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Abstrakt

Diplomova praca sa zaobera problematikou bilanénych podvodov, dévodom ich vzniku,
roznym foriem, ktoré mézu mat aich detekciou pomocou detekénych modelov.
Teoretickd Cast popisuje charakteristiku bilanénych podvodov, rézne motivy pre
spachanie bilanénych podvodov, metody sluziace k naplneniu tychto motivov aich
odhalenie pomocou detekénych modelov. Analytickd Cast' je zamerand na aplikéaciu
a analyzu tychto modelov. Vysledkom prace je doporuceny postup aplikacie detekénych

modelov, ktorého cielom je umoznenie detekcie rizika existencie bilan¢nych podvodov.
Abstract

The diploma thesis deals with the issue of financial statement frauds, the reason for its
occurrence, the different forms it can take and its detection using detection models. The
theoretical part describes the characteristics of financial statement frauds, different
motives for committing financial statement frauds, methods used to fulfill these motives
and their detection using detection models. The analytical part focuses on the application
and analysis of these models. The result of the thesis is a recommended procedure for the
application of detection models, the aim of which is to enable the detection of the risk of

the existence of financial statement frauds.

Krucové slova
podvodné finan¢né vykaznictvo, bilancné podvody, motivy bilancnych podvodov,
detekcné modely, Enron, WorldCom, Skanska
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fraudulent financial reporting, financial statement fraud, motives for financial statement

fraud, financial statement fraud detection models, Enron, WorldCom, Skanska
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UVOD

Bilan¢né podvody predstavuju zavazny problém pre podniky a organizacie. Tieto
podvody mozu mat’ vazne financné nasledky a poskodit’ déveru investorov, akcionarov a
verejnosti. Dosledky bilanénych podvodov su Casto znicujuce, veduce k stratam
investorov, znehodnoteniu reputacie spolocnosti a v extrémnych pripadoch az ku kolapsu
podniku. Je preto nevyhnutné porozumiet povahe, pri¢inam a nasledkom bilan¢nych
podvodov, ako aj identifikovat’ a implementovat’ efektivny postup na ich odhalovanie

a predchadzanie.

Prva Cast diplomovej prace sa bude zaoberat’ charakteristikami a pri¢inami bilancnych
podvodov. V prvom rade si uvedieme, aka by mala byt vypovedna hodnota Gctovnictva
a ako jeho rozdielne chapanie moze viest k bilanénému podvodu. Nasleduje, €o to
bilanény podvod je a ako ho mozeme chapat. V nadvéznosti na to sa budeme venovat
motivom zainteresovanych stran na uctovnictve, ktoré stoja za vznikom bilanénych
podvodov. Ciel'om tejto Casti je poskytnut’ pevné zaklady pre d’al§iu analyzu bilancnych
podvodov a umoznit efektivne identifikovat' a interpretovat’ priznaky a znaky, ktoré

mozu viest' k bilanénym podvodom.

Druha cast bude venovana metédam a pristupom, cez ktoré dochadza k manipulécii s
uctovnymi vykazmi. Tieto metody st nastrojmi a spdsobmi, ktoré umoziiuju
zainteresovanym stranam dosiahnut’ ich ciele alebo naplnit’ ich motivy prostrednictvom
uctovnictva. Uvedieme si najznamejSie typy tychto metdd v zavislosti na dopad na

polozky uctovnej zavierky.

V tretej Casti budu predstavené detekéné modely, ktoré sme si vybrali ako metddu pre
odhalovanie rizika existencie bilanénych podvodov. Uvedieme Styri najznamejsie
modely, ktoré pracuju vylu€ne s finanénymi ukazovateI'mi a su aplikované na uctovnu
zavierku, a ktorych cielom je identifikacia rizika existencie bilanénych podvodov.
Uvedieme si taktiez aj ich upravy spdsobené rozdielnost'ou poloziek v americkej a Ceskej

uctovnej zavierke.

Po predstaveni detekénych modelov ich budeme aplikovat’ na konkrétne spoloc¢nosti,
ktoré spachali bilan¢ny podvod, tak ako aj na spolo¢nost’, ktora sa bilan¢ného podvodu

nedopustila. Ciel'om tejto Casti bude zistit” aplikovatelnost, efektivnost a vypovedajucu
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hodnotu tychto detekénych modelov, pomocou ktorych by sme mali zistit' potencialne

riziko existencie bilan¢nych podvodov v spolo¢nosti.

Posledna, navrhova Cast’, obsahuje autorom navrhnuty postup aplikacie analyzovanych
detekénych modelov, ktorého cielom je detekcia rizika existencie bilan¢nych podvodov
v spolocnosti. Tento postup by mohol sluzit ako navod pre pracovnikov internych

auditov, tak ako aj pre auditorské spoloc¢nosti.
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CIELE PRACE, METODY A POSTUPY SPRACOVANIA

Cielom diplomove; prace je rozobrat problematiku bilanénych podvodov,
charakterizovat motivy, kvoli ktorym k bilanénym podvodom dochadza, sposoby ich
vykonania formou manipulacie poloziek uctovnej zavierky, zistit' riziko existencie
bilan¢nych podvodov pomocou detekénych modelov a navrhnut’ postup, ktory umozni

detekciu rizika existencie bilan¢nych podvodov.

Zdrojom pre diplomovu pracu bola najma zahrani¢na literatara, kvoli nedostacujicemu
spracovaniu v domacej literatire. Vychadzali sme hlavne z odbornych ¢lankov, knih
a publikacii. Analyticka Cast’ tejto prace pozostava z aplikacie a analyzy detekénych
modelov na konkrétne spolocnosti, ktoré sa dopustili bilan¢nych podvodov, ato na
spolo¢nost Enron, WorldCom a Skanska. Pre lepS§iu demonstraciu vysledkov sme sa
rozhodli detek¢né modely aplikovat aj na spolo¢nost’ ABC, ktora nechcela byt menovana
a bilancného podvodu sa nedopustila. Hlavnou podmienkou pri vybere vhodného
prikladu bilanéného podvodu bolo, aby dany podvod obsahoval prvky s nelegalnou
Gipravou Gétovnictva v samotnych uétovnych dokumentoch. Dalej bol vyber zizeny na
podvody, ktoré sa stali na uzemi USA, a ku ktorym je mozné ziskat’ dostatok informacii
pre dostatoCni analyzu, pretoZze v praci pracujeme najma s americkou literatirou
a bilancné podvody su v USA omnoho viac rozoberané. Pre Ceské zastiipenie sme si
zvolili spolo¢nost’ Skanska, ktora sa dopustila bilanéného podvodu a zverejiiuje uctovné
zavierky s postaCujucimi datami pre analyzu. Kvoli nedostatku literatiry o tom ako
interpretovat’ modely zaloZené na kvalitativnych datach, kvoli nizkej moznosti merania
a porovnavania, sme sa rozhodli pouzit detekéné modely, ktoré pracuji vylucne
s kvantitativnymi datami a finanénymi ukazovateI'mi vychadzajucich len zuctovnej
zavierky. Tieto modely zaroven nemaju vysoké naroky na vstupné informacie a preto st
zaujimavym nastrojom pre detekciu rizika existencie bilanéného podvodu pre réznych
uzivatelov. Preto sme si na analyzu vybrali Beneishov model, CFEBT model, Jonesove;j

model a Piotriskiho F-score, ktoré patria medzi najzname;jsie detekéné modely.

Vystup z analytickej Casti nam umoznil navrhnut postup pre detekciu rizika existencie
bilan¢nych podvodov prave pomocou detek¢nych modelov, ktory by mal prispiet k ich
efektivnejSej aplikacii s cielom odhalit’ toto riziko. Taktiez by mal prispievat k lepSej

interpretacii vysledkov a k spolahlivejSiemu vyjadreniu zaverov.
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1 TEORETICKE VYCHODISKA BILANCNEHO
PODVODU

Teoreticka Cast’ diplomove] prace obsahuje teoretické vychodiska, ktoré st nutné pre
pochopenie danej problematiky bilancnych podvodov. Cielom teoretickej Casti je
pochopenie toho ¢o bilan¢né podvody predstavuju a preco vznikaju. Preto v tejto Casti
rozoberieme zakladne charakteristiky bilancnych podvodov a nasledne mozné motivy,
ktoré stoja za ich vznikom. Zameriame sa na to, aké mozu byt zainteresované strany na
uctovnictve tak ako aj ich motivom pre spachanie bilancnych podvodov. Tieto motivy su
kIaicové pre pochopenie toho, pre¢o k bilanénym podvodom dochadza, o umozni ich
predchadzaniu. Vysledkom tejto Casti bude uvedenie moznych dopadov manipulécie
uctovnictvom na jednotlivé polozky uctovnej zavierky, prostrednictvom ktorych moze

dgjst naplneniu jednotlivych motivov zainteresovanych stran.
1.1 Vypovedna hodnota actovnictva

Vypovedna hodnota uctovnictva je jeho schopnost’ poskytovat’ uzito¢né a relevantné
informéacie o finanCnej situacii a vykonnosti spolocnosti. Tieto informacie su
nenahraditelné pre roznych pouzivatelov.!Tito pouzivatelia mozu byt ako externi
(banky, stat, veritelia, zdkaznici) tak aj interni (akcionari, manazéri, zamestnanci) a preto
je dolezité aby kvalita informaécii, ktoré ui¢tovnictvo poskytuje, bola maximalizovana. To
znamena, aby bolo dosiahnutého ¢o najvysSieho mozného odrazu financnej reality
podniku. Aby sa dosiahlo tejto kvality uctovnych dat je nutné aby subjekty pri
zostavovani uctovnej zavierky dodrziavali zékladné principy o vernom a poctivom

zobrazeni tychto dat.

Touto problematikou sa z medzinarodného hladiska zaoberaju Medzinarodné uctovné
Standardy (IFRS) ato konkrétne IAS 1, ktory hovori o spravnom postupe vyjadrenia

tétovnych dat.2 Tento princip je obsiahnuty aj v ceskej legislative v § 7, odst. 2) zakona

I DRABKOVA, Z. Kreativni udetnictvi a uetni podvody: fizeni rizika ti¢etnich chyb a podvodi. Praha:
Wolters Kluwer, 2017. ISBN 978-80-7552-791-2

21AS 1 Presentation of Financial Statements. Online. In: . S. 1-50. Dostupné z: https://www.ifrs.org [cit.
2024-04-22].
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€. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ktory hovori, ze uctovnictvo je zobrazené verne ak sa

postupuje podl'a ictovnych metdd v stilade so zdkonom.

Ugtovnictvo ma viacero délezitych udelov, ktoré sluZia roznym stranam. Pre firmy ide o
poskytovanie informacii o financnom zdravi a vykonnosti firmy prostrednictvom
uctovnych zavierok, ktoré sluzia ako prehlad o prijmoch, vydavkoch, majetku a
zavazkoch firmy. Tieto informécie si klaCové pre manazment pri rozhodovani o
investiciach, financovani, cenotvorbe a d’alSich strategickych otazkach. Taktiez uctovné
zaznamy sluzia ako dokaz o finan¢nych transakciach firmy a umoziuju kontrolu nad
hospodarenim s firemnymi zdrojmi. Dal§ou stranou, ktorej mbze Giétovnictvo sluzit’ pre
viaceré Gely je §tat. Udtovnictvo plni formu vyznamného zdroja informacii & uz pri
zostavovani  Statistickych ukazovatelov o makroekonomickom vyvoj alebo
zamestnanosti, ale aj pri ziskavani dohl'adu a néslednej regulécii firiem kedze u vacsiny
pripadov sa pomocou uctovnictva podava dafiové priznanie. V neposlednom rade je
uctovnictvo ddlezité aj pre banky, investorov, obchodnych partnerov ainych
zainteresovanych stran, ktoré sa pri posudzovani spol'ahlivosti a stability firmy spoliehaju
na informacie z uctovnictva. Problém nastaval v asymetrii u€elu, respektive rozdielnym
zaujmom medzi zainteresovanymi stranami, pre ktoré bolo uctovnictvo tvorené. Zatial
¢o jedna strana, napriklad banka, chce pouzivat’ uctovnictvo pre financ¢né rozhodovanie
pri danom podniku, kde klI'u€ovym principom je realne zobrazenie skutocnosti podniku,
druha strana, napriklad manazment, chce aby uctovnictvo vyzeralo €o najlepsie aby ho
mohol pouzit’ na zobrazenie podniku v ociach potencidlnych investorov alebo verejnosti,
aj ked realita nemusi odpovedat skutocnosti. V druhom pripade je hlavnym cielom
uzivatela ,uprava“ uctovnych vykazov tak aby zobrazovali o najlepsiu moznu situéciu

podniku aj ked’ to v realite tak byt nemusi.

Ako reakcia na tieto rozdielne pristupy boli vytvorené uctovné metddy a principy,
z ktorych sa néasledne vytvorili predpisy, ktorymi by sa mala ti¢tovna jednotka riadit’ a na
zéklade ktorych by mala tato jednotka zostavovat’ (vytvarat) a&tovnu zavierku. Ustovné
metddy a principy boli vytvorené, aby sa zabezpecila konzistentnost’, transparentnost’ a
porovnatel'nost finan¢nych informécii. Tieto principy a metdody pomahaji spolo¢nostiam

jednotne vykazovat’ svoje hospodarske operacie a finan¢nt situaciu.
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Metody, ktoré uctovna jednotka pouzila, su dostupné uzivatelom uctovych vykazov
v prilohe uétovnej zavierky. Avsak v Ceskej republike vznikla moznost tieto informacie,
ktoré s zverejiiované v uctovne] zavierke, vd’aka novelizacie zakona ¢. 563/1991 Sb.,
ktora vysla v roku 2016, v zavislosti na vel'kost’ uctovnej jednotky obmedzit. Vznikla tu
moznost manipulacie s uctovnymi udajmi s cielom udrzat sa v uréitom rozmedzi,
v ktorom by nedoslo k reklasifikacii vel'kosti uctovnej jednotky, pre ktort sa spajaju
mensie poziadavky na rozsah zverejfiovanych informécii. Manipulacie mézu byt
napriklad spojené s korekciou hodnoty Cistych aktiv, z ktorych sa vychadza pri stanoventi
vel'kosti podniku na zaklade bilan¢nej sumy, formou manipuléacie napr. vySok opravnych
poloziek. Tieto manipulacie budi rozobraté v dalSich kapitolach tejto prace.
V nasledujicej Casti si povieme Co to vlastne bilan¢ny podvod je a ako ho mdzeme

chépat’.
1.2 Charakteristika bilan¢ného podvodu

V tejto kapitole sa budeme venovat’ charakteristike bilancného podvodu. Povieme si ako
ho mézeme chapat, aké je jeho chapanie v Ceskej republike a v USA a taktiez aka hrozbu
predstavuje. Celosvetovym vymedzenim podvodu sa venuju Medzinarodné auditorské
Standardy ISA 240, ktoré definuju bilan¢ny podvod ako umyselné skreslenie uctovnych
vykazov s cielom ziskania neopravnenej alebo nelegalnej vyhody.? Bilanény podvod
mozeme inak nazvat aj i¢tovna manipuldcia. Samozrejme ide o manipulaciu, ktora nie
je v sulade so ziadnymi predpismi. Bilancny podvod je teda vo vS§eobecnosti definovany
ako umyselné skreslenie finanénych vykazov spolo¢nosti s cielom uviest do omylu
investorov, veritelov, regulacné organy alebo iné zainteresované strany. Cielom
bilanéného podvodu je vykreslit finan¢nu situaciu spolocnosti v lepSom svetle, ako je v

skutocnosti, a to réznymi typmi manipulacie uctovnictva.

Tato manipulacia moze zahriat’ aktivity ako je manipulécia, falSovanie alebo tprava
uctovnych zaznamov alebo sprievodnych dokumentov, z ktorych su pripravované
financné vykazy. Taktiez zavadzajuce udaje alebo umyselné vynechanie udalosti,

transakcii alebo inych vyznamnych informécii vo finanénych vykazoch, umyselné

3 TAASB. International standard on auditing 240: the auditor’s responsibilities relating to fraud in an audit
of financial statements. Online. In: . Dostupné z: https://ifacweb.blob.core.windows.net [cit. 2024-02-23].
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nespravne pouzitie uctovnych principov tykajucich sa Ciastok, klasifikacie, spdsobu

prezentécie alebo zverejiiovania.*
1.2.1 Definicie bilanéného podvodu v CR a USA

V Ceskej republike sa &tovnymi podvodmi sa zaobera § 254 Zkreslovani udaji o stavu
hospodareni a jmeéni zdkona €. 40/2009 Sb., trestni zédkonik (d’alej trestny zakonnik).
PodTla tohto paragrafu sa trestného ¢inu, teda podvodu, dopust’a ten, kto hrubo manipuluje
s iétovnymi vykazmi.”’ TaktieZ sa ale za trestny &in povazuje nevedenie tychto uétovnych
knih, zapisov alebo inych dokladov, ktorych tloha je poskytovat prehl'ad o hospodareni
a majetku.® Podvodom spojenych s udtovnictvom sa zaobera este rada paragrafov
v trestnom zakonniku, ale mozeme povedat, ze bilancny podvod najlepSie vystihuje
prave § 254. Pre spravne interpretovanie uctovného podvodu je vSak nutna prepojenost
so zékonom ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, pretoze trestny zakonnik popisuje tych, ktori
vedu uctovné knihy, to znamena uctovné jednotky, ktoré su definované prave v zakone
o ucetnictvi.

V USA neexistuje jeden federalny zakon, ktory by priamo definoval pojem bilancny
podvod. AvSak, rozne federalne zdkony a predpisy sa zaoberaju réznymi aspektmi
bilanénych podvodov a stanovuju trestné Ciny suvisiace s nimi. Napriklad Americka
komisia pre cenné papiere a burzy (SEC) definuje uctovny podvod ako akékol'vek
klamlivé konanie, ktoré vedie k nespravnemu vyjadreniu finanénej pozicie, vysledku
hospodarenia alebo cash flow spolocnosti. Zakon o Sarbanes-Oxley (SOX) z roku 2002
nedefinuje bilancny podvod priamo avSak zavadza rOzne ustanovenia zamerané na
prevenciu a odhalovanie takychto podvodov.” Tieto ustanovenia zahffiaji zvysenie
zodpovednosti predstavenstva a manazmentu za financné vykazy, posilnenie nezavislosti

auditorov a zavedenie prisnych trestov za podvody.

4 TRUSSEL, J. Assessing potential accounting manipulation: The financial characteristics of charitable
organizations with higher than expected program-spending ratios. Online. Nonprofit and Voluntary Sector
Quarterly. 2003, roc. 32, ¢ 4. ISSN  ISSN  0899-7640. Dostupné zZ:
https://doi.org/10.1177/0899764003257459. [cit. 2024-05-10].

3 § 254 trestniho zakoniku (Zakon ¢&. 40/2009 Sb.)

6 Zakon ¢&. 40/2009 Sb.: Zakon trestni zakonik. In:. 2009. Dostupné z: https://www.zakonyprolidi.cz. [cit.
2023-11-07].

" The Sarbanes Oxley Act. Online. THE SARBANES OXLEY ACT. Dostupné z: https://sarbanes-oxley-
act.com/. [cit. 2024-03-07].
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1.2.2 Bilan¢ny podvod ako hrozba pre spolo¢nosti

V roku 2024 publikovala ACFE spravu o ekonomickej kriminalite, ktord bola vytvorena
na zaklade dat z 1921 pripadov ekonomickej kriminality z 138 krajin sveta, ktoré boli
zozbierané certifikovanymi vysetrovatelmi podvodov (CFE) v rozmedzi rokov 2022-
2023. Tato sprava hovori, ze celkovo sa strata z dopadu ekonomickej kriminality
vy$plhala na 3,1 bilionov dolarov, ¢o predstavuje 5 % z ro¢nych vynosov podnikov, ktoré

boli do tejto $tudie zapojené.’

ACFE zarad'uje bilancné podvody do jednej z troch
hlavnych skupin ekonomickej kriminality. Do tejto skupiny patri korupcia a
podplécanie, sprenevera a kradez a manipuldcia svykazmi, prave kde sa zaraduju
bilan¢né podvody. Podl'a spravy je najpocetnejSou skupinou sprenevera ako mdzeme
vidiet na nasledujicom grafe ¢. 1. AvSak najviacSie sposobené Skody su prave
u bilan¢nych podvodoch ¢o mozeme vidiet v grafe €. 2. Je tomu tak, pretoze sprenevera
a korupcia su pachane prevazne radovymi zamestnancami, ktori ¢astokrat nemaju vel'ké

moznosti pre sposobenie vacsich §kod na rozdiel od bilan¢nych podvodov, na ktorych sa

z vacSiny pripadov podiela prave vrcholovy manazment.
Graf 1: Vyskyt jednotlivych typov zamestnaneckej kriminality
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(Zdroj: Occupational fraud 2024: A report to the nations)

8 ASSOCIATION OF CERTIFIED FRAUD EXAMINERS. OCCUPATIONAL FRAUD 2024: A
REPORT TO THE NATIONS. Online. Dostupné z: https://www.acfe.com. [cit. 2024-04-14].
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Graf 2: Medidn straty jednotlivych druhov zamestnaneckej kriminaliy
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(Zdroj: Occupational fraud 2024: A report to the nations)

Na zéklade grafu ¢. 2 moézeme vidiet, Ze straty jednotlivych druhov ekonomicke;j
kriminality sa oproti roku 2022 zvacsili priemerne o 27%. ACFE zaznamenal najvacsi
narast u korupcii a u bilan¢nych podvodov, u ktorych bol narast 029%. To moze

signalizovat’ stale nedostacujuce metody na zamedzenie bilan¢nych podvodov.

Bilan¢ny podvod predstavuje vaznu hrozbu nielen pre jednotlivé spolocnosti, ale aj pre
celé hospodarstvo. Bilan¢né podvody zahfiiaju neCestné a Casto ilegalne manipulacie s
uctovnymi udajmi s cielom zavadzat' investorov, veritelov a ostatnych zainteresovanych

strany ohl'adom financ¢nej stability a vykonnosti podniku.

Zaujmy jednotlivych stran, ktoré su zainteresované na bilanénom podvode nemusia byt
vzdy rovnaké, praveze mozu byt Casto rozdielne. Ide hlavne o situacie kedy vlastnici
(napr. akcionari), chci dosiahnut’ najmé dlhodobé ciele ako napriklad rastica hodnota
spoloCnosti a tym rast akcii, rast podielu na trhu alebo zamedzenie nepriatel'ského
prevzatia. Naopak vedenie uctovnych jednotiek, teda manazment, méa tendenciu klast
doraz hlavne na kratkodobé ciele ako su napriklad dosiahnutie uznania a povySenia,
zvysSenie trzieb v a zisku v danom roku alebo dohodnutie ur€itého mnozstva zakaznikov,
pre vidinu réznych vyhod spojenych s ich odmerniovanym. Méze ist napriklad o bonusy,
povySenie alebo poskytnutie opcii na nakup akcii. Veritelia zase pozaduji od spolo¢nosti

splnenie urcitych podmienok pred poskytnutim tveru alebo inych vyhod ako je napriklad

18



optimalna zadlzenost alebo urdita finanéna vykonnost.? Prave v tomto okamziku, kedy
sa tieto zaujmy liSia, m6ze vznikat' motivacia vykonat bilanny podvod aby sa uspokojili
zaujmy jednej zo zainteresovanych stran. V d’alSej kapitole sa teda budeme venovat prave

motivaciam, ktoré stoja za vznikom bilancnych podvodov.
1.3 Motivy bilan¢nych podvodov

Vicsina podvodov ma tri spolo¢né charakteristické prvky, ktoré su zobrazené
v nasledujiicom obrazku. Ide o podnet, prilezitost’ a zdovodnenie.!® Tieto prvky na seba
navzajom pdsobia, ¢im podmieniuju vznik bilancného podvodu. Dokopy tvoria takzvany
trojuholnik podvodu, v ktorom v podstate kazdy prvok suvisi s kazdym pretoze vSetky su
prepojené. Trojuholnik podvodu nam potom pomaha analyzovat’ a porozumiet’ faktorom,

ktoré mozu viest k podvodnym aktivitim v organizacii.'!

Obrdazok 1: Trojuholnik podvodu

Trojuholnik
podvodu

RACIONALIZACIA

(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: The Fraud Triangle. Online. In: . Dostupné z: https://www.whistleblowers.org.
[cit. 2023-12-03].)

U kazdého subjektu, teda pachatelovi, ktory sa podiela na manipulacii uctovnych
vykazov, existuje potreba uspokojit’ urCity impulz alebo podnet, ktory ich motivuje
k vykonaniu bilanéného podvodu. Tento podnet mdzeme oznacovat' za motivaciu. Aby
mal pachatel vobec moznost vykonat bilancny podvod, musi sa mu naskytnut

prilezitost. Zdovodnenie, alebo racionalizacia je uz vysledkovym kritériom pretoze

9 HUANG, S. Y. Topological pattern discovery and feature extraction for fraudulent financial reporting.
Online. Expert Systems with Applications. 2014, ro¢. 41, ¢. 9. ISSN ISSN: 1873-6793. Dostupné z:
https://www.sciencedirect.com. [cit. 2024-05-11].

10 DUBIS, Gregory S. Interni audit a podvod. Vyd. 1. ¢eské. Praha: Cesky institut internich auditord, 2011.
ISBN 978-80-86689-45-6.

' CRESSEY, D. R. Other People's Money: A Study in the Social Psychology of Embezzlement. Patterson
Smith, 1973. ISBN 978-0875852027
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pachatel’ si musi svoje chovanie odovodnit vo svojej hlave, to znamena spravit
z neakceptovatelného akceptovatelné. ' Za motivaciu sa ¢asto oznaduje tlak, ktory moze
mat’ rozne formy. Napriklad manazment moéze vyvijat tlak na zamestnancov, aby
dosahovali nerealne ciele, ¢im ich nuti k neetickym praktikdm, ako je falSovanie
uctovnych zaznamov alebo manipulacia s Cislami. Mdze ist ale aj o bezné finan¢né
tazkosti ako st vysoké dlhy, zI4 financ¢na situacia v domacnosti alebo strata zamestnania.
Prilezitost predstavuje existenciu slabého miesta v systéme kontroly, ktoré umoziuje
vykonanie podvodu. Moze ist napriklad o slabé interné kontroly, ako je neefektivny
systém schval'ovania alebo nedostato¢ny dohl'ad. Taktiez moze ist’ o neefektivnu firemnu
kultaru, ktora toleruje neetické spravanie alebo nepodporuje whistleblowing.
Zdbvodnenie predstavuje ospravedlnenie podvodného spravania. Podvodnici si ¢asto
nachadzaju rozne ospravedlnenia, preco je ich konanie akceptovatelné ako je napriklad
to, ze ich podvod nebude odhaleny, bud’ kvoli slabému systému kontroly alebo kvoli

presvedceniu, ze su prili§ inteligentni na to, aby ich chytili.
1.3.1 Motivy bilanéného podvodu podla zainteresovanych skupin

Hned na zaciatku je pre pochopenie toho, pre€o k samotnej manipulacii dochadza
zaujimavé spomenut’ tzv. teoriu zastipenia (v anglickom originali agency theory), ktoru
vo svojej praci definoval Ross (1973). Ide predovsetkym o rozdielne zaujmy vlastnikov
animi poverenych organov, ktoré su zodpovedné za prezentovanie informacii
z udtovnictva.!> V sumare mozeme teda povedat, ze ide oto ¢o od uctovnictva urcita
zainteresovana strana pozaduje a aké su okolnosti a dopady na vysledky uctovnej
zavierky. Kazdy subjekt ma inu motivaciu, ktord vac§inou zavisi na tom, v ktorej skupine

zainteresovanych stran sa nachadza.

Tieto zainteresované strany mozeme rozdelit do troch hlavnych skupin a to veritelia,
manazment a akcionari . DalSou skupinou by mohli byt externé spolo&nosti, ktoré
spolupracuju s danym subjektom, taktiez Stat alebo samotni zamestnanci.
Predpokladame, ze obycCajni zamestnanci maju rozdielny stuperi zainteresovanosti na

uctovnej zavierke ako manazment, veritelia alebo akcionari a predpokladame, ze podnety

12 SCHUCHTER, A. a LEVI, M. The fraud triangle revisited. Online. Security Journal. 2013, ro¢. 29.
Dostupné z: https:/link.springer.com. [cit. 2024-05-12]..

13 ROSS, Stephen A. The Economic Theory of Agency: The Principal's Problem. Online. The American
economic review. 1973, ro€. 63, €. 2, s. 134-139. ISSN 0002-8282. [cit. 2023-11-05].
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pre manipulaciu uctovne] zavierky prichadzaju prave od spomenutych troch hlavnych
skupin. Existuji r6zne motivacie pre vykonanie bilancnych podvodov, ktorym sa budeme
venovat v tejto praci d'alSom texte, ale pre ucely tejto prace budeme rozliSovat’ tri hlavné
zainteresované skupiny na uctovnej zavierke, u ktorych budeme sledovat’ ich moznu

motivaciu pre manipulaciu tctovnych dat.
Veritelia

Do tejto skupiny patria subjekty, ktoré nemaju moznost zasahovat do uctovnych dat
spolocnosti priamo avSak mozu vyvijat tlak na iné subjekty napriklad vlastnikov alebo
manazment, ktori si chcu udrzat’ urcity kapital pre svoju spolo¢nost’, ktory im veritelia
poskytli napriklad za urcitych podmienok. Tieto subjekty su napriklad banky, dodavatelia
alebo iné subjekty, ktoré su voci subjektu vo veritel'skom vztahu. V tomto pripade teda
nehovorime o priamej motivacii tejto skupiny, ale o vyvijani tlaku na iné subjekty, ktoré
maju potom motivaciu manipulacie Uctovnictva s cielom vykéazat lepSiu finan¢nu
situaciu ako naozaj je.'* Banky mozu napriklad pozadovat aby spolognost neprekrocila
uréitd hodnotu zadlZenosti. Dalsie subjekty mézu od spolognosti vyzadovat urditi
finan¢nu vykonnost' aby so spolocnostou ostali vo veritel'skom vzt'ahu. Mozeme teda
povedat, ze pre tieto subjekty, ktoré su so spolocnostou vo veritel'skom vztahu, s ich

ekonomické rozhodnutia zavislé na informaciach z actovnych zavierok.
Akcionari

Za akcionari mdzeme vtomto pripade povazovat subjekty, ktoré maju pravomoc
menovat vrcholovy manazment a vyvijat nan tlak. Akcionari sa teda nepriamo podielaju
na tvorbe uctovnych vykazov, pretoze dokazu vyvijat tlak na manazment, ktory

povazujeme za tvorcov uétovnych zavierok.!

Akcionari sa mézu snazit napriklad o zvySenie hodnoty spolocnosti alebo zakrytie
finan¢nych problémov za ucelom zvySenia hodnoty akcii spolo¢nosti. Pokles hodnoty
akcii moze signalizovat’ upadajucu vykonnost’ podniku alebo zlé financné zdravie. Tieto
skutocnosti potom maju za nasledok znizenie dovery zo strany dodavatel'ov, ktory moézu

mat starost’ o solventnost spolo€nosti, taktiez na strane odberatelov ako u samotnych

“ SETIAWAN, Mia. The Influence of Pressure in Detecting Financial Statement Fraud. Online. Advances
in Economics, Business and Management Research (AEBMR). 2018, roC. 92, s. 435-441. Dostupné z:
https://www.researchgate.net. [cit. 2023-12-13].

5ISA 240
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bank, pre ktorych takato spolocnost predstavuje vyssie riziko. ' Vysledkom obavy
z vysSie popisane] situacie moze byt tlak vlastnikov na manazment, ktory moze byt
spojeny s potrebou zlepSenia vysledkov spolocnosti, napriklad prostrednictvom
manipulacie s nakladmi, vynosmi, z&vdzkami, aktivami alebo aj vlastnym imanim
spolocnosti. Tento motiv je taktiez spojeny uz s vysSsie spominanym znizenim rizika,
suvisiaceho s nedostatkom zdrojov financovania alebo bankrotu, vo forme prildkania

novych potencialnych investorov.
Manazment

Ako uz bolo spominané, manazment sa priamo podiela na tvorbe ucltovnych dat.
Disponuje najvacs§im poctom nastrojov a prilezitosti k manipulacii uctovnictva. Za
hlavny motiv manazmentu mozeme povazovat splnenie poziadaviek od akcionarov
averitelov, ktoré su spojené ¢i uz s hrozbou vypovede alebo prave naopak, s
dosahovanim pozadovanych vysledkov, za ktoré manazment obvykle dostava bonusy'’.
Tieto pozadované vysledky su vacsinou spojené so ziskom a trzbami. V pripade trzieb
ide najmé oich spojitost’ s bonusmi manazmentu, ktoré sa odvijaji od vysky trzieb.
Manazment m4 potom snahu o ich manipulaciu, napriklad ich umelym navysovanim.'®
Motivaciou modze byt aj ziskanie vyhodného uveru od banky, ktory je spojeny so
splnenim urc¢itych podmienok akymi st napriklad urcita miera solventnosti, zadlZenosti
alebo pomer vlastného a cudzieho kapitalu. K vyhodnoteniu tychto indikatorov vyuziva
banka hlavne informéacie obsiahnuté v uctovnej zavierke. Preto je zo strany manazmentu
mozna snaha o skreslenie urditych inform4cii za ¢elom splnenia tychto podmienok."
Dalie motivy mozu byt napriklad snaha o znienie zakladu dane, protimonopolné
konanie alebo snaha o zabranenie nepriatel'ského prevzatia. Niektoré motivy mozu byt

ale rovnaké ako u manazmentu, tak u akcionarov.

16 NEWMAN, M. Common Examples of Sharcholder Fraud. Online. MILLER LAW. 2022. Dostupné z:
https://millerlawpc.com. [cit. 2023-12-13].

7 KAKATI S. a GOSWAMI, C. Factors and Motivation of Fraud in the Corporate Sector. Online. Journal
of Commerce & Accounting Research. 2019, ro¢. 8, ¢ 3. ISSN 22772146. Dostupné z:
http://publishingindia.com/jcar/. [cit. 2024-12-13].96. ISSN 22772146.

18 CHURCH, B. K. Factors affecting internal auditors' consideration of fraudulent financial reporting during
analytical procedures. Online. Auditing. A Journal of Practice and Theory. 2000, ro€. 20, ¢. 1. ISSN ISSN
0278-0380. Dostupné z: https://www.proquest.com. [cit. 2024-05-10].

9 TURNER, L. a WEICKGENANNT, A. Accounting Information Systems: The Processes and Controls,
2nd Edition. 2. Wiley, 2013. ISBN 9781118162309.
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Po rozdeleni motivov na tri hlavné skupiny podl'a zainteresovanosti na ui¢tovnej zavierke
a informacii z nej mozeme tieto motivy pre lepsi prehlad rozdelit eSte na hmotné
a psychologické. Ide v podstate oupresnenie motivov, ktoré spojime so
zainteresovanymi stranami. To nam umozni celkové pochopenie motivacie subjektu
spachat’ bilan¢ny podvod a nésledne jeho odhalenie. V d’alSej Casti sa teda budeme

venovat' rozdeleniu motivov bilancnych podvodov na hmotné a psychologické.
1.3.2 Rozdelenie motivov bilan¢nych podvodov

Uz vieme, aké hlavné zainteresované skupiny na uctovnych datach mozu byt a ze ich
motivacia pre manipulovanie tictovnictvom moze byt rozdielna. Teraz si samotné motivy
rozdelime na dve zakladné skupiny ato ako sme uz spominali na psychologické
a hmotné, kvoli lepSiemu pochopeniu l'udského spravania pri rozhodovani o vykonani
bilanéného podvodu. To ndm nasledne umozni uviest’ a rozdelit dovody vykonania

bilanénych podvodov.

Ludské spravanie a rozhodovanie su Casto ovplyviiované roznymi faktormi, vratane
psychologickych a hmotnych motivacii. Pri §tadiu fenoménu bilancnych podvodov je
kIaiCové porozumiet tymto motivaciam, ktoré mozu zohravat doleziti ulohu pri
vytvarani podvodnych ¢inov. Psychologické faktory, ako st napriklad tlak, tizba po moci
alebo strach z neuspechu, moézu viest k tomu, Ze jednotlivci a organizacie sa uchyl'uja k
necestnym praktikam. Zaroven vplyv hmotnych motivacii, ako je finan¢ny zisk, snaha
ziskat konkuren¢ni vyhodu alebo vyhnut sa finanénym problémom, moze tiez

podnecovat jednotlivcov k podvodom.
Hmomné motivy pre vykonanie bilancnych podvodov

Medzi jednoznacéne najcastejSiu motivaciu patri tuzba po ziskani dodato¢ného bohatstva.
Tato tuzba modze mat viacero foriem ali§i sa v zavislosti od jednotlivcov. Faktormi
motivacie ziskat dodato¢né bohatstvo mdzu byt napriklad finan¢né problémy alebo
naopak aj potreba ziskat’ bohatstva viac ako mame. Pre lepSie rozdelenie by sme hmotné
motivy mohli rozdelit na tie, ktoré motivuju organizacie ako celok spachat’ bilan¢ny

podvod a na tie, ktoré motivuju jednotlivcov.

Do motivov, ktoré ovplyviiuju celé organizacie patri napriklad finan¢na tieseni vo forme

strachu z konkurzu, tlak zo strany veritelov pre dosahovanie vysledkov najma v oblasti
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dividend, snaha o ziskanie financii alebo snaha o nizsie uroky.?’ Taktiez medzi motivy
spolocnosti moze patrit snaha o zvySenie hodnoty akcii, ktoré odrazaji hodnotu
spolocnosti a slizia ako zdroj financovania, alebo snaha o dosiahnutie pozadovane;j
zékazky, ktora by spoloGnost zachranila od bankrotu. Dal§im a Gastym motivom je
znizovanie dani. Tento motiv je vel'mi Casty v krajinach s vysokymi dafiami a suvisi so
znizovanim zisku, napriklad vd’aka manipulacii s ndkladmi spoloCnosti pre znizenie

zakladu dane a naslednym znizenim danovej povinnosti.

Medzi niektoré pripady motivacie manipulacie UCtovnictva patri taktiez reakcia na
rozhodnutia vlady, ako je napriklad reakcia na zavedenie mimoriadnej dane zo zisku, ¢o
moze viest’ spoloc¢nosti ku podhodnocovaniu trzieb alebo nadhodnocovaniu nakladov za

icelom znizenia vysledku hospodarenia s cielom znizit dafiovii povinnost.?!

V pripade hmotnych motivov, ktoré su u jednotlivcoch ide hlavne o financné obohatenie.
Ich hlavnou motivaciou je ziskat dodato¢né bohatstvo, ktoré moze mat formu bonusu,
alebo ziskat zvySenie nedostacujiicej odmeny za pracu. Taktiez jeden z faktorov moze
byt strach z nesplnenia urcitych finan¢nych vysledkov a tym hrozba vypovede zo strany
zamestnavatela. Tieto faktory maju za nasledok viac§inou manipuldciu s vynosmi,
konkrétne ich nadhodnocovanie, od ktorych st &astokrat jednotlivci hodnoteni.?
Jednotlivci m6zu mat’ aj uz aj spominané finanéné problémy, tzn., ze si jednotlivec snazi
udrzat’ jeho zivotny S§tandard alebo vjeho osobnom zivote nastane situacia, ktora

vyzaduje financie.
Psychologické motivy pre vykonanie bilancnych podvodov

Okrem hmotnych motivov patria medzi motivacie pre spachanie bilanéného podvodu aj
nie-finan¢né motivy, teda prave psychologické. Tieto motivacie s spojené s osobnost’'ou,
egom, zivotnymi hodnotami a inymi vplyvnymi povahovymi charakteristikami, ktoré
ovplyviiuji povahu ¢loveka. Podla niektorych autorov patri medzi vyznamné povahové

¢rty narcizmus, ktory je podla §tadii spojeny s neetickym a podvodnym jednanim vo

20 HASNAN, S. Management Motive, Weak Governance, Earnings Management, and Fraudulent Financial
Reporting: Malaysian Evidence. Online. Journal of International Accounting Research. 2013, ro¢. 12, €. 1.
ISSN ISSN 1558-8025. Dostupné z: https://www.researchgate.net. [cit. 2024-04-15].

2 MULFORD, C. W. a E, COMISKEY. The financial numbers game: detecting creative accounting
practices. New York: John Wiley, 2002. ISBN 0-471-77073-6.

2 KOVANICOVA, D. Finanéni u&etnictvi: svétovy koncept. Polygon, 2003. ISBN 80-7273-090-8.

24


https://www.researchgate.net

velkych podvodnych kauzach, a ktory zvysuje riziko bilanénych podvodov.?® Vieobecne
su ale psychologické motivy tazko odhalitelné, pretoze existuje len malo vyskumov,
ktoré sa venovali stanoveniu rizika bilanénych podvodov na zaklade psychologickych
motivov. Dolezité ale je aby sa auditor snazil tieto psychologické motivy hlavne
identifikovat’ pomocou rozhovorov so zamestnancami, na zéklade ktorych by bolo mozné

vyvodit nejaké, aj ked’ neurcité, zavery o existencii tychto motivov v spolocnosti.

Vyskum tiez ukazal, ze v kontexte skiimania finan¢ne motivovanych podvodov by sa
psychologické motivy mohli ukazat ako uzitocné pre lepSie pochopenie bilan¢ného
podvodu a pre ich prevenciu.?* Ak totiz pochopime, o viedlo subjekt k spachaniu
bilanéného podvodu, dokazeme v buducnosti zamedzit' jeho opakovaniu. Analyza
psychologickych motivacii pre spachanie podvodu odhaluje ich rozmanitost’ a zlozitost,
pretoze ide prevazne o vnutorné motivacie, ktoré nemusia byt inym subjektom dostupné.
Spachanie podvodu je potom akousi formou vnutorného uspokojenia jednotlivych
motivov podvodu. Medzi najbeznejSie motivacie pre spachanie bilanéného podvodu
patria napriklad pocit nadradenosti, nedostatok empatie alebo potreba obdivu. Okrem
toho, ide o faktory ako tizba po moci a kontrole, a rizikové spravanie, ktoré taktiez moézu

prispievat’ k motivécii pre spachanie podvodu.?

Psychologické motivy pre spachanie podvodu by sme opat’ mohli rozdelit’ na tie, ktoré su
faktormi pre celu organizaciu spachat’ podvod a tie, ktoré su faktormi pre jednotlivych
zamestnancov. Psychologické motivy jednotlivcov sme uz spominali, pretoze sa
v podstate jedna o tie isté motivacie, ktoré su spojené s osobnostou cloveka. Motivaciou
organizacie, teda motivacia naymé vrcholového manazmentu a akcionarov, moze byt
napriklad snaha o udrzanie postavenia spolo¢nosti na trhu, zvySenie konkurencnej
vyhody a agresivne dosahovanie pozadovanych vysledkov, ktoré boli stanovené ¢i uz od
veritelov alebo roznych analytikov.’® Tieto motivy mézu mat vela spolo¢ného

s hmotnymi motivmi, ale hovorime tu hlavne o pocite dosiahnut’ nejaky uspech a nie

23 JOHNSON, E.N. Auditor Perceptions of Client Narcissism as a Fraud Attitude Risk Factor. Online. A
Journal of Practice and Theory. 2013, ro¢. 32, ¢. 1. ISSN ISSN 0278-0380. Dostupné z:
https://papers.ssrn.com. [cit. 2024-04-15].

2 TROMPETER, G.M. Insights for Research and Practice: What We Learn about Fraud from Other
Disciplines. Online. Accounting Horizons. 2014, ro¢. 28, €. 4, s. 769-804. ISSN ISSN 0888-7993.
Dostupné z: https://down.sjh.moe. [cit. 2024-04-15].

% DUFFIELD, Grace M a GRABOSKY, Peter Nils. The psychology of fraud. Online. Canberra: Australian
Institute of criminology. ISSN 0817-8542. Dostupné z: https:/ifb.org.nz. [cit. 2024-04-15].
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nutne sa moze tento uspech spajat’ s peniazmi. Napriklad, najbohatsia spolo¢nost’, ktora
je na vrchole vo svojom obore 10 rokov, ale vplyvom konkurencie straca svoje
postavenie, sa moze uchylit' k bilanénému podvodu, napriklad formou nadhodnotenia
vynosov, aby si toto postavenie udrzalo. V tomto pripade moze ist samozrejme
o finan¢nu stranku, ale ide skor o tuzbe udrzat si moc, ktoru zaradujeme prave do

psychologickych motivov.

Vsetky tieto motivy je tazké predpovedat lebo sa moézu menit turbulentne a zavisia od
jednotlivcov. Taktiez m6zu mat na uctovnu zavierku rézne dopady. Napriklad snaha
o uznanie moze viest’ ku fiktivnemu navyseniu vynosov alebo dosiahnutiu ¢o najlepsieho
zisku prostrednictvom znizovania nakladov mimo legislativy. Zachovanie dobrej
reputacie moze viest k manipulacii s vynosmi, aktivami alebo pasivami v oblasti najma
cudzich zdrojov. Snaha o udrzanie postavenia spoloCnosti na trhu mdze zase viest k
fiktivnemu zvySovaniu aktiv spolocnosti. Nasledujuce schémy nam zhriiuji motivacie
pre vykonanie bilanénych podvodov rozdelenych podl'a troch hlavnych zainteresovanych
skupin a naslednym rozdelenim na psychologické a hmotné motivy. V nasledujuce;j
podkapitole si preto ukazeme ako pomocou manipulacie s uctovnictvom dokazeme

dosiahnut’ jednotlivé motivacie.

Schéma 1:Motivy bilancnych podvodov podl'a akciondrov

P=vchologicke

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

26



Schéma 2: Motivy bilancnych podvodov podla veritelov

Predaj akcil za
wvESiu carm

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Schéma 3: Motivy bilancnych podvodov podl'a manaZmentu

Ielotivy

Psvchologicke

wipoveds

Tlak vedenia

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

1.4 Dopady manipulacie uctovnictva na jednotlivé polozky uctovnej

zavierky

Vo vSeobecnosti sa pri manipulécii v uctovnictve pomocou konkrétnych operacii urcité
zlozky stvahy a vykazu zisku a strat bud’ zvySuju alebo znizuji. Konkrétnym operaciam
bilanénych podvodov, pomocou ktorych sa da dosiahnut' bud zvySovanie, teda
nadhodnocovanie, alebo znizovanie, teda podhodnocovanie, jednotlivych poloziek
uctovne] zavierky sa budeme venovat v tejto praci dalej. V nasledujucej tabulke je
ukazané ako sa daju dosiahnut jednotlivé motivacie subjektov prostrednictvom

manipulacie s hlavnymi polozkami v uctovnej zavierke. V tabulke sa nachadzaju len
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hmotné motivy, pretoze psychologické mozu zavisiet na réznych okolnostiach a nie je
teda jasné, ktoré polozky uctovnej zavierky by mohli byt manipulované a ako. Dolezité
je poznamenat, ze tabul'ka vyjadruje viac moznosti manipulacie, takze manipulacia
nemusi byt nutne so vSetkymi oznaCenymi polozkami sucasne. Napriklad v pripade
motivacie ziskania bonusov zavislych na vynosoch, m6ze dojst’ len k nadhodnoteniu

vynosov a nie aj k podhodnoteniu nakladov.

Tabulka 1: Motivy bilanénych podvodov a ich forma dosiahnutia

Forma dosiahnutia motivov prostrednictvom
Motivy bilancnych podvodov manipulacie s uctovnymi polozkami

Nadhodnocovanie (1) / Podhodnocovanie (|)
Hmotné Vynosy | Naklady | Zaivizky Majetok
Bonusy 1 l ! 1
Znizovanie dani | 1 1 |
Ziskanie financovania 1 ! ! 1
Udrzanie Zivotného §tandardu 1 ! 1 1
Hrozba vypovede 1 ! ! 1
Skrytie straty 1 1 1 1
Zvysenie hodnoty akcii 1 ! ! 1
Dividendy 1 ! 1 1
Ochrana investicie 1 ! 1 1
Udrzanie postavenia na trhu 1 ! 1 1
Zabezpedenie vykonnosti 1 | ! 1
Maximalizicia vynosu z urokov 1 | i |
ZabezpeCenie navratnosti iveru 1 | | 1
Ziskanie konkurencnej vyhody 1 ! ! 1

(Zdroj: Vlastné spracovanie )
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2 METODY MANIPULACIE S UCTOVNYMI VYKAZMI

V minulej ¢asti sme podrobne preskiimali motivy a faktory, ktoré moézu viest’ k bilancnym
podvodom, pricom sme identifikovali rézne dovody, ktoré sme uviedli aj v prehl'adnej
schéme. V tejto kapitole sa budeme detailne venovat jednotlivym metdédam, ktoré mozu
byt aplikované za ucelom manipulacie s i¢tovnymi datami s cielom naplnit’ pozadovany
motiv. Pre spravne pochopenie tychto manipulacii je dolezité aby sme si ukazali aké

dopady maju na uctovnu zavierku. Tato Cast’ bude rozdelené do

NajcastejSie uskutociovanymi podvodmi su podla Asocidcie certifikovanych
vysetrovatel'ov podvodu (ACFE) podvody interné®’, inak nazyvané ,,employee fraud* &
,occupational fraud*. *® Interné podvody st spachané samotnymi zamestnancami, ¢lenmi
Statutarnych a inych organov spoloc¢nosti. Ide teda o zneuzitie postavenia zamestnancov
alebo cClenov Statutarnych ainych organov, ktori maju cCasto znalost vnutornych
podnikovych procesov a kontrolnych systémov. 2° Bilanéné podvody patria prave do tejto

skupiny podvodov.

Bilan¢ny podvod ma tri charakteristické zlozky. Prvou je skutok, ktory predstavuje
konkrétny druh a spdsob vykonania podvodu, napriklad nadhodnotenie vynosov, zatajené
zavizky alebo umyselné zaml&anie informacii. Dal§ou zlozkou je zatajenie, ktoré
reprezentuje zatajenie podvodu napriklad vytvaranim faloSnych zdznamov v denniku,
falSovanim bankovych odstuhlaseni, vytvaranim fiktivne; dokumentacie alebo ni¢enim
spisov. Poslednou zlozkou je konverzia, ktort chapeme ako proces, pri ktorom dochadza
k premene na nieCo, ¢o ma pre pachatela hodnotu, a to takym spdsobom, ktory
pachatelovi umozni dojem legitimnosti. Prikladom su nezaslizené bonusy alebo

nadhodnotené zhodnotenie akcii.>°

Podl'a ACFE sa bilan¢né podvody prejavuju dvoma spdsobmi a to nadhodnotenim alebo
podhodnotenim aktiv alebo vynosov. Tieto dva spdsoby sa daju nasledne rozdelit’ do

piatich schém a to fiktivne alebo podhodnotené vynosy, zatajené alebo nadhodnotené

27 ACFE. Occupational Fraud 2022: A Report to the nations. Online. In: . 2023. Dostupné z:
https://actepublic.s3.us . [cit. 2024-05-05].

2 KRALICEK, V. a MOLIN, J. Poznamky k nékterym formam vng&jsich podvodnych jednani z pohledu
trestnépravni tpravy v Ceské republice. Online. Cesky finandni a udetni Casopis. 2014, 1o¢. 9, &. 2. ISSN
1805-4838. Dostupné z: https://cfuc.vse.cz. [cit. 2024-05-05].

2 Wells, J. T. (2007): Corporate Fraud Handbook: Prevention and Detection. Hoboken, Wiley, 2007.
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zavazky anaklady, Casové nezrovnalosti, nesprdvne ocenenie aktiv anespravne
zverejnenia vo vykazoch. Pri zachovani podvojnosti, kazdy podvodny ucétovny zapis

ovplyvni minimélne dve polozky v uétovnej zavierke.>!

Schéma 4: Rozdelenie manipuldcie s uctovnymi ddatami podla ACFE
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(Zdroj: Occupational fraud 2024: A report to the nations)

Pre lepsie rozdelenie metdd bilancnych podvodov v nadviznosti na minulu Cast, v ktorej
sme ukdzali ako sa mo6zu jednotlivé motivy naplnit’ prostrednictvom manipulécie
s uctovnictvom, sme si preto tieto metddy rozdelili na dve hlavné kategorie. Prvou
kategoriou su tie typy manipuldcie, ktorych primarnym cielom je nadhodnotenie
uctovnych poloziek, a druhou kategoriou su tie, ktorych primarnym cielom je naopak
podhodnotenie uctovnych poloziek. Kedze funguje v ictovnictve podvojnost’ tak sa tieto
manipulacie prejavia zmenou minimalne dvoch poloziek, ale rozdelili sme ich prave na
zaklade ich primarneho ciel'a na polozky uctovnej zavierky. Cielom oboch kategorii
metdd manipulécie je naplnenie motivov subjektov, ktori sa rozhodnt vykonat’ podvod.
Bez ohladu na to, i sa snazia zvysit alebo znizit' hodnotu uctovnych poloziek, obe
kategorie sa usiluju dosiahnut’ urcité vyhody pre subjekty zapojené do manipulacie.
V nasledujucej tabulke si uvedené metddy manipulécii, ktorym sa budeme dalej
venovat’. Tieto metddy sme vyberali na zaklade ich Castého vyskytu pouzivania a taktiez

sme sa snazili aby bolo mozné k metédam priradit aj realny priklad.

31 ASSOCIATION OF CERTIFIED FRAUD EXAMINERS. 2011. Fraud examiners manual (internation
edition). Austin, Texas: Association of Certified Fraud Examiners. 2011. ISBN 1-889277-11-8. s.161
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Tabulka 2: Rozdelenie metod manipuldcie ictovnictva

Metody s cie’om podhodnotenia

. o e 257 . -
Metody s cie’om nadhodnotenia uctovnych poloziek A T

Vykazanie vynosov alebo nakladov v nespravnom

tovnom obdobi Nespravna aktivacia ndkladov

Vykazovanie fiktivneho majetku Cielene chybnd zdmena poloziek
Vykazovanie vynosov zo zavizkov Nespravne ocenenie aktiv
Predaj a nasledny ndkup majetku podnikom Vedoma nespravna klasifikacia poloziek
Nespravny odhad Zivotnosti dlhodobych aktiv Mimosuvahov¢ financovanie

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2.1.1 Metody s cie’om nadhodnotenia uctovnych poloziek

Nadhodnotenim poloziek uctovnej zavierky sa mozu sledovat’ rozne motivacie, ktoré sme
si rozobrali v prvej kapitole, na konci ktorej bola tabul’ka s motivmi bilanénych podvodov
a forma ich dosiahnutia prostrednictvom manipulacie s uctovnictvom. Nadhodnotenie
poloziek v uctovnej zavierke mdze byt motivované snahou zdoraznit' lepSiu finanénu
situaciu spolocnosti a zvysit jej hodnotu v ociach investorov a veritel'ov. Tento imysel
modze vyplyvat z roznych faktorov, ako je napriklad ziskanie vyhodnejSich podmienok
na uver alebo zvySenie hodnoty akcii na kapitalovom trhu. Manipuldcia smerujica k
nadhodnoteniu moéze takisto maskovat skutocny stav financnej situacie spolo¢nosti, ¢im
umoziuje jej veducim pracovnikom ziskavat viac financnych prostriedkov alebo
osobnych vyhod. Teraz uvedieme a rozoberieme jednotlivé druhy manipulécie, ktorych

hlavnym ciel'om je nadhodnotenie poloziek v tctovnej zavierke.

Vykazanie vynosov alebo ndkladov v nesprdvnom uctovnom obdobi je pomerne Casty
pristup, v ktorom st vynosy vykéazané este pred zrealizovanym obchodom, napriklad na
zaklade objednavky, anaklady su presunuté do buducich obdobi. Takyto bilanény
podvod je pachany vacsinou ku koncu uctovného obdobia s cielom zvysenia vysledku
hospodarenia. Dalgim typom méze byt nespravne vykazanie vynosov pri dlhoro&nom
kontrakte, ktoré by inak mali byt ¢asovo rozliSené. To znamen4, ze sa vynosy nespravne
rozdelia medzi rozne Gctovné obdobia, napriklad uvadzanim vécsej Casti vynosov do
aktualneho roka, aby sa umelo nadhodnotili zisky. Prikladom je podvod spolocnosti
Computer Associates, v ktorom doslo ku manipulacii vynosov kvoli snahe ziskat

obrovské bonusy dosiahnutim pozadovanych vysledkov. > Spolo¢nost predstavila plan

32 SCHILIT, H.M. a PERLER, J. Financial Shenanigans. Online. 3th. McGraw-Hill, 2010. ISBN 978-0-
07-170308-6.
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dosiahnutia urcitej urovne ceny akcii spolu s planovanymi odmenami pri dosiahnuti tejto
urovne. To viedlo vrcholovy manazment k nadhodnocovaniu vynosov formou

vykazovania vynosov, ktory eSte nenastal aby sa cena akcii zvysila.

Pri vykazovani fiktivneho majetku ide o situaciu kedy spolocnost’ vedome zahtiia majetok,
ktory je uz odpisany alebo mu neprinasa buduci ekonomicky prospech do stivahy. Za
touto manipulaciou méze byt snaha zvyS$it hodnotu spolocnosti, avSak tato operacia
prinasa najmd moznost’ znizenia zisku vyuzitim nakladov spojenych s majetkom, teda
odpisov.*® Taktiez sem mozeme zaradit imyselne navysenie zasob. Spoloénosti sa zvysi
hodnota aktiv ¢im sa zlepsi obraz financnej situécie. Tento priklad sa udial v spolo¢nosti

Skanska a.s., ktorej sa budeme venovat v analytickej Casti tejto prace.

Vykazovanie vynosov zo zdvizkov predstavuje pristup, prostrednictvom ktorého dochadza
k vykazovaniu fiktivnych vynosov zo zavazkov, ktoré si napriklad vo forme zmluvy
o financovani. Pre lepSie pochopenie tohto pristupu je dobré spomentt pripad spolo¢nosti
Brightpoint Inc. z roku 1998. Na konci tohto roku trh rastol avSak Brightpoint mala
problémy, jej zisky v poslednom Stvrtroku dosahovali o 15 milionov dolarov niz§ie ako
bola predikcia, ktoru poskytla Wall Street na zaciatku Stvrtroka. Vedenie sa obavalo
vyrazného poklesu ceny akcii firmy. Preto tato spolo¢nost’ uzavrela zmluvu o pokryti
nevykazanych 15 miliénov dolarov, ktora bola v podstate vo forme poistenia pred
pripadnou stratou, s American International Group, Inc. Problém bol vSak v tom, ze tato
strata uz existovala. Samozrejme, spolocnost’ Brightpoint tuto zmluvu vykazala ako

vynos a nie ako zavizok, a tym zakryla svoju 15 miliénovu stratu.>*

Do skupiny vykazovania vynosov zo zavazkov mézeme zaradit aj takzvani metodu repo
transakcii znamejsiu pod pojmom Repo 105, spojenou s podvodom investicnej banky
Lehman Brothers Inc. Podstatou tejto metody manipulacie je vykazovanie kratkodobych
aktivum, vacsinou vo forme cennych papierov. Tato vymena je nasledne vykazana ako
vynos z predaja avSak v buducnosti dojde ku odkupu aktiva naspat’, teda ku vrateniu

penazi s urokom. Realne by sa malo jednat’ o finan¢nu dohodu, pri ktorej aktivum ostane

3 YURISH, A. Impact of Economic Uncertainty on Financial Statement Manipulation. Online. J.S. Held.
Dostupné z: https://www.jsheld.com. [cit. 2024-01-24].
3 SCHILIT (2010)
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v stivahe spoloc¢nosti a dojde len ku pozicke.*> Lehman Brothers pouzila Repo 105 na
docasné odstranenie aktiv zo svojej sivahy, ¢im sa ich financna situacia javila zdravsie,
ako v skuto€nosti bola. Spolo¢nost’ ziskala kratkodoby hotovostny tver od protistrany
vymenou za ich rizikové aktiva, ktoré na zaciatku d’al§ieho Stvrtroka odkupila naspat
s 5% urokom. Tuto transakciu spolo¢nost’ vykazala ako predaj, pomocou ktorého znizili
zavazky a navySe odstranila tieto rizikové aktiva so svojich vykazov. Tym padom na
Stvrtronom vykaze zobrazili Gctovnu zéavierku tvorenu menej rizikovymi aktivami a

mensim dlhom.3¢

Predaj a ndsledny prendjom majetku podnikom (spcitny leasing) je operacia, ktora je
vel'mi zauzivana a Castd. Tymto krokom sa uctovnej jednotke nahle zvysi financny
majetok, ktory moze subjekt vyuzit na splatenie svojich zaviazkov Cim sa znizi
zadlzenost. Naslednym prendjmom majetku sa spoloCnost dostdva naspét
k majetku.’’To ma vplyv aj na vysledok hospodarenia, ktory sa pomocou prenajmu
znizuje. Redlnym prikladom tohto postupu je podvod spolocnosti United Rentals, Inc.
(URI) so spatnym leasingom medzi rokmi 2000 a 2002. URI pouzila komplexnu
podvodni schému zahfiiajicu tri strany. URI predala pouzité zariadenia financnej
spolocnosti a na kratky cas si ich od finan¢nej spolocnosti prenajala. Potom zabezpecila,
aby sa tretia strana (vyrobca zariadenti), zaviazala kupit’ zariadenie na konci prenajmu a
garantovala finan¢nui spolo¢nost’ proti akymkol'vek stratim pri opdtovnom predaji
zariadenia.®® Této tretia strana slizila na skrytie transakcie, v ktorej prave URI kupila
majetok naspédt prostrednictvom tejto strany, ¢o spdsobilo, ze sa majetok neobjavil

v uctovne] zavierke spolocnosti URL
Umyselne nesprdavny odhad Zivotnosti  dlhodobych aktiv predstavuje pristup,
prostrednictvom ktorého si spolo¢nost mdze uplatnit’ viac odpisov a tym zvySsit naklady.

Tento spdsob bude viest' k niz§im. Moze nastat’ aj opacna situacia kedy si uctovna

35 VIPOND, T. Repo 105. Online. CFI. Dostupné z: https://corporatefinanceinstitute.com. [cit. 2024-01-
21].

3 JEFFERS, A. How Lehman Brothers used Repo 105 to manipulate their financial statements. Online. In:
Journal of Leadership, Accountability and Ethics. Dostupné z: https://digitalcommons.montclair.edu. [cit.
2024-04-19].

3 CFI TEAM. Window Dressing. Online. CFI. Dostupné z: https://corporatefinanceinstitute.com. [cit.
2024-01-24].

3 SEC. United Rentals, Inc. Online. U.S. SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION. 2008.
Dostupné z: https://www.sec.gov. [cit. 2024-04-18].
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jednotka naopak uplatni nizsie odpisy s ciefom zvysit vysledok hospodarenia.*®* Ako
priklad mozeme opédt spomenut spolocnost AOL, ktora po aktivacii nakladov na
marketing zvy$ila ich dobu odpisovania z 12 na 24 mesiacov. Tato zmena sama osebe
zvysila zisky o 48,1 miliona dolarov.*’ Tento pristup zmeni zisk ale len dodasne, pretoze

naklady z majetku vo forme odpisov sa do nakladov dostant v plnej vyske kazdopadne.
2.1.2 Metody s cie’om podhodnotenia uctovnych poloziek

Tak ako u metod, ktorych cielom je nadhodnotenie poloziek v uctovnej zavierke, sme
taktiez uviedli motivy v tabulke na konci prvej kapitoly, ktoré sa daju dosiahnut
prostrednictvom manipulacie uctovnych poloziek a to ich podhodnotenim. Tento pristup
modze byt vyuzity na znizenie dafiovych nakladov a zvysenie Cistého zisku, ¢o modze
zlepsit finanénu situaciu spoloénosti v o&iach akcionarov a investorov. Dal§im cielom
podhodnotenia moze byt skreslenie skuto¢ného finan¢ného vykonu spolocnosti s cielom
ziskania vyhodnejsich podmienok pri ziskavani uverov alebo investicii. Prehl'ad motivov
je uvedeny uz v spominanej tabulke. Uvedieme si priklady manipulacii s cielom
podhodnotit’ uctovné polozky, prostrednictvom ktorych sa daju jednotlivé motivy

dosiahnut’.

Nespravna aktivacia nakladov je spdsob, pri ktorom sa urcita Cast vynalozenych
nakladov, ktora mala byt vykazana hned ako prevadzkové naklady, vykaze ako aktiva.
Vicsinou ide o prevadzkové naklady ako su napriklad naklady na marketing alebo

41 Ako priklad tohto postupuje podvod spolo¢nosti

poplatky za rdzne partnerstva.
American Online Inc. (AOL) pocas rokov 1995 az 1996. AOL aktivovala naklady na
ziskanie novych odberatel'ov nazvanych ako "odlozené naklady na ziskavanie Clenstva".
Tieto naklady, ktoré predstavovali ndklady na marketing, potom spolocnost’ pocas tohto
obdobia rovnomerne odpisovala. Keby boli tieto naklady spravne vykazané, strata AOL

za rok 1995 by sa zvysila z 21 milionov dolarov na 98 milionov dolarov, a nahlaseny zisk

3 PWC. Determining the useful life and salvage value of an asset. Online. Pwc. Dostupné z:
https://viewpoint.pwc.com. [cit. 2024-01-24].

40 SEC. America Online, Inc. Online. U.S. SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION. 2000.
Dostupné z: https://www.sec.gov. [cit. 2024-04-17].

4 SRIVASTAYV, A K. Capitalization vs Expensing. Online. WallStreetMojo. 2024. Dostupné z:
https://www.wallstreetmojo.com. [cit. 2024-04-17].
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AOL za rok 1996 vo vyske 62 miliénov dolarov by sa znizil na stratu vo vyske 175

miliénov dolarov.*?

Pomocou cielene chybnej zdmeny poloZiek sa manipuluje s nakladmi s ciel'om zvySit zisk
z hlavnej Cinnosti. M6ze ist’ napriklad o imyselné zarad’ovanie prevadzkovych nakladov
do restrukturalizaénych nékladov. Tieto néaklady znacia naklady spojené so zmenami
spolocnosti, teda reStrukturalizaciou, napriklad naklady na odstupné zamestnancom alebo
naklady na zruSenie najmu. Je logické, ze tieto naklady nevznikaju Casto, alebo je len
velmi mala pravdepodobnost ich vzniku, avSak napriklad u spolo¢nosti Alcatel
v 90.rokoch tieto jednorazové naklady predstavovali miliony dolarov a boli vykazované
v kazdom $tvrtroku po dobu niekolkych rokov.** Rozdiel v tychto nakladoch oproti
normalnym operativnym nakladom je ten, ze sa nezahriiuji do vypoctu zisku z hlavnej
innosti ale zahriiuju sa do poloziek ostatnych vysledkov. Dalim pripadom cielenie
chybnej zameny poloziek moze byt zdmena opravy a technického zhodnotenia majetku.
Opravy sa uctuju na nakladovy ucet v plnej vyske zatial ¢o v pripade technického

zhodnotenie sa zvySuje hodnota majetku.

Nesprdavne ocenenie aktiv je pristup, prostrednictvom ktorého moze ist’ o situaciu kedy
sa nadhodnocuje dlhodoby majetok s cielom zachovania odpisov alebo zvySenia vysky
odpisov.** Do tejto skupiny mozeme aj zaradit vytvorenie opravnych poloziek ku
pohl'adavkam alebo k nepredajnym ¢i zastaralym zadsobam v nespravnej vyske, alebo ich
uplne ignorovanie. Prikladom je kauza spoloc¢nosti Vitesse Semiconductor Corporatiom
(VSC), ktora nevytvorila opravné polozky ku pohl'adavkam z predaja tovaru. Tento tovar
bol odoslany avS§ak odberatel’ mal moznost tovar do urcitého Casu vratit’, o odberatel aj
neskor urobil. Tato spolocnost’ teda vykazovala majetok vo forme pohl'adavok, ktorych

vyska nebola spravna.*

Do vedomej mnespravnej klasifikdacie uctovnych poloZiek patri najmd zamerna
preklasifikacia kratkodobych zaviazkov alebo aktiv na dlhodobé. Ciel'om tohto pristupu

je zavadzanie investorov v oblasti likvidity. Prikladom je pripad spolocnosti Tesla, Inc. z

4 SEC. America Online, Inc. Online. U.S. SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION. 2000.
Dostupné z: https://www.sec.gov. [cit. 2024-04-17].

4 SCHILIT (2010)

4 CFI TEAM. Financial Statement Manipulation. Online. CFI. Dostupné z:
https://corporatefinanceinstitute.com. [cit. 2024-01-24].

4 SEC. Vitesse Semiconductor Corporation. Online. U.S. SECURITIES AND EXCHANGE
COMMISSION. 2013. Dostupné z: https://www.sec.gov. [cit. 2024-04-18].
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roku 2018, ktora neopravnene zaradila 920 miliénov dolarov dlhu ako zavazok dlhodoby
namiesto kratkodobého, ¢im sa financ¢na situacia spoloCnosti zdala lepSia, ako v
skutotnosti bola. Dalou formou nespravnej klasifikicie modze byt vykazovanie
vlastného imania namiesto zaviazkov. Tento pristup sluzi na fiktivne zniZenie zadlZenosti
podniku. Tato preklasifikacia sa moze uskutocriovat’ napriklad prostrednictvom zavazkov
voci vlastnikom, ktoré sa vykazu ako navysenie vlastného imania, alebo prostrednictvom
konvertibilnych dlhopisov, v pripade ktorych sa Cast, ktora zodpoveda zavizkom vykaze
ako vlastny kapital.** Konvertibilné dlhopisy, ktoré si drzitel moze vymenit za akcie
spolocnosti, sa Casto zneuzivaju pri snahe dosiahnut’ lepsie finan¢né vysledky v oblasti
zadlzenosti a likvidity. Pre spolo¢nosti avsak nie st atraktivne a ¢asto vedu k znizeniu
hodnoty akcii. Jednym z pripadov zneuzitia konvertibilnych dlhopisov je podvod
v spolo¢nosti FTE Networks, Inc. (FVE). Vedenie spoloc¢nosti sa v snahe zabezpecit
finan¢né prostriedky na splatenie dlhov sa rozhodla vydat konvertibilné dlhopisy
v hodnote 22,7 miliéna dolarov. Tieto dlhopisy ale pred akcionarmi vydéavali za zmienky.

To spdsobilo, ze finanéné vykazy vyzerali stabilnejsie.*’

Mimosuvahové financovanie Institit certifikovanych uctovnikov Anglicka a Walesu
(ICAEW,1986) definoval ako spdsob financovania alebo refinancovania podnikovych
aktivit, ktoré sa nepremietnu do sivahy spolocnosti.*® Podstatou tohto pristupu je
nepremietnut’ ¢ast' financii ziskanych akymkolvek sposobom do stvahy s cielom
dosiahnutia nizkej irovne zadlzenosti a pomeru dlh/kapital pre lepsi obraz podniku. Tieto
operacie sa Casto vykonavaju pomocou tzv. nekonsolidovanych dcérskych spolocnosti.
Mimostivahového financovania pouzivala aj spolo¢nost Enron na skrytie svojich dlhov.*
Tejto téme sa budeme venovat v analytickej casti tejto prace neskér. Do
mimosuvahového financovania patri aj pouzivanie subjektov pre zvlastne ucely (SPE).
Tento pristup predstavuje situaciu, kedy spolo¢nost’ vyuziva druhé subjekty napriklad na
zakrytie zavizkov alebo izolaciu réznych rizik. Tieto subjekty su podobné dcérskym

spolo¢nostiam, cCize nad ktorymi ma spoloCnost kontrolu a zvdcSa ich vytvorila

4 JONES (2011)

47 SEC. Michael Palleschi and David Lethem. Online. U.S. SECURITIES AND EXCHANGE
COMMISSION. Dostupné z: https://www.sec.gov. [cit. 2024-04-19].

4 BEDNAROVA, L. Kreativne Gi¢tovnictvo a techniky manipulacie s uétovnymi informaciami. Online.
Dostupné z: https://www.pulib.sk. [cit. 2024-01-26].

4 JONES, M. J. Creative accounting, fraud and international accounting scandals. A John Wiley, 2011.
ISBN 978-0-470-05765-0.
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spolognost’ sama, ale nespliiaju pravnu definiciu dcérskej spolognosti.”® Méze ist
napriklad o presuvanie aktiv, ktoré uz nemaju hodnotu s cielom presunut’ riziko alebo
ziskavanie zdrojov financovania bez vykazovania zaviazku. Toto ziskavanie zdrojov
financovania funguje tak, ze spoloCnost’ poskytne dcérskemu podniku pozicku, ta si
zoberie uver alebo iny druh financovania a peniaze vrati spolocnosti. Z SPE sa potom

stane len prazdna spolo¢nost obsahujuca zavizky.’!

V tejto Casti sme si uviedli metody manipulacie poloziek v ti¢tovnej zavierke, pomocou
ktorych sa daju dosiahnut jednotlivé ciele subjektov. V nasledujucej Casti si povieme ako
by sme mohli tito manipulaciu odhalit. Na toto odhalenie pouzijeme detekéné modely,

ktorych ciel'om je odhalit riziko existencie bilanénych podvodov.

% VAIDYA, D. Special Purpose Entity (SPE). Online. WallStreetMojo. 2024. Dostupné z:
https://www.wallstreetmojo.com. [cit. 2024-04-16].
31 JONES (2011)
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3 MODELY DETEKCIE BILANCNYCH PODVODOV

V predchéadzajucej Casti sme dokladne rozobrali rozne metddy manipulacie s uctovnymi
polozkami aby sme zddraznili ich sofistikovanost. Teraz sa pozrieme na to, ako by sa
tieto manipulacie s polozkami ti€tovanej zavierky, teda bilan¢né podvody, dali odhalovat
pomocou detekénych modelov. Ich hlavhym cielom je odhalit' riziko existencie
bilan¢ného podvodu pomocou finan¢nych ukazovatel'ov. S vyvojom obchodnych praktik
a technologii sa zvysila aj sofistikovanost’ bilanénych podvodov, ¢o zvysSuje potrebu
efektivnych metdd a nastrojov na ich detekciu a prevenciu. V snahe identifikovat a
odhalit’ bilan¢né podvody sa v poslednych rokoch vyvinulo niekolko analytickych a
kvantitativnych technik, ktoré sa zameriavaji na odhalenie neStandardnych uctovnych

praktik a nezrovnalosti v finan¢nych vykazoch.

Institacie, ktoré sa snazia bojovat proti podvodnym technikam ako je napriklad Americka
komisia pre cenné papiere a burzy (SEC) alebo Asociacia certifikovanych vySetrovatelov
podvodu (ACFE) uvadzaju, Ze najCastejSim spdsobom odhalenia je nahlasenie
podozrenia pre podvodné jednanie samotnymi zamestnancami spolocnosti tzv. ,,whistle-
blowing“.>> SEC dokonca spustila program, ktory podporuje nahlasenie podvodov
v spolo¢nostiach a v roku 2023 vyplatila zatial' najvys$sSiu odmenu oznamovatel'ovi vo

vyske 279 miliénov dolarov.>?

V grafe ¢.3 su uvedené najCastejSie spdsoby odhalenie podvodu podla spravy ACFE
z roku 2024. Ako mézeme vidiet doleziti tlohu pri odhal'ovani podvodu zohrava interny
audit a hodnotenie vykonnosti manazérskych systémov. ACFE d’alej uvadza, doba od
zacCatia podvodnej aktivity az po jej odhalenie pomocou interného auditu trva v priemere

12 mesiacov a strata z podvodu sa pohybuje okolo 100 tisic dolarov.>*

52 Occupational fraud 2022: A report to the nations

33 SEC Issues Largest-Ever Whistleblower Award. Online. SEC. Dostupné z: https://www.sec.gov. [cit.
2024-01-27].

3% Occupational fraud 2024: A report to the nations
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Graf 3: Zdroje odhalenia podvodu
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(Zdroj: Occupational fraud 2024: A report to the nations)

Existuje mnoho roznych sposobov, ako odhalit bilanény podvod, od zakladnych
finan¢nych analyz az po pouzitie sofistikovanych Statistickych metod a softvéru ur€eného
priamo na detekciu uctovnych manipuléacii. Vo vSeobecnosti sa za efektivny spdsob
odhalovania bilan¢nych podvodov povazuje interny audit, ktorému sa venuju rdzne
Stidie.® Zameriavaju sa na jeho spravne pouzitie tak ako aj na metodické postupy
samotného auditora a navrhuju modely, ktoré by pomohli k zachyteniu vyznamnych
charakteristik podvodného spravania. Studie uvadzaju roézne rizikové faktory a
charakteristiky, ktoré mozu identifikovat pritomnost bilanénych podvodov ako napriklad
rychly rast spoloCnosti, neprimerana alebo nekonzistentna ziskovost, slaba interna
kontrola alebo to, ze manazment kladie doraz na plnenie progndz financnych
ukazovatel'ov.”® Kvoli dostatku literatiry, ktora sa zaoberd najmi charakteristickymi
znakmi bilanénych podvodov, ¢ uz kvantitativnymi alebo kvalitativnymi, akich
naslednému odhaleniu pomocou réznych metdod a modelov, ktoré pracuji s oboma

skupinami dat, teda s kvalitativnymi aj kvantitativnymi, sme sa rozhodli analyzovat

3 PETRASCU, D. a TIEANU, A. The Role of Internal Audit in Fraud Prevention and Detection. Online.
Procedia Economics and Finance. 2014, ro¢. 16. ISSN 2212-5671. Dostupné z:
https://www.sciencedirect.com . [cit. 2024-05-12].

% BELL, T.B. a CARCELLO, J.V. A decision aid for assessing the likelihood of fraudulent financial
reporting. Online. Auditing: A Journal of Practice and Theory. 2000, ro€. 19, €. 1. ISSN ISSN 0278-0380.
Dostupné z: https://sci-hub.se. [cit. 2024-05-11].
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a hodnotit’ detekéné modely, ktoré su zalozené vylucne na finan¢nych ukazovatel'och
a kvantitativnych datach. Nedostatkom literatiry sa ndm zda malo informacii o tom, ako
tieto vSeobecné charakteristiky bilanénych podvodov, najmi tie kvalitativne,
pretransformovat do konkrétnych financnych ukazovatelov, ktoré by sa dali l'ahSie
merat, porovnavat’ a interpretovat. Tym sa efektivnost tychto modelov, ktoré pracuju aj
s kvalitativnymi datami znizuje. NaSim cielom je teda zistit aplikovatelnost
a efektivnost’ modelov pracujucich len s finanénymi ukazovatel'mi v odhal'ovani rizika
existencie bilan¢nych podvodov. Taktiez je cielom zistit ich moznost kombinacie

s inymi modelmi pre zaistenie ich vic¢Sej vypovedajucej hodnoty a presnejsSich vysledkov.

Pozrieme sa na modely, ktoré by sa mohli pouzit’ prave v oblasti interného a externého
auditu. Uvedieme si §tyri existujuce modely a to Beneishov model, Jonesovej model,
CFEBT model a Piotriskho F-score, ktoré patria medzi najznamejSie detek¢né modely
pracujuce s financnymi ukazovateI'mi. Ked'ze sa jedna prevazne o modely vytvorené
v zahrani€i, ich aplikovatelnost budeme predvadzat v d’alSej Casti tejto prace u
zahranicnych spolocnostiach, ale uvedieme si aj jeden priklad Ceskej spolocCnosti.
Rozdiely v parametroch pouzitych v modeloch medzi zahrani¢nou a Ceskou

interpretaciou budeme skumat’ az pri jednotlivych prikladoch.
3.1 Vyuzitie Beneishovho modelu

Beneishov model je matematicky model, ktory bol vytvoreny na identifikaciu pripadne;
manipulacie uctovnictva. Tento model je podobny bankrotovym model avSak je
zamerany na odhadovanie manipuldcie zisku. Hovori teda ourovni rizika toho, ze
v podniku dochadza k manipulacii uctovnych dat. Nie je vsSak aplikovatelny vo

finanénych instituciach, pretoze vznikol na zaklade tidajov z nefinanénych spoloénosti.>’

Model vychadza zOsmich UuUctovnych premennych aje vyjadreny rovnicou

v nasledujucom tvare, ktorého vysledkom je takzvané M-score:

5T KUKREIJA, G.; GUPTA, S.M.; SAREA, A M. a KUMARASWAMY, S. Beneish M-score and Altman
Z-score as a catalyst for corporate fraud detection. Online. Journal of Investment Compliance. 2020, roc.
21, €. 4, 5. 231-241. Dostupné z: https://doi.org/10.1108/JOIC-09-2020-0022. [cit. 2024-01-27].
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M = —4.84 + 0.92 * DSRI + 0.528 * GMI + 0.404 * AQI + 0.892 * SGI + 0.115 *
DEPI — 0.172 * SGAI + 4.679 « TATA — 0.327 = LVGI *®

DSRI (index doby obratu pohl'adavok) vyjadruje to, ¢i su pohladavky a trzby v dvoch po
sebe iducich obdobiach v rovnovahe. Zna¢ny narast dennych trzieb moze byt spdsobeny
zmenou v platobnych podmienkach s cielom zvysit predaj v prostredi rastucej
konkurencie. Neproporény narast pohl'adavok oproti trzbam moéze byt tiez sposobeny
nafukovanim vynosov. Velky néarast trzieb oproti pohl'adavkam moze byt teda spojeny s

vy$Sou pravdepodobnost'ou nadhodnotenych vynosov a ziskov.

DSRI — pohladavky, pohladavky,_,

VYNnosy, VYNosy;_1

GMI (index hrubej marzi) predstavuje pomer hrubej marze v roku predchadzajucom a
hrubej marze v sledovanom roku. Ak je hodnota GMI vyssia ako 1, naznacuje to
zhor$ovanie hrubej marze firmy. Lev a Thiagarajan (1993) konstatovali, Ze pokles hrubej
marze je negativnym indikatorom buducich vyhliadok firmy a firma s nepriaznivymi

vyhliadkami moze pravdepodobne manipulovat’ so ziskom.>

hruba marza;
GMI =

hruba marzia,_,

AQI (index rizikovych aktiv) sleduje podiel rizikovych aktiv, v tomto pripade obeznych,
ktorych buduci prinos je neisty, k celkovym aktivam sledovaného roku ku

predchadzajucemu. Naznacuje riziko zvySenia tendencie aktivovat naklady.

0A, + DHM, OA,_, + DHM,_,
—) /(1 -

AQI = (1—

aktiva, aktiva,_4

SGI (index rastu vynosov) vyjadruje pomer vynosov aktualneho roku ku

predchadzajucemu. Rast vynosov nemusi nutne znamenat manipuldciu, ale rast

6

spolo¢nosti odbornici® Easto vnimaju ako prilezitost pre manipulaciu, ked'ze finanény

TRIANI, NiNyoman. Fraudulent Financial Reporting Detection Using Beneish M-Score Model in Public
Companies in 2012-2016. Online. Asia Pacific Fraud Journal. 2019, ro€. 2019, €. 4, s. 27-42. ISSN 2502-
695X. Dostupné z: https://apfjournal.or.id. [cit. 2024-04-21].

% BARUCH, L. a THIAGARAJAN, S. R. Fundamental Information Analysis. Online. Journal of
Accounting Research. 1993, ro€. 2, €. 31, s. 190-215. Dostupné z: https://doi.org/10.2307/2491270. [cit.
2024-04-21].

% BENEISH, M. D. The Detection of Earnings Manipulation. Online. Financial analysts journal. 1999, ro¢.
55, ¢. 5, s. 24-36. ISSN 0015-198X. Dostupné z: https://doi.org/10.2469/faj.v55.n5.2296. [cit. 2024-03-
08].
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stav a kapitalové poziadavky spolo¢nosti Casto vyvijaju tlak na vedenie prostrednictvom
akcionarov, aby dosiahlo zisk. Preto sa ocCakava pozitivny vztah medzi SGI a

pravdepodobnostou manipulécie.

vynos
SGI = M
Vynosyg—i

DEPI (index odpisov) porovnava pomer odpisov k majetku jedného roka z nasledujucim
rokom. Ak je hodnota DEPI vyssia ako 1, naznacuje to, ze tempo odpisovania majetku sa
spomaluje. To zvySuje riziko, ze firma upravila odhadovanu zivotnost’ aktiv alebo zvolila
novu metddu odpisovania, ktora moéze nadhodnocovat’ zisky. Predpokladé sa pozitivny
vztah medzi DEPI a pravdepodobnostou manipulécie.

odpisy;_4 odpisy,
netto hodnota majetku,_, * netto hodnota majetku,

DEPI =

SGAI (index rezijnych nakladov) vychéadza z vysledkov vyskumu Leva a Thiangarajana
(1993), ktori tvrdia, Ze analytici budu interpretovat’ nerovnomerny narast vynosov a tym
narast zisku ako negativny signal pre budicnost’ spolocnosti, pretoze akcionari by mohli
podobny narast oCakavat aj v nasledujucich rokoch. To mdze viest k motivacii
manipulovat tieto hodnoty prostrednictvom fiktivnych nakladov alebo ich
nadhodnocovania s cielom znizit vynosy atym zisk. Predpoklada sa, ze existuje

pozitivny vztah medzi SGAI a pravdepodobnost’ou manipulacie.

SCAJ = naklady na predaj, naklady na predaj,_4

VYNnosy, VYNosy;_1

TATA (akrualne polozky k celkovym aktivam) sa pouziva na meranie mnozstva
penaznych prostriedkov, ktoré boli zakladom pre vykazovanie ziskov firmy. Predpoklada
sa, ze ak su akrualy, teda polozky, s ktorymi m6ze manazment manipulovat, vyssie ako
penazné prostriedky, mdze to naznaCovat vysoku pravdepodobnost manipulacie so
ziskmi.

AOA — APP — (AKZ — ASD — ADPS) — odpisy,

aktiva,
LVGI (index financnej paky) vyjadruje pomer medzi celkovym dlhom a celkovymi

TATA =

aktivami sledovaného roku ku predchadzajucemu. Narast hodnoty tohto ukazovatela
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znaci narast financnej paky spolo¢nosti. Tento ukazovatel bol vytvoreny na identifikaciu
manipulacii ziskov prostrednictvom vyuzitia prave vysokej, resp. nadhodnotenej,
financnej paky s cielom ziskat lepSie podmienky a viac pefiazi. Ak spolo¢nost’ nie je
schopna splnit povodné podmienky tychto zmlav, mdze sa pravdepodobne uchylit

k manipulacii v oblasti zavazkov s cielom dosiahnut’ pozadované podmienky.

Lval =

zavazky, /zéwéizkyt_1

aktiva, / aktiva;_4

Mozna identifikacia manipulacie v spolocnosti nastava ak vyjde hodnota M-score viac
ako -2.22. Avsak je dolezité poznamenat’, ze v sledovanom obdobi t-1 by sa spolo¢nost,
ktort skimame, nemala dopustit manipulacie. Ak spolocnost upravovala svoje vysledky
pocas viacerych rokov, na d’alSiu analyzu sa pouziva prvy rok, kedy boli zistené tieto
nezrovnalosti.! Beneish (1999) tvrdi, ze tento model klasifikuje od 38% do 76%
manipulatorov spravne, teda spolocnosti, ktoré naozaj manipulovali vykazmi, a medzi
3,5% az 17,5% klasifikuje nespravne, to znamena, ze model klasifikuje spolo¢nost” ako

manipulatora aj ked’ nim v skuto¢nosti nie je.%

Tento model je originalne vytvoreny pre spolocnosti pdsobiace v USA a preto je nutné
povedat, ze aplikacia tohto modelu v ¢eskom prostredi si vyzaduje zmeny vo vypoctoch,
pretoze niektoré polozky jednotlivych ukazovatelov je zlozitejSie interpretovat.
Prikladom je ukazovatel SGAI ktory je pracuje s polozkou naklady na predaj. Medzi
tieto naklady patria naklady, ktoré nie su priamo spojené s vyrobou produktu alebo sluzby
ako napriklad mzdy, naklady na marketing, cestovné naklady alebo naklady spojené
s prevadzkou kancelarie. Americka Uctovna zavierka konkrétne tuto polozku obsahuje
a je nazvana ako selling, general and administrative expenses (SGA). Naopak v Ceske;j
uctovne] zavierke sa takato polozka nevyskytuje preto budeme pracovat so suctom
osobnych nakladov a sluzieb. Dalsim pripadom je ukazovatel GMI, ktory pracuje
s polozkou hrubej marze. T4 sa podl'a Beneisha (1999) vypocita vydelenim rozdielu

vynosov a polozky COGS vynosmi. Tato polozka COGS predstavuje podla autora

61 COMPOREK, M. The effectiveness of the Beneish model in the detection of accounting violations—the
example of companies sanctioned by the Polish Financial Supervision Authority. Online. Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu. 2020, ro€. 64, €. 10. Dostupné z:
https://www.researchgate.net. [cit. 2024-01-28].

62 BENEISH (1999)
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néklady priamo spojené s vyrobou produktu alebo sluzby.% Patria sem napriklad naklady
spojené s budovou, v ktorej k vyrobe dochadza ¢i naklady na skladovanie vyrobkov,
material ¢i prace priamo suvisiaci s vyrobou produktu. Pri americkych spolo¢nostiach
budeme polozku hrubej marze bud preberat priamo z uctovnych zavierok alebo ju
budeme pocitat’ obdobne ako u Ceskych spolocnostiach, a to rozdielom vynosov z predaja

produktov alebo sluzieb a ndkladov s nimi stvisiacimi vydelenim tymito vynosmi.

3.2 Vyuzitie CFEBT modelu

CFEBT model, alebo Cash Flow Earnings Before Taxes (CFEBT), je analyticky néastroj,
ktory sa pouziva na identifikdaciu potencidlnych nezrovnalosti medzi redlnymi a
vykazovanymi prijmami. Tento model sa zameriava na porovnanie tokov hotovosti (cash
flow) s prijmami zaznamenanymi v uctovnej zavierke. Hlavnym cielom CFEBT modelu
je odhalenie pripadov, kedy spolocnost’ generuje viac hotovostnych tokov, ako je uvedené
v jej uctovne] dokumentacii, co moze naznacovat mozné manipulacie. Tento model bol
vytvoreny primarne pre spoloénosti pdsobiace v Ceskej republike ako jeden
z auditorskych testov spojenych s medzindrodnym Standardom auditu ISA 240.
Drabkova uvadza, ze nenastavaju rozdiely medzi vysledkami, ktoré vychadzaja
z vykazov zostavenych podla Ceskych uctovnych Standardov a vykazov zostavenych
podla IFRS, avSak je nutné upravit ukazovatel EBT, ktory vyjadruje vysledok
hospodarenia pred zdanenim, u americkych spolocnosti pretoze analyzované spolocnosti
vo svojich uctovnych zavierkach taky ukazovatel nepouzivaju. V americkych uctovnych
zavierkach sa nachadza polozka ,.Income Before Interest, Minority Interests and Income
Taxes“, ktory mozeme povazovat' za ukazovatel EBIT. Od tohto ukazovatel'a je nutné

nasledne odcitat’ uroky aby sme dostali ukazovatel’ EBT.

Definicia vztahu vychadza zo vzorca®*:

i (A CF, — EBTt)
EBT,

t=1

CFEBT = * 100

63 BENEISH (1999)

6 DRABKOVA, Z. Fraud Risk Management from the Perspective of CFEBT Risk Triangle of Accounting
Errors and Frauds. Online. Acta Universitatis Agriculturae et Silviculturae Mendelianae Brunensis. 2018,
ro€. 66, ¢. 5. Dostupné z: https://acta.mendelu.cz. [cit. 2024-05-12].
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kde A CF je medzirocnd zmena pefiaznych prostriedkov a £5T je vysledok hospodarenia
pred zdanenim. Vyjadruje teda vztah medzi zmenami v peniaznych tokoch a vysledkom
hospodarenia pred zdanenim. Drabkova ale navrhuje vykonat analyzu vyznamnych
fluktuacii medzi cash flow a hospodarskym vysledkom, s dorazom na polozky ¢asového
rozliSenia a d’alej pouzit modifikaciu tohto modelu, v ktorej sa EBT upravuje na
porovnatel'nii Uroveii zmeny pefiazného toku.®> Model teda v absoltitnych hodnotach

vyjadruje aky podiel ma vysledok hospodarenia na zmene pefiaznych prostriedkov.

ZvySene riziko moznej manipulacie nastava v pripade, kedy CFEBT > miera
vyznamnosti. Ta chapeme ako hodnotu doélezitosti alebo vyznamnosti informacii
v uctovnictve aje dolezita pri stanovovany verného a poctivého obrazu uctovnej
zavierky.®® Tuto hodnotu stanovujti auditori odbornym usudkom ako percento z uréitych

tétovnych poloziek.%” Vagsinou sa dana hodnota pohybuje v rozmedzi od 5 % do 10 %.%®
3.3 Vyuzitie Jonesovej modelu

Jonesovej model je zalozeny na predpoklade, ze manazéri maji vacsiu kontrolu nad
takzvanymi diskre¢nymi akrualmi (tj. nepovinnymi polozkami) ako nad nediskre¢nymi
akrualmi (tj. povinnymi polozkami), ¢o mdze vytvarat moznost manipulacie. Model
pracuje s predpokladom, ze nediskrecné akrualy by mali byt konstatné, resp. ich zmena
by mala byt nulova. Jonesova (1991) porovnava hodnotu nediskre¢nych akrualov
s celkovou hodnotou aktiv. Ak sa v ur¢itom ¢asovom obdobi ukaze, ze toto porovnanie
je rozdielne ako v predchadzajucich obdobiach, mdze to nazna¢ovat moznu manipulaciu
pomocou diskre¢nych akrualov. Tento model je zalozeny na ¢asovom porovnavani
nediskrecnych poloziek, ktoré sa v uctovnictve objavia bez ohladu na to, ¢i bola
uskutoCnena pefiazna transakcia alebo nie, a aj preto sa tieto polozky oznacuju ako

akrualy, ktoré inak v uctovnictve vyjadruju polozky ¢asového rozliSenia.

6 DRABKOVA, Z. Possibilities to reduce audit risk using the CFEBT model to identify creative accounting
and fraud in term of Czech accounting standards. Online. The International Scientific Conference. 2013, s.
59-63. ISSN ISBN 978-80-7394-440-7. Dostupné z: https://www.academia.edu. [cit. 2024-04-19].

66 Mezinarodni auditorské standardy: ISA 320. Online. KACR. Dostupné z: https://www kacr.cz. [cit. 2024-
02-09].

87 GRAY, I. aMANSON, S. The audit process: principles, practice and cases. 7th. Cengage Learning, 2019.
ISBN ISBN: 978-1-4737-6018-9.

% MORONEY, R. a TROTMAN, K. Differences in Auditors' Materiality Assessments When Auditing
Financial Statements and Sustainability Reports. Online. Contemporary Accounting Research. 2016, roc.
33, ¢. 2. ISSN 0823-9150. Dostupné z: https://onlinelibrary.wiley.com. [cit. 2024-05-01].
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Do povinnych, nediskre¢nych, poloziek mozeme zaradit’ majetok a vynosy, ktoré autorka
povazuje za objektivne meradlo ekonomického prostredia spolo¢nosti pred manipulaciou
manazérov.%® Naopak nepovinné, diskredné, polozky, mdzu byt napriklad odpisy.”’ Ako
priklad si mo6zeme uviest manipulaciu odpisov, napriklad formou zmeny odpisovej

skupiny alebo zmeny zivotnosti majetku, ktoré manazment moze ovplyvnit'.

Jonesovej model je vyjadreny nasledujucou rovnicou’!, v ktorej pri pouzity americkych
alebo Ceskych predpisov moze nastat problém v pojmovej rozdielnosti jednotlivych
poloziek. Originalny vzorec obsahuje polozku revenues, ktord podla americkych
predpisov chapeme ako vynosy plus uroky, ktoré s vynosmi suvisia a podl'a Ceskych

predpisov ako trzby.

NDA 1 + (vynosy, — vynosy,_,) + dlhodoby hmotny majetok,
t =

celkové aktiva,_4

Model sa snazi teda odhadnut’, kol'ko z celkovych akrualov spolo¢nosti je pravdepodobne
vysledkom diskre&nych tiprav.’? Jonesova (1991) trvrdi, ze ak nediskre¢né akrualy rastu,
diskrecné akrualy klesaju a naopak. Vysledky tohto modelu nepriamo ukazuju rasticu
alebo klesajucu tendenciu nediskre¢nych akrualov, ktorych medziro¢né zmeny naznacuju

moznu manipuléciu.
3.4 Vyuzitie Piotroskiho F-score

Tento model bol primarne vytvoreny pre investorov na posudenie financného zdravia
a kvality uctovnictva spoloCnosti. Mozeme ho ale zaradit do modelov detekcie

bilan¢nych podvodov vdaka povahe interpretovanych vysledkov, ktoré vyjadruju urciu

% JONES, J. Earnings management during import relief investigations. Online. Journal of accounting
research. 1991, ro€. 29, €. 2, s. 193-228. Dostupné z: https://www.jstor.org. [cit. 2024-04-30].

O DECHOW, P. M.; SLOAN, R. G. a SWEENEY, A. P. Detecting Earnings Management. Online. The
Accounting  Review. 1995, ro¢. 70, ¢ 2. ISSN 1558-7967.  Dostupné  z:
https://www.jstor.org/stable/248303. [cit. 2024-04-30]..

"I JONES (1991)

2 ISLAM, Md Aminul; ALI, Ruhani a AHMAD, Zamri. Is modified Jones model effective in detecting
earnings management? Evidence from a developing economy. Online. International Journal of
Economics and Finance. S. 116-125. Dostupné z: https://epe.lac-bac.gc.ca. [cit. 2024-03-16].
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uroven rizika manipulacie uctovnictvom. Model je zalozeny na 9 ukazovatel'och, ktoré

sa daju rozdelit’ do troch skupin.”?
Ziskovost

Skupiny tychto ukazovatelov meraju sucasnu ziskovost’ a cash flow spolocnosti, ktoré
poskytuju informécie o tom, ako dobre dokaze generovat prostriedky z prevadzkovej
¢innosti. Ak firma generuje pozitivny cash flow alebo zisky, je to dobry signal, ze ma
schopnost’ generovat’ peniaze z vlastnych Cinnosti. Podobne, pozitivny trend ziskovosti
naznacuje, ze firma ma lepSiu schopnost’ generovat buduce pozitivne cash flow. Do tejto
skupiny patria §tyri ukazovatele a to ROA, AROA, CFO a ACCRUAL. Tieto ukazovatele

s vyjadrené nasledujucimi vzorcami:

zisk po zdaneni
ROA =

aktiva;_,
AROA = ROA; — ROA;_,

revadzkovy CF
CFO = P Y

aktiva;_,

Cisty zisk — prevadzkovy CF
ACCRUALS =

aktiva;_,

ROA pracuje s polozkou zisku po zdaneni a CFO s cash flow z prevadzkovej ¢innosti.
Obe tieto polozky st vydelené celkovymi aktivami na zaciatku roku. AROA vyjadruje
zmenu ROA aktudlneho roku oproti predchadzajicemu. Ukazovatel ACCRUAL sa
pocita ako rozdiel Cistého zisku za aktualny rok a cash flow z prevadzkovej ¢innosti opét

vydelenim celkovymi aktivami na za¢iatku roku.”*
Pdkovy efekt, likvidita a zdroje financovania

Tato skupina ukazovatelov sleduje zmeny kapitalovej Struktary a schopnosti firmy

splacat’ buduce dlhy. Piotroski (2000) predpoklada, ze zvySenie zadlzenosti, zhorSenie

3 KRAUSS, C; KRUGER, T a BEERSTECHER, D. The Piotroski F-Score: A fundamental value strategy
revisited from an investor's perspective. Online. IWQW Discussion Papers. 2015, ro¢. 2015, ¢. 13. ISSN
ISSN 1867-6707. Dostupné z: https://www.econstor.eu. [cit. 2024-05-12].

4 OYEBODE, A. Application of the Altman Z-EM-Score and Piotroski F-Score to the Johannesburg
securities exchange as short selling instrument. Online. University of Pretoria, 2017. Dostupné z:
https://www.proquest.com. [cit. 2024-05-12].
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likvidity alebo emisia novych akcii je signalom pre potencialne finan¢né riziko. Do tejto

skupiny sa zaraduju ukazovatele ALEVER, ALIQUID a OFFER.

ALEVER — dlhodobé zavazky, B dlhodobé zavazky,_,

aktiva, aktiva,_4

obeiné aktiva, obeiné aktiva;_,
ALIQUID =

kratkodobé zavazky, ~ kratkodobé zavazky, 4
OFFER = pocet novych akcii — poctet starych akcii

Ukazovatel ALEVER zaznamenava zmeny pomeru dlhodobych zaviazkoch k aktivam
spolocnosti a ukazovatel' ALIQUID meria zmeny v likvidite spolo¢nosti. OFFER hovori
o tom, & firma vydala nové akcie v predchadzajucom roku.” Takéto kroky mozu
signalizovat, ze firma nema dostatok internych finan¢nych prostriedkov na splacanie

svojich dlhov a ze jej financna situacia je ohrozena potencialnym bankrotom.
Prevadzkova efektivita

Posledné dva ukazovatele meraju zmeny prevadzkovej efektivity spolocnosti. Patri sem
ukazovatel AMARGIN, ktory vyjadruje rozdiel hrubej marze v aktualnom
a predchadzajucom roku, kedy zlepSenie marze naznacuje mozné uspory nakladov alebo

zvySenie cien produktov.
AMARGIN = hruba marza; — hruba marza,_,

Do tejto skupiny patri taktiez ukazovatel ATURN, ktory vyjadruje rozdiel medzi
aktualnym obratom aktiv a obratom z predchadzajuceho roka, kedy zlepSenie obratu aktiv

naznaduje vacsiu produktivitu alebo vyssie trzby.”®

vynos VYNOSY,_
ATURN = ynosy,  Uynosy;—;

aktiva, aktiva,_4

Piotroski (2000) nasledne definoval kritéria k jednotlivym ukazovatelom, za ktoré

splnenie ziska spolocnost’ jeden bod, a naopak za nesplnenie nula bodov. Tieto body sa

5 PIOTROSKI, J.D. Value Investing: The Use of Historical Financial Statement Information to Separate
Winners from Losers. Online. Journal of Accounting Research. 2000, ro¢. 38. Dostupné z:
https://www.anderson.ucla.edu. [cit. 2024-05-12].

6 PIOTROSKI, J.D. a SO, E. Identifying Expectation Errors in Value/Glamour Strategies: A Fundamental
Analysis Approach. Online. Review of Financial Studies. 2012, ro¢. 25, ¢ 9. Dostupné z:
https://papers.ssrn.com. [cit. 2024-05-12].
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pomocou rovnice, ktord je uvedena niz§ie, spocitaju a vysledkom je takzvané F-score.

Celkovo sa teda tento bodovy interval, resp. vysledok, nachadza v rozmedzi od 0 do 9.

F =ROA+ AROA + CFO + ACCRUAL + ALEVER + ALIQUID + OFFER
+ MARGIN + TURN

Tabulka 3: Kritéria jednotlivych ukazovatel'ov Piotriskiho F-score

Ukazovatel’ Kritérium Body
ROA ROA >0 1
AROA AROA >0 1
CFO CFO> 0 1
ACCRUAL CFO > ROA 1
ALEVER ALEVER <0 1
ALIQUID ALIQUID > 0 1
OFFER OFFER < 0 1
AMARGIN AMARGIN > 0 1
ATURN TURN > 0 1
F-score 9

(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Piotriski, 2000)
F-score rovné 9 indikuje najvysSiu uroven financného zdravia a najnizSie riziko
manipulacie s ictovnictvom. Dosahovany vysledok 8 alebo 7 znaci silné financné zdravie
a nizke riziko manipulacie s uctovnictvom. Spolocnost, ktord dosahuje vysledok
v rozmedzi 6 do 3 sa nachadza v rozmedzi, v ktorom nejde jednoznacne povedat, Ci je
riziko manipuldcie vysoké alebo nizke. Vysledok 3 amenej vypoveda o slabom

finan¢nom zdravi a taktieZ naznaduje vysoké riziko manipulacie s uétovnictvom.”’

7 KOUTUPIS, A. Can financial strength indicators form a profitable investment strategy? The case of F-
Score in Europe. Online. Accounting and Management Information Systems. 2022, ro€. 21, €. 3. Dostupné
z: https://www.researchgate.net. [cit. 2024-05-12].
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4 ANALYZA BILANCNYCH PODVODOV ENRON,
WORLDCOM A SKANSKA POMOCOU DETEKCNYCH
MODELOV

Pre navrhovu Cast’ tejto prace je dolezité spravne pochopenie vykonania bilancnych
podvodov v praxi, aby bolo mozné navrhnut’ systém detekcie bilan¢nych podvodov, ktory
by pomohol k detekcii rizika ich existencie a k ich naslednému zamedzeniu. Preto v tejto
Casti budeme aplikovat detekéné modely, predstavené v predchadzajicej Casti a nasledné
analyzovat’ ich vysledky. Detek¢né modely budeme aplikovat na konkrétne spolocnosti
Enron, WorldCom, Skanska, ktoré su spojené s bilancnymi podvodmi, a nakoniec pre
demons§traciu vypovedajuce] hodnoty modelov aplikujeme tieto modely na spolocnost’
ABC, ktora bilancny podvod v minulosti nevykonala. Zaver tejto Casti bude pozostavat
zo zhrnutia vysledkov prevedenych analyz. Tieto podvody boli vybrané na zaklade typu
manipulacie, ktoré zmenili uctovné vykazy, teda iSlo o bilancné podvody, ana
zaklade dostaCujucej verejnej dostupnosti dat. Data sme Cerpali prevazne priamo
z originalnych uctovnych zavierok spolocnosti, ktoré boli verejne dostupné. Poradie
analyzovanych spolo¢nosti bude podl'a typu manipulécie, kedy zacneme spolo¢nostou
Enron, ktorej hlavnd manipulacia spocivala v nadhodnocovani vynosov, nasledne
budeme analyzovat’ spolocnost WorldCom, ktora primarne podhodnocovala naklady ale
aj nadhodnocovala zisky. Tretou analyzovanou spolo¢nostou bude Skanska, ktora
vykonala bilanény podvod s cielom nadhodnotit zisk. Poslednou analyzovanou
spolo¢nostou bude spolo¢nost’ ABC, ktora sa, ako uz bolo povedané, ziadneho podvodu
v minulosti nedopustila. Cielom tejto Casti je priblizenie mechanizmov manipulacie
uctovnictva, ktoré tieto spolocnosti pouzili, a zistit', ako tieto modely mdézu pomdct’ pri
odhalovani podobnych manipulacii v buducnosti. Analyza tychto pripadov pomocou
detekénych modelov ndm umozni ziskat' uzito¢né poznatky a ponukne ndm zaujimavé
pohlady na to, ako by sa tieto modely mohli spravne a efektivne aplikovat, s cielom
identifikovat’ riziko existencie bilancnych podvodov. V jednotlivych kapitolach si
stru¢ne predstavime analyzované spolocnosti a nasledne ich uctovné zavierky podrobime

analyze pomocou detekénych modelov rozoberanych v tejto praci.
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4.1 Analyza bilan¢ného podvodu Enron Corp.

Enron Corp. bola americka energeticka spolo¢nost’ so sidlom v Houstone v Texase. V
roku 2001 skrachovala a stala sa znamou vd’aka jednému z najvacsich bankrotov v historii
USA. Pad Enronu bol vysledkom rozsiahleho podvodu a manipulacie s tctovnymi
polozkami, ktoré viedli k nadhodnoteniu aktiv a skrytiu miliard dolarov dlhov.
Auditorska spolocnost’ Arthur Andersen LPP na tieto manipuléacie nereagovala a prijala

vyhlasenie manazmentu, Ze tieto operacie vyznamne neovplyviiuju uétovni zavierku.”

V centre tohto podvodu stali tzv. subjekty pre Specialne ucely (SPE — Special Purpose
Entities). Na prvy pohlad sa javili ako nezéavislé spolocnosti od Enronu. V skuto¢nosti
vSak boli fiktivne, financované a kontrolované samotnym Enronom. Tieto subjekty sluzili
ako nastroj na presuvanie strat a zaviazkov spolocnosti. Tymto sposobom zmizli tieto
straty a zavazky z jej hlavnej stvahy, ¢im sa fiktivne znizoval celkovy dlh Enronu a

spolo¢nost’ sa javila finanéne zdravsia, nez v skuto¢nosti bola.”

Spoloc¢nost’ taktiez zneuzivala postup ocenenia na trhovli hodnotu, znamu tiez ako ,,mark-
to-market*, ktora je zalozena na precefiovani odhadovanych ¢istych prijmov na sacasnu
trhova hodnotu. Enron ale tieto prijmy neocerioval skuto¢nou trhovou hodnotou, ale
hodnotou urcenou synteticky. Pripadné rozdiely zo zmeny ceny je potrebné zauctovat
s vplyvom na vysledok hospodarenia. Pomocou tejto metddy spolo¢nost’ umyselne
skresl'ovala hodnotu niektorych aktiv. ISlo hlavne o dlhodobé kontrakty, z ktorych
niektoré boli uzavret¢ na 30 rokov. Spolocnost taktiez prostrednictvom tychto
dlhodobych kontraktov zacala vykazovat vynos zhodnoty tohto kontraktu hned’ po
uzatvoreni zmluvy, aj ked vynos este nenastal.’® Hoci metoda mark-to-market pri
oceniovani dlhodobych zmliv umoznila Enronu prezentovat' vyssie vynosy, tieto vynosy

avSak neboli spojené prislusnym cash flow.

Aj ked vieme, ze spolocnost Enron podliehala auditu, taktiez vieme, ze tato forma

kontroly zlyhala. Preto sa pozrieme, ¢i bezny uzivatel uctovnej zavierky, ¢i uz interny

8 MCLEAN, B. a ELKIND, P. The smartest guys in the room: The amazing rise and scandalous fall of
Enron. Penguin Books Limited, 2013. ISBN 9780241968673.

7 SEC. Report of investigation by the special investigative committee of the board of directors of Enron
Corp. Online. In: . Dostupné z: https:/www.sec.gov. [cit. 2024-03-04].

80 The Role of Accounting in Enron’s Downfall. Online. Mackay, Caswell & Callahan p.c. Dostupné z:
https://www.mcc4tax.com. [cit. 2024-03-04].
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alebo externy auditor, manazment alebo zamestnanec, mohol pomocou detekénych
modelov zistit, ¢i spoloCnost’ s ur¢itou pravdepodobnost’ou manipulovala uctovnictvom.
Aby sme zistili, ¢i sa manipulacia uctovnictva dala zaznamenat’ a skor zistit, pouzijeme
pre jej detekciu detekéné modely, ato Beneishov, Jonesovej a CFEBT model

a Piotriskiho F-score.
4.1.1 Beneishov model aplikovany na spolo¢nosti Enron

V predoslej Casti sme si povedali informécie o Beneishovom modeli, ktory sa pouziva na
detekciu manipulacie uctovnictva. Analyzou spolo¢nosti Enron pomocou Beneishovho
modelu sme sa snazili zistit,, ¢i bolo mozné predikovat moznti manipuléaciu vykazov na
zaklade tohto modelu. Na zaklade vysledkov tejto analyzy by sme mali byt schopni
identifikovat’ kritické oblasti, v ktorych sa mohli vyskytnit’ manipulacie. Vysledky tejto
analyzy su zobrazené v tabulke €. 5 spolu s hranicnymi hodnotami, ktoré Beneish (1999)
uvadza. Ak hodnota prekroci danu hranicu, existuje riziko, ze spolo¢nost manipulovala
s uctovnymi datami.

Tabulka 4:Vysledky Beneishovho modelu aplikovaného na spoloc¢nosti Enron

Rok/index 1997 1998 1999 2000 2001 ﬁf}i‘l‘l‘l‘(ffy"
DSRI 0,604 0,974 1,146 1,355 0,67 >1,030
GMI 1,452 0,936 1,17 2,144 0,095 >1,041
AQI 1,307 1,063 1,064 0,771 1,179 >1,040
SGI 1,526 1,542 1,283 2,513 1,327 >1,134
DEPI 1,017 0,852 0,960 1,1098 1,095 >1,001
SGAI 091 0,77 1,0126 0,378 0,817 >1,001
TATA 0,012 20,052 0,003 -0,003 20,078 >0,018
LVGI 1,041 1,007 0,908 1,354 0,963 >1,037

Vysledok 2,173 2,252 -1,940 -0,293 3214 >-2,223

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://www.uchicago.edu a https://www.sec.gov)

Ukazovatel' DSRI, ktory vyjadruje vzt'ah medzi pohl'adavkami a vynosmi v danom roku
v porovnani s predchadzajucim rokom, prekrocil hrani¢nu hodnotu 1,03 v roku 1999
a v roku 2000. Ak sa pozrieme na vyvoj vynosov a pohl'adavok v sledovanom obdobi,
modzeme vidiet, ze kazdy rok doslo k narastu v porovnani s minulym. Priemerna

medziro¢na zmena bola u pohl'adavok priblizne 20 % a u vynosov 45 % do roku 1999.
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AvS§ak v roku 2000 doslo k narastu pohl'adavok a trzieb v porovnani s predchadzajucim
rokom o 243 % a 151 %. Neprimerany narast pohl'adavok k vynosom moze signalizovat
mozni manipulaciu vynosov a ziskov. SGI vykazuje vo vsetkych rokoch zvySenu
hodnotu a znac¢i neprimerany narast vynosov tak ako u ukazovatel'a DSRI, ¢o naznacuje

riziko manipulacie formou fiktivneho nadhodnotenia vynosov.

Pri ukazovateli GMI mo6zeme z vysledkov vidiet, ze okrem roku 1998 a 2001 doslo
k prekroceniu hranice v kazdom roku, ¢o znaci zhorSujucu sa hrubti marzu. Ak sa vSak
pozrieme na vykazy spolocnosti, ktoré s uvedené v prilohe tejto prace, mdzeme vidiet,
ze hruba marza sa konstantne zvysuje. Je tu vSak mozna manipulacia vynosov, pretoze
naklady na predaj sa zvacsuju, Co znizuje hrubi marzu a to mdze viest' prave k motivacii

nadhodnocovania vynosov.

Dalsi ukazovatel' AQI prekraluje hraniént hodnotu v kazdom roku okrem roku 2000, ¢o
znadl rastuci podiel rizikovych aktiv, do ktorych mdzeme zaradit obezné aktiva, na
celkovych aktivach. Ako mdézeme vidiet zo suvahy spolocnosti, v roku 1998 doslo
pravdepodobne k zmene uc¢tovania dlhodobého majetku, pretoze moézeme vidiet zmeny
vo vyjadreni jednotlivych poloziek dlhodobého majetku, a taktiez ich neprimerany narast.
Vysledky naznaCuju mozni manipuldciu s aktivami, kde mohlo dojst napriklad ku

aktivacii niektorych nakladov.

DEPI presiahol hranicu v roku 1997 a nasledne az v roku 2000 a 2001, takze hodnoty
tohto ukazovatel'a ndAm naznacuji mozné riziko manipulacie so zivotnost'ou majetku pre
ucely odpisovania. Ukazovatel SGAI nedosahoval vysoké hodnoty, €o je pochopitel'né
v suvislosti s vykonanym podvodom, ktory sa tykal hlavne nadhodnocovania vynosov
a nie nakladov. Obdobne je to u ukazovatel'a TATA, ktory nevykazuje vyrazné vykyvy.
Ukazovatel LGVI, ktory vyjadruje finanént paku, vykazuje v Case relativne stabilné
hodnoty. Jediny vykyv je vroku 2000, vktorom doslo kvyraznému zvySeniu
kratkodobych zavézkov o priblizne o 320 %. V tomto roku je teda mozné, ze mohlo dojst

k manipulacii.
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Graf 4: Vysledky Beneishovho modelu spolocnosti Enron
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

V grafe ¢.4 moézeme vidiet' vyvoj vyslednych hodnét Beneishovho modelu spoloc¢nosti
Enron od roku 1997 do roku 2001, v ktorom je taktiez udana hrani¢na hodnota tohto
modelu vyjadrujuca hodnotu -2,22, pri ktorej je velké riziko manipulacie. Vysledky
ukazuju, ze okrem roku 1998 a 2001 dosahovali vysledné hodnoty modelu vacsie hodnoty
ako -2,22, Co znadi, ze je pravdepodobné, ze spolocnost manipulovala uctovnymi datami
minimalne od roku 1997. V roku 1997, 1999 a 2000 dosahovali vysledky najvysSie
hodnoty, kde vroku 1997 a 1999 prekracovalo hrani€nu hodnotu pat z 6smych

ukazovatel'ov a v roku 2000 prekra¢ovalo tato hranicu Styri z 6smych ukazovatel'ov.
4.1.2 CFEBT model aplikovany na spolo¢nosti Enron

Aj ked bol tento model vytvoreny najmé pre Ceské spoloCnosti, aplikujeme ho aj na
spoloc¢nosti Enron. AvSak ako uz bolo povedané, je nutné upravit ukazovatel EBT,
pretoze v uctovnych zavierkach spoloCnosti Enron sa takyto ukazovatel' nevyskytuje.
Pozadovany ukazovatel EBT sme dopocitali odpocitanim urokov od EBIT. Hladinu
vyznamnosti, s ktorou je nakoniec model porovnavany si stanovuje auditor na zaklade
odborného usudku. My budeme pre tcely tejto prace pouzivat’ obvyklu troven hladiny

vyznamnosti a to 10 %.
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Graf 5: Vyvoj EBT a ACF u spolocnosti Enron (v mil. $)
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(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://www.uchicago.edu a https://www.sec.gov)

Ako mozeme vidiet z grafu €. 5, ktory znazoriuje vyvoj EBT a vyvoj zmeny CF v rokoch
1997 az 2000, urcité rozdiely vo vyvojoch st a nemdzeme ich teda oznacit’ za vyrovnané.
Zatial' ¢o v roku 1997 EBT vyrazne klesol zhruba o 98 %, o mohlo byt spdsobené
vysokymi nakladmi, zmena pefiaznych prostriedkov nebola k tomuto poklesu primerana.
Tato skutocnost’ mohla byt spdsobena inkasom pohl'adavok z minulych rokov. V roku
1998 dokonca doslo k rapidnemu zvySeniu EBT, kdezto u ACF doSlo len k malému
zvySeniu zhruba o 30 %. Naopak tomu bolo v roku 2000, v ktorom sice EBT stapol
priblizne o0 25 % a zmena penaznych prostriedkov bola tiez kladna, ale ich narast bol
o takmer 377 %. Tento narast bol spdsobeny najmid zmenou pracovného kapitalu
a emitovanym dlhopisov, ktoré stupli oproti predchadzajucemu roku o takmer 125 %.
Tomuto vyvoju odpoveda aj vysledok CFEBT modelu, ktorého vypocet je znazorneny

v tabul’ke €. 5. Vidime, ze vysledok je nad stanovenou hodnotou hladiny vyznamnosti.

Tabulka 5: Analyza victovnych zavierok spolocnosti Enron pomocou CFEBT modelu (v mil. $)

Obdobie 1996 1997 1998 1999 2000 Celkom
EBT 855 15 878 1128 1413 4289
ACF 141 -86 -59 177 1086 1259

CFEBT 70,65 %

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://www.uchicago.edu a https://www.sec.gov)
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Vysledok 70,65 % nemusi nutne vyjadrovat skutoCnost, ze uctovnictvo bolo
manipulované, ale moézeme to brat ako vystrahu a motivaciu k detailnej analyze
uctovnictva. Samotna autorka tohto modelu odporuca v pripade obdobne vysokych
vysledkov previest’ modifikaciu modelu 2. a 3. stupiia, ktory poskytuje presnejsi vysledok
vdaka uprave EBT o niektoré polozky, napriklad o zmenu opravnych poloziek. Ak sa
vSak pozrieme na uskutoCneny podvod spoloCnosti Enron, vieme, Zze jednou
z manipulacie bolo zneuzitie metddy mark-to-market pri vykazovani vynosov u
dlhodobych kontraktoch, ktora sluzi na ich ocenenie na trhovi hodnotu. Tieto vynosy by
mali byt spojené s prisluSnym finan¢nym tokom, av§ak ak sa detailne pozrieme na vykaz
cash flow uvidime, ze tomu tak nebolo. Na zéklade tohto modelu mdézeme teda povedat,

ze existuje riziko manipulacie s uctovnictvom.
4.1.3 Jonesovej model aplikovany na spolo¢nosti Enron

V cCasti Modely detekcie bilan¢nych podvodov sme uviedli, ze Jonesovej model
nediskrecnych akrualov, teda poloziek, ktoré manazment neméa moznost' ovplyviovat,
vyjadruje podiel tychto poloziek na celkovych aktivach. Malo by platit, ze ak tieto
polozky klesaju, im opacné diskrecné akrualy, stiipaji a naopak. Znizenie nediskrecnych
akrualov teda vedie k zvySeniu diskre¢nych, a tym padom k zvySeniu rizika manipulacie.
Nasledujuci graf €. 6 vyjadruje podiel nediskreénych akrualov na celkovych aktivach

u spolo¢nosti Enron vyjadreny v percentach.
Graf 6: Podiel nediskrecnych akrudlov na celkovych aktivach u spolocnosti Enron (v %)
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(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://www.uchicago.edu a https://www.sec.gov)
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Z vysledkov Jonesovej modelu, ktoré si zobrazené v grafe €.6 je mozné vidiet, ze od
roku 1997 do roku 1999 podiel nediskre¢nych akrualov na celkovych aktivach klesal.
Medzi rokmi 1997 a 1998 vidime len mierny pokles, ktory nepredstavuje vysoké riziko
manipulacie. Nasledne bol najvacsi pokles v tomto obdobi zaznamenany v roku 1999
zhruba 020 %. Tento pokles naopak zvysil podiel diskre¢nych akrualov a riziko
manipulacie uctovne] zavierky. Naopak v roku 2000 doslo ku enormnému zvysSeniu
podielu nediskre¢nych akrualov na celkovych aktivach, ktoré by sme mohli interpretovat
ako znizenie podozrenia manipulécie. Tento narast bol spdsobeny vysokym zvysSenim
vynosov, ktoré stupli takmer o 150 %. V roku 2001 opiat’ doslo k velkému poklesu
nediskrecnych akrualov takmer o 150 %. Tento model pracuje prave s polozkami
Casového rozliSenia, ktorych nestlad mo6zeme vidiet medzi rokmi 1999 az 2001. Jedna
z premennych tohto modelu je zmena vynosov oproti celkovym aktivam minulého roku,
ktora zaznamenala obrovské vykyvy. V nasom pripade mdzeme tento skok interpretovat
aj tak, ze pravdepodobne medzi rokmi 1999 az 2001 doslo k manipulécii uctovnictva a to
nadhodnotenim niektorych poloziek uctovne; zavierky. Model sice pracuje
s predpokladom, ze vynosy zaradujeme do nediskre¢nych akrualov, ale prave tento
predpoklad moze byt limitujuci, pretoze tento enormny narast nediskreCnych akrualov
a nasledny pokles bol spdsobeny prave vynosmi. Opét ak sa pozrieme na bilancny
podvod Enronu vieme, ze prave u vynosov zo sluzieb doslo k manipulacii, napriklad
z dlhodobych kontraktov, u ktorych sice eSte nedoslo ku prijmu, ale boli vykazané ako
vynosy scielom ich nadhodnotenia. Ak by model nepracoval s vynosmi ako
nediskre¢nou veli¢inou, pravdepodobne by bol vysledok iny, pretoze od roku 1998 aj tak
vidime klesajucu tendenciu nediskre¢nych akrualov, teda okrem roku 2000. Podl'a tohto
modelu by sme mohli povedat, ze existuje relativne vysoké riziko manipuléacie uctovne]

zavierky a to prave od roku 1998.
4.1.4 Piotroski F-score aplikovany na spolo¢nosti Enron

Prva firma, vktorej aplikujeme Piotroskiho model je spolo¢nost Enron Corp.
V nasledujucej tabul'ke su uvedené spolu s kritériami hodnotenia aj konecné bodovanie
vysledkov jednotlivych ukazovatel'ov tak ako aj vysledna hodnota tohto modelu. Nulové
bodovanie znamena, ze spolocnost’ nesplnila dané kritérium, v pripade udelenia jedného

bodu je to naopak. Po sCitani bodov dostaneme konecny vysledok Piotroskiho modelu.
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Tabulka 6: Vysledky Piotriskiho F-score aplikovaného na spolocnosti Enron

Rok/ukazovatel/kritérium 1997 1998 1999 2000
ROA>0 1 1 1 1
AROA>0
CFO>0
CFO>ROA
ALEVER<0
ALIQUID>0
OFFER<0
AMARGIN>0
TURN>0

F-SCORE 5 7
(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://www.uchicago.edu a https://www.sec.gov)
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Z vysledkov tohto modelu by sme mohli povedat, ze u spolo¢nosti Enron existuje len
nizke riziko bilancnych podvodov. V roku 1997 dosahuje spolo¢nost’ vysledok 5, ktory
nemoOzeme oznacit ako rizikovy ani ako bezrizikovy. Obdobny pripad je to aj v roku
2000. Naopak v rokoch 1998 a 1999 mo6zeme spolocnost povazovat’ za stabilnu, a tym
padom nie je u nej vysoké, skoro az ziadne riziko spachania bilanéného podvodu. Je
potrebné sa ale zamyslat’ nad tym, do akej miery by mohli uskutocnené manipulécie
nadhodnotit vysledky tohto modelu. V prvom rade je potrebné sustredit sa na
ukazovatele, ktoré nesplnili kritérium, pretoze prave tie polozky, ktoré ich tvoria, sa
povazuju za rizikové. Pri ukazovateli OFFER je vSade nulové hodnotenie z toho dovodu,
ze spolo¢nost vydavala stale nové akcie. Podl'a Piotroskiho vydéavanie novych akcii moze
signalizovat problémy s generovanim internych zdrojov na splacanie svojich dlhov,
a tym nutnost’ dodato¢nych zdrojov. Ukazovatel AROA nesplnil kritérium v roku 1997
a 2000, kedy rozdiel medzi ukazovatelmi ROA v aktudlnom roku a predchadzajacom
roku bol zaporny. Zaporna hodnota tohto ukazovatel'a v roku 1997 bola spdsobena hlavne
znizenim zisku. V roku 2000 sice tiez dosahoval vysledok zaporni hodnotu, ale ta bola
minimalna a takmer sa rovnala nule, ¢ize rozdiel medzi ukazovatel'mi bol minimalny, ¢o
nepovazujeme za rizikové. Ukazovatel ALEVER bol v jednom roku nad doporucenym
kritériom, Co znaci o zhorSujucej sa financnej pake, ato z dovodu vysokého narastu
dlhodobych zavazkov takmer o086 %. U ukazovatela ALIQUID mdzeme vidiet
nesplnenie kritéria az v troch rokoch, ¢o naznacCuje problémy s likviditou, atym
motivaciu tento ukazovatel zlepSit napriklad nadhodnotenim obeznych aktiv alebo

podhodnotenim zavédzkov. Ak sa pozrieme na vykazy spoloCnosti zistime, ze likvidita
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dosahovala prave v rokoch 1997, 1998 a 2000 nepostacujucu hodnotu. V konecnom
dosledku by vysledky tohto modelu neidentifikovali potencialne riziko existencie

bilan¢ného podvodu.
4.2 Analyza bilan¢ného podvodu WorldCom, Inc.

Spolocnost WorldCom, Inc. patrila medzi najviacsie telekomunikacné spolocnosti na
svete a dopustila jedného z najvacsich uctovnych podvodov na svete medzi rokmi 1999
a 2001. Tento podvod bol odhaleny internym auditom v roku 2002, kedy sa zistili
nezrovnalosti v u¢tovnictve sposobené aktivaciou prevadzkovych nakladov, ¢o bolo
v rozpore s US GAAP, a fiktivnym nadhodnotenim vynosov. Celkovym cielom tychto
manipulacii bolo udrzat urcité prevadzkové naklady na priblizne 42 % z prijmov (ked’ze
v skutoCnosti dosahovali Grovne vysSie ako 50 %) a nad’alej udrziavat' hlaseny
dvojciferny rast vynosov, aj ked” skutocné tempo rastu bolo zvycajne podstatne nizsie.
V roku 2002 Komisia pre cenné papiere (SEC) publikovala spravu s rozborom udalosti,
ktoré nastali spolu s popisom fungovania podvodu. V tejto sprave sa uvadza, ze
minimalne od roku 1999 do prvého Stvrtroku 2002 spolocnost’ zavadzala investorov
v dosledku nespravneho uctovnictva kedy podstatne nadhodnotila zisk, ktory vykazala vo
svojich uctovnych zavierkach, a to priblizne o 9 miliard dolarov. WorldCom manipuloval

svoje finanéné vysledky dvoma hlavnymi spdsobmi. !

Prvym spdsobom bolo fiktivne vykazovanie vynosovych uctoch. Cielom tychto
fiktivnych uctov bolo zizenie medzery medzi predpovedanymi a skutoCnymi vynosmi.
Aj preto sa tento proces nazyval ,Zuzenie medzery“.®? Toto vytvaranie fiktivnych

vynosovych uctov sa dialo najmé pred uzatvorenim Stvrtrocnej ictovnej zavierky.

Druhym spdsobom bolo, ze spolo¢nost’ nespravne aktivovala niektoré prevadzkové
naklady do dlhodobého nefinanéného majetku. Kapitalové vydavky sa lisia od
prevadzkovych tym, ze sa nevykazuju vo vykaze zisku a strat, ale vykazuju sa ako aktiva
v suvahe spolocnosti, ¢im sa tieto aktiva nadhodnotia v porovnani so situaciou, kedy by

naklady neboli aktivované. WorldCom vo svojich vykazoch ziskov a strat, ktoré

81 SEC. Report of investigation by the Special investigative committee of the board of directors of
Worldcom, Inc. Online. U.S. SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION. 2003. Dostupné z:
https://www.sec.gov. [cit. 2024-05-11].
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predkladal SEC, uvadzal ako jednu z hlavnych poloziek prevadzkovych néakladov
takzvané , naklady na pripojenie ku sieti*. Tieto naklady patrili medzi najvécsie polozky
nakladov a zahriali rozne poplatky, ktoré¢ WorldCom musel zaplatit’ tretim stranam-
telekomunikacnym operatorom za to, ze mohol vyuzivat ich sietové zariadenia na
poskytovanie sluzieb svojim zakaznikom. Podla US GAAP musia byt tieto poplatky
zahrnuté ako prevadzkové naklady v uctovnej zavierke spoloCnosti avSak spolo¢nost’

nasla spdsoby ako ich do nékladov nezahriiovat'.

V oktobri roku 2000 sa zacali podvodné vykazovania uctovnych zaznamov s cielom
zvySsit verejne vykazovany vysledok hospodarenia a skryt skuto¢ny rozsah nakladov.
Prvou metddou bolo znizenie uz spominanych nakladov na pripojenie ku sieti o urcita
sumu, o ktora boli nasledné znizené rezervy. Tieto operacie mali za nasledok znizenie
nakladov v trefom a §tvrtom §tvrtroku roku 2000 o 1,2 miliardy dolarov. V aprili 2001
spolo¢nost presla na druhtt metodu. Té spocivala v tom, Ze naklady na pripojenie ku sieti
sa zacCali aktivovat, Cize sa prestalo onich uctovat vysledkovo, co spdsobilo
nadhodnotenie aktiv a znizenie nakladov priblizne o4 miliardy dolarov.®® Dalgimi
manipulaciami v actovnictve, ktorych cielom bolo nadhodnotit’ zisk, boli napriklad
nespravne znizené dve d'alSie kategdrie nakladov a to naklady na predaj, vSeobecné a
administrativne naklady a taktiez odpisy. Taktiez existuju obavy o spdsobe, akym boli

néaklady pridelené pri fuzit WorldCom Group a MCI Group.

Tento pripad nam poskytol pohl'ad na zavaznost a sofistikovanost’ bilanénych podvodov,
ktoré mézu ohrozit’ doveryhodnost uctovnych vykazov a doveru investorov a verejnosti
voci spolo¢nosti. Nasledujucim krokom bude aplikéacia obdobnych detekénych modelov,

ako u spoloc¢nosti Enron, na uctovné vykazy spolocnosti WorldCom.
4.2.1 Beneishov model aplikovany na spoloc¢nosti WorldCom

Oproti predoslej situacii aplikovania Beneishovho modelu na spolocnosti Enron sme
u spolo¢nosti WorldCom analyzovali len Styri po sebe iduce obdobia, pretoze v priebehu
roka 1998 doslo k fuzii so spolocnost’ou MCI. Tato skutocnost’ do znacnej miery skreslila

data, a tym vypovedajucu hodnotu modelu aj ked’ boli pochybnosti o rozdeleni nakladov

8 SEC. Complaint: SEC v. WorldCom, Inc. Online. U.S. SECURITIES AND EXCHANGE
COMMISSION. 2002. Dostupné z: https://www.sec.gov. [cit. 2024-05-11].
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v suvislosti s touto fuziou. V roku 2002 doslo uz ku priznaniu spachaného bilanéného
podvodu v minulych rokoch, takze v tejto zavierky boli uz data upravené. Preto boli pre
ucely tejto prace pouzité data od roku 1998 do roku 2001. Nasledujuca tabulka ¢. 7
zhriiuje vysledky jednotlivych ukazovatel'ov Beneishovho modelu. V tabulke su taktiez
uvedené jednotlivé hrani¢né hodnoty priradené jednotlivym ukazovatelom. Ako uz bolo
spomenuté, ak vysledna hodnota ukazovatela prekroci tito hrani¢ni hodnotu existuje

riziko, ze bolo manipulované uctovnymi datami spojenym s danym ukazovatel'om.

Tabulka 7: Vysledky Beneishovho modelu aplikovaného na spolocnosti WorldCom

Rok/index 1998 1999 2000 2001 ﬁf}i‘l‘l‘l‘(ffy"
DSRI 1,856 0,531 1,089 0,865 >1,030
GMI 1,712 0,439 0,977 1,159 >1,041
AQI 0,917 0,963 0,914 1,029 >1,040
SGI 2,305 2,038 1,089 0,900 >1,134
DEPI 1,608 0,645 1,145 0,876 >1,001
SGAI 1,068 0,961 1,089 1,158 >1,001
TATA 0,113 20,0597 20,029 20,102 >0,018
LVGI 1,059 0,933 1,0135 1,042 >1,037

Vysledok 0,381 2,588 2,506 3,132 >-2,223

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z http://getfilings.com a https://www.sec.gov)

Vzt'ah medzi pohladavkami a vynosmi v danom roku v porovnani s predchédzajucim
rokom, ktory nam vyjadruje ukazovatel DSRI, okrem roku 1998 neprekrocil hrani¢na
hodnotu v ziadnom nasledujicom roku. Ak sa pozrieme na vykazy spolo¢nosti mdzeme
vidiet', Ze v roku 1998 oproti minulému roku stapli vynosy o 130 % a pohl'adavky o 328
%, ¢o vsak bolo pravdepodobne sposobené uz spominanou fuziou. Z roku 1998 na rok
1999 doslo k narastu vynosov a pohl'adavok o 104 % a 8 %, avSak tito zmenu model

neznamenal ako nebezpec¢nu.

Zvysenie ukazovatel'a GMI nad hrani¢ni hodnotu vyjadruje zhorSujuca sa hrubi marzu.
Hrani¢ni hodnotu prekrocil ukazovatel v roku 1998, v ktorom doSlo ku zvySeniu
vynosov 0 130 % a hlavne ku zvySeniu nakladov na predaj o 183 %, o spdsobilo pokles
hrubej marze, a taktiez v roku 2001, v ktorom mozeme naopak vidiet' znizenie vynosov
0 10 % a narast nakladov s nimi spojenymi o 1 %. To moze viest’ k motivacii zvySovat

vynosy. Ak sa v§ak pozrieme na sposob vykonania manipulacie spolo¢nosti WorldCom,
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ktory bol opisany v tejto praci vyssie, vieme, ze tato spoloCnost manipulovala prave
nakladmi, ktorych Cast” aktivovala. Ak by tak neurobila, tento ukazovatel' by mohol vyjst
v hodnotach odpovedajticim riziko, avSak zaver je taky, ze tento ukazovatel’ do roku 2001
neidentifikoval moznu hrozbu manipulacie. Spolo¢nost manipulovala aj vynosmi, ale

tento ukazovatel toto riziko nezachytil.

Na ukazovateli AQI je zaujimavé, ze ani vjednom roku neznamenal prekrocenie
hrani¢nej hodnoty a jeho vyvoj v sledovanom obdobi nepoukazuje na vyrazné vykyvy aj
napriek povahe podvodu, ktory v tejto spoloCnosti nastal. Spolocnost’ prave aktivovala
néaklady na pripojenie ku sieti, ¢o by sa malo odzrkadlit’ na neprimeranom navyseni aktiv.
Zo suvahy spoloc¢nosti mozeme vidiet, ze vroku 1998 nastalo vyrazné navysenie
celkovych aj obeznych aktiv, tak ako aj dlhodobého majetku. Pomer rizikovych, teda
obeznych, aktiv na celkovych bol v§ak v norme. V nasledujucich rokoch mdézeme vidiet
konstantny rast celkovych aktiv a dlhodobého majetku, ale pokles obeznych aktiv Co
sposobilo pozitivne hodnoty tohto ukazovatel'a. Vysledné hodnoty ukazovatel'a AQI teda

vyjadruju nizke riziko manipulacie uctovnictva.

Pri ukazovateli SGI vidime prekroCenie hrani¢nej hodnoty len v prvych dvoch
sledovanych rokoch, o znaci vyrazné navysenie vynosov v tomto obdobi. V roku 1998
ale doslo k fuzii, ktora mohla spdsobit’ vyrazny narast vynosov, avSak v roku 1999
vynosy stupli o dalsich 104 % v porovnani s predchadzajucim. V tomto roku je podla
vyslednej hodnoty ukazovatela vysoka pravdepodobnost fiktivneho nadhodnotenie
vynosov, ale ak sa pozrieme na ukazovatel DSRI, jeho hodnoty v roku 1999 neprekrocili
hranicn hodnotu. Suvislost medzi tymito dvoma ukazovatelmi by sme mohli
interpretovat’ aj tak, ze sice doSlo k neprimeranému narastu vynosov ale ich podiel

k pohl'adavkam bol zachovany. Existuje tu vSak riziko manipulacie vynosov.

Ukazovatel DEPI prekrocil hrani¢nt hodnotu v roku 1998 a nésledne az v roku 2000.
V roku 1998 doslo k narastu dlhodobého hmotného majetku o 266 % a taktiez k narastu
odpisov o 115 %. Tieto skutocnosti boli ale opat’ vysledkov uz spominanej fuzie. Rok
1999 priniesol narast majetku o031 %, avSak len 12 % zvySenie hodnoty odpisov.
Vysledok v tomto roku naznacuje, ze mohlo dojst’ ku znizeniu miery odpisovania majetku

oproti minulému spdsobeného manipulaciou uctovnych dat formou zmeny odhadu
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zivotnosti majetku alebo zmenou metddy odpisovania. Prave tento ukazovatel by mohol

potvrdzovat’ pochybnosti, ktoré sa tykali nespravneho znizenia odpisov.

Ukazovatel' SGAI prekrocil hrani¢nu hodnotu v troch zo Styroch sledovanych obdobiach,
¢o zna¢i moznu manipulaciu nakladov s cielom ich nadhodnotenia. Najvys§sie hodnoty
dosahoval tento ukazovatel’ v roku 2001, v ktorom doslo k poklesu vynosov o 10 % ale
naopak k narastu nakladov na predaj o 4 %. Interpretacia vysledku tohto ukazovatel'a
v suvislosti s tymto podvodom je ale zaujimava pretoze vysledok ukazovatel’a hovori, ze
je mozna manipulacia nakladov formou ich nadhodnotenia, avSak pri povahe podvodu

tento vysledok neodraza skutocnost, kde naopak nastalo podhodnotenie nakladov.

Ukazovatel' LGVI vyjadrujuci finan¢nt paku, prekrocil hraniéni hodnotu v roku 1998
a2001. Vroku 2001 doslo knarastu dlhodobych zavizkov o055 % kdezto
u kratkodobych doslo k poklesu o 48 %. Vysledok moze naznacovat’ moznu manipulaciu
v oblasti zavazkov. U ukazovatela TATA okrem prvého sledovaného roku nedochadzalo

k vyraznym vykyvom a preto sa da interpretovat’ ako nizkorizikovy.

Graf 7: Vysledky Beneishovho modelu spolocnosti WorldCom
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)
Vysledky tohto modelu zobrazené v grafe €. 7 su zaujimavé pretoze neidentifikuji mozné
riziko manipulécie uctovnych dat okrem roku 1998 v ziadnom roku. V tomto roku ale
doslo k fuzii, ¢o do zna¢nej miery ovplyvnilo vysledky a ani preto sme nemohli potvrdit

pochybnosti tykajice sa nespravneho prerozdelenia nakladov pomocou tohto modelu.
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Neidentifikovanie moznej manipuldcie mohlo nastat ale preto, lebo tento model sa
zameriava prevazne na vynosy a naklady a obidve tieto polozky boli manipulované.
Manipulacia uctovnictva bola ale pravdepodobne vykonana tak, aj ked’ nie ucelovo, ze
pomery tychto skupin boli v podstate rovnomerne manipulované. KedZe chcela
spolocnost’ dosahovat stale sa zvySujuce vynosy a stale sa zvySujuci zisk pri vysokych
nakladoch, manipulovala nakladmi formou ich podhodnotenia a vynosmi formou ich
nadhodnotenia. Tieto skuto¢nosti zachytili len niektoré ukazovatele v tomto modeli, ale
konecny celkovy vysledok Beneishovho modelu by tito spolocnost neoznacil za

pravdepodobného manipulatora.
4.2.2 CFEBT model aplikovany na spolo¢nosti WorldCom

Ugttovnu zavierku spolonosti WorldCom analyzujeme obdobne ako u spolo¢nosti Enron
CFEBT modelom v obdobi rokov 1997 az 2001, ktory skima vztah medzi ziskom pred
zdanenim (EBT) a zmenou peniaznych prostriedkov (ACF) v Case. Opét bude nutna
uprava ukazovatela EBT, ktory bude pocitany podobne ako u spolo¢nosti Enron, a to
pri¢itanim dane aturokov od zisku po zdaneni a odCitanim urokov, ¢im dostaneme
pozadovany ukazovatel zisku pred zdanenim. Hladinu vyznamnosti si u tejto spolocnosti
stanovime pre ucely tejto prace na trovni 10 %, tak ako v predoslom pripade. Je dolezité
poznamenat,, ze tuto hladinu vyznamnosti si stanovuje auditor na zéklade odborného

usudku, ale obvykle sa pohybuje na urovni 10 %.

Ako uz bolo povedané, v priebehu roka 1998 doslo ku fuzii so spolo¢nostou MCI, ¢o do
urcitej miery ovplyvnilo vysledky za tento rok. Pre ucely tejto prace boli pouzité data za
rok 1998, ale ich vypovedajuca hodnota je brana len ako doplnkova. Taktiez nemohol
byt analyzovany rok 2002, pretoze v tomto roku doslo ku zisteniu podvodu a koncoro€na

uctovna zavierka bola nasledne opravena.
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Graf 8: Vyvoj EBT a ACF u spolocnosti WorldCom (v mil. $)
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(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z http://getfilings.com a https://www.sec.gov)

Graf €. 8 znazorfiuje vyvoj zmeny penaznych prostriedkov a zisku pred zdanenim, ktory,
ako mozeme vidiet, nie je vyrovnany takmer po celé obdobie. V roku 1999 doslo k
enormnému narastu zisku takmer o515 % v porovnani s minulym, v ktorom bola
vykazovana strata. Naopak zmena peniaznych prostriedkov klesla o 155 % takze vyvoj
tychto dvoch veli¢in nebol vyrovnany. Uz tato skutoCnost by mohla byt alarmujuca
pretoze strata moze viest k motivacii umelo navySovat’ zisky. Mézeme teda povedat’, ze
narast zisku nebol spojeny s prislusnou zmenou peniaznych prostriedkov. Ak sa pozrieme
na vykazy spolo¢nosti uvidime, ze tuto stratu sposobili vel'ké naklady na pripojenie ku
sieti, ktoré boli aj v nasledujucich rokoch manipulované. V roku 2000 vidime, ze vyvoj
oboch veliin je rastuci, ale taktiez ho nemdZeme nazvat primeranym. Dal$iu alarmujucu
skuto€nost’ vidime v roku 2001, v ktorom doslo ku vyraznému poklesu EBT ale naopak
k rastu peniaznych prostriedkov. Nevyrovnany vyvoj sledovanych veli¢in odpoveda aj

vysledku CFEBT modelu, ktory je ukazany v nasledujucej tabul'ke €. 7.

Tabulka 7: Analyza tictovnych zdvierok spolocnosti WorldCom pomocou CFEBT modelu (v mil. $)

Obdobie 1998 1999 2000 2001 Celkom
EBT -1 683 6 978 7263 2 428 12 558
ACF 1552 -851 -115 655 586

CFEBT 95 %

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z http://getfilings.com a https://www.sec.gov)

65



http://getfilings.com
https://www.sec.gov
http://getfilings.com
https://www.sec.gov

Vysledok tohto modelu hovori, Ze je vysoké riziko manipulécie s G¢tovnictvom a teda by
sme spolo¢nost mohli oznait za manipulatora. Tento model ma vyhodu oproti
Beneishovmu modelu v tom, ze skiima vyvoj zisku a peilaznych prostriedkov. Hlavnou
veli¢inou v naSom pripade je ale prave zisk, ktorym bolo vo velkej miere manipulované,

¢o by tento model mohol skvelo potvrdit.
4.2.3 Jonesovej model aplikovany na spolo¢nosti WorldCom

V ramci detekcie moznej manipulacie sme ako d’alsi pouzili Jonesovej model akrualov,
ktory sa snazi odhalit to, ¢i bolo manipulované s diskre€nymi akrualmi, teda s polozkami,
ktoré mdze manazment riadit. Vysledky tohto modelu by mali ukazat, ¢i exituje
potencidlne riziko manipulacie Uctovnictvom, ktoré sa na vysledkoch prejavi ako
medziro¢ny pokles nediskre¢nych akrudlov. V nasledujuicom grafe ¢. 9 su zobrazené
podiely nediskrecnych akrualov na celkovych aktivach vyjadrenych v percentach

spolo¢nosti WorldCom v rokoch 1997 az 2001.

Graf 9: Podiel nediskrecnych akrudlov na celkovych aktivach u spolocnosti WorldCom (v %)
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(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z http://getfilings.com a https://www.sec.gov)

Ako mozeme vidiet' z grafu, najvacsiu hodnotu vysledku dosahovala spolo¢nost’ v roku
1998, kde taktiez doslo k vyraznym medziroénym zmenam v sledovanych veli¢inach.
Konkrétne, v aktivach doS§lo k medzirocnej zmene o viac ako 250 %, co ale
pravdepodobne odraza skutoc¢nost, ze v priebehu roku 1998 doslo kfuzii so

spolo¢nostou MCI. Podobnd medzirocnd zmena nastala aj v dlhodobom hmotnom
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majetku a trzbach , a to 266 % a 130 %, co taktiez mdze odraza spominant fuziu. Tieto
skutocnosti odraza aj vysledok Jonesove] modelu, kedze rast nediskrecnych akruélov je
spojeny s nizkym rizikom manipulacie pomocou diskrecnych, takze v tomto roku nie je
podl'a modelu takmer ziadne riziko manipulacie Gétovnictva. Od roku 1998 vidime
klesajucu tendenciu nediskreCnych akrualov, ktora ndam moéze nazna¢ovat mozné riziko
manipulacie. V roku 1999 vidime pokles nediskre¢nych akrualov aviak u vynosov doslo
v roku 1999 ku narastu o d’al§ich 104 %, ¢o by sme mohli pripisat’ désledku fuzie, ale ak
sa pozrieme na vykazy spoloCnosti zistime, ze len samotnému WorldComu bez MCI
stipli vynosy 0101 %. To modze naznaCovat mozni manipulaciu uctovnictva.
V nasledujtucich rokoch 1999 az 2001 kvyraznym percentudlnym zmenam aktiv,
dlhodobého majetku ani vynosov nedochadzalo a podiel nediskreCnych akrualov na

celkovych aktivach spolo¢nosti klesol kazdy rok o 9 %.

Na zaklade analyzy Gc¢tovnej zavierky pomocou Jonesovej modelu za roky 1997 az 2001
by sme mohli povedat, ze exituje vysoké riziko manipulacie s uctovnictvom, ked’ze
dochadza ku znizeniu nediskrecnych akrualov okrem roku 1998 po celé sledované
obdobie. AvSak nasledny pokles medzi rokmi 1998 a 1999 mo6ze nasvedCovat, Ze aj
vroku 1998 doslo k manipulacii formou nadhodnotenia niektorych poloziek. Toto
nadhodnotenie, resp. narast poloziek, bolo ale spdsobené uz spomenutou fuziou. Ak sa
pozrieme na povahu podvodu WorldComu zistime, ze dochadzalo ku fiktivnemu
nadhodnoteniu vynosov, ¢o vysledok tohto modelu nezachycuje pretoze predpoklad
autora je, ze prave vynosy su nediskrecné akrualy, ¢o povazujeme za limitujuce. Tento
model by mohol mat vyborni vypovedajucu hodnotu v pripade, ze by sme zaradili

naklady na pripojenie ku sieti, ktoré boli manipulované, do diskrecnych akrualov.
4.2.4 Piotroski F-score aplikovany ma spolo¢nosti WorldCom

Posledny model, ktory aplikujeme na spolo¢nosti WorldCom je Piotroskiho F-score,
pomocou ktorého sa budeme snazit’ zistit' ¢i spolonost’ mala pocas sledovaného obdobia
motivaciu manipulovat’ s uctovnictvom s cielom zlep§it' financné zdravie spolocnosti
aspoil na papieri. Tak ako v predo§lom pripade je nutné povedat, ze konecné vysledky
mozu byt do znacnej miery skresl'ujuce, pretoze vykonana manipulécia sa uz na danych
ukazovateloch mohla odzrkadlit. Nasledujuca tabulka zhriiuje vysledky Piotroskiho

modelu a ukazuje nam, ktoré ukazovatele nesplnili kritérium, ktoré je taktiez uvedené
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v tabul'ke. Ako sme uz uviedli, za splnenia kritéria sa spoloc¢nosti pridavaju body,

a naopak, ktoré sa nasledne sCitaju ¢im ziskame vyslednu hodnotu modelu v danom roku.

Tabulka 8: Vysledky Piotriskiho F-score aplikovaného na spolocnosti WorldCom

Rok/ukazovatel’/kritérium | 1998 1999 2000 2001
ROA>0 0 1 1 1
AROA>0 0 1 1 0
CFO>0 1 1 1 1
CFO>ROA 1 1 1 1
ALEVER<0 1 1 0 0
ALIQUID>0 0 0 0 1
OFFER<0 0 0 0 0
AMARGIN>0 0 1 1 0
ATURN>0 0 1 1 0
F-SCORE 3 7 6 4

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z http://getfilings.com a https://www.sec.gov)

Z tabul’ky vyplyva, ze v roku 1998 bolo riziko manipulacie s uctovnictvom vysoké, ¢o
odraza vysledok v hodnote 3. V nasledujucom roku spolo¢nost’ dosiahla vysledok, ktory
vyjadruje silné financné zdravie a nizke riziko manipulacie s uctovnictvom. Je ale
pravdepodobné, ze prave manipulacia uCtovnymi datami spdsobila zlepSenie
ukazovatelov a tym aj celkovy vysledok. V rokoch 2000 a 2001 sa spolocnost’ podla
vysledkov nachadzala v intervale vysledkov, v ktorom nedokazeme povedat, ¢i existuje
vysoké alebo nizke riziko manipulacie suctovnictvom. Kazdopadne v roku 1998
spolo¢nost dosahovala nizkych vysledkov v tomto modeli, ¢o znaci o vysokom riziku
manipulacie, ktorej pokrac¢ovanie mohlo skreslit’ vysledky nasledujucich rokov. AvSak
zaver, ktory by nam tento model poskytol nie je vel'mi jednoznacny, takze by bolo nutné
nasledné preskumanie poloziek danych ukazovatel'ov, najma tych, ktoré nespifiaji uréené
kritérium. Zaporna hodnota ukazovatela ROA v roku 1998, tak ako aj ukazovatela
AROA, je spdsobena vysokou stratou, ktort v roku 1998 spolo¢nost vykazala. Prave tato
strata moze zvySovat riziko bilanénych podvodov s cielom zlepsit vykazované hodnoty.
AROA nésledne nesplnil kritérium eSte v roku 2001, ¢o bolo tiez spdsobené znizenim
zisku takmer o 65 %. Ukazovatel ALEVER nespliial stanovené kritérium dva roky po
sebe a to v roku 2000 a 2001. Tato situacia bola spdsobena nerovhomernym zvysenim
aktiv a dlhodobych zéavdzkov. Zatial Co aktiva v roku 2000 stupli priblizne 09 %,
dlhodobé zavazky stapli o takmer 18 %. Podobna situacia bola aj v roku 2001, kedy
aktiva stupli 05 %, ale dlhodobé zavazky stupli priblizne o 55 %. Tato skutoCnost
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vyjadruje zhorSujucu sa finan¢nu paku spoloCnosti atym padom zvySenie rizika
manipulacie s cielom napravit zhorSujuca sa situaciu. U ukazovatela ALIQUID je
situacia v podstate najhorsia pretoze splnil kritérium len v roku 2001. Tento ukazovatel
nam vyjadruje zmenu likvidity a ako mdzeme vidiet' z tabul'ky, t4 nie je dostacujuca.
Negativne hodnoty likvidity st sposobené nedostacujicimi obeznymi aktivami, ktoré by
pokryli kratkodobé zavazky. Vo vSetkych sledovanych rokoch mézeme z vykazov
spolocnosti vidiet, Ze pozadovanad likvidita nebola dosahovana. Bodovanie a aj
zdovodnenie u ukazovatela OFFER je rovnaké ako u predchéadzajucej spolocnosti.
Ukazovatele AMARGIN a ATURN nedosahovali pozadované hodnoty v rovnakych
rokoch a to v roku 1998 a 2001. Oba ukazovatele ovplyvnil vysoky narast vynosov v roku
1998 a nasledny pokles vynosov v roku 2001. V pripade ukazovatela AMARGIN bol
zasadny aj narast nakladov vroku 1998. Nesplnenie kritéria utohto ukazovatela
naznacuje zhorSovanie hrubej marzi atym zvySenie rizika manipulacie bud’
s podhodnotenim nékladov alebo nadhodnotenim vykazov scielom zlepsit tento
ukazovatel. Niektoré ukazovatele sice splfiaju kritéria, ale ich vyvoj je diskutabilny.
Napriklad ukazovatel ROA sa medzi rokmi 1999 a 2000 zmenil len o minimum, zatial
¢o ukazovatel AMARGIN, ktory nam vyjadruje zmenu hrubej marzi a je spojeny prave
so ziskom, klesol takmer o 100 %, ¢o mdze signalizovat’ problémy so ziskom a riziko

manipulacie.
4.3 Analyza bilancného podvodu Skanska a.s.

Skanska a.s. je sucastou obchodnej jednotky Skanska Central Europe, ktora posobi v
Ceskej republike, na Slovensku, v Pol'sku, Mad’arsku a Rumunsku. Skanska a.s. sa
zaobera stavebnictvom a obcianskou vystavbou, tazbou a vyrobou kameniva, vyrobou a
dopravou asfaltu a betonu a suvisiacimi sluzbami. Celosvetovo je Skanska Central
Europe jednou z najvdcSich stavebnych a developerskych spolocnosti s historiou

presahujucou 135 rokov.®*

V roku 2006 sa odhalili v spolo¢nosti Skanska, konkrétne v pobocke v Ttinci, uctovné
nezrovnalosti. Tieto nezrovnalosti sa tykali vysledkov hospodarenia, ktoré boli umelo

navySované v priebehu troch rokov, celkovo priblizne o 500 miliénov korin, manazérmi

8 O nas. Online. Skanska. Dostupné z: https://www.skanska.cz. [cit. 2024-03-10].
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tejto pobocky. Podvody boli umoznené vd’aka medzinarodnym uctovnym Standardom,
kde sa vynosy vykazuji podl'a percenta dokoncenia zékazky, pricom toto percento sa
stanovuje na zaklade vysky vynalozenych nakladov. To umoznilo manazérom pouzivat
systém, kde sa stavba zat'azi d’alSimi nadkladmi, vygeneruje vyssie trzby a pri dokonceni
sa strata presunie na novu stavbu. Takto sa tieto straty tri roky zakryvali. Preto musela
spolognost brat aj vopred stratové zakazky aby sa do tychto zakaziek schovali straty.
Straty sa mohli schovavat pomocou réznych metod. Jednou z nich je fiktivne navysit
vynosy z novych projektov zahrnutim prac, teda zatazenim nakladov, ktoré boli
vykonané na starych projektoch. Tym by sa znizila strata zo starych projektov a zvysil by
sa zisk z novych projektov. Druhov moznost'ou je nadhodnotit’ zasoby na konci roku ¢im
by sa znizil zisk z prebiehajucich projektov. Ked'Ze by zasoby boli uvedené vo vyssej
hodnote, zisk z prebiehajucich projektov, ktoré tieto zasoby spotrebovavali, by sa znizil.
To pomohlo zamaskovat' straty na starych projektoch. V nasledujucom roku Skanska
mohla zasoby podhodnotit, ¢im by sa znizila ich hodnota a umelo by sa zvysil zisk z
prebiehajucich projektov. To by pomohlo kompenzovat straty z predchadzajuceho roka

a vykazovat fiktivny zisk.

Tak ako u predo§lych pripadoch aj tato spolo¢nost podrobime analyze pomocou
detekénych modelov. Ako prvy aplikujeme na spolo¢nost’ Beneishov model, nasledne
CFEBT model, ktory by mal byt tento spoloc¢nosti najviac blizky, d’al§i aplikujeme
Jonesovej model nediskrenych akrualov a ako posledny model pouzijeme Piotriskiho F-
score. Vykazy spolo¢nosti Skanska boli trochu problematické na analyzu pretoze behom
rokov v nej neustale prebiehali viaceré restrukturalizaéné zmeny. Dal§im problém je aj
skutocnost, ze podvod sa uskutocnil v jednej z divizii, ktord nema pravnu subjektivitu
a preto nezostavuje samostatné uctovné zavierky. Tieto divizie zostavuju len interné
reporty, pomocou ktorych nasledne materskd spolocnost zostavuje celkovu uctovnu
zavierku. Preto do znacnej miery mézu byt vysledky zavadzajuce pretoze budeme

pracovat prave s vykazmi spolo¢nosti, pod ktort tato divizia spadala.

85Palmiliardovy podvod. Online. Euro.cz. Dostupné z: https://www.euro.cz. [cit. 2024-03-10].
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4.3.1 Beneishov model aplikovany na spolo¢nosti Skanska

Aj ked je Beneishov model konstruovany pre spolocnosti pdsobiace v Amerike, rozhodli
sme sa ho aplikovat’ aj na spolo¢nost posobiacu v Ceskej republike. Ako bolo povedané
v Casti, v ktorej sme sa venovali Beneishovmu modelu, vo vypoctoch niektorych poloziek
st zmeny oproti predo§lym vypoctom, ktoré suviseli s americkymi spolo¢nost'ami. Jedna
sa najma o vypocet ukazovatela GMI a SGAI U spolo¢nosti Skanska bol vyber ¢asového
useku problematicky, preto sme sa rozhodli analyzovat’ obdobie od roku 2004 do roku
2007. Manipulécia bola sice vykonavana uz v roku 2003, ale relevantné data za rok 2002,
ktoré boli klucové pre vypocty ukazovatelov za rok 2003, sme nenaSli, pretoze
spolocnost presla zasadnou restrukturalizacnou zmenou na konci roku 2002, kedy zlucila
niektoré¢ podniky. Data z roku 2003 su ale zahrnuté vo vypoctoch roku 2004, ¢o nam
pomohlo analyzovat aj rok 2003. V roku 2006 uz doslo ku odhaleniu podniku a preto rok
2007 sltzi uz len ako doplnkovy. Nasledujuca tabulka ¢. 9 nam zhriiuje vysledky
Beneishovho modela. Tak ako u predoslych pripadoch, aj v tejto tabulke sa nachadza

hrani¢na hodnota, ktoru by ukazovatel nemal prekrocit’.

Tabulka 9: Vysledky Beneishovho modelu aplikovaného na spolocnosti Skanska

Rok/index 2004 2005 2006 2007 TG
hodnoty
DSRI 1,520 0,963 1,119 1,062 >1,030
GMI 1,116 1,057 1,008 0,882 >1,041
AQI -1,478 1,507 1,365 0,398 >1,040
SGI 1,071 1,281 1,298 1,119 >1,134
DEPI 0,876 1,198 0,773 0,947 >1,001
SGAI 1,0768 0,9568 09818 0,9829 >1,001
TATA -0,1631 0,0616 0,0249 -0,0155 >0,018
LVGI 1,7733 0,9643 0,9822 1,0409 >1,037
M-score -3,922 -1,699 -1,854 2,711 >.2,223

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://or.justice.cz )

Ukazovatel' DSRI prekrocil hrani¢nt hodnotu v troch sledovanych obdobiach zo Styroch.
Tato skutoCnost’ nasvedcuje tomu, ze vztah medzi pohl'adavkami a vynosmi v danom

roku v porovnani s predchadzajiucim rokom nie je v norme. Ak sa pozrieme na vykazy
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spoloc¢nosti mozeme vidiet, ze v roku 2004 vynosy stapli o 7 %, zatial' co pohl'adavky
stipli 63 %. Neprimerany narast pohladavok oproti vynosom moze naznalovat
nadhodnocovanie vynosov. V d’alSich rokoch taky vel’ky rozdiel medzi zmenou vynosov
a pohl'adavok nebol, ale vo vSetkych rokoch, okrem roku 2005, bol narast pohl'adavok
vyS$si ako narast vynosov. Vysledky tohto ukazovatela naznacuji mozné riziko

manipulacie Gctovnictva prostrednictvom manipulacie s vynosmi.

GMI prekrocil hrani¢ni hodnotu v dvoch sledovanych obdobiach, o znaci zhorsujucu sa
hrubu marzu a teda motivaciu manipulovat so ziskom. Dal§im ukazovatelom, ktory
prekrocCil hrani¢ni hodnotu len v jednom sledovanom obdobi je ukazovatel DEPIL
PrekrocCenie hrani¢nej hodnoty u tohto ukazovatela mdze indikovat spomalenie tempa
odpisovania sposobeného napriklad pravou zivotnosti majetku alebo zmenou odpisove;j
skupiny. Ukazovatel LVGI dosahoval vysokych hodnét v roku 2004 a nasledne az v roku
2007, ktory ako sme uz povedali sluzi ako doplnkovy. Preto vysledky tohto ukazovatel'a

nepovazujeme za kritické a riziko manipulacie v oblasti zavazkov je nizke.

Ukazovatel SGAI nebol v norme vroku 2004, co mdze naznaCovat manipulaciu
s nadhodnocovanim nakladov, ¢o by mohlo odrazat zatazovanie stavieb fiktivnymi
nakladmi. Tento ukazovatel ale kvoli neopakujucemu sa prekro€eniu hrani¢nej hodnoty

nepovazujeme za rizikovy.

Ukazovatel' AGI prekrocil hrani¢né hodnoty v dvoch po sebe iducich obdobiach ¢o moze
naznaCuje vysoké riziko manipulacie. Tento ukazovatel sa zameriava na podiel
rizikovych aktiv, za ktoré sa povazuji najmd obezné aktiva, k celkovym aktivam.
Zaujimava je zmena v nedokoncenej vyrobe, ktord v roku 2004 stupla o 204 %, ale v roku
20051en 0 5 % a v d'alSom roku zase o 118 %. Tento vyvoj je vel'mi nevyrovnany a moze
naznacovat’ manipulaciu prave v oblasti obeznych aktiv, prostrednictvom ktorych mohla

spolo€nost prestuvat stratu spdsobenu rozdielom ocenenia a realnej hodnoty zékazky.

Dalsimi ukazovatelmi, ktoré prekro¢ili hraniéné hodnoty prave v rokoch 2005 a 2006 st
SGI a TATA. Ukazovatel' SGI je spojeny s manipulaciou vynosov. Ak sa pozrieme na
vyvoj vynosov vidime, ze v roku 2005 stipli vynosy o 28 % a v roku 2005 o 30 %. Tento
vyvoj index SGI indikoval ako neprimerany a preto existuje riziko manipulécie
s vynosmi. Ukazovatel TATA indikuje riziko manipulacie so ziskom, pretoze skima

v akom rozsahu tvoria peniazné prostriedky zaklad vykazovanych ziskov.
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Graf 10: Vysledky Beneishovho modelu spolocnosti Skanska
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

V grafe ¢. 10 mdézeme vidiet vyvoj vysledkov Beneishovho M-score v sledovanych
obdobiach. Ako nam ukazuje graf, od roku 2004 dochadza ku strmému rastu vyslednej
hodnoty a v roku 2005 dochadza k prekroCeniu hrani¢nej hodnoty -2,22. Taktiez aj v roku
2006 sa vysledok drzal stale nad hranicnou hodnotou. Toto prekrocenie je podl'a Beneisha
znamkou vysokého rizika manipulacie s uctovnymi datami. Mozeme teda povedat, ze
tento model naznacuje vysoké riziko manipuléacie s ictovnictvom a to prave minimalne

od roku 2004 do roku 2006.
4.3.2 CFEBT model aplikovany na spolo¢nosti Skanska

Ako uz bolo spominané v Casti, kde sme sa venovali detekénym modelom, tento model
bol vyvinuty hlavne pre spolognosti pdsobiace v Ceskej republike. Jeho princip vychadza
z predpokladu podobnych vysledkov v priebehu rokov zalozenych na tizkom vztahu
medzi zmenami v periaznych tokoch a vysledkom hospodarenia. Mozna manipulécia
nastava ak vysledna hodnota tohto modelu vyjde vécsia ako miera vyznamnosti, ktora
byva urCend % z urcitych uctovnych premennych. Vacsinou byva na urovni od 5% do
10% a preto si ju pre ucely tejto prace zvolime na urovni 10 %. V porovnani s minulymi
pripadmi tu nie je nutna uprava vysledku hospodarenia pred zdanenim pretoze Ceska
uctovna zavierka priamo poskytuje tuto polozku. Tak isto je to aj v pripade zmeny

penaznych prostriedkoch, ktoré su prebraté z vykazu cash flow analyzovanej spolocnosti.
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Graf 11: Vyvoj EBT a ACF u spolocnosti Skanska (v mil. K¢)
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(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://or.justice.cz )

Vyvoj vysledku hospodarenia pred zdanenim (EBT) a zmeny penaznych prostriedkov
(ACF) v rokoch 2003 az 2006 je znazorneny v predchadzajucom grafe ¢. 11. Ako
mozeme vidiet, vyvoj sa neda oznacit’ za podobny najmé v dvoch po sebe iducich rokoch
2004 a2005. Vroku 2004 doslo len k malému narastu vysledku hospodarenia pred
zdanenim kdezto u peniaznych prostriedkoch doslo k nérastu takmer o240 %. Tento
rozdiel moZe byt spdsobeny napriklad inkasom starych pohladavok. Dalsi rozdielny
vyvoj sledovanych ukazovatel'ov nastal v roku 2005, kde EBT stipol o 59 %, ale u ACF
doslo k poklesu. Ak sa pozrieme na vykazy spoloCnosti, petlazné prostriedky sice
v danom roku stupli ale nie primerane k narastu vysledku hospodarenia pred zdanenim.
Avsak tento model sleduje vyvoj EBT a ACF a tam je vidiet jasny nesulad. V roku 2006
uz mozeme vidiet podobny vyvoj, v ktorom oba ukazovatele klesali v podobnej vyske

a to priblizne o 48 %. Nesulad vyvoja ukazovatel'ov potvrdzuje vysledok v tabulke ¢. 10.

Tabulka 10: Analyza ictovnych zdvierok spolocnosti Skanska pomocou CFEBT modelu (v mil. K¢)

Obdobie 2003 2004 2005 2006 Celkom
EBT 415514 474 741 1063 880 577 830 2 531965
ACF -95 909 543123 431 652 -590 103 518 352

CFEBT 88,60 %

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://or.justice.cz )
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Na zaklade vysledku mézeme povedat’, ze existuje riziko manipulovania u¢tovnictvom.
Tento vysledok by mohol aj potvrdzovat predosly graf, ktory nam ukéazal, ze najma
v roku 2005 doslo ku vysokému narastu vysledku hospodarenia pred zdanenim, ktory ale
nebol sprevadzany prislusnou zmenou penaznych prostriedkov. Mohli by sme teda
povedat, Ze tato spoloCnost manipulovala uctovnictvom s cielom nadhodnotit’ zisk,

z ¢oho bola v konecnom dosledku aj obvinena.
4.3.3 Jonesovej model aplikovany na spolo¢nosti Skanska

Kedze Jonesove] model pracuje steoriou, ze ak nediskreéné akrualy v celkovych
akrualov klesaju, diskre¢né akrualy naopak stipaju, budeme sledovat vyvoj
nediskrecnych akrualov v obdobi rokov 2003 az 2006. Tento vyvoj tak ako aj dosahovany

podiel nediskrecnych akrualov v sledovanom obdobi je znazorneny v grafe ¢. 12.

Graf 12: Podiel nediskrecnych akrudlov na celkovych aktivach u spolocnosti Skanska (v %)
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(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://or.justice.cz )

Ako mozeme vidiet' v grafe, v roku 2003 dosahoval podiel nediskre¢nych akrualov
vysoké hodnoty, ¢o podla tohto modelu zna¢i malé riziko manipulacie Gctovnictva.
Opacna situacia nastava v nasledujicom roku, kedy nastal pokles podielu nediskrecnych
akruadlov skoro o polovicu. Tento nahly skok =znaci velké riziko manipulécie
s uctovnictvom, pretoze stipa podiel diskrecnych akrualov, ktorymi modze byt

uctovnictvo manipulované. V d’'alSom roku nastal narast nediskreénych akrudlov co
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znizuje pravdepodobnost manipulécie. Mierny pokles sme zaznamenali v roku 2006,

ktory nepredstavuje vysoké riziko manipulécie.

Vysledok tohto modelu nam ukazuje, ze v obdobi medzi rokmi 2003 a 2004 je vysoké
riziko manipulacie uctovnictva, kdezto v nasledujtcich rokoch 2005 a 2006 je toto riziko
nizke. Tento model by nam teda odhalil moznii manipuléciu len v jednom obdobi aj ked’
vieme, ze pocas celého tohto obdobia dochadzalo k manipulécii s uctovnymi datami. Ak
by sme sa bliz§ie pozreli na vykazy spolo¢nosti, uvideli by sme, ze aktiva spolocnosti
stupali priemerne 0 30 % a vynosy o 20 %, &o nemusi byt podozrivé. Co je ale zaujimavé,
v polozkach obeznych aktiv, ato konkrétne na riadku zasob, prebiehali pocas
sledovaného obdobia vysoké narasty, ktoré by mohli signalizovat’ snahu zakryvat’ stratu
spolocnosti. Prave polozky obeznych aktiv sa povazuju za diskre¢né akrualy. Vysledky

modelu by teda spravne naznacovali riziko manipulécie, avSak len v roku 2004.
4.3.4 Piotroski F-score aplikovany ma spolo¢nosti Skanska

Tento model aplikujeme aj na ¢esku spolocnost’ Skanska. Vol'ba ¢asového obdobia bola
opat’ problematicka, ale rozhodli sme sa tento model aplikovat’ na obdobie od roku 2004
do roku 2007. Rok 2007 nam bude opét’ sluzit’ ako doplnkovy, pretoze v tomto roku uz
bol bilan¢ny podvod priznany. Rok 2004 obsahuje data aj z roku 2003, takze najma
u ukazovatel'ov, ktoré skimaji zmenu medzi polozkami bude do istej miery tento rok
ovplyviiovat spominany rok 2004, ¢o je len dobre, pretoze prave od tohto roku sa mal
bilan¢ny podvod vykonavat. Nasledujuca tabulka €. 12, tak ako u ostatnych pripadoch,

obsahuje bodovanie jednotlivych ukazovatel'ov tak ako aj vysledni hodnotu modelu.

Tabulka 11: Vysledky Piotriskiho F-score aplikovaného na spolocnosti Skanska

Skanska 2004 2005 2006 2007
ROA>0 1 1 1 1
AROA>0 0 1 0 1
CFO>0 1 1 1 1
CFO>ROA 1 0 0 1
ALEVER<0 1 0 0 0
ALIQUID>0 0 1 0 1
OFFER<0 1 1 1 1
AMARGIN>0 1 1 1 1
TURN>0 0 0 1 0
F-SCORE 6 6 5 7

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade dat z https://or.justice.cz )
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Vysledky nam ukazuju, ze spolo€nost’ od roku 2004 do roku 2006 m6zeme zaradit’ do
skupiny, v ktorej nedokazeme s istotou urcit riziko manipulacie s finanénymi vykazmi.
V roku 2007, aj ked sluzi len ako doplnkovy, by sme mohli spolocnost oznacit za
finan¢ne zdravu, v ktorej je minimalne riziko bilan¢nych podvodov. V tomto pripade nie
st vysledky uplne jednoznacné, ale ked'ze dosahuju skor hraniéné hodnoty pre finan¢ne
zdravé podniky s minimalnou mierou rizika manipulécie, podl'a tohto modelu by sme sa
priklonili k variante, ze spolo¢nost nemanipulovala G¢tovnymi datami. Samozrejme je

ale potrebny uzsi pohl'ad na ukazovatele, ktoré nesplnili pozadované kritérium.

Ukazovatel AROA dosahoval kritickych hodnét v dvoch rokoch, o signalizuje pokles
ziskovosti a potencialne problémy v generovani zisku z aktiv. To modze viest
k manipulacii s cielom dosahovat' vacSej ziskovosti, napriklad znizovanim nakladov.
Dalsi ukazovatel, ktory nesplnil pozadované hodnoty, a to dokonca v dvoch rokoch po
sebe, je ukazovatel ACCRUAL, ktory v tabul'ke predstavuje kritérium CFO > ROA.
Tento ukazovatel vyjadruje vztah medzi ukazovatelom CFO a ROA. Ak je teda CFO
mensi ako ROA, naznacuje to mozni manipulaciu napriklad prostrednictvom fiktivnych
vynosov, ktoré nie su sprevadzané prisluSnym penaznym tokom. Ukazovatel ALEVER
dosiahol pozadovanu hodnotu len v prvom roku a nasledne uz nie, ¢o hovori o zhor§ovani
financnej paky. ZhorSovanie financnej paky moze viest, ako sme uz spominali,
k manipulacii actovnych dat scielom zlepSit ukazovatel' financnej paky. Tomu
odpovedaju aj vykazy spolocCnosti, pretoze dlhodobé zaviazky sa kazdy rok zvysili
v priemere 0 62 %. Tento priemer je dosledkom zésadnej zmeny dlhodobych zavazkov
v roku 2005, kedy dlhodobé zavazky stapli o 171 %. Nulové hodnotenie v pripade
ukazovatela ALIQUID znamena, ze likvidita sa medzirocne zhorsila. Podl'a vykazov
mala spolocnost’ zna¢né problémy s likviditou, o zvySuje mieru rizika k uchyleniu sa
k bilancnému podvodu. Ukazovatel ATURN, ktory vyjadruje zmenu obratu aktiv
aktualneho roku s prechadzajucim dosiahol v troch zo S§tyroch sledovanych obdobiach
zaporné hodnoty, ktoré vyjadruju znizenie efektivnosti spolocnosti vyuzivat’ svoje aktiva
na generovanie vynosov. To moze viest’ napriklad k fiktivnemu nadhodnoteniu vynosov

alebo fiktivnemu znizovaniu zasob.
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4.4 Analyza spolocnosti ABC pomocou detekénych modelov

Pre lepSiu ukazku vypovedajucej hodnoty vSetkych spominanych modelov sme sa
rozhodli tieto modely aplikovat’ na spolo¢nosti, ktora sa nedopustila bilanéného podvodu
v ziadnom so sledovanom obdobi. Spolo¢nost’ nechcela byt menovana preto ju pre ucely
tejto prace nazveme ako spolo¢nost ABC. Podnikatel'ské zameranie spolocnosti je
vyroba produktov a ich nasledny predaj. Spolo¢nost je pomerne mlada a preto nema eSte
stabilny rast poloziek vo vykaze, Co je praveze vyhodou pre ucel tejto Casti, pretoze
vysoké medzirocné rozdiely v polozkach budu pravdepodobne modely identifikovat’ ako
podozrivé. Tym by sme mohli zistit' ich citlivost na zmeny. Uétovné data sme Gerpali
priamo z uctovnych zavierok spolo€nosti a analyzovali sme obdobie od roku 2018 do
roku 2022. Postupnost’ modelov bude rovnaka ako u predoslych prikladoch, ¢o znamena,
ze ako prvy aplikujeme na spolo¢nost Beneishov model, potom CFEBT model, nasledne
Jonesovej model aako posledny Piotriskiho F-score. Vsetky tieto modely budu

aplikované na uz spominané obdobie od roku 2018 do roku 2022.
4.4.1 Beneishov model aplikovany na spolo¢nosti ABC

Ako bolo povedané, Beneishov model vyuziva 8 ukazovatel'ov, ktoré by mali samostatne,
ale aj spolocne poskytovat informacie o potencialnej manipulécii uctovnictva. U tejto
spolocnosti je potrebné brat na vedomie uz spominany fakt ato, ze spolocnost’ je
pomerne mlada s rasticim podielom na prisluSnom trhu, ¢o svedCi o jej dlhodobom
potencialy. Aj preto niektoré polozky ako napriklad vynosy, rastli nie stabilnym tempom.
Velké medziroéné zmeny si naozaj sposobené napliianim potencialu spolo&nosti.
Vysledky nam ukazu, ¢i je tento model vhodné aplikovat aj na spolo¢nosti, ktoré nemaju

dlhoro¢nu histériu, a u ktorych su velké medziro¢né zmeny normalne.

V nasledujucej tabulke ¢. 12 si zobrazené vysledky tohto modelu pre spolo¢nost’ ABC.
V tabul'ke sa nachadzaji aj hrani¢né hodnoty jednotlivych ukazovatelov, ktorych
prekroCenie naznaCuje riziko manipulacie prave s polozkami obsiahnutych

v jednotlivych ukazovatel'ov. Analyze boli podrobené Styri obdobia.
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Tabulka 12: Vysledky Beneishovho modelu aplikovaného na spolocnosti ABC

Rok/index 2019 2020 2021 2022 ﬁf}i‘l‘l‘l‘(ft“y"
DSRI 0,727 0,327 1,039 0,888 >1,030
GMI 0,703 0,830 0,988 0,950 >1,041
AQI 1,174 0,765 0,543 0,672 >1,040
SGI 1,739 2,430 1,408 0,955 >1,134
DEPI 0,636 0,711 0,648 1,134 >1,001
SGAI 1,9819 0,4585 0,8218 1,1863 >1,001
TATA -0,2713 0,1008 0,3414 -0,1001 >0,018
LVGI 1,2749 0,4399 0,5989 0,5022 >1,037
M-score -3,728 -1,294 -0,552 -3,105 >.2,223

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ukazovatel' DSRI, pomocou ktorého sledujeme vzijomny vyvoj pohl'adavok a trzieb
v sledovanom obdobi prekrocil hrani¢ni hodnotu raz a to v roku 2021. V tomto roku
doslo ku zvySeniu vynosov 0 41 % a ku zvySeniu pohl'adavok o 46 %. Vyrazny vzéjomny
rozdiel v raste tychto dvoch poloziek nenastal, az by sme povedali ze narast tychto
poloziek bol primerany. PreCo ale model identifikoval potencidlne riziko bolo
pravdepodobne preto, ze sa zvySil podiel pohladavok k vynosom, avsak len
o zanedbatelné 3 %. Ak si to ale porovhame s minulym vyvojom podielu pohl'adavok

k vynosom zistime, ze prvykrat oproti minulym rokom kedy klesal, naopak stupol.

U ukazovatela AQI model identifikoval potencialne riziko v roku 2019, kedy tento
ukazovatel prekroc€il hrani¢ni hodnotu. To bolo ale spdsobené navySenim dlhodobého
majetku o 77 %, aktiv o 52 % a obeznych aktiv 0 49 %. VSetky tieto zmeny boli vyvolané
roz§irovanim majetku podniku s cielom zvySovania vyrobnych kapacit. Dalsi
ukazovatel’, ktory prekrocil hrani¢ni hodnotu raz, a to v roku 2022, je ukazovatel DEPIL
Ten naznaCuje potencialne riziko v zmene rychlosti odpisovania majetku s cielom
nadhodnocovat’ zisky. Vyvoj podielu odpisov na dlhodobom majetku bol u tejto
spolocnosti kolisavy s rastucou tendenciou, av§ak v roku 2022 tento podielov klesol, ¢o
sposobilo, 7e model tento pokles vyhodnotil ako podozrivy. Co spdsobilo tento pokles
podielov by chcelo detailnejsiu analyzu, avSak na zaklade uctovnej zavierky mozeme

povedat, ze pokles bol pravdepodobne spdsobeny celkovym znizenim majetku od roku
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2020, ktory sa odzrkadlil na odpisoch azv roku 2022. Ukazovatel LVGI taktiez prekrocil
hrani¢ni hodnotu raz, ato hned v prvom sledovanom roku 2019. Tento ukazovatel
sleduje podiel zavazkov na aktivach, teda vyvoj financnej paky. Tento podiel sa vyrazne
zvySsil, ¢o bolo sposobené zvySenim zavdzkov o 93 % zatial Co aktiv len 052 %.
V zavizkoch sa najmé zvysila polozka kratkodobych prijatych zéaloh, ktora sa zvysila

v dosledku prijatych zaloh od dodavatel'ov, ked’ze spolocnost zacala vyrabat na zakazky.

Medzi ukazovatele, ktoré prekrocili hrani¢ni hodnotu v dvoch sledovanych obdobiach
patri ukazovatel SGAI aukazovatel TATA. V pripade ukazovatela SGAI, ktory
vyjadruje riziko manipulacie nakladov scielom ich nadhodnotenia v dosledku
neprimeraného narastu vynosov, doslo k prekroCeni hranicnej hodnoty v rokoch 2019
a2022. V roku 2019 doslo k narastu vynosov o 74 %, o bolo ale vysledkom rozbehnutia
podniku a ziskania novych zakaznikov, a taktiez k narastu osobnych nakladov o 640 %
a k narastu sluzieb o0 92 %, ktoré boli zakomponované do nakladov nepriamo stvisiacich
s vyrobou. Narast tychto poloziek, najmid osobnych néakladov, bolo spdsobenych
rozSirenim vyrobnych kapacit. Ukazovatel TATA prekroc€il hrani¢nii hodnotu dva roky
po sebe, ato vrokoch 2020 a2021. Tento ukazovatel vyjadruje podiel zmeny
pracovného kapitalu, zmeny pefiaznych prostriedkov, zmeny splatne; dane a odpisov
k celkovym aktivam, teda podiel akrualnych poloziek k aktivam. Ak je tento podiel va¢si
ako hrani¢na hodnota, zvacsuje sa riziko manipulécie so ziskom. V tomto pripade naozaj
k enormnému zvySeniu zisku v roku 2020 a 2021 doslo. Tento narast nebol ale primerany
k rastu aktiv, ¢o model vyhodnotil ako podozrivé. U peniaznych prostriedkoch doslo
k narastu v roku 2020 o takmer 340 %, ale tato zmena bola sposobena uc¢elovym drzanim
penlazi v spolocnosti. Obezné aktiva celkovo stupli 0 30 %, ale ak sa pozrieme na vykazy
spolocnosti zistime, ze takmer kazda polozka v obeznych aktivach klesla, Co znamena, ze
narast bol sposobeny v podstate len narastom peniaznych prostriedkov. V roku 2021 bola
situacia opacna, pretoze periazné prostriedky klesli o 8 %, ale aj tak dosahovali stale
vysoky podiel na aktivach. Tieto skuto¢nosti model vyhodnotil ako podozrivé, takze by
bola nutna detailnejsia analyza jednotlivych poloziek, ale z vykazov spolo¢nosti sidime,
ze tieto hodnoty boli dosiahnuté prave zvysSenim penaznych prostriedkov, ktoré ale boli

spolo¢nostou odovodnené.

Posledny ukazovatel je SGI, ktory prekrocil hrani¢ni hodnotu okrem roku 2022

v kazdom predchadzajucom roku. Ked'ze tento ukazovatel sleduje vyvoj vynosov,
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vysvetlenie je pomerne jednoduché. Ako bolo spomenuté, spolocnost je pomerne mlada,
takze mozeme predpokladat’ nerovnomerny narast vynosov spdsobeny rozbehnutim
podniku. Spolo¢nost” v tychto rokoch ziskala nové zakazky, ktoré sa ukazali aj na
vykazoch spolo¢nosti, kedy vynosy stupali v priemere o 86 % kazdy rok do roku 2022.
Model pravom tento narast vyhodnotil ako potencialne riziko manipulacie s vynosmi,
pretoze u stalych spolocnosti by takéto zmeny neboli obvyklé. Preto by aj v tomto pripade

bolo nutné detailnejSie analyzovanie spolocnosti pre vyjadrenie zaveru.

Graf 13:Vysledky Beneishovho modelu spolocnosti ABC

0,000
2019 2020 2021 2022
-0,500
-1,000
-1,500
-2,000
-2,500 \
-3,000
-3,500
-4,000
e V[ -SCOTE Beneishova hranica manipulécie

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Graf ¢. 13 ukazuje vysledky Beneishovho modelu aplikovaného na spolo¢nosti ABC.
Ako mozeme vidiet, podla vysledkov spolocnost’ manipulovala uctovnictvom v rokoch
2020 a 2021, kedy dosiahla hodnoty nad Beneishovu hrani¢nu hodnotu -2,22. V roku
2020 prekroc¢ilo hrani¢nu hodnotu stanovenu jednotlivym ukazovatelom len 2 z 8
ukazovatelov arovnako to bolo aj v roku 2022, v ktorom kone¢ny vysledok modelu
nenaznacoval potencialne riziko manipulacie. V roku 2021 prekrocili 3 ukazovatele
hrani¢ni hodnotu a prave v tomto roku dosiahol vysledok najvyssiu hodnotu. V roku
2019 dokonca az 4 ukazovatele prekrocili hrani¢né hodnoty, ale v tomto pripade to
nemalo dopad na konecny vysledok, ktory neznacil potencialne riziko. Vysledky tohto
modelu vysli preto rizikové len v roku 2020 a 2021, pretoze prave v tychto rokoch
prekrocili hrani¢né hodnoty ukazovatele s najvacsou vahou v modeli, a to DEPI, SGI

a TATA. Ako uz bolo ale naznacené, vysledky tohto modelu pre tuto spolo¢nost’ by boli
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po hlbsom preskimani pravdepodobne irelevantné, pretoze v dosledku rozvoja a rastu
spolocnosti, ked’Ze sa jedna o mladu spolocnost’, boli vyrazne zvy§ené vynosové polozky,
a tym aj ukazovatele s najvy§simi vahami v modeli. To sposobilo skreslenie vysledkov

a nespravne urcenie tejto spolo¢nosti za potencialneho manipulatora.
4.4.2 CFEBT model aplikovany na spolo¢nosti ABC

Ako druhy aplikujeme na spolo¢nost ABC CFETB model, ktory sleduje vyvo; EBT
a ACF. Vyvoj tychto dvoch ukazovatelov model vyhodnocuje a nasledne porovnava
s hladinou vyznamnosti, ktora byva uréena auditormi ako percento z urcitych uctovnych
premennych, a ktora sluzi ako hrani¢nd hodnota a vyjadruje primerany vyvoj oboch
veli¢in. Pre ucely tejto prace si ju pri tomto pripade uréime vo vyske 20%. Ak je tento
vyvoj neprimerany, vysledok modelu bude pravdepodobne nad hladinou vyznamnosti
a model vyvoj oznaci za potencialne riziko v manipulécii so ziskom. Pri tejto spolocnosti
je opét nutné povedat’, ze pri rozvijajucich sa spolocnostiach je pomerne bezné, ze zmeny
v ukazovateloch nie su primerané a stabilné. Zvlast' zaujimavé u tejto spoloCnosti je
ucelové drzanie periaznych prostriedkov, ktoré maju byt pouzité na budice investicie.
Toto ugelové drzanie pefiaznych prostriedkov sa vo firme za¢alo v roku 2020. Casové

obdobie, ktoré bolo sledované je od roku 2019 do roku 2022.

Graf 14: Vyvoj EBT a ACF u spolocnosti ABC (v tis. K¢)
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Graf €. 14 nam ukazuje vyvoj] EBT a ACF v rokoch 2019 az 2022. Ako mdzeme vidiet,
od roku 2019 do roku 2020 bol vyvoj tychto dvoch veli¢in primerany, az by sme povedali,
ze podobny. Medzi rokmi 2018 a 2019 klesol zisk 0 97 % a peniazné prostriedky klesli
0 50 %, ¢o mdzeme vidiet na grafe ako pociato¢né hodnoty oboch ukazovatel'ov. Opacne
to bolo medzi rokmi 2019 a 2020, kedy zisk aj pefiazné prostriedky naopak enormne
stupli. Vyvoj tychto ukazovatelov bol ale podobny, pretoze raz klesli a raz stupli. Ako
rizikovy rok pre potencidlnu manipuléciu uctovnictva by sme mohli oznacit’ podla tohto
modelu rok 2021. V grafe vidime, ze hodnota ACF bola zaporna, kdezto u ukazovatel'a
EBT doslo opét k narastu. ACF klesla sice len o 8 %, ale EBT stupol o 72 %. To mozeme
povazovat' za neprimerany vyvoj a potencialne riziko manipulacie so ziskom, ¢o by malo
viest k dokladnejsej analyze spolo¢nosti. Opacny, a tiez neprimerany vyvoj bol v roku
2022, kedy naopak zisk klesol 11 %, ale penazné prostriedky stipli o 128 %. Aj tento rok
by sme podl'a modelu mohli oznalit' za rizikovy. Neprimeranému vyvoji EBT a ACF
v rokoch 2021 a 2022 odpoveda aj koneCny vysledok modelu, ktory je zobrazeny
v tabul’ke €. 13.

Tabulka 13: Analyza ictovnych zdvierok spolocnosti ABC pomocou CFEBT modelu (v tis. K¢)

Obdobie 2019 2020 2021 2022 Celkom
EBT 99 11 844 20350 18114 50 407
ACF -2 298 7478 -768 11 489 15 901

CFEBT 68,45 %

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ako vidime v tabul'ke, vysledok je vysoko nad urcenou hladinou vyznamnosti, ¢o nam
svedci o potencialnom riziku manipulacie so ziskom. Tuto hodnotu spdsobil neprimerany
vyvoj sledovanych ukazovatel'ov v roku 2021 a 2022. Model by sice oznacil spolocnost’
za potencialneho manipulatora uctovnictvom, hlavne v oblasti zisku, ale ak by sme sa
pozreli na uctovnu zavierku spolo¢nosti, rok 2021 by nam podozrivy nepriSiel, pretoze
zisk sice stupol a penazné prostriedky klesli, ale aj tak stale dosahovali vysoké hodnoty.
Rok 2022 je naozaj otazny a chcel by hlbsie preskimanie pre¢o doslo v spolo¢nosti
k vyraznému nérastu penaznych prostriedkov v obdobi, kedy zisk klesol. Kazdopadne
model identifikoval potencidlne riziko bilanéného podvodu aj u tejto spolocnosti, ale
nemyslime si, ze vysledok by bol taky vyrazny keby dofl nezakomponujeme rok 2021,

ktory sa nam nejavil ako podozrivy.
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4.4.3 Jonesovej model aplikovany na spolo¢nosti ABC

Jonesove] model sa zameriava na podozrivo vysoké hodnoty poloziek, ktoré moze
manazment svojimi pravomocami ovplyviiovat, teda diskreCnych akrudlov. Ako
nediskrecné akrualy pouziva tento model vynosy a dlhodoby majetok. Medzi diskrecné
akrudly mozeme zaradit napriklad odpisy alebo zmeny zasob. Sucet diskrecnych
a nediskreCnych akralov dava potom celkové akrudly, ktoré sa nasledne vztahuju
k celkovym aktivam. Vysledkom modelu je podiel nediskre¢nych akrualov na celkovych
aktivach. Spolo¢nost sme opét analyzovali v obdobi od roku 2019 do roku 2022.
Vysledky modelu st zobrazené pomocou grafu €. 15, v ktorom je podiel nediskrecnych

akrualov vyjadreny ako % z celkovych aktiv.

Graf 15: Podiel nediskrecnych akrudlov na celkovych aktivach u spolocnosti ABC (v %)
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Graf nam ukazuje, ze podiel nediskreCnych akrualov stipal a vroku 2020 dosiahol
najvyssie hodnoty. Tento narast bol sposobeny narastom vynosov o 143 %, ktoré model
povazuje za nediskreCné. Naopak dlhodoby majetok klesol o 4 %, Co by sme mohli
interpretovat’ tak, ze spolo¢nost’ neinvestovala do nového majetku a tento majetok klesol
v dosledku odpisov. Roky 2019 a 2020 ale nie st podla tohto modelu podozrivé. V roku
2021 sice doslo k poklesu podielu nediskreCnych akruélov, ale aj tak stale tento podiel
dosahoval vysokych hodnot. Opacna situdcia nastala v roku 2022, kedy podiel

nediskrecnych akrualov vyrazne klesol, ¢o by sme na zaklade tedrie, s ktorou model
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pracuje interpretovali ako vysoké riziko manipulacie uctovnictvom. Tento pokles bol
sposobeny poklesom vynosov 04 %, ktoré tvoria najvacsi podiel v tomto modeli,
a nevyraznym narastom dlhodobého majetku. Vysledky tohto modelu by teda spravne
vypovedali o nizkom riziku manipulécie do roku 2021, ale v roku 2022 naznacuju vysoké
riziko bilan¢ného podvodu. Ak by sme sa ale pozreli na vykazy spolo¢nosti zistili by sme,
ze penazné prostriedky, ktoré tiez model povazuje za diskrecné akrualy stipli takmer
0 128 %, tak ako aj celkové obezné aktiva, ktoré stipli o 30 %. Preto by bola nutna

detailnejsia analyza tychto poloziek, ktoré model povazuje za rizikové.
4.4.4 Piotroski F-score aplikovany na spolo¢nosti ABC

Ako posledny aplikujeme na tuto spolo¢nost’ Pitroskiho F-score. Tento model pracuje s 9
ukazovatel'mi, ktoré v sebe zahftiaju rozne polozky uctovnej zavierky. Po splneni kritéria,
ktoré je v prvom stipci nasledujucej tabulky, je spoloénost’ ohodnotena jednym bodom,
inak dostane nulové hodnotenie. Na konci sa tieto body za kazdy ukazovatel' sCitaju
a dostaneme konecny vysledok, ktory bude naznacovat’, ¢i existuje riziko manipulécie
s uctovnictvom alebo nie. V tomto modeli, tak ako aj u Beneishovom modeli, aj samotné
ukazovatele naznaCuju mozné riziko manipulacie prave s polozkami obsiahnutymi
v tychto ukazovateloch. Pri tejto spoloCnosti sme museli dopocitat prevadzkovy
cashflow, ktory bol potrebny pre vypocet ukazovatela CFO. Vypocitali sme ho ako sucet

Cistého zisku a odpisov, od ktorého sme odcitali zmenu pracovného kapitalu.

Tabulka 14: Vysledky Piotriskiho F-score aplikovaného na spolocnosti ABC

ABC 2019 2020 2021 2022
ROA>0 1 1 1 1
AROA>0
CFO>0
CFO>ROA
ALEVER<0
ALIQUID>0
OFFER<0
AMARGIN>0
ATURN>0
F-SCORE

— == ===~
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pre detailnejSiu analyzu tohto modelu je potrebné zamerat sa hlavne na ukazovatele,

ktoré nesplnili pozadované kritérium. Ukazovatel AROA v prvom roku nedostal bod
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preto, lebo sme nemali zmenu ROA s ¢im porovnavat. Preto tento rok u tohto
ukazovatel'a nebudeme brat’' v uvahu. Prave tu nastava limit tohto modelu, pretoze je na
hodnotitel'ovi, ¢i v obdobnom pripade, kedy nie st k dispozicii data za minulost’, prideli
spolocnosti bod alebo nie. V nasom pripade by ale celkové hodnotenie za tento rok nebolo
vyznamne ovplyvnené. V roku 2022 tento ukazovatel nesplnil kritérium kvoéli poklesu
¢istého zisku, ¢o by mohlo naznacovat moznti manipuléciu s cielom znizit' vykazovany
zisk. U tejto spoloCnosti by to teoreticky mohlo byt redlne, pretoze sa jedna o Ceska
spolo€nost’ a motivom by mohlo byt znizenie dafiovej povinnosti. AvSak ak sa pozrieme
na vykazy spolocCnosti zistime, ze tento pokles zisku bol pravdepodobne sposobeny
poklesom vynosov o 4 %. Ukazovatel' ALIQUID prekrocil pozadovanu hodnotu v prvom
roku, ¢o bolo sposobené narastom kratkodobych zaviazkov o takmer 250 %. V ostatnych
rokoch dosahoval tento ukazovatel' pozitivne hodnoty, o znamena, ze ani v tomto roku

by sme nehovorili o vysokom riziku manipulacie so zavdzkami alebo obeznymi aktivami.

Dalsi ukazovatel’, ktory nesplnil pozadované kritérium bol ukazovatel ACCRUAL, ktory
je v tabul'ke definovany kritériom CFO>ROA. Tento ukazovatel nesplnil kritérium dva
roky po sebe a to v roku 2020 a 2021. Hlavnou pointov tohto ukazovatel'a je, aby cash
flow z prevadzkovej ¢innosti bol vacsi ako dosahovany zisk, ¢o by sved¢ilo o dobrom
financnom zdravi spolo¢nosti. VSetky polozky obsiahnuté v pracovnom kapitale v roku
2020 klesli, ale najvacsi podiel na pracovnom kapitale mali kratkodobé zavazky, ktoré

taktiez klesli, ¢o zapri¢inilo opacny efekt a to navySenie pracovaného kapitalu.

Konec¢né vysledky tohto modelu by sme mohli interpretovat’ nasledovne. V kazdom roku
spoloc¢nost dosahovala pocet bodov, ktory odpoveda spolo¢nosti so silnym finan¢nym
zdravim a nizkym rizikom manipulacie s uctovnictvom. Tento model by teda spravne
vyhodnotil, Ze u spolo¢nosti je nizke riziko manipulécie s uctovnictvom. Tento vysledok
potvrdzuju aj jednotlivé ukazovatele, pri ktorych by sme pri detailnejSej analyze zistili,
Ze maju opravnenu a ni¢im podozrivii hodnotu. Jedinym ukazovatel'om, ktory by bolo

nutné viac skumat’, je ukazovatel ACCRUALS.
4.5 Zhrnutie vysledkov prevedenych analyz

Nakoniec tejto Casti je potrebné zhrnut’ vysledky analyz dosiahnuté pomocou aplikacii

detekénych modelov na analyzované spolo¢nosti. Vysledky nam ukazali, ze aplikacia
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modelov je ukazdej spolocnosti Specifickd a zahfiia rdézne vyzvy vo forme uprav
jednotlivych poloziek az po interpretaciu dosiahnutych vysledkov. Preto je nutné zhrnutie

tychto vysledkov u kazdej spolo¢nosti zvlast.
Enron Corp

Ako prvai sme analyzovali spolo¢nost’ Enron, v ktorej sa udial bilanény podvod v obdobi
od rokov 1997 do roku 2001, kedy sa na tento podvod prislo. Opis spachaného podvodu
bol uvedeny vysSie v tejto praci. Prvy sme aplikovali na tato spolocnost Beneishov
model, ktory obsahuje 8 ukazovatel'ov, ktoré jednotlivo, ale aj v celku naznacuji mozné
riziko manipulacie s uctovnymi datami. Vysledky tohto modelu by nam prakticky presne
pomohli identifikovat’ potencialne rizikové roky a jednotlivé ukazovatele by nam ukazali,
ktoré oblasti uCtovnej zavierky su ohrozené potencialnou manipulaciou. Preto by sme
mohli povedat, Zze u tejto spolocnosti by sa Beneishov model javil ako spravna vol'ba
modelu. AvSak je dolezité povedat, ze analyza sa vykonava bez vedomosti, ze k danému
podvodu doslo. To znamena, ze model sice identifikoval potencidlne riziko spravne, ale
bez pociatocnej vedomosti o bilancnom podvode, by nam model len dal podnet na
prehibenie kontroly. Bez hlbsej analyzy by sme nemohli s istotou povedat, & sa o
manipulaciu skutocne jedna, ale v konecnom désledku ma model dobru vypovedajucu

hodnotu, na zaklade ktorej m6zeme vyjadrit aspon predbezné obavy.

Druhy model, ktory sme na spolocnosti aplikovali bol CFEBT model, ktory skima vztah
vyvoja ukazovatela EBT a ACF. Vysledky nam ukéazali, ze vyvoj tychto dvoch
ukazovatelov nebol primerany ateda, ze existuje riziko manipulacie v oblasti zisku.
U tejto spolo¢nosti by nam tento model bez predoslej vedomosti o podvode sam o sebe
az tak nepovedal, pretoze neposkytuje jednoznacny zaver ataktiez je zlozeny len z dvoch
ukazovatel'ov. Urcite by nam ale dal podnet preskimat’ dané veli¢iny podrobnejsie. Bolo

by ho nutné spojit’ s inym komplexnejsim modelom pre lepsiu interpretaciu vysledkov.

Dalsi model aplikovany na spolognosti Enron bol Jonesovej model. Vysledky tohto
modelu su utejto spoloCnosti dost’ nejednoznacné aje na hodnotitelovi ako ich
interpretuje. Od roku 1998 moézeme vidiet pokles nediskreCnych akrudlov, ktory
naznacuje potencidlne riziko v manipulécii prave s diskre¢nymi akrualmi, ale v roku
2000 doslo k enormnému zvySeniu podielu nediskre¢nych akrualov, ¢o by naopak

naznaCovalo znizenie rizika manipuldcie. Ako sme uz povedali, tento narast bol
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sposobeny vyraznym zvySenim vynosov, ktoré sa v modeli oznacuju ako nediskrecné.
Prave predpoklad, ze vynosy su nediskrecnou veliinou je v tomto pripade limitujice
a zavadzajuce, pretoze vieme, Ze spolo¢nost’ manipulovala prave vynosmi. Zase je ale
dolezité povedat, ze aplikacia modelu by sa vykonavala bez tejto vedomosti, takze
vysledky by boli tazké na interpretaciu. Model ale ukazuje mozné riziko manipulacie
svojim klesajucim trendom podielu nediskreCnych akrudlov vztahujucemu sa

k celkovym aktivam, ak by sme vynechali rok 2000.

Posledny model, ktory sme aplikovali na spolo¢nost Enron bol Piotriskiho F-score. Tento
model hodnoti spolo¢nost na zéklade 9 ukazovatelov, pre ktoré st urcené kritéria.
V tomto modely nam vysledky vysli nejednoznacné a pomocou nich by sme neboli
schopni ani predbezne urcit riziko manipulacie. Spolo¢nost dosiahla priemernych
vysledkov v roku 1997 a 2000, ktoré sa nedaji jednoznacne interpretovat a dokonca
v rokoch 1998 a 1999 dosahovala vysledky ako financne zdrava spolo¢nost’ s nizkym
rizikom manipulacie s uctovnictvom. Tento model by nam teda nespravne identifikoval
spolocnost” ako nizko rizikovll pre manipulaciu. Okrem ukazovatela ALIQUID by nam
ani jednotlivé ukazovatele nenaznacili riziko manipulécie uctovnych dat. Za nespravnu
vypovedajicu hodnotu modelu povazujeme fakt, ze model pracuje len s obmedzenym

mnozstvom ukazovatel'ov, ktoré mozu byt ovplyvnené uz vykonanou manipulaciou.
WorldCom Inc.

Druhé4 analyzovana spolo¢nost’ bola firma Wolrdcom, ktora sa dopustila bilanéného
podvodu minimalne od roku 1999 do roku 2002. Bilan¢ny podvod tejto spolocnosti bol
opisany vysSie, avSak iSlo najmi o podhodnocovanie nakladov anadhodnocovanie
vynosov. Naklady sa podhodnocovali formou nespravnej aktivacie avynosy sa

nadhodnocovali pomocou fiktivnych vynosovych actov.

Postup aplikacie modelov bol rovnaky ako u spolo¢nosti Enron. Ako prvy sme aplikovali
na spolo¢nosti WorldCom Beneishov model. Vysledky tohto modelu boli viac nez
prekvapivé, pretoze model ani v jednom roku neznamenal existenciu potencialneho rizika
manipulacie s uctovnictvom okrem roku 1998, kedy boli vysledky do znacnej miery
ovplyvnené a skreslené fuziou so spolo¢nostou MCI. V tomto roku vySli takmer vSetky
ukazovatele ako rizikové, ale nasledne sme ich hodnoty obhajili. V d’alSich rokoch

vysledky len niektorych ukazovatelov naznacovali riziko manipulacie s tictovnictvom,
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ale ked’ sme sa ich pokusili interpretovat’, len niektoré by nam potvrdili existenciu rizika
a dali nam podnet k detailnejSiemu preskimania. Avsak celkovy vysledok Beneishovho
modelu u tejto spolocnosti neidentifikoval existenciu potencialneho rizika bilanéného
podvodu. Nemoznost identifikovat’ potencialnu manipulaciu mohla vzniknut' z toho, ze
tento model sa prevazne zameriava na vynosy a naklady, pricom obidve tieto polozky by
mohli byt manipulované atym by tento model skuto€ni manipulaciu v podstate
neidentifikoval. Tato spolocnost je toho prikladom pretoze sa snazila dosiahnut’ neustale
rastice vynosy a zisky pri vysokych nakladoch, ¢im manipulovala nakladmi formou ich
podhodnotenia a vynosmi formou ich nadhodnotenia. Tym sa v podstate efekt tohto
modelu vynuloval. Tieto aspekty zachytili len niektoré ukazovatele v tomto modeli, ale

celkovy vysledok by tuto spolo¢nost’ neoznacil za pravdepodobného manipulatora.

CFEBT model aplikovany na tejto spolocnosti nam vysiel odpovedajuco k skutocnosti.
Podl'a tohto modelu existuje vysoké riziko, ze doslo k manipulécii s i€tovnictvom, ¢o by
nas mohlo viest k oznaCeniu spolo¢nosti za manipulatora. Tento model sa 1isi od
Beneishovho modelu tym, ze sa zameriava na sledovanie vyvoja zisku a penaznych
prostriedkov. V naSom konkrétnom pripade je kl'uCovym faktorom zisk, ktory bol
vyrazne manipulovany, a tento model by to mohol efektivne potvrdit. Kombinaciou
tychto dvoch modelov a dokladnejsou analyzou by sme mohli dospiet’ k zaveru, ze bolo

manipulované aj vynosmi aj nakladmi.

Treti model aplikovany na spolocnosti WorldCom bol Jonesovej model. V tomto pripade
boli vysledky trochu viac odpovedajice skutocnosti. V roku 1998 sice doslo k narastu
nediskrecnych akrualov, ale tento narast sme zddvodnili spominanou fuziou, €ize tento
rok by sa nemusel brat v uvahu. Tym padom by nam tento model naznacil riziko
manipulacie s diskrecnymi akrualmi pretoze vidime klesajuci trend nediskrecnych
akrualov. Ako sme uz povedali, lepSia vypovedajuca hodnota tohto modelu by bola
v pripade, kedy by sme za diskre¢né akrualy oznacili prave Specificku skupinu nakladov,

s ktorymi spolo¢nost’ manipulovala formou ich nespravnej aktivacie.

Piotriskiho F-score aplikované ako posledné na tejto spolo¢nosti nam naznacilo
existenciu rizika manipulacie len v jednom roku a to v roku 1998, ktorého hodnoty boli
skreslené uz spominanou fuziou. Rok 2001 by sme mohli oznacit' za tiez rizikovy pre

manipulaciu, pretoze vtomto roku bola hodnota vysledku na hranici s vysledkom
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interpretujucim vysoké riziko manipuléacie. V rokoch 1999 a 2000 vysli hodnoty tohto
modelu v intervale, v ktorom nevieme spravit spravnu interpretaciu. Konecny vysledok
tohto modelu sme interpretovali tak, ze celkovy vysledok je vel'mi nejednoznacny, ale pri
detailnejSej analyze by sme zistili, ze niektoré ukazovatele sice splnili kritérium, ale ich
vyvoj je diskutabilny. Za obmedzenost’ tohto modelu by sme zase oznacili to, ze pracuje

s polozkami, ktorych vysledok mdze byt poznaceny manipulaciou v minulosti.
Skanska a.s

Tretou analyzovanou spolo¢nostou bola Ceska spolocnost’ Skanska. Spolo¢nost sa
dopustila bilancného podvodu, ktory bol vykonavany minimalne od roku 2003 a to
nadhodnotenim zisku. Tento zisk bol nadhodnocovany pomocou nespravneho ocenenia
zékaziek a naslednym zakryvanim straty. Cesku spolo¢nost’ sme si vybrali aby sme mohli
potvrdit aplikovatel'nost’ zahrani¢nych modelov aj na Ceské subjekty. Aplikacia modelov
bola niekedy problematicka hlavne pri vyjadreni niektorych poloziek. Taktiez bolo u tejto
spolocnosti problematické pracovanie s datami, pretoze podvod sa udial v jednej z divizii
spolocnosti, ktora nema pravnu subjektivitu, atym padom nezostavuje samostatnu
uctovnu zavierku. To sposobilo aj problémy pri uréovani sledovaného obdobia, pretoze
spolocnost” ako celok presla pocas rokov restrukturalizatnymi zmenami, ktoré by mohli

ovplyvnit vysledky modelov.

Beneishov model sme aplikovali na tejto spolo¢nosti v rokoch 2004 az 2007, kde rok
2007 sluzil len ako doplnkovy, pretoze v tomto roku k podvodu nedoslo. Minulé roky
sme nemohli pouzit’ prave kvoli spominanej reStrukturalizacii. Vysledky tohto modelu
nam v roku 2005 a2006 naznalili potencialne riziko bilanéného podvodu. Podla
jednotlivych ukazovatelov doSlo k nadhodnoteniu vynosov, manipulacii s obeznymi
aktivami a ziskom. Tento model by teda spravne naznacil potencialne riziko manipulécie,
ktoré by malo viest k dokladnej kontrole danych poloziek jednotlivych ukazovatel'ov.
Opét je nutné zdoraznit, ze aplikovatelnost modelu nastava vo vécSine pripadov
s nevedomostou o vykonanom podvode. Tento model by bol ale spravnou volbou

v pripade tejto spolocnosti.

Druhy aplikovany model CFEBT je model vytvoreny primarne pre Ceské spolo¢nosti
a preto by mal byt I'ahko aplikovatel'ny u tejto spoloc¢nosti. Vysledok CFEBT modelu

vyjadril pomerne vysoké riziko manipulacie s i¢tovnymi datami. Toto riziko by sme
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mohli interpretovat aj pomocou vyvoja EBT a ACF, ktory nebol v roku 2004 a 2005
primerany, prave naopak. CFEBT model a Beneishov model sa zhodli v oznaceni
jedného rovnakého roku ato roku 2005 ako potencidlne rizikového, Co zvySuje

vypovedajucu hodnotu oboch modelov a taktiez riziko manipulacie prave v tomto roku.

Vysledky Jonesovej modelu nam naznacili mozni manipulaciu v roku 2004, avSak
nenaznacovali manipulaciu v roku 2005 ani v roku 2006. Tento model by teda spravne
odhadol riziko manipulacie v roku 2004. Diskutabilné u tohto modelu su prave diskrecné
akrudly, do ktorych zaradujeme aj obezné aktiva, ktorych zmeny neboli zachytené.
Model sice ukazuje nizsi podiel nediskrecnych akrudlov v rokoch 2005 a 2006 oproti
roku 2003, ¢o znaci naopak narast podielu diskre¢nych akrualov, ale zmeny podielov sa
nam zdaju nizke oproti zmene obeznych aktiv, napriklad zasob. Nevyhodou tohto modelu
je to, ze neudava aké polozky by mali byt sledované a nasledne analyzované pri znizZeni
podielu nediskre¢nych akrualov. Méze ist’ v podstate o vSetky polozky, ktoré nepatria do

vzorca Jonesovej modelu. Preto su jeho vysledky neurcité.

U spolocnosti Skanska boli vysledky Piotriskiho F-score viac nez nejednoznacné. Vo
vSetkych rokoch dosahovala spolo¢nost’ priemernych vysledkov, na zaklade ktorych sme
nemohli oznacit spoloCnost za manipulatora. Ak sme sa vSak pozreli na analyzu
jednotlivych ukazovatelov, ktoré nesplnili pozadované kritérium, mohli sme
identifikovat’ urcité riziko manipulécie, hlavne v oblasti vynosov a zisku. Tento model
nam teda poskytol dovod na zanalyzovanie urcitych ukazovatel'ov, pomocou ktorych by
sme mohli vyjadrit’ obavu z rizika manipuléacie uctovnictva. AvSak model ako celok, ak
by sme sa pozreli len na konecny vysledok, by ndm moznost’ vyjadrenia obav z rizika

manipulacie uctovnictva neposkytol.
Spolocnost ABC

Pre lepSiu demonstraciu vypovedajuce] hodnoty modelov sme sa rozhodli tieto modely
aplikovat’ aj na spolocnost, ktora sa v minulosti podvodu nedopustila. Vybrali sme si
mladu spolo¢nost, ktora vyraba a nasledne na zakazku predava vlastné vyrobky. Vyber
mladej spolo¢nosti bol spraveny preto, lebo sme chceli ukazat', ako moc st modely citlivé
na medziro¢né zmeny jednotlivych poloziek, a prave u mladych spolo¢nosti tieto vyrazné
medziro¢né zmeny nastavaju. U tejto spolocnosti sme analyzovali obdobie od roku 2018

do roku 2022. Data sme Cerpali priamo z uctovnych zavierok spolo¢nosti.
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Tak ako upredos§lych modeloch aj utejto spolocnosti sme zacali s Beneishovym
modelom. Tento model identifikoval existenciu mozného rizika manipulacie v dvoch
rokoch ato vroku 2019 a2020. Tieto vysledky boli sposobené vysokym narastom
vynosov v roku 2019 aj v roku 2020, ktory ovplyvnil ukazovatele SGI a DEPI, ktoré ako
sme zistili, maju najvacsi podiel na vysledku modelu. V tychto rokoch neboli ziadne iné
ukazovatele oznacené za rizikové. V roku 2019 dosiahol vysokych hodndt ukazovatel
SGI ataktiez ukazovatel TATA, ktory ma vmodeli tiez podstatny podiel.
V nasledujicom roku boli vsetky tri ukazovatele oznacené ako rizikové, ¢o sa taktiez
prejavilo na kone¢nom vysledku, ktory tiez vyjadril vysoké riziko bilancného podvodu.
Samozrejme vysoké vysledky vsetkych troch ukazovatelov sme zdovodnili a vysledky
sme obhgjili, takze model nespravne oznacil spolo¢nost’ za manipulatora. Zaver pri tomto
modeli je ale ten, ze nie je vhodny pre zacinajuce spolocnosti. Model vSak spravne
identifikuje neprirodzené zmeny v uctovne] zavierke ako potencialne riziko a aj preto je
vzdy nutna nasledna dokladna analyza spolo¢nosti aby sa dal interpretovat’ zaver, ktory

bude asponi do urcite] miery odrazat’ skutocnost’.

Druhy model aplikovany na tejto spolocnosti bol CFEBT model, ktorého vysledok
nevysSiel az taky vysoky ako v predchadzajucich pripadoch. Vysledok modelu naznacil
moznu manipulaciu ¢omu nasvedcoval aj vyvoj EBT a ACF, ktory v roku 2021 a 2022
nebol prirodzeny a podobny jeden druhému. Tento neprimerany vyvoj v roku 2021 sme
ale po naslednej analyze neidentifikovali ako rizikovy pretoze periazné prostriedky si
stale drzali vysoké hodnoty. Vyvoj roku 2022 by bolo nutné podrobne preskimat’ pretoze
v spolocnosti doslo k vyraznému zvySeniu peniaznych prostriedkov, ale pri ziskani
detailnejSich informacii by sme zistili, ze spolo¢nost’ ucelovo drzi vysoké hodnoty pefiazi.
Ak by sme rok 2021 nezahrnuli do modelu, vysledok by vysiel okolo 40 %, Co by
nepredstavovalo az tak vysoké riziko. Tento model je teda vel'mi citlivy na zmeny
jednotlivych poloziek, o je aj jeho nevyhodou. Pre lepsiu vypovedajucu hodnotu by ho
bolo nutné porovnavat s inymi modelmi. CFEBT model sa ale zhodol s Beneishovym
modelom na roku 2021, ktory oba modely oznacili za rizikovy. Vzajomné prepojenie

tychto dvoch modelov by mohlo zvysit' ich vypovedajicu hodnotu.

Podl'a Jonesovej modelu by sme mohli konstatovat, ze do roku 2021 bolo riziko
manipulacie uctovnictvom minimalne, az zanedbatel'né, avSak v roku 2022 sa objavuju

indikatory, ktoré poukazuju na riziko bilanéného podvodu a bola by nutna detailnejsia
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analyza. Toto riziko, ktoré je vyjadrené poklesom nediskreCnych akrualov, je ale
pravdepodobne sposobené poklesom vynosov. Ak by sme nebrali v ivahu posledny rok,
tento model by nam neidentifikoval ziadne riziko manipulacie pretoze mézeme vidiet
rastuci trend nediskreénych akuralov. U tohto modelu je opét’ vidiet jeho citlivost na
zmeny vo vynosoch, ktorti berieme ako jeho slabinu. AvsSak na zaklade vysledkov by sme
mohli povedat’, ze pri mladych podnikoch by sa tento model mohol zdat ako spravna

vol'ba, pretoze nenaznacil moznu manipuléaciu uctovnictvom.

Poslednym aplikovanym modelom bolo Piotriskiho F-score, ktorého vysledky su u tejto
spolocnosti jednoznac¢né. Model spolo¢nost’ oznacil za finan¢ne zdrava s nizkym rizikom
manipulacie s uCtovnictvom. Tomu odpovedaju aj vysledky jednotlivych ukazovatel'ov,
u ktorych sme pri detailnejsej analyze nezistili okrem ukazovatela ACCRUALS ziadne
vyznamné hrozby naznacujuce riziko bilanéného podvodu. Jedine na zéklade vysledkov
ukazovatela ACCRUALS by bola nutna hibkovejsia analyza prave ukazovatelov ROA
a CFO, ktoré definuju kritérium tohto ukazovatel'a. Na zaklade vysledkov by sme mohli
povedat, zZe tento model je spravnou vol'bou detekéného modelu pre mladé spolocnosti.
Vyhodou a zarover nevyhodou tohto modelu je, Ze obsahuje ukazovatele, ktoré mozu byt
ovplyvnené uz vykonanou manipulaciou. To ale dava moznost’ spolo¢nostiam, ktoré

bilanény podvod nespachali, potvrdit’ svoje tvrdenia o ich nevinnosti.

V tejto Casti diplomovej praci sme sa zamerali na analyzu roznych modelov na detekciu
manipulacie uctovnictva u roznych spolocnosti. Tri zo Styroch spolo€nosti sa dopustili
realneho bilanéného podvodu. Stvrta spolotnost sa podvodu nedopustila, &im sme cheeli
vyjadrit’ vypovedajucu hodnotu tychto modelov. Cielom bolo zhodnotit ich efektivitu v

identifikacii podozrivych aktivit, ktoré suvisia s bilanénymi podvodmi.

Na zéklade naSich vypoctov sme zistili, ze neexistuje univerzalny model s bezchybnou
presnostou. Rozne modely dosahuju rézne vysledky v zavislosti od typu manipulécie,
pouzitych dat a velky faktor zohrava aj postavenie a vel'kost’ spolocnosti. To znamena,
ze modely sice spravne identifikuji vysoké zmeny ako potencialne riziko, ale
nezohl'adiiuju pravu podstatu tychto zmien, ktoré moézu byt spdsobené prirodzenym
rastom spolocnosti. Znalost tychto faktorov by pomohla zlepsit' interpretaciu vysledkov.

Samozrejme, je az na samotnom analytikovi aby vykonal komplexnu analyzu zahfiiajucu
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rozne zdroje informacii veduce k presnejSej identifikécii rizika. Preto sa kombinacia

viacerych modelov a vz4jomna komparacia ich vystupov javi ako najefektivnejsi pristup.

V d’alSej Casti tejto prace budeme pracovat s vysledkami, ktoré sme zistili a budeme
navrhovat’ postup aplikacie analyzovanych detekénych modelov, pomocou ktorych by
auditor mohol identifikovat riziko existencie bilancnych podvodov. Tento navrh nebude
obsahovat’ postup auditora, ktory sa bude zacinat’ od zaciatku, to znamena s zoznamenim
spolocnosti atd’., ale navrh postupu bude zakomponovany uz do prebiehajuceho auditu,
kedy uz mame k dispozicii informacie o auditovanej spolocnosti. Navrh by mohol byt
uzito¢ny aj pre jednotlivcov, ktori maju k dispozicii uctovne zavierky spolo¢nosti a cheeli
by aspori vo vSeobecnosti vediet’, ¢i existuje potencialne riziko manipulacie uctovnictva
s cielom vykonania naslednej kontroly. Ako sme uz ale povedali, pre vyjadrenie
opodstatneného vyroku, je potrebna dokladna znalost’ spolocnosti, pretoze s niektorymi
skutocnostami modely nepracuju a vychadzaju len z tvrdych dat. Na zaver tejto kapitoly
sa musime teda zamysliet: ide bojovat proti bilanénym podvodom? Odpoved je
jednoznacne ano, avSak ako sme uz zistili, tento boj nie je len v kompetencii uctovnej
profesie, ktora pracuje s historickymi datami. Ide aj o spravne nastaveny systém vo vnutri
spolocnosti, kde je dolezité aby fungovali najskér jednoduché procesy a nasledne tie
zlozitejSie. Taktiez je potrebné aby fungovali mechanizmy pre odhalenie potencialneho
rizika. Pre toto odhalenie existencie rizika by nam mohli sluzit’ prave spravne aplikované
modely urcené na detekciu manipuléacie uctovnictva. Tuto spravnu aplikaciu si ukazeme

v nasledujucej Casti tejto prace.
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5 NAVRH POSTUPU APLIKACIE MODELOV PRE
DETEKCIU BILANCNYCH PODVODOV

V predchadzajucich Castiach sme detailne analyzovali a porovnali rozne detekéné modely
a ich aplikaciu na troch konkrétnych spolocnostiach, ktoré sa dopustili bilanénych
podvodov. Stvrta spoloénost sme zvolili zamerne taku, ktora nevykonala v minulosti
bilan&ny podvod, aby sme zistili ako tieto modely obstoja v tomto pripade. Ugelovo sme
vybrali spolo¢nost’, ktora je na zaciatku svojho posobenia, aby sme zistili citlivost’ tychto
modelov na zmeny v u¢tovnej zavierke a hlavne ich vypovedajucu hodnotu. Na zaklade
tejto analyzy sme zistili slabé a silné stranky tychto modelov a hlavne sme zistili sposob,
akym by sa tieto modely mohli interpretovat’ a ¢o nam konecné vysledky ukazuju. Snazili
sme sa zistit, ktoré modely sa javia ako najperspektivnejSie vo svojej schopnosti
identifikovat’ potencidlne podvody. Kazdy model pracuje s inymi ukazovatel'mi, takze

ich aplikovatel'nost’ sa podstatne lisi od druhu a dostupnosti dat.

V tejto praktickej Casti bude navrhnuty postup aplikacie tychto modelov, ktory by mohol
byt vyuzitelny aj v redlnom prostredi podnikatel'skych subjektov. Budeme sa venovat
konkrétnym krokom, ktoré s potrebné pri ich implementacii a pouzivani. Cielom je
vytvorit' systematicky postup, ktory umozni efektivne vyuzitie detekénych modelov na

zistenie existencie rizika bilan¢nych podvodov.

Dolezité je poznamenat, ze tato aplikdcia bude zakomponovana uz do bud
prebiehajuceho externého auditu, kedy uz mame k dispozicii informécie o auditovanej
spolocnosti, alebo do interného systému kontroly, v ktorom uz mame tiez detailné
informéacie o fungovani a finan¢nej situacie spoloc¢nosti. Tymito informaciami sa myslia
informécie o podnikatelskom zamerani spoloCnosti, o organizaCnej Strukture, ako
napriklad informacie o manazmente a riadiacich Strukturach. Taktiez medzi tieto
informécie patria informacie o internych procesoch, ako je spOsob odmenovania
zamestnancov a v neposlednom rade finan¢né informacie vo forme uctovnej zavierky.

Predpokladom teda bude uplna dostupnost’ pozadovanych informécii.

Tato Cast’ bude rozdelend na S§tyri Casti, ktoré vo svojej podstate budi predstavovat
postupné kroky aplikacie tychto modelov. Prvym krokom bude spracovanie

a roztriedenie uctovnych dat do sposobilejSej formy, ktora umozni lep§ie spracovanie

95



a interpretaciu modelov. Druhym krokom bude vyber vhodnych modelov na zaklade ich
vlastnosti. Tretim krokom bude ich vzijomna kombinécia pre lepSiu vypovedajucu
hodnotu tychto modelov a samotna aplikacia detekénych modelov na uctovné data
spolocnosti. Poslednym krokom bude spravna analyza a interpretacia vysledkov, ktoré

dostaneme po aplikéacii tychto modelov.

Schéma 5: Kroky navrhovaného postupu aplikdcie detekcnych modelov
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Predchadzajuca schéma vo vSeobecnosti zhriiuje postup, ktory bude v tejto praci
podrobnejsie rozoberany v jednotlivych podkapitolach. Podkapitoly budi obsahovat este
Ciastocné kroky, ktoré budu uprestiovat hlavné kroky postupu. Vysledkom kazdej
podkapitoly bude schéma, ktord bude ukazovat' doporucent postupnost jednotlivych
Ciastocnych krokov. Postupy budu navrhované na zaklade predoslych skusenosti
ziskanych aplikéaciou jednotlivych modelov. To umozni aby aplikacia tychto modelov

bola prehl'adnej$ia a jednoduchsia pre aplikovatel'nost’ v praxi.
5.1 Prvy krok: spracovanie a roztriedenie uctovnych dat

Obsahom prvého kroku navrhnutého postupu spravnej aplikacie detekénych modelov
scielom zistit existenciu rizika bilancnych podvodov, je spravne spracovanie

a roztriedenie uctovnych dat pochadzajucich z Gctovnej zavierky. V ramci tohto kroku
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odporacame v prvom rade aby hodnotitel’ alebo analytik, ktory sa rozhodne aplikovat
detekcné modely na spolo¢nost, spracoval uctovné data do prehl'adnejsej formy ako ich
poskytuje uctovna zéavierka. Tento navrh ziSiel zo skusenosti pri praci s jednotlivymi
uctovnymi zavierkami, hlavne s tymi americkymi, ktoré boli na niekol’ko desiatok stran.
Avsak aj u Ceskych uctovnych zavierkach sme sa stretli s neprehl'adnou formou, kedy
boli napriklad jednotlivé strany suvahy rozdelené na viac stran. To nam stazilo pracu
s tymito vykazmi. Niektoré ucltovné zavierky si prehladné, ale vacSina poskytuje
informéacie, ktoré nie vSetky si potrebné pre spravnu aplikaciu detekénych modelov,
a preto by bolo I'ahké spravit’ chybu. Ide najméi o rozpis jednotlivych poloziek uctovnych
zavierok, ktoré sice podavaju detailnejsi prehl'ad o hlavnych skupinéach, ale pri prvotnej
praci s modelmi byvaju ¢asto mitice. Preto odpora¢ame aby si analytik tieto data popri
hlavnej uctovnej zavierky spracoval do jednoduchsej formy, v ktorej budu vyjadrené len
hlavné skupiny uctovnej zavierky. Dolezité je aby boli tieto data zoradené podla
analyzovanych rokov, ktoré odpora¢ame mat’ vedl'a seba vzostupne. Taktiez odporucame
spracovat tieto data na jednu stranu zoSita, ¢i uz v Exceli alebo v inom programe. To

umozni prvotny vacsi prehl'ad.

Dalsim krokom, ktory navrhujeme je, aby si analytik u tychto hlavnych poloziek, ¢ uz
riadok pod nimi alebo formou novej tabulky, vyjadril ich medziro¢nu percentualnu
zmenu. Tento krok je z nasho pohl'adu dolezity az pre posledny krok, ktory stuvisi so
spravnou analyzou a interpretaciou vysledkov, ale je potrebné ho spravit hned’ na
zaCiatku, aby sa nam neskor tieto data pripadne nerozhodili. Ked'ze va¢Sina modelov je
zalozenych na percentualnej medzirocnej zmene, pri interpretacii mozeme vidiet, €o

vysledky jednotlivych ukazovatel’ sposobilo.
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Schéma 6: Postup kroku ¢ 1 pri aplikdcii detekénych modelov
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

5.2 Druhy krok: Vyber vhodnych detekénych modelov na zaklade ich

vlastnosti a naroc¢nosti

Druhym krokom v postupe aplikéacie detekénych modelov je dokladny vyber vhodnych
modelov na zaklade ich vlastnosti. Tento krok mozeme oznacit’ za najdodlezitejsi, pretoze
ako sme uz povedali, kazdy model sa zameriava na iné polozky uctovnej zavierky, takze
vysledky tychto modelov moézu byt rozdielne v zavislosti od pouzitych dat. Proces
spravneho vyberu modelov pozostava zuvedomenia si skutoCnosti aké data mame
k dispozicii, zo zhodnotenia vlastnosti tychto modelov a z nasledného urcenia typu
spracovania analyzy spolo¢nosti. Krok ur€enia typu analyzy, ktora bude vykonavana na
spolocnosti je dolezity hlavne z hladiska urenia narocnosti v suvislosti s aplikaciou
detekénych modelov, pretoze kazdy model ma rozdielnu naro¢nost’ spracovania. Pre
ucely navrhu tohto postupu budeme predpokladat, ze mame k dispozicii Uctovnu
zavierku v plnom rozsahu, takze krok uvedomenia si kvality dat, ktoré mame k dispozicii

vynechame.
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V prvom rade je potrebné urobit’ zhodnotenie vlastnosti danych modelov. My sme tieto
vlastnosti zistili az na zaklade prevedenych analyz, a preto uvadzame zistené vlastnosti
jednotlivych modelov, ktoré by ndm mali pomoct pri naslednom vybere vhodného
detekéného modelu. V casti kde sme zhrnuli vysledky analyz sme uz €iastocne povedali,
aké su silné a slabé stranky tychto modelov. Pre lepSie zhrnutie uvadzame nasledujicu

tabulku, v ktorej sa nachadzaju opisané silné a slabé stranky pouzitych modelov, ktoré

nam pomozu pri spravnom rozhodovani o vybere modelu.

Tabulka 15: Silné a slabé stranky detekcnych modelov

Detekény o o
Silné stranky Slabé stranky
model
B vel'ky pocet ukazovatel'ov, pomerne zlozity
vypovedajuca hodnota ukazovatelov, o o )
Beneishov ) ) na vypocet, citlivost na zmeny vo vynosoch,
porovnanie rizika medzi rokmi, ] ) )
model o zameranie sa prevazne na vynosy a naklady,
histéria modelu ) o
¢asova naro¢nost’
maly pocet ukazovatel'ov, celkova vypovedajiica hodnota kone¢ného
CFEBT jednoduchost’, rychlost’, zobrazenie vysledku, maly rozsah analyzy, vysoka
model vyvoja ukazovatel'ov poskytuje lepsi citlivost’ na zmeny, nutnost’ kombindcie
obraz s inymi modelmi
maly pocet ukazovatel'ov, zameranie sa len na jednu oblast, vynosy
. jednoduchost’, rychlost’, l'ahka zahriiované do nediskre¢nych akrudlov,
Jonesovej ) . . y ) . B ]
del interpretdcia, vhodné pre spolo¢nosti samotna vypovedajuca hodnota, neudanie
mode]
s prirodzenymi vel'kymi medziro¢nymi oblasti naslednej analyzy, nutnost’
zmenami kombindcie s inymi modelmi
jednoduchost’, komplexnost’
porovnatel'nost’ medzi rokmi, 'ahka ukazovatele citlivé na uz vykonanu
Piotriskiho ] ] ] ) ) o B
P interpreticia, vhodné pre mladé manipuliciu, nejednoznacna vypovedajica
-score
podniky, moznost’ analyzovat’ hodnota kone¢nych vysledkov
jednotlivé ukazovatele

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Druhym ¢iasto¢nym krokom bude zvolenie typu analyzy, resp. pristupu k analyze, ktory
zahriia implementaciu jednotlivych detekénych modelov, a ktora ovplyvni dany vyber
modelu. Modely budeme vyberat na zaklade toho, ¢i sa rozhodneme pre detailnejSiu
analyzu s cielom zistit’ existenciu rizika, pri ktorej sa predpoklada vyssSia narocnost,

alebo sa rozhodneme pre jednoduchsiu analyzu, pri ktorej sa naopak predpoklada nizsia
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naro¢nost. U vysokej narocCnosti analyzy sa predpokladd komplexnejSia analyza dat,
narocnejsie vypocCty jednotlivych ukazovatel'ov obsiahnutych v detekénych modeloch a
vysSia ¢asova narocnost. Naopak pri nizSej naroCnosti analyzy sa predpokladd menej
komplexna analyza dat, vypocCty jednotlivych ukazovatel'ov su jednoduchsie a ¢asova
naroc¢nost’ je nizsia. Pre lep§i prehl'ad uvadzame nasledujucu schému, ktora rozdel'uje

jednotlivé detekéné modely podla typu spominanej narocnosti.

Schéma 7: Rozdelenie detekénych modelov podla narocnosti

Vysoka , RN
nArotnost Nizka narocnost’
Beneishov CFEBT

model model
| — ) —
! C—— S
| | Piotriskiho F- Jonesovej
score model
) — —

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Poslednym ciastoénym krokom v procese vyberu spravnych modelov bude ich vyber na
zaklade vlastnosti, ktoré sme o tychto modeloch zistili, a na zaklade zvoleného typu
pristupu k analyze, ktory obsahuje aplikaciu jednotlivych ukazovatel'ov, a ktory sa chysta
na spolocnosti vykonat'. Je dolezité poznamenat, ze proces vyberu modelov si vyzaduje
dokladnu analyzu a porovnanie roznych faktorov, aby sme zabezpecili, ze vybrané
modely st najvhodnejsie pre konkrétnu situaciu spolo¢nosti. Tieto Ciasto¢né kroky nam
poskytuju ramec a metodiku na spravny vyber detekénych modelov, ktoré budu najlepsie
sluzit’ naSmu cielu k detekcii potencialneho rizika bilanénych podvodov v spolocnosti.
Ich nasledna implementacia bude kltucova pre dosiahnutie vysledku a interpretaciu

o potencialnej existencie rizika.
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Schéma 8: Postup kroku ¢ 2 pri aplikdcii detekénych modelov
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

5.3 Treti krok: Aplikacia a kombinacia detek¢nych modelov

V tejto kapitole sa budeme venovat’ tretiemu kroku nasho postupu, ktorym je aplikacia a
kombinacia detekénych modelov na identifikaciu potencialneho rizika existencie
bilan¢nych podvodov a nezrovnalosti v podnikoch. Po dokladnom vybere vhodnych
modelov sa dostavame k ich konkrétnej implementacii v realnom podnikovom prostredi.
Tento krok je kl'uCovym pre efektivne vyuzitie detekénych modelov a ich presného
nasadenia na odhalenie rizikovych oblasti. Budeme sa zaoberat’ praktickymi aspektmi
aplikacie jednotlivych modelov, ako aj ich kombinéacie s cielom dosiahnut’ vyvazeny a
komplexny pristup kvyslednej interpretacii. V nasledujucich castiach kapitoly
preberieme konkrétne kroky a postupy, ktoré ndm umoznia uspeSne aplikovat a

kombinovat detekéné modely v ramci auditu a internych kontrolnych systémov.

Pre spravnu aplikaciu modelov sme uz spravili potrebné zakladné kroky. Spracovali sme
a zjednodusili sme si uctovné data pre lepSiu a efektivnu pracu s nimi a vybrali sme
vhodné detekéné modely na zaklade ich vlastnosti a na zaklade narocnosti buducej
vykonavanej analyzy. Teraz m6zeme modely aplikovat na uctovné data spolo¢nosti. Pre
tuto aplikéaciu detekénych modelov navrhujeme niekol’ko Ciastonych krokov, ktoré by

mali prispiet’ k efektivnejSej a komplexnejSej analyze.
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Samozrejme, prvym krokom aplikdcie modelov je samotny vypocet jednotlivych
ukazovatel'ov, ktoré tvoria modely, a ich nasledné dosadenie do vzorcov, ktoré modely
definuju. Tieto vypocty v sebe zahffiaju pracu s uctovnymi datami, ktoré sme odporucali
upravit do prehl'adnejSej formy, ktord by ndm umoznila prave zjednodusenie tychto
vypoctov. Pred dosadenim ukazovatel'ov do kone¢nych vzorcov navrhujeme na zaklade
poznatkov, ktoré sme pri aplikacii detekénych modelov ziskali, vykonat upravy
jednotlivych ukazovatelov, ktoré st sucastou detekénych modelov. Upravy st
navrhované preto, aby aspon CiastoCne zamedzili medzeram, ktoré jednotlivé modely
maju, aktoré boli opisané v slabych strankach tychto modelov v predoslom kroku
a zlepsili ich vypovedajicu hodnotu. V nasledujtcej tabulke su uvedené upravy, ktoré
odporacame u jednotlivych modeloch, a taktiez odporucania kombinacii tychto modelov

medzi sebou. Tuto kombinaciu modelov si opiSeme v d’alSom ¢iastocnom kroku.

Tabulka 16: Odporiicané tipravy a kombindcie u detekcnych modeloch

Detekény model Odporucané upravy a kombinacie modelov

odporu¢ame kombindciu so CFEBT modelom pre zachytenie rizika
Beneishov model ) ) )
manipuldcie so ziskom

namiesto ukazovatel'a EBT pouzit’ EAT kvoli premietnutiu zaplatenej
CFEBT model . o
dane do peniaznych prostriedkov, kombinacia s Beneishovym modelom

vynosy odpori¢ame nahradit’ pohl'addvkami, odporac¢ame doplnit’ do
vzorcu penazné prostriedky, odporac¢ame doplnit’ o polozky, ktorymi je
Jonesovej model ] ]
tazké manipulovat’ ako napr. zavizky, odporu¢ame kombinovat

s Beneishovym modelom alebo Piotriskiho F-score

L nutnost’ kombindcie s inymi modelmi, mdze sluzit” ako jednoduchsia
Piotriskiho F-score ) .
varianta Beneishovho modelu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Tieto medzery sa daju taktiez z Casti zamedzit kombinaciou sinymi detekénymi
modelmi. Druhym ciastoénym krokom teda bude kombinacia detekénych modelov.
V predoslej tabul'ke su uvedené odporti¢ané kombinacie modelov. Kombinaciu modelov
povazujeme za nutnu, pretoze len tak dokdzeme dosiahnut’ najpresnejsi odhad existencie
rizika bilanénych podvodov. Kombinacia tychto modelov nam moze taktiez umoznit
pripadné zamedzenie nespravnej interpretacie vysledkov a nespravne oznacenie

spoloCnosti za manipulatora. Tieto kombinacie modelov by mali byt vytvorené na
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zaklade nami zvolenej narocnosti prevedenia analyzy, ktora bola opisana v druhom

hlavnom kroku.

U komplexnejSej analyzy odporucame hned’ zacat’ s Beneishovym modelom doplnenim
napriklad o model CFEBT, pri ktorych kombinacii sme zistili pozitivau vypovedajicu
hodnotu. Naopak u jednoduchsej analyzy by sme odporucali za¢at s menej narocnym
modelom, ako je napriklad Jonesovej model alebo CFEBT model. Zvoleny model by sme
nasledne odporucali doplnit’ o Piotriskiho F-score, ktoré je pomerne jednoduché a zahfiia
v sebe viacero ukazovatel'ov, ¢o poskytne lepsiu vypovedajucu hodnotu. Odporucame

aby kombinacia obsahovala na zaciatok vzdy dva modely.

Posledny cCiastoCny krok pri spravne] aplikacii detekénych modelov nazveme
rozhodovaci proces, v ktorom odporuCame proces rozhodovania, ¢i je vhodné
pokraCovat v aplikacii modelov alebo nie a aky model pri pokra¢ovani pouzit. Tento
proces zahrfia zhodnotenie predbezného vysledku tykajuiceho sa rizika existencie
bilan¢ného podvodu pred d’alSou dokladnejSou analyzou. Na zaklade tohto predbezného
vysledku sa rozhoduje, ¢i je potrebné vykonat d'alSie kroky na overenie mozného
podvodu prave aplikovanym dalSieho modelu. Cielom tohto procesu je konecné

stanovenie relevantného predbezného vysledku rizika existencie bilancného podvodu.
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Schéma 9: Rozhodovaci proces pri aplikdcii detekénych modelov
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ako mozeme vidiet, tento navrhovany rozhodovaci proces je pomerne jednoduchy.
Navrhli sme ho tak aby jeho vysledkom bolo relevantné predbezné vyjadrenie vel'kosti
rizika existencie bilancného podvodu. Proces prebieha vzdy aplikaciou minimalne dvoch
detekénych modelov, Co zvysSuje ich vypovedajucu hodnotu. Ak pri aplikacii pride
k nerozhodnému vysledku, aplikuje sa treti model, ktory sluzi ako rozhodca. Na zaklade
schémy vidime, Ze navrhujeme aby posledny model patril medzi komplexné detekéné
modely. Taktiez je dolezité zdoraznit', ze odporucame vzdy spravit’ dokladnejsiu analyzu
jednotlivych ukazovatelov modelov bez ohl'adu na konecny vysledok. Komplexné
modely, do ktorych sme zaradili Beneishov model a Piotriskiho F-score sa skladaju
z ukazovatel'ov, ktoré aj sami o sebe maju vel'ku vypovedajucu hodnotu. Preto prave
u tychto modelov odporti¢ame detailnejsiu analyzu, ktord nam spresni celkové vysledky

modelov, a taktiez nam dokaze napomodct k odhaleniu manipuléacie. Ci uz je cielom
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analytika analyzovat Casové obdobie alebo sa zamerat’ vylucne na konkrétny rok,
odporacame vzdy analyzovat minimalne 4 roky iduce po sebe. To nam umozni dostat
ucelenejsi pohl'ad o vyvoji vysledkov tak ako aj o vyvoji jednotlivych ukazovatelov.

Analyze a interpretacii vysledkov sa budeme venovat’ v poslednom kroku.

Schéma 10: Postup kroku ¢. 3 pri aplikdcii detekcénych modelov
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detek¢nych modelov

\. J
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predbezného rizika
bilan¢ného podvodu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Spravnou aplikaciou detekénych modelov dostaneme predbezné stanovené riziko
existencie bilancného podvodu. Aby sme mohli spravit relevantny zaver, aké riziko
naozaj existuje, musime modely spravne analyzovat a interpretovat. Preto bude

nasledujicim krokom postup spravnej analyzy vysledkov a ich interpretacia.

5.4 Stvrty krok: Analyza a interpreticia vysledkov aplikacie

detekénych modelov

Stvrtym a poslednym krokom v procese detekcie rizika existencie bilanénych podvodov
bude interpretacia vysledkov aplikacie detekénych modelov. Po vykonani analyzy a
aplikacii modelov je nevyhnutné spravne porozumiet vysledkom a vyvodit z nich
relevantné zavery a odporucania. Na zéklade tychto vysledkov budeme schopni

poskytnut’ hodnotny vstup pre manazment a d’alSie rozhodovacie procesy v organizacii.
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V nasledujucich Castiach kapitoly, ktoré budu reprezentovat’ postupné Ciastocné kroky,
preberieme konkrétne postupy a metddy na interpretaciu vysledkov detekénych modelov,
ako aj na formulovanie odporucani a navrhov na dalSie kroky. Nasim cielom je
poskytnut’ uceleny a dokladny pohlad na vysledky analyzy a ich vyznam pre organizaciu.
Tato kapitola bude sluzit ako zaver nasho navrhovaného postupu, ktorého cielom je
prinos v detekcii rizika existencie bilan¢nych podvodov pomocou detekénych modelov.
V tomto kroku sa budeme sa snazit’ poskytnut’ praktické usmernenie a odporacania pre
manazment a interné auditné timy, ako na zaklade vysledkov d’alej postupovat’ s cielom

identifikovat’ mozné rizikové oblasti uctovnej zavierky.

Ako prvé je potrebné spravne usporiadanie a zobrazenie ziskanych vysledkov. Tieto
ziskané vysledky odpori¢ame najprv usporiadat’ samostatne podla jednotlivych
modelov. Taktiez odporucame aby boli vysledky usporiadané podl'a rokov vzostupne aby
bola vidno jasnd Casova rada abola mozna lepSia interpretdcia vyvoja konecnych
vysledkov modelov, tak ako aj vyvoja jednotlivych ukazovatel'ov. Zobrazenie vysledkov
odporaCame v zavislosti na vykonanom modeli. U Beneishovho modelu odporucame
zobrazenie kone¢nych vysledkov modelu vo forme tabulky, v ktorej by nemali chybat aj
vysledky jednotlivych ukazovatel'ov modelu. Taktiez odporti¢ame zobrazenie kone¢nych
vysledkov modelu formou spojnicového grafu. V tabulke odporucame pre lepsi prehl'ad
uvadzat v poslednom stipci hraniéné hodnoty stanovené pre jednotlivé ukazovatele.
Pomocou tabulky dokazeme ziskat uceleny prehlad o tom, kol'ko ukazovatelov vyslo
nad odporucané hrani¢né hodnoty v danom roku, hodnotu ich vysledku a opakovatel'nost
prekrocenia hrani¢nej hodnoty, teda ich vyvoj v Case. Tento prehl'ad ndm pomoze k lepSe;
interpretacii vysledkov. V pripade CFEBT modelu odporucame zobrazit vysledky pre
zaliatok len pomocou grafu, & uZ spojnicového alebo stipcového, pretoze samotny
vysledok, ktory vyjde v % nam k spravnej interpretacii az tak nepomdze. Vysledok sa
totiz porovnava s hladinou vyznamnosti, ktora si urcuje analytik, resp. auditor, co moze
viest k nejednoznaénym zaverom. Tento vysledok nam pomdze v pripade, kedy by vyvoj
danych ukazovatel'ov bol nejednoznacny abolo by potrebné vyjadrenie vysky rizika
existencie bilanéného podvodu prave porovnanim suréenou hladinou vyznamnosti.
V grafe odporucame vyjadrit’ vyvoj ukazovatel'a EBT (odportcali sme upravit' na EAT)
a ACF, ktory nam pomdze lepSie interpretovat’ a zdovodnit' celkovy vysledok modelu.

Vysledky Jonesovej modelu taktiez odporicame vyjadrit pomocou grafu, najlepsie
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stipcového. V tomto grafe potom uvidime vyvoj vysledkov v &ase, pomocou ktorého
budeme moct lepSie stanovit zavery. U Piotriskiho F-score odporucame tak ako
u Beneishovho modelu zobrazenie vysledkov pomocou tabul’ky, v ktorej budu vyjadrené
hodnoty jednotlivych ukazovatel tak ako aj kone¢ny vysledok. V tabulke odporucame
uviest' aj stanovené kritéria pre jednotlivé ukazovatele. Prostrednictvom tejto tabul'ky
budeme lepsSie vediet, na ktoré ukazovatele sa zamerat' pri detailnejSej analyze.
Odporucame analyzovat len tie ukazovatele, ktoré nesplnili dané kritérium.
V nasledujucej tabulke je struény prehlad odporucani pre zobrazenie vysledkov

u jednotlivych modeloch

Tabulka 17: Odporiucané zobrazenie vysledkov detekénych modelov

Detekény model Odporucané zobrazenie

Tabulka obsahujiica vysledky jednotlivych
Beneishov model )
ukazovatel'ov + graf vyvoja konecného vysledku

Spojnicovy alebo stipcovy graf vyjadrujuci vyvoj
ukazovatel'ov EBT a ACF

CFEBT model

Jonesovej model Graf vyvoja kone¢ného vysledku

Tabulka obsahujiica vysledky jednotlivych
Piotriskiho F-score ]
ukazovatel'ov aj koneCny vysledok modelu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ked uz mame vysledky zobrazené v spravnej forme, mézeme prejst’ ku samotnej analyze
a interpretacie vysledkov. K spravnej analyze a interpretacie nam okrem odporucanych
typov zobrazenia vysledkov pomo6zu taktiez medzirocné zmeny jednotlivych poloziek
uctovnej zavierky, ktoré sme odporucali stanovit’ v uplne prvom kroku navrhu. Kazdy
model je nutné najskor analyzovat a interpretovat’ samostatne a nasledne tieto samostatné
zavery spojit, na zéklade zvolenych kombinacii modelov, do jedného ucelené¢ho zaveru,

prostrednictvom ktorého vyjadrime riziko existencie bilanéného podvodu.

U Beneishovho modelu odpori¢ame zacat najprv interpretaciou jednotlivych
ukazovatelov, ktoré prekrocili odporti¢ané hodnoty bez ohl'adu na konecny vysledok
modelu. Tie, ktoré ich neprekroCili odporaame oznacit za ukazovatele s nizkym

rizikom. Této interpretacia ukazovatelov by mala pozostavat z prvotnej analyzy ich
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vyvoja. Budeme sledovat medziroéné zmeny poloziek, ktoré tvoria zaklad ukazovatela.
Ako sme uviedli v prvom kroku, odporiame mat tieto medzirocné zmeny poloziek
vyjadrené v percentach. Pomocou tychto % medzirocnych zmien dokdzeme povedat’, ¢i
doslo u polozky k vysokej zmene alebo nie. Ak mame analyzované medziro¢né zmeny
jednotlivych poloziek ukazovatelov, mdzeme prejst’ k finalnej interpretacii vysledku
ukazovatela. Finalna interpretacia vysledku ukazovatel'a by mala spocivat v zdévodnent,
preCo doslo k prekroc¢eniu hranicnej hodnoty, ktoré dostaneme pomocou predoslej
analyzy medzironych zmien poloziek. Ak mame interpretované jednotlivé ukazovatele,
mozeme prejst’ k interpretacii konecnych vysledkov modelu. Pri interpretacii konecnych
vysledkov odpora¢ame vychadzat zpredoSlej interpretacie ukazovatelov. U tohto
modelu je dolezité aby sa sledovala opakovatelnost prekroCenia hrani¢nej; hodnoty
u ukazovatel'ov a taktiez konecnych vysledkov. Ddélezité je aj vyjadrenie vyznamu toho,
kol'ko ukazovatel'ov prekrocilo odporucant hodnotu a hlavne o aké ukazovatele sa jedna.
To nam pomodze k lepsiemu stanoveniu zaveru. Toto odporucanie vychadza z poznatku,
ze sa moze stat’, ze v modeli bude dochadzat’ k prekroCeniu hrani¢nej hodnoty napriklad
u 4 z 8 ukazovatelov, ktoré ale nemaju vel'ka vahu na konecnom vysledku, a vysledok
vyjadri nizke riziko manipulacie. Preto odporacame, ak sa prekrocenie hocijakého
ukazovatela opakuje viackrat a najma po sebe, oznacit' tieto ukazovatele za vysoko
rizikové. Mohlo by to totiz naznaCovat manipuldciu vinej oblasti, ktori model
nepovazuje za az tak dolezitu, napriklad v aktivach. V pripade vysokej opakovatel'nosti
konecného vysledku modelu, ktory naznacuje riziko existencie bilanéného podvodu,
odporucame tieto vysledky oznacit za taktiez vysoko rizikové. Pre lepSie porozumenie

uvadzame nasledujiicu schému, v ktorej je tento proces schematicky zobrazeny.

Piotriskiho F-score povazujeme za komplexny model s pomerne l'ahkou aplikaciou
alahkou interpretaciou vysledkov. Pri tomto modeli sa postupuje rovnako ako
u Beneishovom. Najskor je potrebné spravit’ analyzu jednotlivych ukazovatel'ov modelu,
ktoré nesplnili pozadované kritérium, pretoze tie sa povazuju za rizikové. Tato analyza
v sebe zahria analyzu medzirocnych zmien jednotlivych poloziek, ktoré tieto ukazovatele
tvoria. Pomocou tejto analyzy zistime, ¢i hodnota ukazovatela je opravnena alebo nie
a zaver tejto analyzy interpretujeme. Po tejto analyze moézeme prejst’ k interpretacii
konecnych vysledkov modelu. Tie nam pomocou jednozna¢nych podmienok udavaju ¢i

v sledovanom roku bolo nizke alebo vysoké riziko bilancného podvodu. Jedinou
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nevyhodou je, ze vysledky modelu mézu vyjst také, ktoré podmienky pre vysledky
oznacuju za nejednoznacné. Preto je zaver konecnych vysledkov nutné v kazdom pripade
doplnit’ o poznatky z analyzy jednotlivych ukazovatel'ov, ktoré ndm aj sami o sebe mozu
naznacit’ riziko existencie bilancného podvodu. Pri interpretacii vysledkov jednotlivych
ukazovatelov aj kone¢ného vysledku odpora¢ame tak ako u Beneishovho modelu dbat’
na faktor opakovatelnosti. Ak sa prekroCenie hodnét vysledkov opakuje pravidelne,

riziko existencie bilan¢ného podvodu sa zvySuje.

Schéma 11: Proces interpretdcie vysledkov komplexnych detekénych modelov
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

V pripade CFEBT modelu odporucame vykonat' prvotnu interpretaciu vysledku len na

zaklade analyzy vzdjomného vyvoja ukazovatelov EBT a ACF. Kedze su tieto
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ukazovatele samo o sebe jednotlivymi polozkami v Uctovnej zavierke, kde EBT je
vysledok hospodarenia pred zdanenim a ACF je zmena penaznych prostriedkov
vyjadrend v K¢ anie v %, odpora¢ame analyzovat' ich vyvoj na zaklade rastiicej ¢i
klesajucej tendencii, ktora je vidno v odporucanom grafe. Ak napriklad EBT raste ale
ACF nie, mdze to naznaCovat riziko existencie manipulacie so ziskom. Konecny
vysledok modelu odporucame pouzit’ v pripade ak si nie sme isty, i je vzajomny vyvoj
ukazovatel'ov primerany, a v pripade, kedy si nas predpoklad vyjadrenia rizika existencie
bilanéného podvodu vychadzajuci z analyzy vyvoja ukazovatelov chceme potvrdit.
V kone¢nom dosledku sa nam zda, ze samotna vypovedajuca hodnota tohto modelu nie
je vel'ka ajeho interpretacia je pomerne nejednoznacna. Aj ked” model berie v uvahu
casovu radu, jeho kone¢ny vysledok je zalozeny na jednom disle, pri ktorom v podstate
nevieme presne povedat, v ktorom roku sledovaného obdobia doslo pravdepodobne
k bilanénému podvodu. Taktiez ak by sme vychadzali len z empirického konecného
vysledku modelu, ktory je zalozeny len na dvoch ukazovateloch, ¢o znizuje jeho
vypovedajucu hodnotu, pre vyjadrenie zaveru by sme tento vysledok museli eSte
porovnat’ s hladinou vyznamnosti, ktori si stanovuje hodnotitel. Uz tento fakt, podla
nasho nazoru vnasa do modelu urcita subjektivitu. Preto odpora¢ame tento model vzdy
kombinovat s komplexnejsim detekénym modelom aby sa zvysSila jeho vypovedajuca

hodnota.

Vysledky Jonesove] modelu odporicame interpretovat’ podobne ako pri modeli CFEBT
a to pomocou stipcového grafu. V prvom rade je nutna analyza jednotlivych poloZiek,
ktoré tvoria tento model. Tato analyza obsahuje najmé analyzu medzirocnych zmien
tychto poloziek. Tato analyza poloziek nam poskytne zaklad pre interpretaciu konecného
vysledku modelu. Konec¢ny vysledok modelu interpretujeme na zéklade vyvoja tohto
vysledku, ktory odpoveda urovni nediskre¢nych akrudlov na celkovych aktivach.
Klesajucu alebo rasticu tendenciu tejto urovne zddvodiujeme na zaklade analyzy
medziroénych zmien jednotlivych poloziek. Klesajuci trend urovne nediskre¢nych
akrualov povazujeme za znamku rizika existencie bilan¢nych podvodov. Ako pri modeli
CFEBT ani tu sa nam nezda vypovedajuca hodnota tohto modelu vysoka, skor orienta¢na.
Vysledky naznacuju existenciu rizika bilancnych podvodov a aj v konkrétnych rokoch,
na rozdiel od CFEBT modelu, ale nehovoria o tom kde toto riziko vznika. Model totiz

pracuje so Sirokou Skalou poloziek, ktoré nazyva diskre¢né ale neudava presné polozky,
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na ktoré sa treba zamerat’. Preto pri vysledku, ktory odpoveda existencii rizika bilancného
podvodu nie je mozna nasledna analyza konkrétnych poloziek. Interpretované konecné
vysledky modelu povazujeme za nejednoznacné a aj ztohto dovodu je nutna jeho

kombinacia s komplexnejSim detekénym modelom.

U kazdého detekéného modelu sme odporucili proces, ktory by mal dopomdct’ k lepSe;
interpretacii ziskanych vysledkov detekénych modelov. Ani jeden model nema 100 %
vypovedajucu hodnotu sam o sebe, ale ak budeme ich vysledky interpretovat medzi
sebou, vypovedajuca hodnota sa zvysi. Kombinaciu vysledkov odporucame na zaklade
kombinacie modelov, ktora bola uvedena v tretom kroku nasSho navrhovaného postupu.
Po spravnej kombindcii interpretdcii mozeme vytvorit uceleny a podlozeny zaver,
pomocou ktorého stanovime riziko existencie bilanéného podvodu v danej spolocnosti.

Schéma 12: Postup kroku ¢. 4 pri aplikdcii detekcénych modeloy
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

V zavere tejto Casti sme predstavili komplexny postup aplikacie detekénych modelov pre
detekciu bilancnych podvodov. Navrhnuty postup zahfiia niekol’ko krokov, ako je

prvotny vyber relevantnych detek¢nych modelov, zhromazdenie a priprava dat, aplikacia
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modelov na analyzované data a interpretacia vysledkov. Pri navrhu tohto postupu sme sa
snazili zohladnit nielen teoretické aspekty aplikacie detekénych modelov, ale aj
praktické hladisko ich pouzitia v redlnom prostredi podnikatel'skych uctovnych
jednotiek. Tento navrhnuty postup je flexibilny a mdze byt prisposobeny Specifickym
potrebam a charakteristikam kazdej organizacie. Jeho ciel'om je poskytnat Struktirovany
ramec pre efektivnu detekciu a prevenciu bilanénych podvodov prostrednictvom vyuzitia

detekcnych modelov a analyzy tctovnych dat.
5.5 Limity navrhnutého postupu

Je dolezité poznamenat, ze tento navrhnuty postup aplikacie detekénych modelov pre
detekciu rizika existencie bilan¢nych podvodov sa zameriava predovSetkym na vyber a
aplikaciu samotnych modelov a naslednt analyzu a interpretaciu ich vysledkov. AvSak
neobsahuje podrobny postup alebo metodiku na vyber spravnych dat pre aplikaciu tychto
modelov. Vyber spravnych dat je kritickym krokom pri detekcii bilanénych podvodov,
pretoze kvalita a relevancia vstupnych uidajov priamo ovplyviiuje presnost’ a spol’ahlivost
vysledkov modelov. Tento vyber ale suvisi s kvalitou dostupnych a ziskanych zdrojov od
spolocnosti. Preto ani neexistuje presny postup vyberu tychto dat, pretoze zavisi od

kvality spracovania uctovnych udajov spolocnosti.

Taktiez navrh neobsahuje postup, ako si vysvetlit analyzy roznych ukazovatelov
a konecnych vysledkov, ato ztoho dovodu, ze kazda spolocnost’ je ind a zavisi na
analytikovi aké zavery si z vykonanej analyzy vyvodi. Napriklad, ak vysledky sice
prekrocia odporucané hodnoty, ale analytik vie zddvodnit' preco (napr. fuzia alebo
opravneny rast poloziek), moze tieto vysledky oznacit’ za nizkorizikové. Odporucili sme
len vSeobecny postup pri tejto analyze ukazovatelov a konecnych vysledkov, kedy
odporuc¢ame oznacenie vysledkov po odpovedani na urcité otazky za vysledky s nizkym

rizikom existencie bilancnych podvodov alebo s vysokym rizikom.
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ZAVER

Cielom tejto diplomovej prace bolo preskimat problematiku bilan¢nych podvodov a
navrhnut’ postup, ktory umozni detekciu rizika existencie bilanénych podvodov v praxi
podnikatel'skych subjektov. S ohl'adom na Siroké spektrum metdd a nastrojov, ktoré su k
dispozicii pri analyze uctovnej zavierky s cielom zistit' riziko existencie bilanénych
podvodov, sme sa zameriavali najmé na vyuzitie detekénych modelov, ktoré sa ukazali

ako ucinné nastroje pri odhalovani potencialnych nezrovnalosti v uctovnych zavierkach.

Prva cast’ tejto prace bola venovana teoretickym vychodiskam spojenych s bilanénymi
podvodmi, ktoré nam umoznili porozumiet ich podstate a mechanizmom. Stvisi to s
pochopenim toho, ako jednotlivé motivy mozu viest k spachaniu bilanénych podvodov.
V nasledujucej druhej Casti sme sa pozreli na to, ako sa jednotlivé motivy mézu prejavit
v uctovnictve formou bilanéného podvodu. To nam umoznilo pochopit’ ako by sa riziko
existencie bilanénych podvodov mohlo odhalit’. V tretej Casti tejto prace sme sa preto
venovali moznostiam odhalovania tohto rizika existencie bilan¢nych podvod prave
pomocou vybranych detek¢nych modelov. Tieto modely sa liSia svojou metodologiou a
predpokladmi, avSak maju spoloné to, ze vyuzivaju rozne uctovné a financné

ukazovatele na odhal'ovanie moznych rizik existencie bilancnych podvodov.

Analyticka cast pozostavala z aplikovania vybranych detekénych modelov na tri
konkrétne spolocnosti, ktoré sa v minulosti dopustili bilanéného podvodu aby sme zistili
ich aplikovatel'nost’ a vypovedajucu hodnotu. Preukazatelnost’ tychto modelov sme sa
rozhodli otestovat’ aj na §tvrtej spolocnosti, ktora sa bilancného podvodu v minulosti
nedopustila. Na zaklade toho sme mohli formulovat' zavery o vyuzitelnosti tychto

modelov a taktiez o ich vypovedajicej hodnote.

Na zéklade poznatkov z analyzy tychto detekénych modelov sme v poslednej Casti tejto
prace navrhli postup aplikacie, ktory zahfila niekol'ko krokov, ako je prvotné
zhromazdenie a priprava uctovnych dat, vyber relevantnych modelov, aplikacia modelov
na analyzované data a interpretacia vysledkov. Tento postup poskytuje Struktirovany
ramec pre systematicku detekciu rizika existencie bilancnych podvodov v organizaciach,
ktory moze mat praktické uplatnenie pre pracovnikov oddeleni internych auditov alebo

pre auditorské spolo¢nosti.
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Je dolezité si uvedomit, ze detekcia a riadenie bilan¢nych podvodov je komplexny
proces, ktory vyzaduje nielen technické znalosti a schopnosti, ale aj eticky postoj a
dokladnu analyzu uctovnych udajov. Navrhnuty postup aplikacie detekénych modelov

predstavuje len jednu z moznych stratégii pre boj proti bilancnym podvodom.
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Z0OZNAM PRILOH

Uétovna zavierka spolo¢nosti Skanska 2003-2007

2003 2004 2005 2006 2007
AKTIVA 4379 643 6593 481 8 650 844 10398554 | 12111037
DHM 1143 819 1320 237 2 164 334 2 369 407 2 455 844
DM 1 925 802 2171716 2421 128 2 639 828 2 719 981
OA 2532547 4246 672 5883410 7190 678 9128 020
Dlhodobé pohl'adavky 103 033 226 289 3702 10720 550 159
Kratkodobé pohl'adavky | 1969 376 3147 048 4154 981 6031838 6 635 285
KFM 189 606 732729 1164 381 574 278 1674 987
CZ 2517892 4603 142 5685 408 7 450 988 8708 297
Dlhodobé zaviizky 131 154 156 280 423 715 516 684 693 302
Kratkodobé zaviizky 2214305 4297 161 5076 408 6 495 856 7 478 001
Trzby 8 000 302 8 566 358 10971 819 14242012 | 15942972
Vykonova spotreba 6014233 6 660 719 8 663 156 11266549 | 12164 388
Spotreba materidlu 1450741 1423075 2037257 2996145 2926116
Shuzby 4563492 5237644 6625899 8270404 9236272
Pridana hodnota 1721 652 1815160 2211479 2 880 986 3487919
Osobné naklady 937 465 1104734 1 146 696 1635153 1 662 582
Dane a poplatky 7 400 22 399 14 326 18 701 13 335
Odpisy 103 511 138 106 185 849 270 047 297 435
PVH 491 159 593 336 850 616 671 772 1212876
Daii 201 545 198 217 185 588 191 206 305 880
Splatna dan 237 459 186 598 212 398 170 617 249 391
VH 213 969 244 535 878 292 378 211 901 835
Prevadzkovy CF 780 416 1025 463 425 945 298 410 1850391
(Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade udajov z uctovnych zavierok spolo¢nosti)
Uétovna zavierka spolo¢nosti WorldCom 1997-2001
1997 1998 1999 2000 2001
Vynosy 7 643 17 617 35908 39 090 35179
Naklady na predaj a administrativa 1854 4563 8935 10 597 11 046
Odpisy 1 066 2289 4354 4878 5880
Naklady priamo spojené s vyrobou 4953 13 996 19 085 20 340 20 619
Prevadzkové naklady 6807 18559 28020 30937 31665
EBIT 578 -1590 7164 7568 2393
Dai 393 877 2965 3025 927
Uroky 0 93 -186 -305 35
éist}? zisk 143 -2767 3941 4153 1501
Petiazné prostriedky 175 1727 876 761 1416
Pohladavky 1241 5309 5746 6815 5308
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Iné obezné aktiva 424 1187 1137 2007 2330
Obezné aktiva 1874 10769 10324 9755 9205
DHM 6714 24 568 28618 37423 38809
Iné aktiva 4470 4822 5131 5363
AKTIVA 24 400 87 092 91072 98903 103914
Kratkodobé zavazky 11 4757 5015 7200 172
Iné kratkodobé pasiva 606 5749 5916 4005 3576
Celkové kratkodobé pasiva 2074 16180 17209 17673 9210
Dlhodobé zaviazky 7413 16448 13128 17696 9210
Iné dlhodobé pasiva 308 1855 1223 1124 576
Celkové dlhodobé pasiva 7811 21173 19228 22431 34680
Vlastné imanie 14087 45241 51238 55409 57930
PASIVA 24 400 87 092 91072 98903 103914
Prevadzkovy CF 4182 11005 7666 2845
(Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade udajov z uctovnych zavierok spolo¢nosti)
Uétovna zavierka spolo¢nosti Enron 1996-2001
ENRON 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Vynosy 13289 | 20273 | 31260 | 40112 | 100789 | 133 718
Néklady priamo spojené s vyrobou | 10 478 17311 26 381 34761 94 517 | 45742
Naklady na predaj a administrativa | 2 121 2947 3501 4549 4319 4684
Odpisy 474 600 827 870 855 746
Obchodna matrza 2 811 2962 4879 5351 6272 1135
Prevadzkovy zisk 690 1378 15 802 1953
EBIT 1238 565 1582 1995 2482 981
Dan 2290 2039 2357 1 894 1 644 1974
Uroky 75 80 77 135 154 -
Cisty zisk 584 105 703 893 979 -
Penazné prostriedky 256 170 111 288 1374 1001
Pohl'adavky 1 841 1372 2 060 3030 10 396 9208
Obezné aktiva 3979 4 669 5933 7 255 30381 | 24847
DHM 7112 9170 10 657 10 681 11743 10915
AKTIVA 16 137 | 23422 | 29350 | 33381 | 65503 | 61783
Celkov¢ kratkodobé pasiva 3708 4412 6107 6759 28406 | 27005
Celkové dlhodobé pasiva 3349 6254 7357 7 151 8550 6 544
Vlastné imanie 3723 5618 7 048 9570 11 470 -
PASIVA 16 137 | 23422 | 29350 | 33381 | 65503 | 61783
Prevadzkovy CF 884 211 1640 1228 4779 -

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade udajov z uctovnych zavierok spolo¢nosti)
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Uétovna zavierka spolo¢nosti ABC 2018-2022

2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA 9491 14 390 18 100 25446 32975
Stale aktiva 985 1748 1676 1053 1381
DHM 849 1 506 1443 906 1188
OA 8 506 12 642 16 424 24 362 31567
Pohl'adavky 1832 2 317 1841 2695 2285
Dlhodobé pohl'adavky 267 186 - - -
Kratkodobé pohladavky 1565 2 026 1812 2695 2285
Peniazné prostriedky 4 553 2 255 9733 8 965 20454
(074 6814 13171 7287 6135 3993
Zaviazky 6814 13171 7287 6135 3993
Dl. zavizky 3 600 2 049 1050 - -
Kr. zavizky 3211 11104 6220 6135 3993
trzby 10 278 17 878 43 440 61180 58 445
Vykonova spotreba 7241 10 364 21451 29 829 26 857
Spotreba materidlu 5218 6479 17 641 25 881 22 853
Sluzby 2019 3 878 3779 3901 4 004
Osobné naklady 779 5768 6 967 8537 10 091
odpisy 122 371 556 681 723
PVH 3 056 354 11946 20 385 18 006
VH pred zdanenim 3 058 99 11 844 20 350 18 114
Daii z prijmu 581 58 2249 3877 3442
Daii z prijmu splatnd 581 58 2249 3877 3442
VH po zdaneni 2 477 41 9595 16 473 14 672
Prevadzkovy CF 9702 11733 1907 23116 9789

(Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade udajov z uctovnych zavierok spolo¢nosti)
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