tieto kI'i¢ové oblasti indikujuce kvalitu
daniového prostredia:

e clektronizacia spravy a vyberu dani a poplatkov,

e zjednodusSenie vypoctu danovej resp. poplatkovej povinnosti v zmysle ,,jeden zaklad
dane — jedna dan*,

e implementovanie systému autondémneho vypoctu ako efektivneho néstroja vyberu dani,

o efektivna sprava dani s vyuzitim auditov zamerana na eliminéciu daitovych unikov.

Elektronizacia systému spravy a vyberu dani a poplatkov prinasa pripade, ze je dobre
implementovand a pouzivana viacSinou daiiovnikov a poplatnikov, prospech tak danovym
uradom, ako aj podnikom. Pre dafiové organy znizuje elektronické podanie nielen pracovnu
zataz ale aj prevadzkové naklady akymi st naklady na spracovanie a uchovavanie danovych
priznani. Zaroven Setri ¢as. Pre daiiovnikov a poplatnikov Setri elektronické podanie ¢as tym,
7e znizuje chybovost’ pri vypocte danovej resp. poplatkovej povinnosti a ulah¢uje proces
platenia dani. Obidve strany maja stfasne prospech zo znizenia potencialnych pripadov
korupcie, ktoré su pravdepodobnejSie pri CastejSich kontaktoch so zamestnancami organov
danovej spravy.
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Viac ako dve storocia po tom, o Adam Smith vyhlasil, Ze jednoduchost’ je jednym zo
zakladnych pilierov efektivneho danového systému, predstavuje stale tzv. viacnasobné
zdanenie, teda stav, kedy ten isty danovy zaklad podlieha viac ako jednej danovej povinnosti,
komplikacie tak na strane povinnych ako aj opravneného subjektu. Takmer pat'desiat ekonomik
hodnotenych spolo¢nost'ou Doing Business sa vyznacuje existenciou exkluzivity danového
zakladu a relevantnej danovej povinnosti. Za poslednych 13 rokov, modifikovalo 57 krajin
sveta svoje pravne poriadky v oblasti dani tak, aby to zjednodusilo dodrziavanie dafovych
pravidiel a znizilo ndklady pre podniky. Vo vicSine krajin OECD, je vypocet danovej resp.
poplatkovej povinnosti realizovany v zmysle zasady ,,jeden ziklad dane — jedna dan®, v
dosledku ¢oho je priemerny pocet platieb vo vSetkych ekonomikach v tejto skupine iba 11 (v
porovnani s priemerom 24 platieb vSetkych 190 ekonomik meranych spolocnostou Doing
Business).

Implementovanie systému autonomneho vypoctu ako efektivneho nastroja vyberu dani je
primarne prejavom snahy o zniZenie administrativnych nédkladov pre danové trady. Danovnici
a poplatnici tak svoju danovll povinnost’ vypocitavaji a odvadzaji individualne na zéklade
zdkona. Danoveé organy nasledne prostrednictvom efektivne fungujuceho elektronického
systému zabezpecuju ucinnt kontrolu kvality procesu autonomneho vypoctu ako aj naslednej
platby dani a poplatkov. Systémy autonémneho vypoctu vo vSeobecnosti umoznuju inkasovat’
dane skor a znizit’ pravdepodobnost’ sporov medzi daflovymi organmi a povinnymi subjektmi,
ktorym je v pripade Standardného modelu dan ex offo vyrubovana. Znizia tiez diskre¢nu
pravomoc danovych tradnikov a znizuji moznosti korupcie. Stcasne je vSak potrebné spravne
zaviest a uplatiovat systém autonémneho vypocCtu s transparentnymi pravidlami,
automatickym procesom podavania relevantnych dokumentov, sankciami za nedodrzanie
pravidiel a postupmi kontroly prostrednictvom auditu.

Efektivna sprava dani s vyuzitim auditov bezprostredne suvisi s vykonnost'ou ndrodného
hospodarstva a eliminaciou dafiovych tnikov. Cim vyssie je dafiové zataZenie povinnych
subjektov a ¢im netransparentnejsi je proces spravy a vyberu dani, tym vysSia je tendencia
modifikovat’ svoju dafiovli povinnost nezdkonnym spdsobom. Dochédza sucasne
k celospolocensky neziadicemu stavu, kedy konkuren¢nti vyhodu Vv oblasti nakladov ziskavaju
tie subjekty, ktoré¢ obchadzaji svoju danovu povinnost’. Z uvedeného vyplyva, zZe §tat v priade
nezabezpecenia efektivnej spravy dani s vyuzitim auditov kreuje priestor pre to, aby v ndrodne;j
ekonomike zostdvali na tkor produktivnejSich podnikov tie, ktoré maju nizSiu mieru
produktivity a nedodrziavaju zasady spoloc¢ensky zodpovedného podnikania v zmysle riadneho
plnenia svojich povinnosti suvisiacich s podnikovym obcianstvom. Efektivna sprava dani tak
moze zmiernit' U€inky vysokého danového zat'azenia a pomoct’ eliminovat danové Uniky
V ndrodnom hospodarstve.

ZAVER

Manazment zisku predstavuje tl oblast’ finanéného riadenia podniku, v ktorej sa manaZéri
sustredia na optimalne vyuzite ich legalnych kompetencii v rdmci vykazovania zisku
prostrednictvom zmeny obsahu finan¢nych informacii, a to najméa s akcentom na vyrovnavanie
hodn6ét dosahovaného zisku takym sposobom, aby za zabranilo neziadicim vykyvom
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Vv sledovanom ¢asovom rade. Jednym z jeho elementarnych néstrojov je aj manazment dani,
ktory je tradi¢ne definovany ako cielavedomy proces redukcie danovej povinnosti zahfiiajici
Siroké portfolio danovych stratégii. V plnom rozsahu je vSak tento nastroj vyuziteIny len za
predpokladu pritomnosti tzv. cudzieho prvku, t. j. vtedy, ked’ je mozné danovil povinnost’
modifikovat’ cezhrani¢ne. V predmetnom prispevku je sumarizovany sucasny stav zakladného
pravneho rdmca manazmentu dani ako imanentnej stCasti manazmentu zisku v krajinach
OECD. Na zaklade komplexného skumania existujucich trendov v danovej legislative
Vv jednotlivych krajinaich OECD sme sucasne identifikovali tieto kI'icové oblasti indikujice
kvalitu dafiového prostredia: elektronizaciu spravy a vyberu dani a poplatkov, zjednodusenie
vypoctu danovej resp. poplatkovej povinnosti v zmysle ,,jeden zdklad dane — jedna dan®,
implementovanie systému autonémneho vypoctu ako efektivneho néstroja vyberu dani a
efektivnu sprava dani s vyuzitim auditov zamerand na eliminaciu dafovych tnikov.
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DEFINICNA OPORA A GENEZA PROBLEMATIKY
EARNINGS MANAGEMENTU

DEFINITION SUPPORT AND GENESIS OF THE EARNINGS
MANAGEMENT

Tomas Kliestik?, Hussam MusaP®, Peter Kri$tofik®

Abstrakt: Predkladany prispevok sa zaoberd genézou vyvoja Earnings Manazmentu od roku
1953 po sucasnost. V prvej casti prispevku su popisané definicné pristupy roznych
autorov. Ide vyhradne o autorov zahranicnych, najmd vsak z anglosaskych krajin, kde
je predmetna problematika stredobodom zaujmu uz niekolko desatroci. Jednotlivé
pristupy su navzajom porovndavané a vyhodnocované. V druhej casti je strucne
zachytena genéza vyvoja signifikantnych modelov a metod Earnings managementu.

Kluicové slova: Earnings management, Akrudl, Rentabilita, Cash Flow, Viastny kapital

Summary: The article concerns the genesis of Earnings Management from 1953 to the present.
The first part of the paper describes the definitions of different authors. These are
exclusively foreign authors, but especially from Anglo-Saxon countries, where the
issue has been a focus of interest for several decades. Individual approaches are
mutually compared and evaluated. The second section briefly captured genesis of
significant development models and methods Earnings Management.

Key words: Earnings management, Accrual, Profitability, Cash flow, Equity
JEL Classification: G30, M41, M42

UVOD

Earnings management predstavuje jednu z najprovokativnejSich, najdiskutovanejsich,
najkontroverznejSich a stcasne najperspektivnejSich tém v oblasti financii a finan¢ného
riadenia podnikov. Uz z nazvu vyplyva, ze jej predmetom je zisk, ktory pre uzivatel'ov
uctovnych vykazov predstavuje zdroj cennych informacii potrebnych pre ich budtce
rozhodovanie za uc¢elom dosiahnutia stabilnych a predvidatelnych finan¢nych vysledkov.
Informac¢na hodnota zisku sa vSak stava otaznou v momente, ked’ si uvedomime, ze manazéri
(alebo ini interni zamestnanci) podnikov maji nielen motivaciu, ale aj moznosti do urcitej miery
implementovat’ pri zostavovani u¢tovnych vykazov vlastny usudok a subjektivne odhady, ¢o
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ich v snahe uspokojit’ vlastné potreby, ¢i potreby podniku, vedie k oportunistickému riadeniu
vykazovaného zisku.

1. EARNINGS MANAGEMENT

Historicky prvykrat pojem Earnings management pouzil Hepworth (1953) v ¢lanku
,»Smoothing periodic income* v ktorom sa zaoberal vyrovnavanim periodickych prijmov. Autor
zdokumentoval niekolko taktik, napr. spOsoby vyrovnavania prijmov prostrednictvom
Specifickych akrudlov, ktoré moézu byt pouzité na presun Cist¢ho zisku do nasledujucich
uctovnych obdobi. Nevenoval sa vSak sposobom, ktoré by umoznili detegovat samotné
presuvanie zisku. Prvé sposoby, ktoré umoznuju odhalit EM v podniku, st zaloZzené na
grafickych metddach na baze dat usporiadanych do casovych radov. Spomenieme napriklad
autorov Gordon (1964); Dopuch a Drake (1966); Archibald (1967). Gordon, Horwitz a Meyer
(1966) boli prvymi autormi, ktori vyuzili matematické modelovanie na testovanie vyrovnavania
zisku. Autori si zvolili investiéni dafiovi ulavu (tzv. investment credit) ako premennt,
pomocou ktorej testovali ¢i sa podniky pokusaji o vyrovndvanie zisku. Skamali, ¢i boli zvolené
uctovné pravidla, ktoré viedli: (i) k prispoésobovaniu relativnej zmeny zisku na akciu na
priemerné hodnoty v odvetvi alebo (ii) k prispdsobovaniu zisku na akciu na normalne hodnoty
alebo (iii) k prispésobovaniu rentability vlastného kapitalu.

Copeland (1968) sa pokusil pri empirickom testovani existencie EM pouzit’ viac ako
jednu premennt, ato prostrednictvom dodatoéného skimania finanénych vykazov a/alebo
reportov ur¢enych vladnym institticidm. Pre kazdé obdobie definoval celkovy vyrovnévany zisk
ako sumu ¢istého zisku z predchadzajuceho obdobia s podmienkou, zZe sa uvazuje s minimalne
tromi za sebou iducimi obdobiami. White (1970) vo svoje §tadii uplatnil alternativne testy,
pricom pouzil hodnoty ziskov z desatro¢ného Casového radu. Do testov zaclenil viacero
zavislych premennych a po prvykrat pouzil regresiu ako metdédu na detekciu podnikov, ktoré
vyrovnavaju zisk. Beidleman (1973) bol prvy autor, ktory empiricky dokézal existenciu
vyrovnavania zisku v podmienkach americkych spolo¢nosti. Tvrdil, Ze tradi¢né techniky
dekompozicie ¢asovych radov mozu byt pouzité na odliSenie trendovej zlozky od cyklicke;j
a ndhodnej zlozky, ktoré su predmetom procesu vyrovnavania zisku. Rozdiel medzi skutocne
pozorovanym a normalnym ziskom predstavuje cyklicku a/alebo nahodnu zlozku a méze sa
pouzit’ na testovanie existencie EM.

Healy (1985) vo svojom holistickom vyskume po prvykrat vyuzil priemerné celkové
akrualy ako odhad diskre¢nych akrualov, a teda aj odhad riadenia zisku a usudzuje Ze akrualna
politika manazérov stvisi s motivaénymi prémiami, ktoré su zakotvené v ich kontraktoch,
ateda zmena uctovnych postupov je spojena s modifikaciou planu vyplacania bonusov.
DeAngelo (1986) doplnila Healyho model o akrual z predchadzajuceho obdobia. Model
nepredpoklada existenciu nediskrecnych akrualov v beznom obdobi a na ich odhad vyuziva
nediskrecny akrual zpredchadzajuceho obdobia. McNichols a Wilson (1988) zlepsili
DeAngelovej model zachytenim diskre¢nych akrudlov ako miery EM, namiesto celkovych
akrudlov, ktoré pouzili Healy a DeAngelo. Za prelomovy mozeme povazovat' pristup Jones
(1991), ktord skaimala EM pomocou dvojstupniovych modelov poc¢as vladneho vySetrovania
importnych Glav v USA (jej prispevok ,,Earnings Management During Import Relief
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Investigations® je s 1435 ohlasmi najcitovanejSim vedeckym ¢lankom venovanym
problematike EM). Pouzila model Specificky pre jednotlivy podnik, pricom vychadzala
Zudajov z minimalne Strnastroénych Casovych radov. Jej model kvantifikoval normalne
celkové akrualy, t.j. nediskrecné akrudly, v tzv. ,estimation period z uctovnych vykazov
a vyuzil ich na kalkulaciu koeficientov. Ten isty model v tzv. ,,event period®, t.j. v obdobi, v
ktorom sa predpoklada vyskyt EM, kvantifikoval ocakdvané nediskrecné akrudly vyuzivajuc
ziskané koeficienty.

Diskre¢ny akrual, ktory predstavuje zvySok, resp. predikénu chybu, vypocitala ako
rozdiel aktudlnych celkovych akrudlov zistenych z uétovnych vykazov a ocakavanych
nediskre¢nych akrudlov. Neskor sa mnoho d’alSich autorov pokusilo modifikovat’ povodny
Joesovej model v zmysle pridania novych premennych resp. odobratia alebo modikacie
povodnych premennych. Napriklad Dechow, Sloan a Sweeney (1995) modifikovali povodny
Jonesovej model doplnenim medziroénej zmeny pohladavok, atak eliminovali
chybovost’ odhadu diskre¢nych akrualov. Key (1997) pridal do p6vodného modelu modifikaciu
v podobe novej premennej — nehmotnych aktiv, ktori zdévodnil o¢akavanym vztahom medzi
nehmotnymi aktivami a odpismi, ktoré su jednou zo zloZiek nediskre¢ného akrudlu. Jeter
a Shivakumar (1996), zahrnuli do modelu CF z prevadzkovej ¢innosti ako nediskre¢nej sucasti
EM, za ticelom zlepSenia Specifikacie origindlneho modelu v pripade jeho pouzitia na meranie
EM v spolo¢nostiach s extrémnym CF. Kasznik (1999) do svojho modelu zahrnul ako
vysvetlujucu premennt zmenu cash flow.

McNichols (2002) pokrac¢ovala v modifikaciach pdvodného Jonesovej modelu
pridanim CF predchadzajuceho, suc¢asného a budiiceho obdobia. Dechow, Richardson a Tuna
(2003) do povodného modelu zahrnuli 3 inovacie: oddelenie diskrecného a nediskre¢ného
akrualu vramci pohladavok, pridanie akrualu z predchadzajiceho obdobia a pridanie
premennej kontrolujicej narast trzieb. Kothari et al. (2005) prezentovali modifikaciu
povodného Jonesovej modelu, ktoréd spocivala v zohl'adneni ndvratnosti aktiv (ROA) za ic¢elom
regulacie vykonu organizacie.

Autori, ktori sa pri detekcii EM rozhodli pouzit prierezové abnormdlne akrualy
namiesto tdajov usporiadanych do casovych radov boli napr. DeFond a Jiambalvo (1994) ¢i
Subramanyam (1996). Kang a Sivaramakrishnan (1995) aplikuji pristup inStrumentalnych
premennych a zovSeobecneni metodu momentov namiesto metdody najmenSich Stvorcov.
Peasnell, Pope a Young (2000) predstavili alternativny model pre odhad abnormalnych
akrudlov, znamy ako Margin model, ktory za i¢elom zmiernenia slabych stranok Jonesovej
modelu aplikoval prierezové tidaje.

Degeorge, Patel a Zeckhauser (1999) sa vo svojom vyskume zamerali na prekroc¢enie
tzv. prahovych hodnét: (i) prekroCenie pozitivnej prahovej hodnoty vykazovaného zisku, (ii)
udrZanie aktudlnej hodnoty a (ii) potvrdenie o€akdvani autorov, ktori pouzili simulovanu
distribuciu vykazovaného zisku. Beneish (1999) skonstruoval model, ktory vyuziva (v dvoch
alternativach 5 alebo 8 premennych) pre stanovenie tzv. M-skére. Premenné st indexy t .j.
porovnavaju dve po sebe idice obdobia ana zaklade hodnoty M je mozné detegovat
pritomnost EM. Hoglund (2012), v dosledku nedostacujucich vysledkov existujucich
,klasickych® modelov, ktoré vyuzivaji linearny pristup, uplatnil alternativny sposob ako sa
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vysporiadat’ s nelinedrnostou akrudlnych procesov, a to aplikaciou umelych neuonovych sieti
a umelej intelicencie pri detekcii a riadeni EM. O rok neskor sa Hoglund (2013) rozhodol dany

problém riesit’ pomocou evolu¢nych a genetickych algoritmov.

Genéza vyvoja metdd detekcie, merania a riadenia Earnings manazmentu je zndzornena

V nasledujucom diagrame (Obr. 1):
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Obr. 1 Genéza vyvoja metdd detekcie, merania a riadenia Earnings manazmentu
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ZAVER

Pri implementacii vlastnych tsudkov a subjektivnych odhadov mame na mysli vzdy ich
striktna legalnost’ t.j. zdorazitujeme zakonnost' Earnings managementu. Earnings management
sa sice potom pohybuje v medziach pravneho rdmca, nemozno vSak popriet’ skuto¢nost’, ze
obsahuje kreativne u¢tovné techniky, prostrednictvom ktorych je mozné zobrazit financnu
situaciu a vykonnost’ podniku podla predstdv manazmentu, nie podla potrieb pouzivatelov
vykazov finan¢ného uctovnictva.
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KREATIVNE UCTOVNICTVO AKO LATENTNY NASTROJ
EARNINGS MANAGEMENTU

CREATIVE ACCOUNTING AS A LATENT EARNINGS
MANAGEMENT TOOL

Maria Kovacova?, Zuzana Rowland®?

Abstrakt: Predkladany clanok pojedndva o zakladnych kategoriach kreativneho uctovnictva.
Okrem deskripcie a historického vyvoja komparuje definicny obor kreativnych
pristupov podla vybranych autorov. Klasifikacia kreativneho uctovnictva je
uskutocnend na zdklade pristupu Mulforda a Jonesa.

Klucove slova: Kreativne uctovnictvo, Earnings management, Zisk, Financné vykaznictvo,

Summary: This article discusses the basic categories of creative accounting. In addition to
descriptions and historical developments, it compares the definitive scope of creative
approaches by selected authors. Classification of creative accounting is based on the
Mulford and Jones approach.

Key words: Creative Accounting, Earnings Management, Profit, Financial Reporting
JEL Classification: M41, M42, G30

UvoD

Vo vseobecnosti zmyslom finanénych vykazov a uctovnictva je verné zobrazenie
ekonomickej reality, t.j. hospodarskej situdcie podniku. Zo strany zaujmovych skupin je
ziaduce, aby vykazy bolo mozné komparovat’ medzi jednotlivymi podnikatel'skymi subjektami
navzajom. To nie je vzdy redlne z dévodu odliSného pravneho a ekonomického prostredia,
Vv ktorom podniky pdsobia, a s tym stvisiacou regulaciou Gc¢tovnictva, vd’aka ktorej existuji
vykazy zostavené s roznymi cielmi podla réznych pravidiel. Klasickym prikladom je
anglosaské prostredie, kde sa historicky formovali osved¢ené zasady tzv. Best Practice pod
dohl'adom uctovnych a auditorskych profesijnych organizdcii. Zavierka tu slazi primarne
investorom, pretoze podniky ziskavaju prostriedky predovsetkym na kapitalovom trhu.
Protipdlom je kontinentdlne Eurdpa, kde Uctovnictvo slizia predovSetkym na vycislenie
daniového zdkladu, a je preto individudlne regulované zdkonom kazdého Statu. Okrem toho
kontinentalne podniky ziskavaju kapital predovsetkym formou uverov od bank, ktoré si d’alsim
vyznamnym pouzivatelom vykazov. Dolezitost’ pojmu kreativne uctovnictvo rastie v situdcii,
ked je manazment podniku urcitym spdsobom zainteresovany na dosiahnutych vysledkoch,

2 Ing. Maria Kovacova, PhD., University of Zilina, Faculty of Operation and Economics of Transport and
Communications, Department of Economics, Univerzitna 1, 010 26 Zilina, Slovak Republic. email:
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resp. odmena manazmentu je okrem iného viazana na dosiahnuté vysledky. V takom pripade
vznika motivacia k uplatneniu nastrojov kreativneho uctovnictva a sprostredkovane pomocou
tychto nastrojov moznost’ odovzdavania nepresnych alebo zavadzajacich tc¢tovnych informécii
pouzivatelom uctovnej zavierky.

1. KREATIVNE UCTOVNICTVO

Pojem ,kreativne uctovnictvo* zacal byt’ CastejSie skloiiovany az v novodobej historii,
vsak sposoby manipulacie s u¢tovnymi datami su zname uz od samého pociatku tctovnictva.
Samotnu podstatu pojmu kreativne ¢tovnictvo uz popisuje Luca Paciolo, ktory je povazovany
za zakladatel'a uctovnictva vo svojom diele Summa de arithmetic, geometria, proportion et
Proporcionalita z konca 15. storo¢ia. V dne$nej dobe je tento pojem spajany najma s tym, kedy
podnik ¢i jej manazment chce z nejakych dévodov vykazat' lepsie vysledky, nez v skutocnosti
su, alebo naopak utajit’ ur¢ity problém pred uzivate'mi actovnych informacii.

Kreativne uctovnictvo je v odbornej literatire vymedzené réznorodo. Napriklad (XX)
definuje kreativne Uctovnictvo ako odbornu znalost’ ictovnych pravidiel na manipulaciu dat
uvadzanych v Gctovnictve s cielom upravit’ odliSne obraz jeho vykonnosti. Podniky uvadzaja
také vysledky, ktoré nie st vernym a poctivym obrazom ich transakcii, ale radSej ich upravuju
a modifikuj podl'a pozadovanych cielov. Vysledky hospodarenia, ktoré¢ su potom podnikmi
vykazované su zalozené na upravenych a oSetrenych datach (Griffiths 1995). Kreativne
uctovnictvo je proces modifikacie vysledkov hospodérenia od skuto¢ného obrazu k Ziaducim
vysledkom. Toho je mozné dosiahnut’ nevhodnym pouZzivanim alebo dokonca zneuzivanim
existujucich pravidiel (Naser & Pendlebury 1992; Fielden et al., 2018). Kreativne t¢tovnictvo
je v podstate zneuzivanim uc¢tovnictva za uc¢elom lepsej prezentacie podniku (Drabkova, 2017).

2. TECHNIKY KREATIVNEHO UCTOVNICTVA

Existuje mnoho klasifikacii kreativneho uctovnictva. V predkladanom clanku sa budu
rozoberat’ dva pristupy: i) pristup podl'a Mulforda a Cominskeya (2002) a ii) pristup podla
Jonesa (2011). Medzi oboma existuje samozrejme prienik, zalezi od uhla pohl'adu.

Podrla prvého pristupu rozoznavame péat’ foriem, resp. Grovni kreativneho tétovnictva:

1. Agresivne uctovnictvo
Manazment ziskov
Vyhladzovanie ziskov
Podvodné finanéné vykazovanie

ok~ N

Kreativne uctovnictvo

Agresivne uctovnictvo

Agresivne Uctovnictvo predstavuje vyuzivanie takych praktik, ktoré vylepsuju financna
vykonnost’, zakryvaju straty ¢i umelo nadhodnocuju zisky. Inak povedané ide o protiklad ku
tzv. konzervativnemu uctovnictvu, ktoré naopak podhodnocuje vykonnost’ podniku a tym aj
hodnotu daného podniku. V definicidch samotného kreativneho uctovnictva a agresivneho
uctovnictva mozno pozorovat’ isti podobnost, a preto nie je ndhoda, ze niektoré zdroje
stotozituju agresivne uctovnictvo s kreativnym ucCtovnictvom. AvSak, ze na rozdiel od
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kreativneho uc¢tovnictva, pouzivanie metdéd agresivneho uctovnictva povedie vo vicSine
pripadov k nezakonnému pouzitie takychto metdd.

Manazment ziskov

Manazment ziskov mozno skratene definovat’ ako aktivnu manipuléciu so zdrobkami na
dosiahnutie vopred stanoveného ciela, ktory moéze urCit manaZzment podniku, prognoza
vykonand analytikmi alebo suma, ktora je v stlade s hladSim a udrzatel'nejSim prijmom.
Manazment ziskov teda vychadza z Gipravy hodndt vynosov a nakladov za G¢elom dosiahnutia
pozadovaného vysledku. Za i¢elom optimalizacie takejto hodnoty mdze napriklad manazment
podniku rozhodnit' o odlozeni urCitych operacii, veducich k vzniku nakladov (napriklad
odloZenie planovanej drzby dlhodobého hmotného majetku) na d’alsie obdobie. To viak mdzZe
viest’ k d’al§im problémom v podniku - zamedzenie niektorych operacii potrebnych pre chod
podniku méze vyvolat negativne ddsledky napriklad v podobe zhorSenia stavu majetku.
Samozrejmostou tiez je, ze samotné odlozenie takychto operacii na d’alSie i€tovné obdobie
povedie k narastu nakladov prave v tomto d’alSom obdobi.

Vyhladzovanie ziskov

Vyhladzovanie ziskov primarne sluzi na odstranenie vykyvov dosiahnutych ziskov
medzi jednotlivymi Gétovnymi obdobiami. Uéelom teda je minimalizovat’ absolutne rozdiely
medzi dosiahnutymi vysledkami hospodarenia napriklad z dovodu vicSej porovnatelnosti
vysledkov.

Vyhladzovanie ziskov (a teda vykazovanie stabilnych vysledkov alebo stabilného rastu)
moze tiez sluzit’ na to, aby ceny akcii daného podniku boli menej rozkolisané resp. volatilitné.
Nie zanedbate'nym dovodom na vyhladzovanie ziskov moze byt tiez zainteresovanost’
samotného manazmentu podniku. V pripade, Ze zisk bude dosahovat extrémne vysoké hodnoty,
nez v normalnom vyvoji vysledku hospodérenia, budu kladené na manazment vyssie naroky.
Management sa preto moze rozhodnut’ zadrziavat’ zisky v rokoch, ked’ podnik prosperuje a tie
potom vyuzivat’ v Case, ked’ sa podniku nedari dosahovat stanovené ciele.

Podvodné finan¢né vykazovanie

Podvodné finan¢né vykazovanie je umyselné skreslenie uctovnych vykazov podniku s
cielom poskytnit’ investorom mylny dojem o vykonnosti a ziskovosti podniku. Ide o zdmerné
uvedenie nespravnych sum, ¢i nezverejnenie sum v Uctovnej zavierke za Gcelom oklamanie
pouzivatel'ov uctovnych vykazov, ktoré je podl'a zdkona povazované za podvodné. Podvodné
finan¢né vykazovanie je mozné eSte podrobnejSie ¢lenit’ na tri stupne. Prvy stupen predstavuje
kreativne uctovnictvo v medziach uctovnych predpisov. Druhy stupei je neimyselné porusenie
verného obrazu uctovnictva, ktoré sice podlieha sankcidm zo strany zékona, ale nie je vSak
povazované za podvodné vykaznictvo. Az treti stupen mozno oznacit za podvodné
vykaznictvo, ktoré sa od druhého stupna odlisuje len tym, ze ¢isla v uctovnych vykazoch boli
upravené umyselne.
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Kreativne u¢tovnictvo

Mulford a Cominskey (2002) uvadzaju, ze kreativne Gc¢tovnictvo st akékol'vek kroky
vykonané na Upravu uctovnych vykazov, zahfiiajicich ako agresivne uctovnictva, aplikaciu
uctovnych principov, podvodného vykaznictva, tak manazment ziskov a vyhladzovanie ziskov.
Z toho vyplyva, ze kreativne uctovnictvo je chapané v SirSom slova zmysle a zastresSuje vsetky
Styri spomenuté kategorie (agresivne uctovnictvo, manazment ziskov, vyhladzovanie ziskov a
podvodné finan¢né vykazovanie).

Podl'a druhého pristupu rozoznavame pét oblasti kreativneho Gctovnictva:

Oblast’ vynosov
Oblast’ nakladov
Oblast’ aktiv
Oblast’ zaviazkov
Oblast’ cash flow.

ok e

Oblast’ vynosov

NajbeznejSou metédou zvySovania vynosov je predCasné uznanie predajov a
zauctovanie vynosu napr. v okamihu podpisu zmluvy o predaji alebo ithned” po dokonceni
produktu pred jeho odoslanim zédkaznikovi. Okrem toho moéze ist’ aj o fiktivne fakturacie ale aj
o moment uznania vynosu, kedy manazér podniku, hodnoteny podla vysky zisku, preferuje
uznanie vynosu ¢o najskor, zatial’ o vlastnici preferuji uznavani ¢o najneskor, kedy je ¢o
najistejSia, ze pohladavka bude uhradend a zisk sa premeni na peniaze. Dolezité je potom
rozliSenie medzi uplne fiktivnymi vynosmi a chybnym zaradenim vynosov do nespravneho
obdobia.

Oblast’ nakladov

Podl'a Jonesa (2011) aj Mulford a Comiskeyho (2005) naj¢astej$imi postupmi si: 1)
uceloveé rozpustanie rezerv a ii) kapitalizdcia nakladov, resp. aktivacia ndkladov. Aby bolo
mozné rezervu rozpustit, najskor je potrebné mat’ dévod na jej vytvorenie a zdmerne ju
nadhodnotit’, takze prebytok ako ticha rezerva ¢aka na rozpustenie a zvysi zisk spolo¢nosti, ked’
je to najviac ziaduce. Prikladom moze byt tvorba rezervy na odstupné, kedy sa nasledne
rozhodne, Ze osoba prepustena nebude, ale rezerva uz sa nezrusi. Dalsim prikladom je akvizicie
iného podniku, na ktorej ndkup sa vytvori uctovna rezerva podl'a kipnej ceny pokryvajice Cisté
aktiva spolo¢nosti a goodwill. Nasledne po prevzati odpiSe znacnu Cast’ tychto aktiv, napr.
nedobytné pohl'adavky alebo predd majetok novonadobudnutého podniku. Tym ziska ddévod
pre rozpustenie Casti rezervy vo svojom uctovnictve a zvysi si zisk. S tym savisi aj tzv.
velkorysost’ podnikov k ,,zIym* dlhom a nedobytnym pohl'addvkam, ktoré umoznia vytvarat’
opravné polozky, ked’ je potrebné upravit’ zisk . Okrem toho mozno tiché rezervy tvorit’, ked’
ma podnik extrémne dobré vysledky, a rozpustat, ked’ sa mu prili§ nedari, a tym stabilizovat’
zisk v dlhodobejSom horizonte. Metoda kapitalizicie ndkladov je vSeobecne zndmym a
jednoduchym modelom znizenia nakladov, resp. presunutie nakladov do d’alSich obdobi.
Prikladom moZe byt’ kreativne ponatie trokovych nékladov, ktoré plynu z Giveru na obstaranie
dlhodobého odpisovaného majetku a niektoré podniky ich mozu premietnut’ do ich ocenenia.
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Okrem toho su diskutabilné polozky ndkladov na vyvoj softvéru a na vyskum a vyvoj
vseobecne, kde je ich zobrazenie v ti¢tovnictve nejednoznacné.

Oblast’ aktiv

Je logické, ze transakcie s vplyvom na zisk sa Casto premietnu aj do stavu aktiv. Ide
najmd ocenovanie a precenovanie majetku, najma vsak nehmotnych aktiv. Medzi najcastejSie
aktivity v tomto smere pari nadhodnotenie goodwillu pri podnikovych akviziciach na
vylepSenie financnej pozicie a neldctovanie o impairmentu, ktoré musia byt oddvodnené.
Goodwill je vSeobecne problematickou polozkou. Jednak je zna¢ne volna jeho uprava co do
vypoctu, samotné ocenenie znalcom je tiez do istej miery subjektivne zalezitostou. Podobny
problém nastdva pri diskusii o zahrnuti alebo nezahrnuti hodnoty znacky do aktiv. Podniky,
ktoré potrebuju svoju suvahu vylepsit’, h'adaji dovody, preco napr. patenty alebo registrované
know-how ocenit’ a vykazat’ ako svoj majetok. V oblasti aktiv by sme v§ak nemali zabtdat’ ani
na pohl'adavky. Ide najmé o vykazovanie fiktivnych pohl'adavok za upisané nesplatené vlastné
imanie, ktoré mozu v suvahe zostat’ po niekol’ko obdobi alebo neprimerana tvorbu opravnych
poloziek podl'a veku pohl'adavky, ktora sa premieta aj do vysky zisku. TaktieZ ide o zniZovanie
trovne pohladavok pomocou faktoringu. Castd je tiez umyselnd zdmena technického
zhodnotenia a nakladov na opravy a udrziavanie.

Oblast’ zaviazkov

Pre zlepSenie finan¢nej pozicie je ziaduce zdviazky znizovat’. Pokial’ ma podnik finan¢né
problémy a nie je schopny zavdzky hradit, moéze sa uchylit k tzv. mimobilanénému
financovaniu, kedy cez dcérske podniky ziskava pdzicky na financovanie ¢innosti celého
konsolidovaného celku. Vyznamnym ndstrojom mimobilanéného financovania je vyuzivanie
operativneho lizingu. Podobny problém je s podmienenymi zavdzkami, ktoré sa vykazuja len v
prilohe k uc¢tovnej zavierke, ak je pravdepodobné, Zze sa stanu zavdzkom skuto¢nym, a ak su
vyznamné. Zvycajne sa tykaji sudnych sporov, kde nie je isté, Ze predpokladand povinnost’
uhrady nastane. Tu by teda bolo v kontexte zniZovania zavizkov v stivahe mozné vykazovat’ aj
skutocné zavizky ako podmienené. Reklasifikécia dlhu na vlastné imanie je d’alSou moznostou,
ako zavazky znizit. Podniky sa snazia udrzat' ur¢iti mieru zadlzenia, ktord je pre nich
vyhovujuca. Nastrojom na dosiahnutie takej miery zadlZenia mézu byt konvertibilné dlhopisy
V okamihu splatnosti menovitej hodnoty dlhopisu ma veritel’ na zaklade opcie moznost’ vol'by,
¢i chce vyplatit’ peniaze, alebo chce ziskat’ akcie podniku. V uctovnej zavierke sa az do tej doby
zobrazuje dlhodoby zaviazok. Ak veritel’ vopred pred splatnost'ou potvrdi zaujem o vydanie
akcii a vzda sa tak moznosti vyplatenia menovitej hodnoty, napr. formou pisomnej
neodvolatelnej dohody, v uctovnictve sa dlhopisy reklasifikuji do vlastného imania uz k
tomuto okamihu.

Oblast’ cash flow

Vysku financnych prostriedkov je potrebné optimalizovat’ tak, aby sa podnik nedostal
do insolvencie, zaroven ale nie je mozné a hlavne ziadtice udrziavat’ prili§ vysoky stav okamzite
likvidnych penazi z dovodu nizkeho, resp. ziadného zhodnotenia. Vysoky objem penaznych
prosriedkov v pokladni alebo na beznych uctoch zaroven dava prilezitost’ ku kradeziam a
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manipulaciam, ktorym je nutné predchddzat vhodne nastavenymi internymi kontrolami.
Kreativna uprava vykazu o penaznych tokoch je najzlozitejSia zo vsetkych oblasti a spociva
hlavne v nacasovani, kedy a ako informécie prezentovat v zavierke, pretoze podnik bud’
hotovost’” ma, alebo nema. VSeobecne plati, ze je lepSie mat’ hotovost’ skor, ako neskor.
Najbeznej$im spdsobom manipulacia je zamerné chybné zahrnutie prijmov a vydavkov do
jednotlivych kategorii s cielom zlep$it' najcastejSie prevadzkové cash flow. Zakladnym
pristupom je maximalizacia prevadzkovych prijmov a minimalizdcia prevadzkovych
vydavkov.

ZAVER

Problematika manipulécie s uctovnou zavierkou je nad¢asovym terminom, aspon v
zahrani¢i. Siria koncepcia poatia kreativneho uétovnictva (Sasto oznadovana ako agresivne
uctovnictvo) obsahuje zahffia kreativne uctovnictvo v uzSom ponati ale aj podvodné
vykaznictvo a obe tieto subkategorie zahfiiaju praktiky Earnings manazmentu a vyhladzovania
zisku. Kreativne uctovnictvo v uzSom ponati pomocou vybranych postupov a technik moze
ovplyvnit’ pohl'ad na finan¢nt situaciu akciovej spolo¢nosti, avSak v medziach zédkona. Tenké
hranice medzi podvodom a kreativnym uétovnictvom, nejednoznacnd definicia pojmov a ich
individualne vnimanie alebo interpretacia komplikuje zlozitost' predmetnej problematiky a
porovnavanie vysledkov skimania roznych autorov. Nezanedbatelny vplyv predstavuju aj
rozne formy regulacie finan¢ného vykaznictva, ktoré robia ti€tovné vykazy neporovnatelnymi
aj bez pouzitia kreativnych metdd. Uétovnictvo ako model bude z tohto uhla pohladu vzdy
zjednodusujuce a nedokonalé.
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POSTAVENIE DANOVEHO STIiTU V EARNINGS
MANAZMENTE

STATUS OF THE TAX SHIELD IN EARNINGS
MANAGEMENT

Lucia Michalkova?, Tomas Krulicky®

Abstrakt: Cielom tohto prispevku je popisat, analyzovat' a definovat vzdjomny vztah medzi
celkovym (urokovym a neurokovy) darniovym Stitom a earnings managementom.
Darnovy Stit je primarne spojeny s hodnotou podniku, prispevok definuje jeho vplyv
na zisk podniku ako aj dalsie techniky darnovej optimalizacie. Na zdklade skumania
nedavnych Studii je odvodeny Statisticky vyznamny pozitivny vztah medzi danovym
Stitom a rozsahom earnings managementu podniku.

Klucove slova: danovy Stit, dainova optimalizacia, riadenie zisku, podnikové financie

Summary: The aim of this paper is to describe, analyze and define the relationship between the
overall (interest and non-interest) tax shield and earnings management. The tax shield
is primarily linked to the value of the business; the contribution defines its impact on
company profit as well as other tax optimization techniques. Based on the review of
recent studies, it is derived statistically significant positive relationship between the
tax shield and the extent of earnings management company.

Key words: tax shield, tax optimalization, earnings managment, corporate finance
JEL Classification: G30, G32, H26

UvoD

Za zékladny ciel’ podniku sa vo vSeobecnosti povazuje maximalizacia zisku. Podniky
k splneniu daného ciel'a mozu pristupovat’ dvoma sposobmi, ktoré si vo vécsine pripadov
vzajomne previazané; mozu zefektivitovat’ svoju prevadzkovu ¢innost’ alebo vyuzivat rdzne
spdsoby znizovania dafiove] povinnosti s cielom maximalizovat’ zisk po zdaneni. ZniZovanie
dafiovej povinnosti je mozné nelegalnym alebo legdlnym sposobom. Legalny spdsob
znizovania dafovej povinnosti sa nazyva danova optimalizacia a je sucastou danovej politiky
kazdého podniku.

Zisk podniku je zdrojom informdcii pre Siroké spektrum pouZzivatelov; vlastnikov
kapitalu, potencialnych investorov, konkurentov, ako aj dodavatel'ov a odberatel'ov podniku.
ManaZzéri podniku, vSak, mézu mat’ zaujem legalnym spdsobom upravovat’ zisk s ucelom
uspokojenia Specifickych potrieb podniku. Jednym z dévodov moéze byt znizovanie

2 Ing. Lucia Michalkova, PhD., University of Zilina, Faculty of Operation and Economics of Transport and
Communications, Department of Economics, Univerzitna 1, 010 26 Zilina, Slovak Republic. email:
lucia.michalkova@fpedas.uniza.sk

b Ing. Toma$ Krulicky., University of Zilina, Faculty of Operation and Economics of Transport and
Communications, Department of Economics, Univerzitna 1, 010 26 Zilina, Slovak Republic. email:
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vykazaného zisku, t.j. zniZovanie dafiovej povinnosti podniku. ZniZovanie dafovej povinnosti
pomocou danovych vydavkov (danovych §titov) je vyznamnym faktorom ziskovosti podniku,
Z dlhodobého hladiska je jednym z determinantov (trhovej) hodnoty kazdého podniku. Naopak
motivaciou inych podnikov je zisk umelo navysovat’ z dovodov vyznamného poklesu zisku,
zabezpecit vysoku trhovi cenu akcii pri vstupe na trh (IPO) alebo splnit’ o¢akévania vlastnikov
podniku.

Manazment podniku na riadenie zisku (Earnings manazment) je komplexnou
problematikou zahfnajicou financny manazment a uctovnictvo podniku. Cielom tohto
prispevku je definovat’ danovy $tit a jeho vplyv na vysledok hospodarenia, analyzovat’ spdsoby
daniovej optimalizécie zisku a popisat’ vplyv dailovej optimalizacie na riadenie zisku.

1. DEFINICIA DANOVEHO STITU

Existencia danového §titu (danovej vyhody alebo danového benefitu) je dosledkom toho,
ze niektoré naklady su podla Zakona ¢. 595/2003 Z. z. (Zakona o dani z prijmov) uznané ako
danové vydavky. Tieto naklady (danové vydavky) upravuju vysledok hospodarenia pred
zdanenim pravnickych osob, z ktorého sa po zdkonom stanovenych tpravach stdva zdklad dane
potrebny na vypocet dane z prijmu pravnickych osob. Danové zvyhodnenie je definované ako:
LDanovy stit je zniZenie zdanitelného prijmu pre jednotlivca alebo spolocnost dosiahnuté
prostrednictvom ndroku na pripustné zrazky, ako su hypotekarne uroky, liecebné vydavky,
dobrocinné dary, amortizacia a odpisy. Tieto zrazky znizuju zdanitelny prijem danovnika za
dany rok alebo odkladaju dane z prijmov do buducich rokov. Darové Stity znizuju celkovi vysku
dani platenych jednotlivym danovnikom alebo podnikom‘‘(Investopedia, 2017).

Marek (2009) danovy §tit charakterizuje obdobne s ohl'adom na rozdielnost’ v danovych
systémoch. ,, Pod daiiovou tisporou DU alebo dariovym Stitom (ang. tax shield) sa rozumie
penazna ciastka, o ktoru sa znizi danovd povinnost v dosledku vzniku udalosti, ktord je
zakladom pre narok na znizenie zdakladu dane alebo na uplatnenie zliav na dani, alebo vedie
K inej skutocnosti majucej za ndsledok zniZenie danovej povinnosti. V pripade darnovo
uznatelnych nakladov alebo inej skutocnosti opraviujucej k zniZeniu zakladu dane z prijmu ju
vypocitame ako sucin hodnoty polozky zniZujucej zaklad dane z prijmu PZZD a sadzby dane
Z prijmu SDzP.*

danova uspora (danovy $tit) = PZZD X SDzP 1)

Inymi slovami narok na zniZenie dafiovej povinnosti predstavuje zI'avu na dani z prijmu
v absolutnej vyske t.j. hodnota datiovej uspory DU je priamo rovna hodnote tejto zlavy. Dana
danového zvyhodnenia méze byt teoreticky kazdy naklad, ktory je danovym vydavkom.
Darioveé §tity sa vo vSeobecnosti rozdel'ujii na dve kategorie: urokové a netirokové danové Stity.
Za hlavny zdroj netirokovych danovych §titov sa povazuju odpisy, medzi d’alSie zdroje patria
napr. naklady na vyskum a vyvoj, existencia dafiovej straty ¢i iné dafové zvyhodnenia
poskytované podnikom. Podl'a Brealey a kol.. (2010) je trokovy danovy Stit definovany ako:
usporu dane spdsobent danovou odpocitateI'nostou urokovych platieb. Damodaran (2010) sa
vyjadruje v podobnom duchu: Uroky su dafiovo uznatelné a vysledné daiové Gspory znizujt
naklady averov firiem.
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Prvym impulzom pre vyskum danovych stitov bola praca Modiglianiho a Millera (1958),
ktori vytvorili prva SirSie akceptovanu tedriu kapitalovej Struktary. Ich model predpokladal
dokonaly kapitalovy trh, bezrizikovy cudzi kapitdl a bezrizikovil trokova sadzbu a nulové
zdanenie podnikového zisku (vysledku hospodérenia). Hodnota podniku je dand hodnotou
redlnych aktiv, apreto sa tdto hodnota nemeni zmenou kapitdlovej Struktary (hodnota
zadlzeného a nezadlZzené¢ho podniku st rovnaké). Hlavnym nedostatkom tohto modelu je
absencia dani.

Tento nerealistickd predpoklad bol odstraneny modifikovanym modelom Modiglianiho
a Millera (1963), skratene MM model, vychadzajuci z nového predpokladu rastu hodnoty
podniku spojeného s rastom zadlZenia. Novo vytvorend hodnota je vysledkom danovej
uznatelnosti nakladovych urokov a predstavuje danovy S§tit. Rovnica (2) uvadza hodnotu
zadlzeného podniku, o je zobrazené aj na Obr. 1.

V, =Vy + PV(TS) 2
Kde:
V;, - trhova hodnota zadlZzeného podniku (v Eurach),
Vy - trhova hodnota nezadlzeného podniku (v Eurach),
PV (TS)- sti¢asna hodnota danového $titu (v Eurach).

TS

Obr. 2 Hodnota zadlZeného podniku podl’a Modiglianiho a Millera (1963)
Zdroj: viastné spracovanie podla Modigliani a Miller (1963)

Podl’a tejto teorie je urokovy danovy §tit dany jednoducho ako stucin sadzby dane z prijmu
pravnickych osdb (PO), ndkladov cudzich zdrojov a trhovej hodnoty cudzich zdrojov.
TS =TkpD 3)
Kde:
TS - hodnota daniového Stitu (v Eurach),
T — sadzba dane z prijmu pravnickych osob (des. ¢islo),
kp - néklady cudzieho kapitalu (des. ¢islo),
D —trhové hodnota cudzieho kapitalu (v Eurach).
Ak je trhova hodnota cudzich zdrojov konstantna a perpetuitna, tak danovy stit zavisi len
od sadzby dane z prijmu a trhovej hodnoty cudzich zdrojov podl'a rovnice (4).
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PV(TS) = TkoD _ (4)
kp
Rovnica (3) je vztahom na kvantifikdciu urokového danového Stitu podla teorie
Modiglianiho a Millera (1963), rovnica (4) vyjadruje jeho si¢asntt hodnotu.? Toto tvrdenie plati
len v pripade, Ze hlavnym zdrojom danovej uspory je Grok vznikajuci v désledku zadlZenia
podniku.

Z predchadzajuceho vyplyva, ze danovy §tit je ovplyvneny troma premennymi: sadzbou

dane z prijmu, nakladmi cudzich zdrojov a trhovou hodnotou cudzich zdrojov. Liu (2009) na
rozdiel od Modiglianiho a Millera (1963) povazuje danovy §tit za veli¢inu ovplyvnenu Styrmi
premennymi: ,,Darnovy Stit je funkciou Styroch premennych Cistého prijmu, urokovej miery,
dlhu a danovej sadzby.” Hodnota danového stitu podla MM obsahuje len dve premenné 'dlh
a danovu sadzbu', je nezavisla od urokovej sadzby a to nemoze byt pravda.”

Miller (1977) nevidi ziadnu vyhodu v existencii danového §titu: myslim si, ze vo svete,
v ktorom st trokové platby plne danovo odpocitate'né pri vypocte dane z prijmu pravnickych
0s0b, hodnota firmy v bode rovnovahy je stale nezavisla od jej kapitalovej Struktiry.

Tham a Veléz-Pareja (2002) definuju dva rézne spOsoby vypocétu sucasnej hodnoty
danovych Stitov: Existuji dva spdsoby definovania sucasnej hodnoty danoveho stitu (PVTS).
Po prvé (sticasna) hodnota danového stitu Vs je jednoducho danovy stit diskontovany podla
p, €o je primerand diskontna miera pre dafiové §tity. Po druhé (sti¢asnd) hodnota dafiového Stitu
Vs je rozdiel medzi suc¢asnou hodnotou danovych platieb nezadlzeného podniku a zadlZzeného
podniku, pricom rizikové charakteristiky dvoch danovych platieb su rovnaké. Je ukdzané, ze
obe tieto definicie su ekvivalentné.

Naopak Fernandez (2004) argumentuje, Ze len jedna definicia je pravdiva: Hodnota
danového Stitu je rozdielom medzi si¢asnymi hodnotami dvoch rozdielnych cash flow, kazdého
s vlastnym rizikom: stcasnej hodnoty dani platenych nezadlzenym podnikom a stcasnej
hodnoty dani platenych zadlzenym podnikom.

Veléz- Pareja (2013) podobne ako Marek (2009) jednoducho definuje danovy Stit ako
ulavy, ktoré poskytuje stat tym, ktori vynakladaji vydavky odpocitateI'né od zédkladu dane.

2. VPLYV DANOVEHO STiTU NA VYSLEDOK HOSPODARENIA

Vysledok hospodérenia predstavuje rozdiel medzi vynosmi a ndkladmi®. Ak sa jedna
0 kladny rozdiel, tak vznika zisk, naopak ak su naklady vysSsie ako vynosy, tak je podnik
v strate. Z hl'adiska podnikovych ¢innosti rozliSujeme vysledok hospodarenia za hospodarsku
¢innost’ a financnu ¢innost’, suctom tychto Ciastkovych vysledkov hospodarenia je vysledok
hospodarenia za G¢tovné obdobie pred zdanenim. Vysledok hospodarenia za hospodarsku
¢innost’ zohl'adnuje vynosy a ndklady suvisiace s hlavnym predmetom podnikania danej
uctovnej jednotky, vysledok hospodarenia za finan¢nu ¢innost’ suvisi so vznikom finan¢nych

2 V pripade, Ze cudzie zdroje su rizikové. V opa¢nom pripade su naklady kapitalu a v rovniciach nahradené
bezrizikovou urokovou sadzbou rr.
b Ak podnikatel’ uétuje v sustave podvojného tiétovnictva.
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nakladov (ndkladovych urokov, kurzovych strat atd’.) a finan¢nych vynosov (vynosové roky,
kurzové zisky).

Vzhl'adom k tomu, Ze zisk v podvojnom uctovnictve podlicha akrualnemu principu, tak
urcenie zisku nie je urCenim prijatej alebo vyplatenej hotovosti, ale ur¢enim ekonomickych
hodnot trzieb a ekonomickych hodndt suvisiacich s vytvorenim tychto trzieb pocas daného
obdobia (Sivak, et al., 2015). Prave akrualny princip odliSuje hodnotu zisku od hodnoty
penaznych tokov.

Napriek tomuto nedostatku ma vysledok hospodarenia (vo forme zisku alebo straty)
medzi finanénymi ukazovate'mi nezastupitelné miesto a jednoznacnl prioritu pri analyze
podnikovych vysledkov. Ako vrcholovy ukazovatel' podnikatel'skej ¢innosti v sebe absorbuje
vsetky vnutropodnikové faktory, ako aj vplyvy vonkajSieho prostredia a tlohou finan¢ného
riadenia je tieto vplyvy analyzovat. Pre porovnatelnost’ vysledkov hospodérenia podnikov pri
réznych ekonomickych podmienkach bolo vytvorenych niekolko kategérii zisku, ktoré
vychadzaju z anglosaskych kategoérii a s medzindrodne akceptovatel'né.

Tabulka 2: Kategorie zisku

Oznacenie Nazov Vypocet

NI Net income (Cisty prijem) VH po zdaneni?

EAT Earnings after Taxes (zisk po zdaneni) VH po zdaneni®

EBT Earnings before Taxes (zisk pred zdanenim) VH po zdaneni + daii z prijmu

EBIT Earnings before Interest and Taxes (zisk pred | VH po zdaneni + dafi z prijmu +
urokmi a zdanenim) nakladové uroky

EBITDA Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and | VH po zdaneni + dail z prijmu +
Amortization (zisk pre urokmi, zdanenim | nadkladové tiroky + odpisy
a odpismi)

Zdroj: Sivak, R. a kol. (2015): Financie podnikatel’skej sféry, s. 232 (upravené)

Zisk po zdaneni (Cisty zisk) je zdkladnym internym zdrojom financovania podniku
a podnik pomocou neho ho moéze pouzit’ na rozdelenie medzi spolo¢nikov (akcionarov) alebo
modze zvysit vlastné imanie podniku. Preto sa rozliSuje rozdeleny a nerozdeleny zisk.
Rozdeleny zisk je zaujmom vlastnikov na podnikatel'skej ¢innosti, ale aj motivaciou pre ¢lenov
Statutarnych organov podniku alebo aj radovych zamestnancov. Nerozdeleny zisk je zdrojom
samofinancovania podniku, prostriedkov na splacanie uverov, resp. udrzuje readlnu hodnotu
vlastného imania vzhl'adom k inflacii v ekonomike (Dluhosova, 2010).

Zisk pred zdanenim umoziuje vzajomnu porovnatelnost’ podnikov abstrahujic od
zdanovania zisku. Problematickym moéze byt jednak rozna sadzba dane z prijmu, jednak
poskytovanie rdznych danovych zvyhodneni podniku.

Zisk pred zdanenim a trokmi je Siroko pouzivanym ukazovatelom, ktory abstrahuje od
vplyvu zdanenia, ako aj zadlZenia podniku. Vychadza z predstavy, ze iroky by mohli zvysit
zisk, ak by neboli stcastou nakladov.

2 Vypocet plati len pre Slovenskd republiku. V medzinarodnom porovnani je pojem Net income kvantifikovany
ako sucet VH z beznej ¢innosti po zdaneni a VH z mimoriadnej ¢innosti po zdaneni.

b \/ medzindrodnom porovnani berie do tivahy len VH z beZnej ¢innosti, pretoze VH z mimoriadnej ¢innosti sa
nepovazuje za pravidelny zdroj financovania.
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V anglosaskych krajinach sa oznacuje ako prevadzkovy zisk (operating profit), ale nie je
zhodny z pojmom vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti. Ak by bol pouzity VH
Z hospodarskej ¢innosti, tak by mohol vzniknut’ problém z hl'adiska interpretacie niektorych
finanénych ukazovatel'ov, ktoré obsahuju informaciu o EBIT-e (Marek, 2009). Z tohto dévodu
je v podmienkach Slovenskej republiky korektny vypocet podl'a Tabulky 1.

EBIT predstavuje zisk, ktory vznik4 vd’aka ¢innosti podniku a troky su tou ¢astou zisku,
ktorej sa podnik musi vzdat v prospech veritelov. Jeho hodnota nezélezi od spdsobu
financovania podniku, ale oznacuje sa ako produkt majetku (aktiv). Predstavuje zdroj prijmu
pre vSetky zainteresované skupiny: vlastnici podniku ziskavaju zisk po zdaneni, Statu prislticha
dait zprijmu auroky patria veritelom v pripade, ze ma podnik Uro¢ené cudzie zdroje
(Griinwald a Holeckova, 2007).

Z hladiska zadlZenia vznikd podniku vyhoda, Stat skrze svoju danovu politiku uzndva
uroky (platené podnikom) za naklad a kazdy néklad znamena danovu usporu. Ak by daiova
uznatel'nost’ ndkladov neexistovala, tak by bol zisk pred zdanenim vyssi a zvysSila by sa aj dan
z prijmu. Tato danova uspora sa nazyva danovy §tit a vychadza z premisy uvedenej vyssie.
Uroky nie su platené zo zisku po zdaneni, ale na vrub nakladov, ktoré podlichajii zdaneniu.
Tymto sa zvyhodnuje cudzi kapitdl pred vlastnym kapitdlom, pretoze odmena vlastnikov
(akcionarov, spolo¢nikov) je vyplacana zo zisku po zdaneni. V doésledku zadlZenia sa podnik
nachddza v rovnakej situécii, ak by veritel'om platil zdanené troky.

EBIT po zdaneni = EBT — dan z prijmu + Uroky — Groky X T (5)
EBIT po zdaneni = EAT + Uroky(1 —T)
Kde:
T — sadzba dane z prijmu pravnickych o0sob (des. ¢islo).

Zisk pred trokmi a zdanenim upraveny o dan z prijmu vyjadruje zisk, ktory by pripadol
podniku, ak by financoval svoje aktiva len vlastnym kapitdlom. Zisk pred zdanenim by bol
totozny s EBIT-om a danova zaklad by sa zvysil o Groky, ktoré by podnik neplatil z titulu
nulového zadlZenia. Inak povedané je to zisk po zdaneni nezadlzeného podniku.

Poslednou kategoriou zisku je zisk pred trokmi, zdanenim a odpismi abstrahuje od
poloziek, ktoré nezavisia od vykonu. Preto je pouzivany ako porovnavacie kritérium podnikov
s r6znou dlhovou, odpisovou a dainovou politikou.

Pre zhodnotenie vplyvu dafiového §titu na vysledok hospodarenia je potrebné poznat’, aké
st zdroje danovej vyhody pre podnik a ako ich podnik méze dosiahnut’. Vzhl'adom k tomu, ze
podniky podliehaji dani z prijmov pravnickych osob, tak pre ziskanie tychto dvoch informacii
je nevyhnutné poznat danové nalezitosti tohto typu dane a analyzovat’ ako podnik méze
optimalizovat’ svoju dafiovll povinnost’ v zmysle daniového Stitu.

Pre zistenie zdkladu DPPO sa vychadza z vysledku hospodarenia pri dafiovnikoch
uctujucich v ststave podvojného uctovnictva, z rozdielu medzi prijmami a vydavkami pri
danovnikoch uctujicich v sustave jednoduchého uctovnictva. Pri danovnikoch uctujtcich
podrla osobitného predpisu je to vysledok hospodarenia v individudlnej u¢tovnej zavierke podla
IFRS  upraveného spdsobom stanovenym Ministerstvom Financii SR alebo vysledok
hospodarenia, ktory by takyto danovnik vycislil, ak by uctoval v sustave podvojného
uctovnictva. Nasledne by mal byt vysledok hospodarenia alebo rozdiel medzi prijmami a
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vydavkami za i¢elom zistenia zakladu dane upraveny o pripocitate'né a odpocitatelné polozky.
Pripocitatel'né polozky su vydavky, ktoré nesuvisia so zdaniteI'nymi prijmami danovnika, resp.
ich suvis nie dostato¢ne preukazany, vydavky presahujuce limity (napr. kladny rozdiel medzi
uctovnymi a daitlovymi odpismi), zaplatena dan z prijmov, zvySenie dane atd’.

Odpocitatel'né polozky znizuju zadklad dane, jednd sa napr. o prijmy, ktoré nie st
predmetom dane, prijmy zdanované zrazkovou daiou, prijmy, ktoré st u daiiovnika oslobodené
od dane a iné (Schultzova, et al., 2011).

Od vycisleného zakladu dane mdéze byt odpocitand aj danovad strata vykazana v
predchadzajucich zdanovacich obdobiach pocas najviac Styroch po sebe nasledujicich
zdanovacich obdobiach od zdanovacieho obdobia bezprostredne nasledujucom po zdaiiovacom
obdobi, za ktoré bola danova strata vykdzana. V pripade, ze danovnik v d’alSich zdanovacich
obdobiach vykaze danovu stratu, resp. nevykaze dostato¢ne vysoky zaklad dane na odpocet
danovej straty, tak narok na odpocet danovej straty v danom zdatiovacom obdobi zanika
(Finan¢né riaditel'stvo Slovenskej republiky).

Z hladiska danovych $titov vznikaji pri vypocte dane z prijmov pravnickych oséb dva
typy danovych Stitov. Okrem Urokového a odpisového daniového Stitu sa jedna aj o d’alSie
netrokové danové Stity, prikladom mdéze byt pausalny vydavok na praktické vyuCovanie
ziakovi na zdklade u¢ebnej zmluvy vo vyske 3 200 Eur na Ziaka, méze byt odpocitany aj
skuto¢ny vydavok v stanovenej vyske. Druhym neurokovym danovym Stitom su vydavky
(néklady) na vyskum a vyvoj. Od roku 2018 sa zvysil odpocet tychto vydavkov z 25% na 100%,
teda danovnik, ¢o deklaruje podporu podnikania s vy$Sou pridanou hodnotou zo strany §tatu
(Dane vo vrecka 2018).

Danova licencia predstavuje minimalnu vysku dane z prijmov pravnickych osob. Plati ju
kazdy dafiovnik (pravnickd osoba) za kazdé zdatiovacie obdobie, ak spiiia jednu z troch
podmienok: dafiovu povinnost’ nizsiu ako je stanovena vyska dafnovej licencie, nulova daitovia
povinnost’ alebo danovu stratu (Finan¢né riaditel'stvo Slovenskej republiky). Po¢nic od
zdanovacieho obdobia (kalenddrneho roku) 2018 alebo hospodarskeho roku zacinajuceho
rokom 2018 su danové licencie zruSené. Zapocet dailovej licencie z predchadzajtcich obdobi
si danovnik moéze uplatnit’ aj v roku 2018 vo vyske kladného rozdielu medzi danovou licenciou
a danou, ktord je vypoclitana v daiovom priznani pocas najviac 3 po sebe nasledujucich
zdanovacich obdobiach, za ktoré bola danovi licencia zaplatena (Dane do vrecka, 2018).

Sadzba dane zo zékladu dane pravnickej osoby znizeného o danovu stratu vykazaného za
zdaniovacie obdobie, ktoré sa zacalo najskor 1. januara 2014 je 22%. S G¢innost'ou od 1.1.2017
je sadzby dane z prijmu zo zakladu dane pravnickej osoby znizeného o danovu stratu
vykazaného za zdaniovacie obdobie za¢inajiceho tymto datumom je 21%.

So zdanovanim vysledku hospodarenia a vypocte dane z prijmu pravnickych osob je
potrebné definovat’ pojem daflova optimalizacia. Predstavuje nastavenie vSetkych faktorov
pdsobiacich na vypocet dailovej povinnosti podniku, tak aby tato daitova povinnost’ bola, ¢o
najniz$ia., pricom ide o opatrenia pravnej, ako aj ekonomickej podstaty. Na druhej strane by
danova optimalizacia nemala byt’ zamiefiana s pojmom dafiové planovanie. Dafové planovanie
je pojem SirSi a zahfila nielen danova optimaliziciu, ale aj danové prostredie, danové
preddavky, ¢i komunikaciu medzi subjektom dane (dafiovnikom) a spravcom dane.
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Lukackova (2005) definuje danovu optimalizaciu nasledovne: ,,Darnova optimalizacia je
legalny proces hladania optimdlneho variantu sposobu podnikania, zdanenia dosiahnutych
prijmov a vyuZitia vsetkych do uvahy prichadzajucich zvyhodneni ponukanych pravnymi
normami, najmd zdkonom o dani z prijmov, s cielom minimalizovat daiiovii povinnost
(nezaplatit’ ani menej, ani viac, nez je nevyhnutné).

Je treba rozliSovat medzi pojmami danovy unik a dafiovd optimalizacia. Daiova
optimalizacia je legalnym sposobom zniZenia dane platenej danovnikom. Zaroven je potrebné
podotknut’, ze cielom danovej optimalizacie nie je nulova danova povinnost, ale optimalizacia
s prihliadnutim na vysku obratu, rentabilitu odvetvia, v ktorom podnik pdsobi, a celkovému
podnikatel'skému prostrediu (Simonidesova, 2007).

Na druhej strane je danova optimalizacia vyhodnou len vtedy, ked’ st tieto zdroje ziskané
7o znizenia danovej povinnosti aj efektivne vyuzité na rozvoj podniku (Lenartova, 2004).

Medzi vybrané nastroje daiiovej optimalizacie patria:

1. znizovanie dafiovej povinnosti prostrednictvom dafiovych nékladov,
daiiové stimuly,
sponzoring a uplatiovanie darov v sponzoringu,
time manazment zdaniteI'nych prijmov a vydavkov,

ok~ wn

vol'ba vhodnej pravnej formy podnikania,
6. danové raje. (Lenartova, 2004).

Nastroje danovej optimalizacie v kontexte Zakona o dani z prijmov roz¢lefiujeme na dve
kategorie: polozky znizujice zaklad dane z prijmov, napr. nezdanitel'na Cast’ zakladu dane,
prispevky na doplnkové déchodkové poistenie, odpocet daniovej straty; a polozky ovplyviujice
zaklad dane vznikajuce rozhodnutim danovnika, napr. spdsob odpisovania dlhodobého majetku
a jeho prerusenie, uplatnenie danovych opravnych poloziek a rezerv, uplatnenie pausalnych
vydavkov, kurzové rozdiely, uplatnenie danovych opravnych poloziek a rezerv.

Druhou moznostou danovej optimalizacie je pouZzitie nastrojov, ktoré nevyplyvaju zo
Zékona o dani z prijmov, prikladom je vyber formy obstarania majetku (prostrednictvom
lizingu, kipy majetku alebo technického zhodnotenia majetku), vyberu formy podnikania,
vyberu vhodnej lokality na podnikanie (dafové raje) alebo vyberu hospodarskeho roka za
uctovné obdobie (Burak, 2002).

Z predchadzajuceho textu vyplyva, Zze podnik mé vel'a moznosti ako legalne upravit
svoju daflovl povinnost’ a maximalizovat’ Cisty zisk. Spomedzi spomenutych néstrojov st
vyznamnou ¢astou danové vydavky, pricom v kontexte danovej politiky podniku ako sucasti
finan¢nej politiky maji nezastupite'né miesto prave danové Stity.

3. VPLYV DANOVEHO STITU NA EARNINGS MANAZMENT

Earnings management, tiez riadenie zisku, je komplexna problematika zaoberajuca sa
riadenim a manipulaciou zo ziskom s ciel'om zobrazovat’ financnu vykonnost’ podniku podla
predstav manazmentu podniku. McKee (2005) definuje earnings management ako ,, ucelové
alegalne riadenie rozhodovania a vykazovania za ucelom dosiahnutia stabilnych
a predvidatelnych vysledkov. “ Obdobne ako danova optimalizacia, tak aj earnings management
je legalnym sposobom riadenia zisku napriek pouzitiu slova ,,manipulécia®.
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Motivom earnings managementu méze byt’ niekol’ko. Jednym z najddlezitejsim dévodov
je vyrovnanie zisku s cielom vytvorit' konzistentny obraz o finanéne vykonnom podniku.
Podobne ako sa meni vykonnost' ekonomiky z pohladu makroekonémie, dochadza k rastu
a poklesu HDP, tak podniky tiez podliehaju prirodzenym vykyvom ziskovosti. Cielené
ovplyvnenie zisku umozituje maximalizovat hodnotu podniku a tym aj vysledny efekt pre
sucasnych akcionarov, ako aj motivovat’ buducich investorov.

Dalsim motivom pre riadenie zisku je dafiové zvyhodnenie. Prave tento motiv predstavuje
prepojenie medzi danovymi Stitmi a earnings managementom. Podnik moze pouzit’ niektoré
metody riadenia zisku s dopadom na zdklad dane, prikladom je vol'ba kapitalovej Struktiry,
metody riadenia zasob, spdsobu odpisovania majetku alebo rozSirenie pouzitia ndkladov na
vyskum a vyvoj (Rowchoduwdhury, 2006). Tieto metody su sti¢ast’ou earnings managementu,
ale zaroven predstavujui rozne formy urokového, ako aj netirokového danového Stitu.

Na meranie a skimanie intenzity aplikacie earnings managementu sa uplatiiuje akrual.
Jeho hodnota a definicia vyplyva z akrualneho principu podvojného uctovnictva; uctovanie
nakladov a vynosov do toho obdobia, s ktorym vecne i ¢asovo stvisia. S touto definiciou
suvisia rozdiel medzi ziskom a penaznymi tokmi, ¢o definuje rovnica (6).

celkovy akrual = akrualny zisk — cash flow (6)

Celkovy akrual moze byt kvantifikovany dvoma sposobmi; na zdklade suvahy ako
rozdiel nepenazného pracovného kapitalu (non-cash working capital) a odpisov alebo
prostrednictvom vykazu cash flow ako rozdiel zisku po zdaneni NI (Cisty prijem, Net income)
a cash flow z prevadzkovej ¢innosti (Keefe, 2018).

Celkovy akrual (Total net accruals) sa sklada zdvoch ¢asti: diskre¢ného a nediskreéného
akrudlu. Rozdiel medzi tymito veli¢inami je vplyv manazmentu na ne; diskre¢ny akrudl je
ovplyvnitelny manazmentom, naopak nediskre¢ny akrual nepodliecha vplyvu manazérov
podniku (Dechow, et al., 1995).

Vzijomny vztah earnings managementu a dafiovej optimalizdcie (danového S§titu) je
ustrednym bodom niekolkych S$tudii. Earnings mangement sthrnne pouZiva termin tax
avoidance, ¢o doslovne znamena ,,vyhybanie sa daniam®. Obdobne ako pojem danova
optimalizacia prestavuje legalny spdsob znizovania dafiovej povinnosti na rozdiel od pojmu tax
evasion, ¢o znamena danovy unik.

Tradi¢ny pohl'ad na danovy S§tit hovori o tom, Ze manazéri vyuzivaji danova Stit na
maximalizdciu hodnoty podniku a maximalizacie hodnoty pre vlastnikov (akcionarov) (Kim, et
al., 2011). Tento pohl'ad odraza klasicku teoriu kapitadlovej Struktury. Na druhej strane je
potrebné zohl'adnovat’ aj riziko a ndklady financ¢nej tiesne. Kompromisna teoria kapitalove;j
Struktary zahfiia problematiku agentskych nakladov (nakladov zastipenia). Jensen a Meckling
(1976) uvadzaju, ze dlh na jednej strane niiti manazérov, aby ¢o najefektivnejsie riadili podnik
a znizovali agentské naklady. Na druhej strane rast zadlZenia manaZéri plniac ofakavania
akcionarov prijimaju riskantné rozhodnutia, ktoré negativne ovplyvituju veritel'ov. Slemrod
(2004) argumentuje, Ze rizikovo-neutralni akcionari ocakévaji od manazmentu podniku
maximalizaciu zisku, t.j. zniZzenie danovej povinnosti. Oddelenie vlastnictva a kontroly
(akcionarov a manazérov) vSak moze ovplyvnit' rozhodnutia o danovej politike podniku
smerom k sakromnym zaujmom manazmentu (Hanlon a Heitzman, 2010).
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Desai a Dharmpala (2009) tvrdia, Ze zniZzovanie danovej povinnosti moéze dat
manazmentu podniku odévodnenie na oportunistické spravanie sa a zavadzanie investorov
podniku. Komplexné znizovanie danovej povinnosti (daiiové pldnovanie) moze rozsirit’ priestor
pre odklon zisku prostrednictvom earnings managementu (Chen, et al., 2010). Inymi slovami
je pouzitie dafiového §titu (dafiova optimalizacia) a riadenie zisku vzdjomne sa dopliajicimi sa
oblastami finanéného manazmentu.

Hanlon a Slemrod (2009) zamerali svoj vyskum na reakciu trhu na aplikaciu technik
znizovania danovej povinnosti (roznych typov daitového Stitu). Zistili, Ze investori maju obavy
7o vzajomnej prepojenosti medzi danovym Stitom, zneuzitim postavenia manaZzmentu
a manipulécie so ziskom. Vysledkom ich §tadie odhalenie negativnej reakcie trhu (poklesu ceny
akcii) na zverejnenie rozsiahlej aplikacie danovej optimalizacie v podniku.

Dhaliwal, et al. (2004) skiimali vzajomné posobenie earnings managementu a efektivne]
dafiovej sadzby (zastupujiica celkovy danovy tit). Studia uvadza, e podniky znizuju predikciu
efektivnej rokovej sadzby pre Stvrty kvartal, o sa vysvetluje zniZovanim danovo uznatelnych
nakladov manazmentom podniku, tak aby boli splnené predpovede analytikov a ocakdvania
akcionarov podniku. Zmena efektivnej danovej sadzby by mala byt dosledkom danového
planovania a znizovania dafovej povinnosti. Desai (2003) potvrdzuje tato prax vyskumom
podnikov, ktoré vyuzivaju techniky dafiovej optimalizacie s jednoznacnym cielom zvySovania
uctovného zisku po zdaneni.

Yin a Cheng (2004) sa priklanaju k predchadzajucemu a uvadzaj, ze dobré danové
planovanie umoznuje zvySovat hodnotu danového Stitu a minimalizovat’ hodnotu zaplatenej
dane. Dokézali, ze ¢im va¢si mé rozsah earnings management v podniku, tym vac¢siu ulohu ma
V podniku daniové planovanie.

Guenther (1994) uvadza, Ze podniky moézu zvysit zisk prostrednictvom daiovej
odpocitatelnosti ndkladovych urokov. Zadlzenie vyjadruje velkost’ zavizku podniku, ktory
vznikol v minulosti, ale mal by byt’ splateny v budtcnosti. Dlh je opakom zisku podniku. Plati
nepriama umera medzi dlhom a ziskom podniku, t.j. vel’ky dlh implikuje nizky zisk podniku
a opacne. V spojitosti s danou z prijmu pravnickych osdb to znamena, rast danovej povinnosti
v suvislosti s rastom zisku pred zdanenim. Vzhladom na tieto predpoklady, podnik bude
manipulovat’ so ziskom v snahe znizit' si danovli povinnost. Preto plati, Ze rastica miera
zadlzenia indikuje manipulaciu (riadenie) zisku.

Harnovinsah a Lisya (2014) skumali vplyv zmien danovej sadzby na earnings
management. Vplyv earnings managementu zastupuje hodnota diskre¢ného akrualu. Na vzorke
50 spolocnosti obchodovanych na burze dokdzali, Ze danové planovanie ma Statisticky
vyznamny vplyv na riadeni zisku. Ich vysledok sa zhoduje so zavermi Yin a Chenga (2004).
Zadlzenie ma signifikantny pozitivny vplyv na diskrecny akrual. Podniky zvySuji mieru
zadlzenia z doévodu rastu nékladovych turokov v zmysle datiového zvyhodnenia. Tento
vysledok je takisto v zhode s Debt Covenant theory publikovanou Wattsom a Zimmermanom
(1986).
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ZAVER

Finan¢ny manazment podnik predstavuje komplexny celok metdd, technik a rozhodnuti,
ktoré su podriadené dosahovaniu zdkladného ciel'a podnikania; maximalizacie trhovej hodnoty
podniku. Jednou ztychto oblasti rozhodovania je problematika kapitalovej Struktury
a danového zvyhodnenia dlhu. Daiovy S§tit zvySuje hodnotu podniku z dovodu danovej
odpocitatelnosti nakladovych urokov, ako aj d’al§ich nakladovych poloziek (odpisov).

Okrem hodnoty podniku ma danovy §tit vplyv aj na vysledok hospodarenia podniku.
V tejto suvislosti vznikd moznost manipuldcie so ziskom v prospech znizenia danovej
povinnosti podniku prostrednictvom danovej optimalizacie a dafového planovania. Je nutné
podotknut, Ze danové planovanie je legadlnou formou manipulacie so ziskom s cielom zvysit
hodnotu pre vlastnikov kapitalu (akcionarov).

Danovy S§tit a daflova optimalizacia ma nenahraditeI'né miesto pri aplikacii earnings
managementu. Napriek tomu, Ze riadenie zisku je vV mnohych ohl'adoch kontroverzna téma,
vyskytuje sa takmer vkazdom podniku vo forme danového planovania resp. dafiovej
optimalizacie. Skimané Stidie naznacuju, Ze earnings management ma signifikantny vztah
s dafiovym $titom podniku a je dolezitym néstrojom finanéného manazmentu podniku.
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VPLYV PARCIALNYCH UKAZOVATELOV NA VYSLEDOK
HOSPODARENIA

THE IMPACT OF PARTIAL INDICATORS ON EARNINGS
BEFORE TAXES

Anna Siekelova?, Jakub Horak®

Abstrakt: Prispevok je zamerany na analyzu vplyvu parcialnych ukazovatelov na vybrany
vrcholovy ukazovatel, ktorym je vysledok hospodarenia. Vysledok hospodarenia je
vyslednym efektom podnikatelskej cinnosti podniku a zaroven casto aj meradlom
skutocnosti, ¢i je firma tispesnd alebo nie. Udaje o vysledku hospoddrenia sii jednym
zo zakladnych bodov pre dalsie firemné planovanie a rozhodovanie. Je potrebné
poukazat' na to, aké faktory ovplyviuju vysledok hospodarenia firiem. Hlavnym
cielom prispevku je pyramidalny rozklad ukazovatela vysledku hospodadrenia za
ucelom identifikacie hlavnych faktorov vplyvajucich na jeho zmenu v sledovanom
obdobi dvoch rokov. Pyramidalny rozklad vysledku hospodarenia je doplneny
rozkladom ukazovatela ROE.

Klucove slova: vysledok hospodarenia, EBT, EAT, pyramidalny rozklad, ROE

Summary: The paper is focused on the analysis of the influence of partial indicators on the
selected top indicator, which is the earnings. The profit is the resulting effect of the
enterprise's business activity and, at the same time, often the measure of whether the
company is successful or not. Business performance data is one of the cornerstones
for further corporate planning and decision making. It is necessary to point out the
factors that influence the company's result. The main purpose of the contribution is
the pyramidal breakdown of the economic performance indicator to identify the main
factors influencing its change over the two-year reference period. The pyramidal
breakdown of the economic result is complemented by the breakdown of the ROE
indicator.

Key words: earnings, earnings before taxes, earnings after taxes, pyramidal breakdown, ROE
JEL Classification: C00, M2

UvVoD

Vysledok hospodarenia je vyslednym efektom podnikatel'skej ¢innosti podniku a zaroven
casto aj meradlom skutocnosti, ¢i je firma uspesna alebo nie. Mnohokrat ho ale ovplyviiuje
snaha firiem znitovat’ zisky z dovodu platenia ¢o najnitSich dani. Riadit’ zisk je umenie
skusenych manazérov, kedy zo vzniknutych prilezitosti vedia dosiahnut’ pri urcitych nadkladoch
vysku trzieb vyssiu ako vlozené naklady. Rozdiel trzieb a ndkladov vlozenych na ich ziskanie
je zisk. Tento moZe byt primerane vysoky, vel'mi vysoky, nizky, nulovy alebo zaporny, ¢im
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vznika strata. Preto sa v odbornej praxi stretdvame s mnohymi definiciami zisku a ziskovosti,
¢im vznika terminologicky chaos a neviete, ktory zisk pouzit’ a v akych situaciach. Preto sa
Vv teoretickych vychodiskach nasho ¢lanku najskor zameriame na definiciu zisku, jeho ¢lenenie
a metodiku jeho vypoctu. Cielom néasho ¢lanku v ramci jeho praktickej Casti je pyramidalny
rozklad ukazovatela vysledku hospodarenia za ucelom identifikacie hlavnych faktorov
vplyvajicich na jeho zmenu v sledovanom obdobi dvoch rokov.

1. TEORETICKE VYCHODISKA RIESENEJ PROBLEMATIKY

Vo vSeobecnej rovine je vysledok hospodarenia najcastejSie vytyCeny ako rozdiel medzi
vSetkymi vynosmi a vSetkymi nakladmi podniku. V praxi najc¢astejSie pozorujeme dve situacie.
V pripade, Ze st vynosy podniku vyssie ako naklady, vysledok hospodarenia ma formu zisku,
v opa¢nom pripade je vysledkom hospodarenia podniku strata. Baran a kol. (2006) definuje
dosiahnutie straty ako situaciu v podniku, kedy medochadza k racionédlnej hospodarskej
¢innosti. Zakon o Uctovnictve hovori o tom, ze vysledkom hospodérenia je oceneny vysledny
efekt Cinnosti uctovnej jednotky v prisluSnom obdobi. V suvahe je vysledok hospodarenia
siCastou vlastného imania. Vysledok hospodarenia (zisk/strata) je dolezitym finanénym
ukazovatelom, ktory vyjadruje spesnost a efektivnost’ podnikatel'skej ¢innosti najméd vo
vzt'ahu ku vloZzenému kapitalu. Je zdkladnym informacnym zdrojom a meradlom financnej
vynosnosti vlozeného kapitalu podniku za prislusné uctovné obdobie.

V praxi sa tieZ stretdvame s pojmom danovy zisk, ktory predstavuje danovy zaklad, ktory
vycisluje vysku danovej povinnosti podniku voci $tatu. Vypocitame ho, ak k uctovnému zisku
zohl'adnime pripocitateI'né a odpocitatelné polozky, ktoré v zmysle zdkona ¢. 595/2003 Z. z. o
dani z prijmov treba uplatnit’ pri vypocte daiiového zakladu.

Zisk v podniku plni viaceré dolezité funkcie. Zisk predstavuje predosetkym jeden zo
zakladnych zdrojov rozvoja podniku. Okrem toho zisk tieZ predstavuje zakladné kritérium pre
efektivne rozhodovanie, nastroj motivacie a stimulacie manazmentu a zamestnancov podniku
ako i nastroj rozdel'ovania dochodku medzi podnikum a $tatom s ¢im suvisi jeho rozdel'ovacia
funckia.

Autorka Bastincova (2007) uvadza, Ze vysledok hospodarenia je mozné zistit'” dvomi
sposobmi, a to metddou zaloZenou na akrudlnosti a metédou zaloZenou na baze penaznych
tokov. V ramci pouzitia metddy zaloZenej na akrualnom principe sa vysledok hospodarenia
vypocita z rozdielu vynosov a nékladov, ako uz bolo vysSie uvedené. Neberie sa ohl'ad na to,
¢1 su vynosy vo forme peitiaznych prijmov a naklady vo forme penaznych vydavkov alebo nie.
Vysledok hospodarenia sa odvodi zo zvySenia alebo znizenia peniazného i1 nepenazného
majetku, nielen z prirastku alebo ubytku pefiaznych prostriedkov. Pri metode, ktord je zaloZzena
na baze penaznych tokov sa transakcie, ktoré st spojené s vynosmi a ndkladmi obmedzuju na
tie, pri ktorych sa uskutoc¢nila sucasne zodpovedajiuca zmena vo vyske peniaznych prostriedkov.
V tomto pripade zisk vznikéd vtedy, ked’ prijmy prevysuji vydavky. V pripade, ak vydavky
prevysuju prijmy, vznika strata. Z vykazu ziskov a strat je vSak mozné vy¢islit’ priamo iba
vysku zisku zalozenl na akrudlnom principe. Metdda zalozend na baze penaznych tokov je
vyuzivané najma pri zostovovani vykazu cash flow, ktory vSak nie je povinnou stcast’ou
poznamkovej Casti uctovnej zavierky vsetkych uctovnych jednotiek.
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V zavislosti od nakladov zohl'adnenych pri vypocte zisku rozliSujeme nasledujuce formy

zisku:

ekonomicky zisk — zohladnuje ekonomické naklady, ako sucet explicitnych
nakladov a implicitnych,

uctovny zisk — zohl'adiiuje tie naklady, ktoré si zachytené v uctovnych vykazoch,
jedna sa teda vylu¢ne o explicitné naklady,

normalny zisk — zohladiiuje naklady obetovanej prilezitosti, a teda je stcastou
ckonomickych nakladov vo forme implicitnych nakladov vyroby (Grunwald
a Holeckova, 2002).

V praxi sa stretdvame s nasledujicimi kategdériami zisku:

vysledok hospodéarenia z hospodarskej Cinnosti (operating income) — ktory sa
kvantifikuje na troch urovniach. Na prvej Grovni sa vypocita obchodnd marza ako
rozdiel trzieb z predaja tovaru a ndkladov na obstaranie predané¢ho tovaru, na druhej
urovni pripocitame k obchodnej marzi vyrobu a odpocitame vyrobnu spotrebu, ¢im
dostaneme pridant hodnotu, a na zaver pripocitame ku pridanej hodnote ostatné
prevadzkové vynosy a odpocitame ostatné prevadzkové naklady,

vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti (financial income) - je rozdielom medzi
finanénymi vynosmi a finanénymi nakladmi,

vysledok hospodarenia za uctovné obdobie (net income alebo earnings after taxes,
EAT) - je suctom vysledku hospodarenia z hospodarskej Cinnosti a finan¢nej
¢innosti, znizeny o prislusné dane,

vysledok hospodérenia pred zdanenim (earnings before taxes, EBT) — je suctom
Dalsie kategorie vysledku hospodarenia su:

vysledok hospodarenia pred urokmi a danami (earnings before interest and taxes,
EBIT) — sucet vysledku hospodarenia pred zdanenim a nakladovych urokov,
vysledok hospodarenia pred odpismi, urokmi a danami (earnings before interest,
taxes, depreciation and amortization, EBITDA) - st¢et EBIT a odpisov dlhodobého
hmotného a nehmotného majetku,

vysledok hospodarenia pred odpismi (earnings before depreciation and amortization,
EBDA),

vysledok hospodarenia pred odpismi a danami (earnings before depreciation,
amortization and taxes, EBDAT),

vysledok hospodéarenia pred odpismi a odlozenymi danami (earnings before
depreciation, amortization and deffered taxes, EBDAT),

vysledok hospodérenia pred dafiami a opénymi pravami na akcie (earnings before
taxes and stock options, EBTSO),

vysledok hospodarenia pred urokmi, danami, odpismi a opnymi pravami na akcie
(earnings before taxes, depreciation, amortization and stock options, EBITDASO),
vysledok hospodarenia pred dailami, odpismi a ndjomnym (earnings before taxes,
depceciation, amortization and rents, EBTDAR).
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e vysledok hospodérenia pred urokmi, danami a ndkladmi na dlhodoby vyskum
(earnings before interest, taxes and research with long-term character, EBITR),

e (isty operativny zisk po zdaneni (net operating profit after tax, NOPAT) — sucet
vysledku hospodarenia z beznej ¢innosti a aktivovanych nékladov investi¢ného
charakteru, ndkladovych turokov, tvorby tichych rezerv, nadkladov z dovodu
reStrukturalizacie, odpisov goodwillu, zniZzeny o Cerpanie tichych rezerv a upravenu
dan (Cisko Kliestik, 2013).

Zisk je dolezitou sucastou pomerovych ukazovatelov, predovsetkym ukazovatel'ov
rentability. Zisk a rentabilita su v mnohych odbornych pracach (
Kabat akol., 2005; Weissova a Gregova, 2016; Fielden et al., 2018) oznacované ako
rozhodujtce aspekty strategického a taktického rozhodovania podniku.

Cielom nasho ¢lanku je pyramidalny rozklad ukazovatela vysledku hospodarenia za
ucelom identifikacie hlavnych faktorov vplyvajicich na jeho zmenu v sledovanom obdobi
dvoch rokov.

2. METODOLOGIA

Vysledkom pyramidalnych rozkladov je ukazovatel, ktory povaZzujeme za
najkomplexnej$i postupne rozlozit na d’alSie ukazovatele s cielom identifikovat’ vplyv ich
zmeny na zmenu vrcholového ukazovatela. V nasom pripade za vrcholovy ukazovatel’ budeme
povazovat’ vysledok hospodarenia. Pri pyramidalnych rozkladoch je potrebné dorzat’ nielen ich
ich formalnu spravnost’, teda kazdy jeden rozklad mé jasne stanoveni matematicku upravu, ale
zarovenn ich ekonomickl interpretovatelnost atiez rozumnost, ktord je jasne dand
poziadavkou, ze kazdy vysledny ukazovatel rozkladu by mat’ mat’ zrozumitel'ni a rozumnu
interpretaciu. Prvykrat sa pyramidalny rozklad pouzil v spolocnosti DuPont do Nomeurs a tento
rozklad ostava dodnej najtypickejSim sposobom rozkladu. Jedna sa o techniku, ktorou sa
rozklada ukazovatel’ rentability vlastného kapitalu.

Ako uz bolo uvedené cielom pyramidalneho rozkladu je kvantifikdcia vplyvu
determinujucich ukazovatel'ov, pricom kvatifikdciu je mozné realizovat’ vyuzitim viacerych
metod. Ich pouzitie je do urcitej miery zavislé aj od vztahov medzi jednotivymi ukazovatel'mi
pyramidalneho rozkladu, pomocou ktorych je mozné matematickymi postupmi rozlozit
vrcholovy ukazovatel’, v naSom pripade zisk.

Na podnikovej urovni spravidla vysta¢ime s predpokladom existencie nasledovnych
druhov vézieb (vzt'ahov):

e aditivne vztahy, kedy vzt'ah medzi ¢iastkovymi ukazovatel'mi je vyjadreny s¢itanim

alebo odcitanim,

e multiplikativne vztahy, kedy vztah medzi ¢iastkovymi ukazovatel'mi je vyjadreny

pomocou nasobenia alebo delenia,

e kombinované vztahy, kedy sa jedna o kombinaciu aditivnych a multiplikativnych

vzt'ahov.

Pri aditivnych vztahov je kvantifikacia vplyvu determinujtcich ¢initel'ov jednoducha.
Vyplyva to z toho, Ze pri nich su priamo simeratel'né absolutne rozdiely €initelov.

Xo =ag+ by + ¢y
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X1:a1+b1+C1

Xo je zakladna (bazickd) hodnota analyzovaného ukazovatel’a,
X je bezna hodnota analyzovaného ukazovatela,

ag; bo; o su zakladné (bazické) hodnoty Cinitel'ov,

aq; by cq si bezné hodnoty Cinitel'ov.

Ak su vSetky rozdiely Cinitel'ov kladné alebo zaporné potom:
Aa Ab Ac
a = 3.100 AXy, = E.lOO AX, = E.lOO
Charakterizujeme tak % vplyv rozdielnych hodnoét jednotlivych €initel'ov na synteticky
ukazovatel.

AX

Ak sa vyskytuju aj kladné aj zaporné rozdiely Cinitel'ov potom:

ax. = 2% 100 ax, =220 100 ax. =2 100
a_XO' b — XO . C_XO'

Charakterizujeme tak o kolko % je hodnota X; niZSia / vySSia oproti X, v dosledku

rozdielnej hodnoty jednotlivych ¢initelov.

Pri multiplikativnych vézbach Cinitelov, kde napr. X = a.b.c, je situacia pri vycisleni

vplyvu zmeny jednotlivych ¢initelov komplikovanejsia.

Je to spdsobené tym, Ze:

e dany absolutny rozdiel réznych analytickych ukazovatel'ov (Cinitelov) vyvolava
rozny rozdiel analyzovaného (syntetického) ukazovatela;

e pri danych absolutnych rozdieloch jednotlivych analytickych ukazovatelov
(Cinitel'ov) je absolutny rozdiel analyzovaného (syntetického) ukazovatel’a rozny v
zavislosti na velkosti skuto¢nych hodnot ukazovatelov.

Z uvedeného vyplyva, ze pri multiplikativnych vézbach ¢initelov nie su ich absolitne

rozdiely sumeratel'né, t. j.:
AX # Aa.Ab . Ac

Na kvantifikéciu sa pouzivaji rézne metody. Medzi najzndmejSie patri:

e metdda retazového dosadzovania,

e Jlogaritmicka metdda,

e funkciondlna metoda.

Podstata metddy retazového dosadzovania spociva v postupnej vymene zakladnej
(planovanej) veli¢iny jednotlivych ukazovatel'ov, ktoré si dosadené vo vypoctovom vzt'ahu (vo
vzorci), skuto¢nou veli¢inou tychto ukazovatelov. Najprv sa do vzorca dosadia vSetky
planované veliiny a vytvoria tzv. zakladny (planovany) ukazovatel'. Potom sa do tohto vztahu

postupne dosadzujii jednotlivé skutocné ukazovatele a vSetky ostatné veli€iny zostanu
planované.

AXa= (al_ao). bO'CO_) AXa=Aa bO'CO
AXb = al.(bl_ bO)'CO_) AXb =a1. Ab.CO

60



AXC =a1 . bl.(cl_CO) - AXC =a1. bl.AC

Vyhodou danej metddy je najmé jej jednoduchost. Zavisi vSak znac¢ne od poradia
¢initelov. Vplyv Cinitel'a poc¢itaného ako prvého v poradi je podhodnoteny, naopak posledného
nadhodnoteny v porovnani s ich skutoénym vplyvom.

Logaritmicka metdda vychadza z indexov zmien jednotlivych Cinitelov (ich absolutne
rozdiely su nesimeratelné). Kvantifikovat’ vplyv zmeny jednotlivych €initel'ov mozno podla
nasledovnych vztahov.
log &L by; ¢q

g Ao, bo, Co
AXgp.c = AX .
log 5+
g X,

AX = Aa+ Ab + Ac

Poslednou spomenutou metddou je funkcionalna metoda, ktora vychadza z koeficientov
zmien jednotlivych cCinitelov (logaritmicka metdda z indexov). Kvantifikovat vplyv zmeny
jednotlivych ¢initel'ov mozno podla nasledovnych vztahov. Jej najvac¢Sou nevyhodou je najmé
casova naro¢nost’ v pripade vicSieho poctu ukazovatel'ov, no na rozdiel od logaritmickej
metddy nam umoziiuje pracovat’ so zapornymi hodnotami jendoltivych ukazovatel'ov.

A=A _a

ao ao

A b
B==2 1
c=X_&_4

Co Co
A)@:XO.A[1+B+C+B;C}

7 "3

AszXuB[l ALC+%C} AX = A¥a + Ao+ AXe
AXC=Xo.C [1+B—;A+%AJ

3. VYLEDKY A DISKUSIA

Rozklad vysledku hospodérenia dalej len ,,VH* je typ rozkladu, kedy synteticky
ukazovatel' je dany aditivnymi vztahmi. Vzhladom na tato skuto¢nost, sme na urcenie
medzirocnych zmien ukazovatelov a vplyvov parcidlnych ukazovatelov na synteticky
ukazovatel, nemuseli aplikovat’ ani jednu zo Specifickych metdd kvantifikacie vplyvov zmien
parcidlnych ukazovatel'ov na synteticky ukazovatel.

V medziroénom porovnani 2018/2017 ukazovatel VH za bezné uctovné obdobie po
zdaneni vzrastol o 133,78%, co v absolitnom vyjadreni predstavovalo narast o 202 556 €.

Nésledne sme zohl'adnili vplyvy parcialnych vysledkov hospodarenia ,,v hrubej forme* a
vycislenej danovej povinnosti. Na zaklade toho sme zistili, Ze medziro¢ny nédrast VH z beznej
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¢innosti po zdaneni o 133,75% (+ 202 525 €) bol pozitivne ovplyvneny narastom VH z beznej
¢innosti pred zdanenim. Ak by bola dodrzana podmienka ,,ceteris paribus*, hruby zisk z beznej
¢innosti by zvySil VH z beznej €innosti po zdaneni o 178 873 €, Co predstavuje 88,32%-ny
podiel na jeho celkovej zmene. Dan z beznej Cinnosti, ako d’alsi parcialny ukazovatel’, takisto
ovplyvnila VH z beZnej €innosti po zdaneni. Ked'Ze bezn4d danova povinnost podniku sa
medziroc¢ne znizila, konkrétne o 23 652 €, o je vyvoj, ktory sa mdéze z pohl'adu syntetického
ukazovatela — VH z beZnej Cinnosti po zdaneni, povaZovat za pozitivny. T.j. za inak
nezmenenych podmienok, by pokles daifiovej povinnosti z beznej Cinnosti znizil hodnotu
syntetického ukazovatel'a o 23 652 €, o predstavuje cca 11,68%-ny podiel na jeho celkovej
zmene. Dalej sme zohladnili aj zmeny parcialnych vysledkov hospodarenia v ramci beznej
¢innosti — VH z hospodarskej ¢innosti a VH z finanénej ¢innosti. VH z hospodarskej ¢innosti
medziro¢ne vzrastol o 208 800 €, o zaroven predstavuje absolitny pozitivny vplyv na zmenu
VH z beznej ¢innosti po zdaneni, v relativhom vyjadreni ide o 103,08%-ny podiel na celkove;j
zmene sledovaného syntetick¢ého ukazovatela. VH z financ¢nej €innosti potom ako jediny
negativne vplyval na synteticky ukazovatel, kedZe strata z tejto Cinnosti sa medzirocne
prevysila o 29 927 €. To zaroven predstavuje hodnotu, o ktori by za inak nezmenenych
podmienok tento ukazovatel’ znizil celkovy Cisty zisk podniku; v relativnom vyjadreni ide o
zaporny cca 11,68%-ny podiel na zmene.

Rentabilita vlastného kapitalu vyjadruje schopnost’ podniku zhodnotit’ vlastny kapital.
Prostrednictvom pyramiddlneho rozkladu syntetického ukazovatela rentability vlastného
kapitdlu (ROE) sme sa snazili, o najpresnejSie identifikovat’ pric¢iny jeho hodnét vo vybranom
obdobi.

Medzi parcidlnymi a syntetickym ukazovatelom mozu existovat’ tri druhy vztahov —
aditivny (synteticky ukazovatel’ je vyjadreny prostrednictvom suctu alebo rozdielu parcidlnych
ukazovatel'ov), multiplikativny (synteticky ukazovatel’ je vyjadreny prostrednictvom sucinu
alebo podielu parcialnych ukazovatelov) a kombinovany. Rozklad rentability vlastného
kapitalu d’alej len ,,ROE* je ureny multiplikativnymi vztahmi parcidlnych ukazovatelov
(prva, druha vetva rozkladu), ale aj vizbami aditivnymi, resp. kombinovanymi vdzbami (d’alSie
vetvy rozkladu).

V sledovanom obdobi rokov 2017/2018 rentabilita vlastného kapitalu poklesla o 0,03 €.
Vyska rentability vlastného kapitalu je samozrejme ovplyvnend najma vyskou ¢istého zisku a
vlastného kapitalu, pricom predpokladame, ze ak rastie vyska Cistého zisku rentabilita vlastného
kapitalu rastie a ak rastie vyska vlastného kapitalu rentabilita vlastného kapitalu klesa. Cisty
zisk v medzirocnom porovnani vzrastol o 4 496 960 €. Hodnota vlastného kapitalu v
sledovanom obdobi vzrastla o 707 596 €, ¢o negativne ovplyvnilo vyvoj rentability vlastné¢ho
kapitalu. Na zistenie vplyvu tychto ukazovatel'ov na synteticky ukazovatel’ ROE bola vyuzita
logaritmicka metdda, na zéklade ktorej sme zistili, Ze vplyv zmeny EAT na zmenu syntetického
ukazovatel'a ROE je 35,10% a vplyv zmeny vlastného kapitalu je 143,33%, no na rozdiel od
vplyvu ¢istého zisku ovplyviuje synteticky ukazovatel’ negativne.

Nasledne sme zohladnili vplyv prvej vetvy DuPontovho rozkladu, to znamena sucin
rentability aktiv a finan¢nej paky. Na zaklade toho sme zistili, Ze zmena ROE 0,03 € bola
pozitivne ovplyvnena rasticou finan¢nou pakou, priCom vplyv tejto zmeny na synteticky
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ukazovatel ROE je 77,80%, negativne bola tato zmena ovplyvnena poklesom rentability aktiv,
pricom vplyv tejto zmeny na zmenu ROE je 192,25%.

O jednu vetvu d’alej sme tiez analyzovali vplyv parcidlnych ukazovatel'ov na rentabilitu
aktiv, priCom tu sme tento ukazovatel’ povazovali za synteticky. Rentabilita trzieb ovplyvnila
tento ukazovatel’ negativny, nakol’ko sa hodnota tohto ukazovatel'a znizila, a tento vplyv bol
64,69% (nakol’ko sa hodnota tohto ukazovatel'a zvysila) a obrat aktiv medziro¢ne taktiez klesol,
¢o ovplyvnilo rentabilitu aktiv taktiez negativne, priCom vplyv zmeny tohto ukazovatela na
synteticky ukazovatel’ rentability aktiv bol 30,01%.

Pri analyze vplyvu parcidlnych ukazovatel'ov na synteticky ukazovatel’ sme vyuzivali vo
vSetkych pripadoch logaritmickli metédu. Za trzby sme povazovali iba trzby z primarnej
¢innosti.

ZAVER

Z hladiska spravneho smerovania podniku je dolezité poznat’ finanéné zdravie podniku a
pravidelne vykonavat financné analyzy. Hlavnym cielom financ¢nej analyzy je dat’ co
najpravdivejsi obraz o efektivnom hospodareni podniku. Vysledkom hodnoteni podniku je
dosiahnut’ dolezité poznatky o tom, ako sa vyuziva majetok v podniku, akd je platobna
schopnost’ podniku, ale aj jeho obchodnych partnerov, a aka je rentabilita vlastného kapitalu.
Podl'a neoklasickej tedrie je zisk povazovany za hlavny ciel’ podniku. Ciel'om néasho prispevku
bol pyramidalny rozklad ukazovatel'a vysledku hospodarenia za u¢elom identifikacie hlavnych
faktorov vplyvajucich na jeho zmenu v sledovanom obdobi dvoch rokov. Pyramidalny rozklad
vysledku hospodarenia bol doplneny rozkladom ukazovatel'a ROE.
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PREDSPRACOVANIE UDAJOV V EARNINGS
MANAGEMENTE

PRE-PROCESSING OF DATA IN EARNINGS MANAGEMENT

Lucia Svabova?, Lucia MichalkovaP®

Abstrakt: Tvorba variantného komplexného modelu, sliziaceho na detekciu a kvantifikdaciu
vyskytu Earnings Managementu v podniku, je okrem iného zaloZena na aplikacii
roznych Statistickych metod. Pri tom vyuzivany datovy subor exogénnych
a endogénnych kvantitativnych a kvalitativnych vstupnych premennych obsahuje
okrem fundamentalnych makroekonomickych ukazovatelov aj Standardné udaje z
uctovnych zavierok a vyrocnych sprav slovenskych podnikov. Nakolko v tomto
pripade ide o rozsiahle datové subory, je potrebné este pred samotnou konstrukciou
komplexného modelu vhodné predspracovanie udajov pomocou vybranych metod
Data Miningu. Udaje je potrebné pripravit na ndslednii aplikdciu Statistickych metéd,
pricom je velmi vhodné zamerat sa aj na detekciu potencialnych extrémnych
a odlahlych pozorovani.

Klucové slova: earnings management, metody data miningu, outliers, extrémne pozorovania,
chybajuce udaje

Summary: The creation of a variant, complex model, serving for detection and quantification
of Earnings Management in the company is is among other things based on the
application of various statistical methods. The used data set of exogenous and
endogenous quantitative and qualitative input variables includes, in addition to the
basic macroeconomic indicators, standard data from the financial statements and
annual reports of Slovak companies. Since it is a large data file, it is necessary to pre-
process data using selected Data Mining methods. Data should be prepared for the
subsequent application of statistical methods, and it is very appropriate to focus on
the detection of potential extreme observations.

Key words: earnings management, pre-processing of data, outliers, extreme observations,
missing data

JEL Classification: L22, M41

UvVOoD

Prvotné spracovanie udajov pre potreby d’alSich Statistickych a ekonometrickych analyz
je vel'mi ddlezitou sucastou prace analytika. Tato priprava udajov si vyzaduje mnozstov ¢asu,
skusenosti analytika, poznanie dat a situacie, ktorti sa snazime pomocou nich analyzovat'.

& RNDr. Lucia Svabova, PhD., University of Zilina, Faculty of Operation and Economics of Transport and
Communications, Department of Economics, Univerzitna 1, 010 26 Zilina, Slovak Republic. email:
lucia.svabova@fpedas.uniza.sk

® Ing. Lucia Michalkova, PhD., University of Zilina, Faculty of Operation and Economics of Transport and
Communications, Department of Economics, Univerzitna 1, 010 26 Zilina, Slovak Republic. email:
lucia.michalkova@fpedas.uniza.sk

65



Takéto predspracovanie udajov je potrebné aj pri analyzovani problematiky Earnings
Managementu, ¢o je téma, ktora sa stava v obdobi poslednych rokov aktudlnou a vel'mi
perspektivnou. Prvykrat bol pojem Earnings Managementu pouzity v roku 1953 v Studii
Hepwortha (1953). Od toho obdobia do stfasnosti narasta zaujem vedcov o tito tému, a to
hlavne v zahrani¢i. Na Slovensku, ale aj v susednej Ceskej republike, je tato téma vo vedeckej
komunite zatial’ iplne nova. Niektori autori tento pojem spominaji vo svojich stididch, avsak
hlbsie sa touto problematikou nezaoberaju (Novak et al., 2009), (Saxunova, 2015), (PakSiova,
2017), (Prochazka, 2017a), (Prochazka, 2017b). Modelovanie Earnings Managementu bude
vyzadovat’ aplikdciu rdznych Statistickych metdéd, comu by mala predchadzat ddsledna
priprava pouzivaného datového suboru. Tento subor bude obsahovat’ okrem fundamentalnych
makroekonomickych ukazovatelov aj Standardné udaje z uctovnych zavierok a vyro¢nych
sprav slovenskych podnikov. Udaje o tychto uétovnych zavierkach budu ziskavané z databazy
Amadeus. Pojde o rozsiahle datové subory, obsahujtice len za jeden rok vyse 22 000 vyro¢nych
sprav. Preto je ve'mi vhodné este pred samotnou konstrukciou komplexného modelu pouzit
predpripravu datového sitboru pomocou vybranych metéd Data Miningu. Udaje je potrebné
pripravit’ na naslednt aplikaciu pokrocilejSich metdd, pricom je okrem iného vhodné zamerat’
sa aj na detekciu potencialnych extrémnych a odlahlych pozorovani (outliers) atiez na
pripadné doplnenie chybajticich udajov. Cielom tohto ¢lanku je popisat’ vhodné metddy
doplnania chybajicich udajov, detekovania outliers atiez multivariate outliers v datovom
subore.

1. PROBLEM CHYBAJUCICH UDAJOV

V rozsiahlych datovych suboroch je beznym javom, ze niektoré hodnoty premennych
chybaju. Tento problém sa moze objavit z viacerych pric¢in. Je napriklad mozné, ze dana
hodnota premennej omylom nebola zaznamenand alebo bola zmazan4, nebolo mozné ju pre
danu Statisticku jednotku namerat’, pripadne napriklad v dotaznikovom prieskume respondent
nechcel alebo nevedel odpovedat na niektori otazku v dotazniku. Niektoré metody Data
Miningu st vo¢i chybajiucim udajom v ddtovom stibore odolné a dokazu poskytnut’ vysledky aj
napriek chybajucim hodnotam. Iné metody vSak vyzaduju, aby boli hodnoty danej premenne;j
zaznamenané pre vSetky Statistické jednotky v subore. V pripade, ze tomu tak nie je, dana
jednotka je zo suboru vylucend a jej hodnoty nie su vo vypoctoch pouzité. Tento problém
chybajucich hodnét je mozné rieSit uz vo faze predpripravy datového stiboru na dalSiu
aplikaciu Statistickych metod. V pripade, Zze mame dostato¢ne rozsiahly datovy stibor, mozeme
si dovolit’ jednoduché rieSenie v tvare odstranenia tych jednotiek zo stboru, u ktorych sa
chybajuce hodnoty vyskytli. V tomto pripade je vSak dana jednotka vyradena zo suboru tplne,
to znamena, ze pre d’alSie vypoCty sa nepouziji ani hodnoty ostatnych premennych, ktoré pre
nlu boli zaznamenané. Ak je vSak takychto pripadov vo subore zanedbatelny podiel, predstavuje
toto rieSenie jednoduchtl a schodnu cestu vysporiadania sa s tymto problémom.

Ak pripady s chybajicimi hodnotami nechceme zo suboru vyradit, musime tieto
hodnoty vhodne doplnit’ (Terek et al., 2010). Vo vSeobecnosti je toto doplnenie hodndt mozné
urobit’ bud’ fyzicky, podl'a vlastného rozhodnutia analytika, alebo automaticky. Prvy spdsob je
samozrejme mozny v pripade, ze chybajucich hodnot nie je velky pocet a takéto subjektivne
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dopliovanie je fyzicky realizovateI'né. Druhy spdsob, automatické dopliovanie chybajucich
hodnét, je v praxi najpouzivanejsi. Chybajuce hodnoty sa daju nahradit’:

e jednou konstantou, ktorej hodnota zavisi od konkrétnej aplikacie;

e aritmetickym priemerom danej premenne;j, u ktorej chybajice hodnoty dopifiame;

e aritmetickym priemerom alebo medianom stanoveného poctu najblizSich hodnot;

e aritmetickymi priemermi danej premennej V jednotlivych triedach, ak st jednotky
Vv subore klasifikované do vopred zndmych tried;

¢ hodnotou stanovenou pomocou linedrnej interpolécie;

e predikovanou hodnotu, ktort dostaneme vytvorenim predikéného modelu pomocou
tréningovej mnoziny tych Statistickych jednotiek, u ktorych su hodnoty danej
premennej (a tiez d’alSich premennych) zndme.

Nahradenie chybajicich hodnét samozrejme spdsobuje Ciastocné skreslenie celého suboru
udajov a tym padom aj vysledkov Statistickych metod, a to hlavne pri doplneni chybajucich
hodndt nejakou konstantou. Odportca sa skor pri aplikacii metdéd Data Miningu pouzit’ najprv
premenné, u ktorych hodnoty nechybajii a potom aj premenné s chybajucimi hodnotami a
porovnat’ vysledky (Terek et al., 2010). Samozrejme, rieSenie tohto problému zéavisi od
konkrétnej situacie, Statistického suboru, jeho velkosti, podiele chybajucich hodnét v iom
a tiez od Statistickej metody, ktorti chceme nasledne aplikovat’.

2. ANALYZA ODECAHLYCH A EXTREMNYCH POZOROVANI

Odrahlé a extrémne pozorovania, oznaCované ako outliers, st také pozorovania
Vv Statistickom stbore, ktoré su vyrazne menSie alebo vicSie v porovnani s ostatnymi
hodnotami. Niektori autori rozliSuji odlahlé pozorovania a extrémne pozorovania, pricom
hlavne je potrebné sa zamerat’ na analyzu extrémnych pozorovani. Niektori autori tieto pojmy
povazuju za synonyma. Sumarne moézeme povedat’, Ze su to tie hodnoty, ktoré s voci ostatnym
hodnotdm nezvycajné. Tieto hodnoty sa v datovom stibore mozu vyskytnut’ z réznych pricin.
Mozu vzniknit’ ako chyba v zaznamoch, spdsobena najcastejsie 'udskym faktorom, napriklad
pri manudlnom prepisovani zaznamov do elektronickej formy. Outlier sa vSak moze v subore
vyskytnit’ aj ako meranie, ktoré je skutocne vyrazne odlisné od ostatnych. Typickym prikladom
modze byt datovy subor obsahujici tidaje o mzdach. Napriklad v prostredi Slovenska, ak
zaznamenavame mzdy v jednotlivych krajoch, mézu byt hodnoty tejto premennej
V Bratislavskom kraji vyrazne odlisné od ostatnych. Rovnako mzdy na trovni podniku st
rozdielne, ak napriklad do stiboru zahnieme aj tidaje o jednotlivcoch, ktory maju len Ciasto¢ny
pracovny uvidzok a zdroveinl tych, ktory patria do manazmentu podniku. Odl'ahlé a extrémne
pozorovania mozu signalizovat’ rdzne anomalie v datach, na ktoré je potrebné sa zamerat’ vo
faze predpripravy datového suboru na d’alSie aplikovanie pokrocilejsich Statistickych metod
(Terek et al., 2010). Niekoré metddy su totiz na vyskyt takychto hodnét v stibore vel'mi citlivé.
Na extrémne hodnoty je citliva predovSetkym regresna analyza, pretoze ich existencia moze
vychylit' odhad regresnych koeficientov, ziskany metdédou najmensich Stvorcov. Tento odhad
potom nie je najlepSim nevychylenym linearnym odhadom. Ako rieSenie samozrejme prichadza
do tvahy vynechanie deketovanych extrémnych pozorovani z datového suboru. Rovnako ako
u chybajtcich hodnoét, aj v tomto pripade je toto rieSenie vhodné vtedy, ak takto vynechanych
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hodnoét nie je vel’ky podiel. V pripade, ze je vyskyt extrémnych hodnét vysoky a ich vynechanie
by naopak mohlo skreslit odhad parametrov, tak sa pouzivaju robustné metody regresnej
analyzy. Cipra (2014) napriklad odportca, aby vsetky extrémne hodnoty mali priradenti bindrnu
premennu, ktora by ich charakterizovala, a takymto postupom by nedochadzalo k strate
informacie. Tento postup je z matematicko-statistického hl'adiska spravny, ale z ekonomického
hladiska moze byt tazko interpretovatelny. Preto sa vo vsSeobecnosti odporuca najskor
extrémne (ale tiez odl'ahl¢) pozorovania detekovat a nasledne ich analyzovat a zvazit’ ich
odstranenie z datového suboru. Odstranit’ je vhodné tie, ktoré z expertného hladiska
predstavuju problematické body a skresl'uji odhad parametroch regresnej funkcie. RieSenie
samozrejeme zavisi od konkrétnej aplikacie a rozhodnutia analytika. V niektorych aplikaciach
je zrejmé, ze tieto hodnoty patria do datového suboru a st jeho logickou sti¢astou. Analytik
musi byt teda velmi pozorny pri automatickej eliminacii tychto pripadov, pretoze ich
vymazanim by mohlo dojst’ k strate dolezitych informacii. (Terek et al., 2010) Naprikad ak
analyzujeme udaje o vysledkoch nejakej sutaze, je logické, Ze niektori jednotlivei ¢i firmy
svojou snazivost'ou dosiahli vyrazne lepsie vysledky ako ostatni. Inym prikladom je analyza
zamerana na detekciu podvodnych transakcii pomocou kreditnych kariet v bankach, kedy su
extrémne hodnoty prave tie, na ktoré je analyza zamerand. V pripade, Ze teda realizujeme
vyskum, ktory sa zameriava prave takého pozorovania, je vhodé ich v stibore ponechat’. Ak sa
analytik rozhodne takéto merania v datovom subore ponechat’, je potrebné na to pamétat’ aj pri
dalSich analyzach a interpretaciach vysledkov. Napriklad uz pri vypocte ciselnych
charakteristik suboru je potom vhodné udaj o priemernej hodnote danej premennej doplnit’ aj
d’al$imi charakteristikami, nakol’ko hodnota aritmetického priemeru je na existenciu outliers
v subore velmi citlivd. Rovnako vysledok testovania Statistickej hypotézy moze byt
ovplyvneny vyskytom outliers v subore. Vyskyt jednej extrémnej hodnoty moéze celkom
zmenit’ zaver testovania hypotézy.

Osobitnou skupinou outliers pozorovani su tzv. multivariate outliers. Viacrozmerné
pozorovania sa mozu stat’ outliers vtedy, ak ich hodnoty viacerych premennych st uréitou
jedinecnou kombinéciou, odliSnou od kombinacie hodnét premennych pre ostatné jednotky
v subore. Tieto by mali byt osobitne analyzované, aby neboli odstranené pozitivne vplyvné
pozorovania, tzv. golden points (Hair, 1998).

2.1. Analyza vyskytu outliers v jednorozmernom subore
Pri analyze odlahlych a extrémnych pozorovani v sibore je v prvom rade potrebné

rozliSovat’ medzi jednorozmernymi a viacrozmernymi Statistickymi subormi. V pripade
jednorozmerného stiboru sa odporuca realizovat’ graficka analyza suboru napr. pomocou
histogramu alebo boxplotu. Boxplot (krabi¢kovy diagram alebo kvartilovy graf) charakterizuje
udaje pomocou kvartilov, najmenSej a najvacsej hodnoty. Krabicka (box) je konStruovana
nasledovne:

e dolna hrana boxu je hodnota dolného kvartilu;

e horn4 hrana boxu je hodnota horného kvartilu;

e Ciarou je oznaCeny medidn;

e niekedy sa krizikom vyznacuje hodnota priemeru;
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e antény“ zndzornuju minimum a maximum alebo ak je tento rozsah prili§ vel’ky, ma
dolna a horna anténa dizku 1,5-nasobku medzikvartilovej odchylky (IQR), t.j. rozdiel
medzi hodnotou horného a dolného kvartilu (dizka boxu).

Boxplot je vel'mi vhodny na posudenie pritomnosti odl'ahlych a extrémnych hodnot
medzi tdajmi, pretoze v tomto grafe si vyznacené vSetky hodnoty, ktoré sa nezmestia do 1,5-
nasobku IQR. V boxplote sa odl'ahlé a extrémne hodnnoty oznacuju dvomi spésobmi, napriklad
v softvéri SPSS st oznacené:

e 0 oznacuje odlahlé hodnoty, t.j. hodnoty medzi 1,5-nasobkom a 3-ndsobkom IQR;

e * oznacuje extrémne hodnoty, t.j. hodnoty vacSie alebo mensSie ako 3-nasobok IQR.
Tato metdda odhalovania extrémov v datach je dostatocne robustnd. Ako vSak bolo

ukazané v Hoaglin and Iglewicz (1987), hodnota 1,5-nasobku IQR moze niekedy medzi
odl'ahlé hodnoty zahrnut’ aj tie hodnoty premennej, ktoré nimi v skuto¢nosti nie st, a preto je
podra tychto autorov vhodnejsie pouzivat’ 2,2-ndsobok IQR.

Inou moznostou rieSenia vyskytu outliers v jednorozmernom Statistickom stbore je
transformécia hodnot premennych na ich Standardizovant hodnotu, tzv. z-skore. Néasledne, ak
je z-skore prislusného pozorovania vysSie alebo nizSie ako +2,5, tak je dané pozorovanie
povazované za extrémne (Kliestik, Michalkova, 2018).

Podl'a Terek et al. (2010) je v pripade normalneho rozdelenia N (i, 0) danej premennej
hodnota povazovana za extrémnu vtedy, ak je od strednej hodnoty vzdialena o viac ako 2,24
smerodajnych odchylok. V pripade Ze parametre u a o2 normalneho rozdelenia danej
premennej st nezname, odhadujeme ich pomocou vyberovych charakteristik ¥ a s2.
Rozhodovacie pravidlo teda hovori, Ze ak plati

|x — x|

> 2,24, (1)

tak dana hodnota x je povazovana za extrémnu. Problémom tohto sposobu detekcie outliers
Vv subore je vSak tzv. maskovanie. Nakol’ko samotna extrémna hodnota vstupuje do vypoctu
vyberovych charakteristik, X a s2, ovplyviiuje ich hodnotu. To mdze maskovat ich pritomnost’,
ak na ich odhalenie pouzivame kritérium uvedené vysSie (Terek et al., 2010). Samotné
rozhodovacie pravidlo je teda ovplyvnené pritomnostou extrémnej hodnoty v subre.
Robustnejsou metddou je potom metdda zalozend na medianovej absolitnej odchylke (MADN).
V nej namiesto rozdielu potencialnej outlier hodnoty a vyberového priemeru pocitame
odchylky hodndt od medianu suboru. Kritérium je potom zaloZzené na medidne absolutnych
odchylok jednotlivych hodndt v sibore od vyberového medidnu suboru. Teda ak

|x — x|
o > 224 (2)
tak dané hodnota x je povazovana za extrémnu, pricom
_ MAD 3
MADN =3 6745 ®)
a
MAD = Xz (4)
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je median absolutnych hodndt odchylok jednotlivych hodndt stiboru x; od vyberového medianu
X. V pripade normalneho rozdelenia danej premennej je MADN dobrym bodovym odhadom
smerodajnej odchylky o zakladného suboru (Terek et al., 2010).

Tento postup moze byt nahradeny exaktnejSich postupom testovania hypotéz, napr.
pomocou Dixonovho alebo Grubbsovho testu. Dixonom test je vhodny pri malych suboroch
(menSich ako 25 pozorovani) s nezndmym rozdelenim pravdepodobnosti premennej. Pri
vypocte testovacieho kritéria sa pouziva variacné rozpétie suboru. Testovacie kritérium je
zaloZzené na pomere rozdielov prvej a druhej (pripadne predposlednej a poslednej) hodnoty

V usporiadanom subore k varianému rozpdtiu. Ak teda podiel

X(1) ~ X(2) X(n) ~ X(n-1)
——— resp.———————, 5
R p R (5)

kde R = Xpqx — Xmin»> prekroci stanovent kritickii hodnotu testu, je prva (resp. poslednd)
hodnota v subore povazovana za extrémnu. Grubbsov test sa odporaca pri stboroch
obsahujucich viac ako 25 pozorovani, pretoze na zéklade platnosti centralnej limitnej vety
mozeme predpokladat’ normalne rozdelenie danej premennej (Kéba, 2001). Prva a posledna
hodnota usporiadaného Statistického suboru sa porovnava voci priemernej hodnote. Ak je
podiel
xX—Xx X(n) — X
@ resp. % (6)

vacsi ako stanovena kriticka hodnota tohto testu, je prva (resp. posledna) hodnota povazovana
za extrémnu.

2.2. Analyza vyskytu multivariate outliers vo viacrozmernom stibore

V pripade viacrozmernych stiborov je mozné pouzit’ aj predchadzajuce metddy, ale ich
vypovedacia schopnost’ méze byt obmedzena. Znizenie vypovedacej schopnosti tychto metod
detekcie outliers sa méze zvySovat pri mechanickom odstrafiovani extrémnych hodnét na
zaklade jednej premennej bez ohl'adu na hodnoty ostatnych premennych, ktoré patria do daného
pozorovania (Kliestik, Michalkova, 2018). V tomto pripade moéze byt odstranené aj
pozorovanie, ktoré nevykazuje predpoklad viacrozmerného extrému, pretoze nie je
kombinaciou viacerych extrémnych hodnot (Hebék, 2015). Vhodnou metrikou na identifikéaciu
odlahlych multivariate outliers je Mahalanobisova vzdialenost. Tato metrika meria
viacrozmerni vzdialenost kazdého pozorovania od skupinového centroidu. Vyhodou
Mahalanobisovej vzdialenosti je jej necitlivost’ vo¢i zmene mierky premennych (Stankovicova,
Vojtkova, 2007).

Podla Tabaschnickoej a Fidellovej (2007) je postup detekcie viacrozmernych
extrémnych hodndt nasledujtci. Vyuzitim metddy linearnej regresie, v ktorej ako vysvetl'ujice
premenné vystupuju vSetky premenné vo viacrozmernom subore ktoré mame k dispozicii, sa
vypocita hodnota Mahalanobisovej vzdialenosti pre kazdu statistickt jednotku a jej konkrétne
hodnoty jednotlivych nezéavislych premennych. Naslednym zoradenim Statistického stiboru
podla klesajucej Mahalanobisove] vzdialenosti mdézeme vidiet, ¢i niektoré merania maja
tendenciu javit' sa ako multivariate outliers, pretoze ich hodnoty vzdialenosti st vyssie, ako
U ostatnych merani. Na overenie tejto skutocnosti vytvorime premennu Py, definovana

Pup = 1= CDFepisq(MD, D), 7

70



pricom CDF¢pisq je kumulativna distribu¢na funkcia ndhodnej premennej s x? —rozdelenim,

Df je pocet pocet nezavislych premennych v modeli linearnej regresie a MD je Mahalanobisova
vzdialenost’ definovana pre i-te pozorovanie vzt'ahom

MDi = \/(.'X'i — f)’s‘l(xi — f) (8)

Pritom

x; je vektor hodndt i-tej Statistickej jednotky

X je vyberovy centroid, teda vektor vyberovych priemerov

s je vyberova kovarian¢na matica.
Premenna Py, sltzi na identifikovanie multivariate outliers. Ak je

Pyp < 0,001, 9)

svedc¢i to 0 tom, Ze dana jednotka je vzhl’'adom na ostatné jednotky v siibore viacrozmerny
outlier. Hodnota 0,001 je odportacana autorkami Tabachnick a Fidell (2013).

ZAVER

Tvorba modelu Earnings Managementu v podnikoch na zaklade pouzitia realnych udajov
0 uctovnych ukazovateloch podnikov atiez makroekonomickych ukazovatelov bude
vyzadovat’ aplikaciu pokrocilejSich statistickych metod, ekonometrickych metod, ¢i metod
Data Miningu. Tomu by mala predchadzat’ dosledna predpriprava pouzivaného datového
stiboru. Udaje je potrebné pripravit’ na nasledné d’alsie analyzy, pri¢om je okrem iného vhodné
zamerat' sa aj na detekciu a rieSenie problému chybajucich hodndt atiez na detekciu
extrémnych pozorovani. Chybajuce tdaje je mozné doplnit’ rodznymi spdsobmi, alebo naopak,
ak nepredstavuju velky podiel datového suboru, je mozné tieto pozorovania z datového stiboru
vylucit. Extrémne pozorovania je vhodné deketovat’ réznymi spdsobmi, ¢i uZ pomocou
grafického znézornenia siboru pomocou boxplotu, pouzitim réznych kritérii alebo pomocou
Specifickych testov hypotéz. Tiez je vhodné analyzovat’ viacrozmerné extrémne pozorovania,
tzv. multivariate outliers, pomocou merania viacrozmernej vzdialenosti pozorovania od
skupinového centroidu. V tomto ¢lanku sme podrobnejsie popisali vhodné metody dopliiania
chybajucich udajov, detekovania outliers a tiez multivariate outliers v datovom subore.
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STRATEGIE A TECHNIKY EARNINGS MANAGEMENTU

STRATEGIES AND TECHNIQUES OF EARNINGS
MANAGEMENT

Katarina Valaskova?, Vladimir Bakes”

Abstrakt: Earnings management (riadenie zisku) mozno povazZovat za proces, v Ktorom
manazment podniku zasahuje do financnych vykazov s ucelom poukazat na to, co je
Zelanym stavom a nie na to, co je redalnym vysledkom. Dévody takejto cinnosti su dané
tlakom z interného i externého prostredia. Cielom tohto prispevku je poukdzat na
rozne techniky a stratégie, ktoré sa pre riadenie zisku pouzivaju. Poznanie tychto
stratégii je pre riadenie zisku nevyhnutné, pricom su dolezité najmd pre uctovnikov,

auditorov, financnych analytikov, veritelov i investorov.

Klucove slova: riadenie zisku, stratégie a techniky riadenia zisku, financné vykazy.

Summary:  Earnings management is the process by which management can potentially
manipulate the financial statements to represent what they wish to have happened
during the period rather than what actually happened. Reasons why management
may want to manage earnings include both internal and external pressures. The
aim of the paper is to depict the techniques and strategies used to manage earnings.
These strategies are important to know as an accountant, auditor, financial analyst,
creditor, or investor to be able to manage earnings properly.

Key words: earnings management, strategies and techniques of earnings management,
financial statements.

JEL Classification: L22, M41

UvVOD

Financné a Gctovné vykazy zohravaju doleziti ulohu v rozhodovani a hodnoteni
vykonnosti podniku ako ijeho finan¢ného stavu prostrednictvom dat a informacii, ktoré
smeruju k roznym skupindm uzivatelov. Okrem toho poskytuju financné a uctovné spravy
uzitoéné informacie pre su¢asnych o potencialnych investorov a veritelov. Uétovné pravidla
a principy umoziuju uc¢tovnikom a manazérom vyuzit’ vlastny usudok a skuisenosti realizovat’
urCité zasahy do finan¢nych sprav. Podniky si mozu, teoreticky, mézu urcit’, aky sposob
uctovania a aké UCtovné metddy budu vyuzivat, aby vysledky svojej ¢innosti zobrazili ¢o
najlepsim spdsobom a poukdzali na finan¢nu vykonnost’ podniku. Prakticky vSak manazment
podniku bud’ eliminuje zisky za G€elom zniZenia dane alebo ich zvySuje z dovodu dosiahnutia

2 Ing. Katarina Valaskova, PhD., Zilinska univerzita, Fakulta prevadzky a ekonomiky dopravy a spojov, Katedra
ekonomiky, e-mail: katarina.valaskova@fpdas.uniza.sk.

b Ing. Vladimir Bakes., Zilinska univerzita, Fakulta prevadzky a ekonomiky dopravy aspojov, Katedra
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stanovenych cielov ¢i zlepSenia financnej pozicie na trhu, ¢o vSak znamend, ze manazéri
dokazu vybrat’ také metody, ktoré nezobrazuji skuto¢ny finanény stav podniku, ale zobrazuju
jeho optimisticky stav (Healey, Wahlen, 1999). Ked'Ze uctovnici a podnikovi manazéri sa
zaujimaju o uctovné pravidld a metédy dané vSeobecne uznavanymi uctovnymi principmi
(GAAP), ocakava sa, Ze tieto pravidla a principy aj redlne vyuZzivaji za i¢elom maximalizacie
vlastnych zaujmov ¢i vykonnosti podniku. GAAP je teda silnych manazérskym nastrojom,
ktory sa pouziva za ucelom vylepSenia bohatstva podnikovych akciondrov, musia sa vSak plne
akceptovat’ vSetky nalezité ustanovenia (Omar, et al. 2014; Fielden et al., 2018). Earnings
management je teda proces vykondvania zdmernych krokov vramci GAAP za ucelom
dosiahnutia pozadovanej Girovne vykazovaného zisku (Davidson et al., 1990).

V odbornej literatire sa uvadzaju viaceré definicie earnings managementu. Jednou
Z najstarSich je definicia earnings manazmentu od Schippera (1989), ktory tvrdi, Ze ide o ucelny
zasah do procesu externého finanéného vykaznictva s cielom ziskat’ zisk pre akcionarov alebo
manazérov. Healey a Wahlen (1999) zasa prezentovali earnings management ako jav, ktory
nastane, ked’ manazment podniku zasahuje do finan¢nych vykazov a do vnatornych transakcii,
aby vykonal potrebné zmeny bud’ preto, aby uviedol do omylu akciondrov v suvislosti
s finan¢nym vykonom podniku alebo preto, aby ovplyvnil vystupy zmlav, ktoré si zavislé od
financnych vysledkov podniku. Fields et al. (2001) v svojej Stadii uviedli, Ze earnings
management vznikd, ak si manazéri uplatiuji svoju diskre¢nti pradvomoc zasahu do
uctovnictva. Ronen a Yaari (2008) pristapili k definovaniu earnings managementu odlisne
atvrdia, Zze ide o stbor manaZérskych rozhodnuti, ktorych vysledkom je nevykazanie
skuto¢ného kratkodobého hodnotu-maximalizujuceho zisku tak, ako je zndmy manazmentu.
McKee (2005) definuje earnings management jako ucelové a legélne riadenie rozhodovania a
vykazovania za u¢elom dosiahnutia stabilnych a predvidatel'nych vysledkov.

Earnings management ma cely rad r6znych dosledkov. NA Grovni organiza¢nej podniky
dokéazu riadit’ zisk za G€elom zvysenia ich doveryhodnosti, rastu cien akcii, zniZzenia politickych
a spolocenskych nékladov. Na individudlnej tirovni dochddza ku zmene planov podla Zelani
manazmentu, zvySeniu hodnoty akcii ¢i k zlepSeniu reputacie podniku (Omar et al., 2014).
Negativom earnings manazmentu vsak je, Ze pouZzivate'mi finan¢nych vykazov je vnimany ako
neeticky, dosledkom ¢oho je zni¢ena reputacia podniku a i jeho doveryhodnost’ na trhu. Arkan
(2015) vymedzil i d’alsie negativne dopady earnings managementu, ku ktorym patria pokles
ceny akcii, ndklady na sudny spor ¢i intenzivna kontrola zo strany prislusnych orgénov.

Prispevok je rozdeleny do troch hlavnych casti. Prva cast’ popisuje ciel' prispevku,
pouzivané vedecké metody i sekundarne zdroje, ktoré boli pre vyskum vyuziti. Deskripcia
technik a stratégii pouzivanych pre riadenia zisku, akceptujuc Gctovné principy GAAP, su
podrobne popisané v kapitole Vysledky. Zaverecna Cast’ sumarizuje vysledky skiimania.

1. CIELE A METODY

Ciel'om prispevku je zamerat’ sa na deskripciu stratégii, technik pouzivanych na riadeniu
riziku. Za ucelom naplnenia stanoveného ciel’a boli pouzité zdkladné vedecké metody analyzy,
syntézy, indukcie, dedukcie i abstrakcie. V predmetnej oblasti boli vykonané viaceré vyskumy
a stadie, ktoré poukazuju na vyzitie earnings managementu v praxi i jeho dopadov na podnik,
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determinuju hlavné komponenty a faktory vplyvu a popisuju metddy ¢i techniky riadenia zisku.
Pre tcely tohto prispevku sme analyzovali nasledovné stadie: Jones (1991), Levitt (1998),
(Beneish, 2001), McKee (2005), Abarbanell a Lehavy (2003), Jordan a Clark (2004), Scott
(2009), Taylor a Xu (2010), Rahman et al. (2013), Arun Kumar Sharma (2014), Arkan (2015),
Gao aGao (2016). Na =zaklade tychto vystupov sme vykonali vyskum zaloZeny na
sekundarnych zdrojoch, vysledkom ktorého je determindcia stratégii a technik pouzivanych
V earnings managemnte.

2. VYSLEDKY

Analyzou dostupnej zahrani¢nej literatury bolo mozné Specifikovat’ a nasledne detailne
popisat’ praktiky a techniky, ktoré sa pre riadenie zisku v praxi vyuzivaju.

V literatire sa uvadzaju viaceré spOsoby detekcie roznych praktik pre riadenie zisku
a vysledky tychto zasahov indikuju, ¢i je dana praktika dobrd, nespravna alebo na hrane zakona
(Omar et al., 2014). Za najpopularnejsie sposoby detekcie earnings managementu sa povazuje
vyuzitie celkovych akrualov, Specifickych akrudlov, presun a zmeny v nakladovych polozkach,
posudzovanie ¢i audit redlnych podnikovych ¢innosti (Beneish, 2001). Vac¢Sina Stadii vSak
vyuziva agregované (celkové) akrualy, dobrovolni zmenu uétovnych metdd pre lepSie
zobrazenie finan¢nych vykazov a zmeny Vv kapitélovej Struktare (Jones, 1991).

Problematikou vymedzenia technik earnings managementu sa zaoberali najméd Levitt
(1998), McKee (2005), Abarbanell a Lehavy (2003), Jordan a Clark (2004), Scott (2009),
Taylor a Xu (2010), Rahman et al. (2013), Arun Kumar Sharma (2014), Arkan (2015), Gao
a Gao (2016). Na zaklade uvedenych §tadii je mozné v praxi rozliSovat’ nasledovnych 12
technik riadenia zisku.

Cookie jar reserves (Tvorba rezerv)

Typickou ¢rtou aktualneho uctovnictva podl'a GAAP je, Ze manazment musi odhadnat’
a zaznamenat’ zavdzky buducich obdobi, ktoré su dosledkom udalosti a transakcii bezného
fiSkalneho roka. VzhI'adom na to, Ze odhady sa robia v podmienkach neurcitosti, tento proces
je vzdy znacne ovplyvneny neistotou. Z tohto pohl'adu GAAP vyzaduje, aby manazment vybral
len jeden odhad, hoci moznych buducich vyvojov je viacero. Proces vyberu je teda prilezitostou
pre vyuzitie earnings managementu. Ak si manazment vyberie pre odhad vysoké vydavky,
efektom je uviest vysSiu uroven vydavkov vbeznom fiSkalnom obdobi v porovnani
s hodnotou, ktord by sa uviedla pri nizSom odhade. Zaznamenanie vysSich vydavkov
V sucasnom obdobi umoziuje zaznamenat’ nizsiu trovenl v budicom obdobi, ¢im manazment
vytvori rezervu, ktoru je mozné vyuzit’ neskor, ked’ bude podnik potrebovat’ zvysit’ zisk na
dosiahnutie cielov. AK by vSak redlne aj v budicom obdobi boli vydavky vysoké, rezerva bude
prazdna, zisk nebude mozné navysit. Ak by vSak v budicom obdobi boli vydavky na nizke;j
urovni, akrudl z predoslého roka sa presunie do zisku. Rezervy sa najcastejsie tvoria pri odhade
vynosov z predaja, odpisanie zl¢ho dlhu, odpisy zasob, zaru¢né naklady, ndklady na dochodky,
dokoncenia dlhodobych kontraktov ¢i ukoncenie dochodkovych planov.
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Big bath (Maximalizdcia straty)

Zriedkavo sa podniky stretni i S tym, ze ak chcu zostat’ konkurencieschopny, musia
restrukturalizovat’ alebo eliminovat’ prevadzku ¢i pobocky. Pokial’ k tomu reélne dojde, GAAP
umoziuje zaznamenat’ odhad zmien v zisku (strate) pri realizacii spominanych zmien. Odhad
straty sa zaznamena ako jednorazova zmena prijmu, ¢o znamena, Ze nie je uvedend v beznom
prevadzkovom zisku. Zauctovanie vysokej straty proti su¢asného zisku ma negativny dopad na
stcasnu cenu akcii, ktora je ovplyvnena zmenou v konkurencieschopnosti podniku. V opa¢nom
pripade cena akcii prudko rastie. Maximalizacia straty spociva v tom, ze ak je potrebné
zaznamenat’ nepriaznivy vyvoj (napr. stratu), je vhodné tak urobit’ naraz, t. j. zobrazit’ vSetky
mozné ndklady v sti¢asnom obdobi, ¢im sa pripravi pozitivna ziskova budicnost” podniku.
Bezne sa tento pristup pouziva pri restrukturalizacii podnikovej ¢innosti, restrukturalizacii
problémovych dlhov, znehodnoteni a odpisovani majetku a likvidacii.

Big bet on the future (Odvazina stavka na budicnost’)

Spolo¢nost’, ktora ziska iny podnik uplatiiuje tato techniku earnings managementu. Ak
je akvizicia spravne naplanovand, dojde k néarastu zisku v preberajicom podniku. Principy
GAAP vsak vyzaduja, aby bola akvizicia realizovand nakupnou uctovnou metodou. Tento
postup zahfna:

e moznost’ odpocitania kupnej ceny z aktualneho zisku v aktudlnom obdobi, ¢im sa
uchréni buduci zisk o tieto odpocty a bude dosahovat’ vyssiu urover;
e moznost’ spojenia ziskov preberaného (odkupeného) podniku so ziskami preberajiiceho

podniku (konsolidovany zisk).
Této technika umoziuje podniku navysit’ si buduci zisk akviziciou s inym podnikom.

Flushing the investment portfolio (Precistenie investicného portfilia)

Podniky c¢asto kupuju akcie of inych podnikov, bud’ za ucelom investovania alebo
dosiahnutia strategickych aliancii (zisk alebo strata z tohto obchodu sa prejavi zvySenim, resp.
znizenim vykazovaného zisku). Principy GAAP predpokladaju, Ze investicie v hodnote menej
ako 20 % akcii iného podniku predstavuju pasivne investicie, a tak investujuci podnik nemusi
zahrnut’ podiel investorovho Cistého prijmu do financnych vykazov, ked’ze je nevyhnutné tak
urobit’ pri vy§Som vlastnickom podiely. Existuju vSak presné pravidlé, ako vykazovat’ pasivne
investicie. Poziadavkou je, aby investicie boli klasifikované do jednej z nasledovnych
portfoliovych kategorii, pricom kazda z nich ma iné Gctovné spracovanie:

e obchodovatel'né cenné papiere — zmeny V trhovej hodnote tychto cennych papierov
pocas bezného obdobia, aktualna strata alebo zisk, sa zobrazia v prevadzkovych
prijmoch;

e cenné papiere k dispozicii na predaj — ceny Vv trhovej hodnote poc¢as bezného obdobia
sa zobrazia v kategorii ostatnych prijmovych poloziek, nie vSak v prevadzkovych
prijmoch. Tieto cenné papier su predané, avSak, strata alebo zisk sa neukdze
Vv prevadzkovych prijmoch, ale vo vykaze ziskov a strat.

Poziadavky GAAP-u pre investicni politiku pontkaji moznost’ aplikacie earnings
managementu prostrednictvom nasledovnych technik: nacasovany predaj cennych papierov
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s pozitivnou hodnotou, nacasovany predaj cennych papierov s nizkou hodnotou, zmena
poloziek v portfolidch (presun medzi uvadzanymi portféliovymi skupinami) a odpisanie
dlhodobo nizkych cennych papierov z portfolia.

Throw out a problem child (Zbavenie sa problémov)

Ak st zisky podniku oslabené nevykonnym dcérskym podnikom, a pokles vo vykonoch
sa oCakava aj v buducich obdobiach, mal by sa matersky podnik takejto jednotky zbavit
niektorym z nasledujucich spdsobov:

Predaj dcérskeho podniku, priCom strata alebo zisk sa zobrazi vo vykaze ziskov a strat.
Pokial je strata pri predaji neZelanym javom, je vhodné jednotku od materského podniku sa
odclenit’.

Vytvorenie Specifickej uctovnej jednotky z finan¢nych aktiv; tieto aktiva sa predaju
a vyjmu zo suvahy a nasledne prevodca zaznamena zisk alebo stratu z predaja aktiv. Vytvorené
uctovna jednotka nie je konsolidovana s prevodcovymi finanénymi vykazmi.

Odclenenie dcérskeho podniku, kedy cenné papiere tohto podniku st distribuované
sucasnym akcionarom alebo si ich akciondri vzdjomne menia, ¢im sa stanu oni, de facto,
vlastnikmi problémovej jednotky. Negativne efekty dcérskeho podniku nie st zaznamenané
V ziadnom finanénom vykaze, pretoze principy GAAP vyzaduju, aby vykazy predoslého
obdobia zobrazovali len vysledky nad’alej existujuceho podniku.

Vymena cenného papiera v dcérskej spoloc¢nosti vyuzitim vlastného imania, pricom
nedochddza k zaznamenaniu ziadnej straty ani zisku (viac v technike Predaj, spitny lizing
a vymena aktiv).

Zmena uctovnych postupov

Zvolené uctovné postupy podniku sa menia len vel'mi zriedkavo. AK sa preto podnik
predsa len rozhodne, je potrebné dbat’ na to, aby finan¢ny trh tito zmenu nespojil so znizenou
tvorbou zisku, pretoze by tento fakt mohol negativne ovplyvnit’ vyvoj ceny cenné¢ho papiera.
Avsak, akceptovanim urCitych pravidiel dokdze podnik zmenit® uctovné postupy i bez
negativnych dopadov na cenu cenného papiera: dobrovolné vcasné zavedenie novych
uctovnych postupov (poskytuje sa 2-3 rocné obdobie, pocas ktorého si podniky mézu nové
postupy osvojit’) poskytuje moznost’ pre riadenie zisku, vylepSené pravidla pre uznanie prijmov
a vydavkov. Typickym prikladom je prechod od zrychleného k rovnomernému odpisovaniu,
ked’Ze rovnomerné odpisy lepSie reflektuju roéné naklady vyuzivania aktiv, znizia sa platby,
pricom vysledkom by malo byt zvySenie Cistého prijmu (zisku)

Amortizdcia, odpisy a spotreba

Obstaravacia cena dlhodobych aktiv je Standardne odpisovana poc¢as doby ich uZivania,
vymedzenej zdkonom. RozliSuji sa tri sposoby, ato amortizacia (nehmotné aktiva ako
goodwill, patenty, licencie a pod.), odpisovanie (hmotné aktiva ako budovy, stroje a zariadenia)
a spotreba. Odpisovanie dlhodobého majetku pontka viaceré moznosti, niektoré z nich
pontikaju aj prileZitost’ pre riadenie zisku. Kazdy podnik si méze vybrat’ metddu odpisovania
pre novo nadobudnuty majetok. Niektoré typy odpisovania prindsaji vysSie vydavky
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V sucasnosti v porovnani s ostatnymi. Okrem toho je potrebné zvazit’ i dobu odpisovania, aby
nebola vyrazne kratSia ako realne fyzicka doba pouzitia i zostatkovi hodnotu majetku, pricom
prave tu vznika priestor pre riadenie zisku.

Predaj, spitny lizing a vvmena aktiv

Vcasné zaradenie dlhodobého majetku do sivahy moéze viest k zaznamenaniu
nerealizovaného zisku alebo straty. Riesenim je priamy predaj alebo spatny lizing. Podnik méze
predat’ dlhodobé aktivum, ktoré ma nerealizovany zisk alebo stratu, v roku, kedy predajom
najviac zveladi zisk. Taktiez uz v sti€asnych podmienkach nie je vynimo¢nym javom, Ze
podnik predd aktivum inému subjektu, od ktorého si ho spétne prenajme formou lizingu.
Vysledkom moze byt znizenie daitovej povinnosti podniku. Straty pri lizingovych transakciach
sa okamzite v Uétovnictve prejavia; zisky st umorené v prijmoch. Lizingové transakcie
umoznuju riadenie zisku prostrednictvom premeny neodpisovatelného majetku na lizingové
vydavky.

Prevadzkovy a neprevadzkovy zisk

RozliSujeme dva typy zisku, prevadzkovy a neprevadzkovy zisk. Prevadzkové su tie,
u ktorych sa o€akava, ze budl pokracovat’ aj v buducnosti. Neopakujlice sa udalosti alebo zisky
neocakavané v budiicnosti sa zaradzuju do kategorie neprevadzkového zisku. Finanéni analytici
Standardne planuju mieru rastu pre prevadzkovy zisk, a potom tieto zisky diskontuju
k sticasnosti a odhadnti hodnotu akcie. Principy GAAP tieto odhady ulah¢uji moznym
rozdelenim vykazovania na polozky prevadzkového a neprevadzkového charakteru vo vykaze
ziskov a strat. Mozné kategorie pre evidenciu zvlastnych poloziek, ktoré nie s stéastou
bezného prevadzkového zisku, su Specifické platby a poplatky, preruSené operacie, mimoriadne
zisky alebo straty ¢i kumulativny efekt zmien v uctovnych principoch. Nie je vSak jednoznaéne
definované, ktoré polozky zaradit’ do ktorej kategorie, ¢im vznika priestor pre riadenie zisku.

Predcasné splatenie dlhu

Dlhodobé podnikové dlhy, napriklad dlhopisy, sa vykazuji v amortizovanej Gi¢tovnej
hodnote. Ak sa v§ak podnik rozhodne splatit’ dlh predcasne, ziskané peniazné prostriedky mozu
mat’ odlisnu hodnotu v porovnani s ictovnou hodnotou, generujuc zisk alebo stratu.

VyuZitie derivatov

Derivaty su finan¢né nastroje, ktorych hodnota je bud’ odvedena z podkladového aktiva
alebo sa viaze k nejakému trhovému indikatoru. Operacie s derivatmi, zisky a straty z tychto
transakcii sa okamzite preukazu v zisku, a preto je vhodné ich na riadeniu zisku pouZivat'.

Shrink the ship (Odkupenie vlastnych akcii)

Podniky, ktoré znova kupia svoje vlastné akcie, neeviduju ziadne zisky ani straty vo
vykaze ziskov a strat, pretoze redlne nie je realizovana ziadna zmena. Dévodom je, Ze podla
principov GAAP podnik a jeho akcionari st povazovani za ten isty subjekt. A hoci nie je
ovplyvnena uroven zisku, zisk na akciu vSak ano, a preto manazment podniku musi prijat
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opatrenia, aby tento zisk udrzal na pozadovanej Urovni, ktorymi je napriklad stiahnutie
vlastnych akcii z obehu.

Dovody pre vyuzitie earnings manazmentu st rozmanité, liSia sa podla toho, ¢i
umyslom uspokojit’ oCakavania finanénych analytikov, dosiahnut’ zvlastne prijmy alebo si
zachovat’ konkuren¢nu poziciu na financnom trhu. Legalne riadenie zisku znamend tpravu
finan¢nych vykazov v sulade so Standardami vykaznictva akceptujiic uctovné principy. Pre
podniky je vhodné sa zaoberat’ earnings managementom len vtedy, ak prinosy z neho st vyssie
ako vynalozené naklady a podstupované rizika (Suda a Shuto, 2006). Matsumoto (2002) tvrdi,
7ze podniky s lepSou perspektivou maji vicsie stimuly pre riadenie zisku, aby sa vyhli
nezelanym reakciam trhu na nepriaznivy vyvoj zisku.

ZAVER

Earnigns management je nastrojom pre uspokojovanie vlastnych zauymov podnikovych
manazérov. Moze sa vSak vyuzivat’ aj pre zvySenie bohatstva akcionarov, ak sa zisk riadi
etickym sposobom. Pre ziskanie optimalnych benefitov earnings managementu, je vSak
potrebné dodrziavat’ stanovené uctovné zasady a principy. Uétovné §tandardy by mali byt
revidované a nastavené tak, aby nevznikol priestor pre manipulaciu s prijmami.

Riadenie zisku je povazované za formu uc¢tovnickej manipulacie bez porusenia zakonov
alebo uctovnych standardov a principov, kde profesionalni u¢tovnici vyuzivaju svoje skusenosti
a flexibilitu, ktort poskytuju uétovné standardy, aby navodili nespravny dojem o navratnosti
podniku a jeho zdrojov pomocou roznych metdd a technik. Ciel'om prispevku bolo poukazat
na rozne techniky a stratégie, ktoré sa pre riadenie zisku pouzivaju. Vysledkom realizovanych
analyz sekundarnych zdrojov je zistenie, ze pouzivané techniky riadenia zisku smeruji k
zvySeniu alebo tmyselnému zniZeniu zisku, ¢asovému rozliSeniu beznych vynosov do
nasledujtcich obdobi ¢i manipulacii s rezervami presne podl’a umyslu manazérov a akcionarov
podniku.

ACKNOWLEDGEMENT

This research was financially supported by the Slovak Research and Development
Agency — Grant NO. APVV-17-0546 Variant Comprehensive Model of Earnings Management
in Conditions of The Slovak Republic as an Essential Instrument of Market Uncertainty
Reduction.

ZOZNAM BIBLIOGRAFICKYCH ODKAZOV

(1) ABARBANELL, J., LEHAVY, R. (2003). Can stock recommendations predict earnings
management and analysts” earnings forecast errors? Journal of Accounting Research,
41(1), 3-32.

(2) ARKAN, T. (2015). The effects of earnings management techniques, net income and
cash flow on stock prices. Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, 74(2), 245-258.

(3) BENEISH, M. D. (2001). Earnings management: A perspective. Managerial Finance,
27(12), 3-17.

79



(4) DAVIDSON, S., STICKNEY, C., WEIL, R. (1990). Accounting: The language of
Business. Sun Lakes: Thomas Horton and Daughter.

(5) FIELDEN, A., GRUPAC, M., ADAMKO, P. (2018). How Users Validate the
Information They Encounter on Digital Content Platforms: The Production and
Proliferation of Fake Social Media News, the Likelihood of Consumer Exposure, and
Online Deceptions. Geopolitics, History, and International Relations, 10(2), 51-57.

(6) FIELDS, D., LYS, Z., VINCENT, L. (2001). Empirical research on accounting choice.
Journal of Accounting and Economics, 31, 255-307.

(7) GAO, S., GAO, J. (2016). Earnings management: A literature review. Advances in
Social Science, Education and Humanities Research, 75, 189-192.

(8) HEALEY, P.M., WAHLEN, J. M. (2015). A review of the earnings management
literature and its implications for standard setting. Accounting horizon, 13(4), 365-383.

(9) JONES, J (1991). Earnings management during import relief investigation. Journal of
Accounting Research, 29, 193-228.

(10) JORDAN, C. E., CLARK, S. J. (2004). Big Bath earnings management: The case of
goodwill Impairment under SFAS No. 142. Journal of Applied Business Research,
20(2), 63-69.

(11) LEVITT, A. (1998). The numbers game. Securities and exchange commission. New
York: NYU Centre for Law and Business.

(12) MATSUMOTO, D.A. (2002). Management's incentives to avoid negative earnings
surprise. The Accounting Review, 77(3), 483-514.

(13) McKee, T. E. (2005). Earnings management: An executive perspective. New York:
South-western Educational Publishing.

(14) OMAR, N., RAHMAN, R.A., DANBATTA, B.L., SULAIMAN, S. (2014).
Management disclosure and earnings management practices in reducing the implication
risk. Procedia Social and Behavioral Sciences, 145, 88-96.

(15) RAHMAN, M., MONIRUZZAMAN, M., SHARIF, J. (2013). Techniques, motives and
controls of earnings management. International Journal of Information Technology and
Business Management, 11(1), 22-34.

(16) RONEN, J., YAARI, V. (2008). Earnings management: Emerging insight in theory,
practice and research. New York: Springer.

(17) SCHIPPER, K. (1989). Commentary on earnings management. Accounting Horizon, 11,
91-102.

(18) SHARMA, A.K. (2014). Techniques of earnings management. The Business Explorer,
194-197.

(19) SCOTT, W.R. (2009). Financial accounting theory. Toronto: Prentice Hall.

(20) SUDA, K., SHUTO, A. (2006). Earnings management to meet earnings benchmarks:
Evidence from Japan. Focus on Finance and Accounting Research, 67-85.

(21) TAYLOR, G. K., XU, R. Z. (2010). Consequences of real earnings management
operating performance. Research in Accounting Regulation, 22, 128-132.

80



