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PREDVIDANI UKONCENI CINNOSTI FIRMY Z EKONOMICKYCH DUVODU

PREDICTING CORPORATE BANKRUPTCY

Abstrakt

Prispévek vychazi z analyzy zmén v majetkové struktufe dulnich podnikd v Ostravsko-karvinském
reviru, které dlouhodobé dosahovaly zaporny hospodatsky vysledek a z tohoto diivodu byly poc¢atkem 90. let 20.
stoleti uzavieny. Je uveden nazor, ze ukonceni ¢innosti firmy z ekonomickych dtivodi je zptisobeno poruchami
v kolobéhu kapitalu. Tyto poruchy se projevi ve zménach struktury zakladnich ucetnich dokumentti firem a na
tomto zakladé 1ze predvidat budouci ekonomicky vyvoj firem. Pro tyto ucely byla pouzita diskriminacni analyza
v pfipadé soubord 62 a 124 podnikti, znichZz polovina ukoncila ¢innost a druha polovina pokracovala
v hospodarské Cinnosti. Jsou diskutovany faktory ovlivitujici zptisob predvidani ekonomického vyvoje firem a
uspésnost tohoto piedvidani.

Abstract

This paper has been based on analysing changes of capital structures of mining enterprises operating in
the Ostrava-Karvina coal district. These enterprises operated in red for longer periods of time that constituted
reason for their closure in the nineties of the past century. In this paper’s opinion, it is disturbances of free capital
circulation that constitute economic reasons for terminating business activities. These disturbances are indicated
by changed structures of fundamental account documentation, which provides for predicting of corporate failure.
To predict default on such grounds, methods of discriminate analysis have been applied that concerned sets of 62
and 124 firms. One half of these firms failed, the other half continued to operate successfully. Also factors are
discussed in the paper that have influenced methods and success of default predictions.
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Uvod

Nejvyraznéj$im rysem vyvoje banského primyslu v ¢eskych zemich v obdobi 90. let 20. stoleti byl
utlum té€zby a uzavirani dolt. Takto bylo zlikvidovano rudné hornictvi, na minimum bylo omezeno hornictvi
uranové, vlivem omezeni téZby a uzavirani dold poklesla i produkce uhli dobyvaného hlubinnym i povrchovym
zptisobem. Deklarovanymi pfi¢inami tohoto vyvoje byly $patné ekonomické vysledky pfislusnych dolt a
prechod k podminkam trzni ekonomiky, které vylucovaly pierozdélovaci procesy a dotovani ztratovych podniku.
Soucasné se vSak zduraziovaly dalsi faktory zptisobujici utlum hornictvi — ekologické Skody, odpovédnost za
malo vykonnou ekonomiku celého statu, neperspektivnost hornictvi v domécich podminkach, moznosti dovozu
potiebnych surovin bez omezeni ze zahranici.

Omezime-li se na hlubinné uhelné hornictvi v Ostravsko-karvinském reviru, pak proces uzavirani a
likvidace doli z ekonomickych diivodii zagal na Dole Jan Sverma, kde byl utlum vyhlasen v fjnu 1991 a tézba
ukonc¢ena v prosinci 1991, pokra¢oval na Dole Ostrava s vyhlaSenym Gtlumem v listopadu 1991 a ukonéenim
tézby v prosinci 1992, dale obsahl Dul Hefmanice s vyhlaSenym Utlumem v lednu 1993 a ukonéenim téZby
v Cervnu 1993. Nasledovalo uzavieni Dolu Odra, Dolu Paskov, Dolu Julius Fuc¢ik z podobnych pfi¢in, pouze na
Dole Frantisek bylo uzavieni dolu zptisobeno dotéZzenim zasob.

Ekonomicky vyvoj v zavéru zivotnosti dolu budeme sledovat pouze u prvnich tifi uvedenych dolt,
nebot’ na Dul Odra byly Gcetné pievedeny Cinnosti provozované resp. udrzované na Dole Jan Sverma, Dole
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Ostrava a Dole Hefmanice i po ukonceni tézby, takze ekonomicky vysledek a majetkova struktura Dolu Odra
byly timto postupem zkresleny. Navic v roce 1993 doslo ke zméné metodiky tcetnictvi.

Ekonomicky vyvoj bude sledovan pomoci rozvahy, nebot’ do ni se promita hospodaisky vysledek
bézného obdobi a odrazi se zmény v majetkové strukture, které ukazuji na pozitivni nebo negativni hospodarsky
vyvoj firmy. Struktura rozvahy byla transformovana do podoby, aby co nejvice odrazela strukturu a terminologii
souCasnych ucetnich vykazii. Nicméné i tak obsahuje polozky, které se v dnes$nich ucetnich vykazech
nevyskytuji.

Spoleénym rysem ekonomického vyvoje uvedenych dold po roce 1989 byla situace rychlého ristu cen
vstupll pfi pomalém zvySovani cen vystupll, predev§im uhli. Dochéazelo tim k prohlubovani zaporného
hospodarského vysledku, ktery byl pro tyto doly charakteristicky jiz v minulosti. Ztrata byla vyrovnavana
dotacemi z urovné¢ vedeni nadfizené slozky, takze rozvaha v této dobé obsahovala mezi vlastnimi zdroji polozku
»dotace, subvence®, kterd prevySovala zaporny hospodaisky vysledek a vytvorila vysledny ,,pozitivni cash flow™,
takze dulni podnik vykazoval mirny zisk a byl schopen naplnit zakonné podnikové fondy a provadét odvody do
statniho rozpoctu prostrednictvim své nadfizené slozky.

Sledujeme-li ekonomicky vyvoj uvedenych dolii v obdobi 1 roku pied ukoncenim té€zby, lze jej ve
vSech tfech ptipadech charakterizovat: (i) poklesem stalych aktiv (ii) poklesem zasob (iii) poklesem bankovnich
avéra. Dal Jan Sverma viak neni zcela typicky, nebot’ doba mezi vyhlagenim Gtlumu a ukonéenim t&zby byla
pouze 3 mésice, coz u dalSich uzavienych doli nema obdoby. Srovname-li zmény struktury rozvahy pouze u
Dolu Ostrava a Dolu Hefmanice, 1ze najit nasledujici shodné rysy vyvoje v ramci posledniho roku ¢innosti.

= pokles celkovych aktiv = pokles celkovych pasiv
v tom: v tom:
pokles stalych aktiv pokles vlastnich zdroja
pokles obéznych aktiv pokles cizich zdroji
v tom: v tom:
pokles pohledavek pokles bankovnich avéra

pokles zasob

Shrneme-li vyvoj na dolech Jan Sverma, Ostrava a Hefmanice v poslednich mésicich pted ukonéenim
jejich aktivni Cinnosti, lze konstatovat, ze nejvetSim rizikovym faktorem byl rostouci kumulovany zaporny
hospodarsky vysledek tlumeny dotacemi z nadfizeného stupné fizeni, které ztratu eliminovaly a navic vytvofily
urcity zisk. Timto zptisobem byl ovSem zkreslen vyvoj vlastnich resp. i cizich zdroju i pfi postupném snizovani
produkce. Nova ucetni metodika v ptipadé Dolu Hefmanice vyloucila vykazovani dotaci a ekonomicky vyvoj
poslednich mésicii ¢innosti zacal vykazovat znamky podniku, ktery se ocitl v ekonomickych problémech —
pokles celkovych aktiv, pokles vlastnich zdroja.

Jestlize podnik dlouhodobé vykazuje zadporny hospodarsky vysledek, mtize ho kratkodobé eliminovat
vyuzitim rezerv,zvySovanim cizich zdroji a snizovanim aktiv. Tyto ¢innosti v§ak maji své hranice dané vysi
rezerv, ochotou véfiteld a velikosti aktiv nezbytné nutnych pro ¢innost firmy. Pokra¢ovani vyroby se zapornym
hospodatskym vysledkem vede k nedostatku cash flow, coZ neumozni dalsi existenci firmy.

Odbourani dotaci ztratovym dolim tedy znamenalo, ze by sviij hospodarsky vysledek musely dostat do
»wcernych Cisel”. Volné ceny vstupll po cenové liberalizaci a regulovana cena uhli spolu s vlivem dalné-
geologickych podminek tento zvrat neumoznily. V pribéhu relativné kratké doby byla uzaviena cela ostravska
¢ast Ostravsko-karvinského reviru, avsak v jeho karvinské ¢asti charakterizované lepsimi dulné-geologickymi
podminkami (mensi hloubky, vétsi mocnosti sloji, mensi uklony sloji atd.) pokracovala produkce uhli s kladnym
hospodaiskym vysledkem.

Je tedy zfejmé, ze v ekonomickych podminkach prvni poloviny 90. let 20. stoleti bylo uzavfeni
hlubinnych uhelnych dolti vykazujicich dlouhodobé zaporny hospodaisky vysledek jedinou cestou za situace
zruseni pierozdélovani a dotaci.

Nicmén¢ ziistava otazka tykajici se rychlosti tohoto procesu. Zanik firmy je malokdy zlomova zalezitost
zpusobena napf. ptirodni pohromou nebo havarii. Negativni vyvoj firmy mize trvat fadu mésicti i let a idealni by
bylo odhadnout, zda firma je v relativné kratké dobé ohrozena bankrotem, nebo zda muize pokracovat dale i pii
obtizném ekonomickém vyvoji charakterizovaném problémy financniho fizeni.

Zakladem tohoto odhadu vSak musi byt Gvaha o pfic¢inach ukonceni ¢innosti firmy z ekonomickych
davodu, tedy o pri¢inach bankrotu.



Bankrot podniku z hlediska kolobéhu kapitalu

Podnikatelsky proces z vécného hlediska predstavuje vyrobu a nabidku celé fady zbozi a sluzeb, av§ak
z ekonomického hlediska — bez ohledu na druh podnikatelské ¢innosti — jde o proces kolob&hu kapitalu.

Na pocatku je kapital, ktery z hlediska podnikatelského subjektu je vlastni (vklad vlastnik, upis akcii
atd.) nebo cizi (avéry, pljcky atd.). Z tohoto kapitalu se poridi stala aktiva firmy (pozemky, budovy, stroje atd.),
obézna aktiva (suroviny a ostatni vstupy) a najme se pracovni sila. Klasicky vyrobni proces pak zacina
zpracovavanim surovin resp. polotovart, k jejichz hodnoté se ptidava prenesena hodnota stalych aktiv (odpisy u
odpisované¢ho majetku) a pfenesena hodnota pracovni sily. Vznika tak nedokoncena vyroba, kterd se méni na
hotové vyrobky, jejichz uskladnénim konci proces vyroby a nastava proces prodeje (odbytu). V ném se hotové
vyrobky méni na pohledavky a po jejich inkasu opét na kapital. Ten se teoreticky ,,vraci na pocatek kolob&éhu
do zdroji kapitalu, z nichZ se obnovuji spotiebovana ob&ézna aktiva, vyplaci se pracovni sila a obnovuji se stala
aktiva. Zdroje kapitalu se mohou rozsifovat i z cizich prostiedk, takze proces obnovy aktiv miize byt spojen i
s jejich roz§ifovanim. Je-li vytvaren zisk, ziskavaji se zdroje na rozsifenou reprodukci nebo na splaceni cizich
zdroju ziskanych pro rozsifeni stalych a obéznych aktiv resp. na zvysSeni poctu pracovniki.

Z podstaty fungovani firmy je ziejmé, ze majetek podniku i vyplaceni pracovnich sil jsou procesy
vyzadujici neustalou obnovu (byt sriznymi intervaly), takze tento kolob&éh se nemlze zastavit. PreruSeni
procesu tvorby provozniho penézniho toku by znamenalo financovat obnovu jejich majetku a pracovnich sil
pouze z ciziho kapitalu, coz teoreticky lze, ale po velmi kratkou dobu.

Za proces kolob¢hu kapitalu mliizeme v uzSim slova smyslu oznacit tvorbu (resp. obnovu) zdrojii
kapitalu a uziti kapitalu. V tomto kolob&hu v§ak mohou vzniknout poruchy. Patii mezi né:

= obtiznost nebo nemoznost tvorby vlastniho kapitalu (ziskavani vklada spole¢nikut, upisovani akcii atd.);

= obtiznost nebo nemoznost ziskavani ciziho kapitalu (bankovni avéry, zavazky);

= problémy nebo nemoznost plynulé tvorby provozniho cash flow, a to jako vysledek problémut na strané
vstupu (propousténi zaméstnanci nebo omezeni nakupu vstupnich komponent pro nedostatek kapitalu)
nebo na strané vystupu (problémy s odbytem produkce). Vysledkem je Casto zaporny hospodaisky
vysledek bézného obdobi, ktery problémy tvorby penézniho toku prohlubuje.

=  problémy s odprodejem majetku firmy nebo nemoznost jeho dalsiho snizovani.

Vysledkem je pokles stalych a obéznych aktiv a pokles vlastnich zdroji. Vyvoj cizich zdroja je

vvvvvv

=  sniZeni stavu zaméstnancti a omezeni nakupu vstupnich komponent snizuje zavazky;

= nedostatek kapitalu prodluzuje uhrady faktur, coz zdvazky zvysuje;

= Dbankovni Gvéry stagnuji, protoze problémovy podnik neziskd nové uvéry a ma problémy se splacenim
starych uvért. Vyjimeéné je mize splacet, aby se vyhnul konkurzu na navrh véfiteli.

Na tomto zakladé Ize navrhnout nasledujici ukazatele pro hodnoceni ekonomické situace firem: vyrobni
aktivitu firmy odrazeji pomérové ukazatele ,,pohledavky/obézna aktiva™ a ,,zasoby/obézna aktiva®“. Na vyvoj
hospodarského vysledku reaguje pomérovy ukazatel ,,vlastni kapital/aktiva celkem®. Ekonomicky vyvoj firmy
vSak probiha v Case a je nutno vybrat ukazatele zachycujici tento ¢asovy vyvoj u struktury majetku firmy — index
stalych aktiv, index obéznych aktiv, index pohledavek, index hospodaiského vysledku minulych let, index
vlastniho kapitalu. Hodnoceni ekonomické situace firem lze provést s pouzitim diskriminaéni analyzy, a to na
souboru firem, které se dostaly do konkurzu ve srovnani se souborem firem, které bankrotem ohrozeny nebyly.
Empiricky soubor pramyslovych podnikt, které skoncily v konkurzu, byl vytvofen na zdklad¢ udaju
z Obchodniho véstniku, evidence upadcii na Internetu a sbirky listin na Krajském soudu v Ostravé. Z casového
hlediska bylo zahrnuto obdobi 1998-2006.

Pouziti diskrimina¢ni analyzy
Diskrimina¢ni analyza umoziiuje hodnoceni rozdili mezi dvéma nebo vice skupinami objektl
charakterizovanych vice znaky. Obvykle se déli na techniky, které interpretuji rozdily mezi pfedem stanovenymi

skupinami objektl, a techniky, kde je cilem klasifikace objektii do tfid. Jsou porovnavany znaky objektu se
znaky ostatnich objektti.

Klasicka klasifikaéni diskriminacni analyza patii mezi metody zkoumani vztahu mezi skupinou p
nezavislych znakll zvanych diskriminatory a jednou kvalitativni zavisle proménnou — vystupem G.
V nejjednodussim piipadé je vystupem binarni proménna nabyvajici hodnotu 0 v piipadé€, Ze objekt patii do
prvni tfidy a hodnotu 1, pokud objekt patii do druhé ttidy.



O tfidach je znamo, Ze jsou zietelné odliSené a kazdy objekt patfi do jedné z nich. Cilem je nalézt
predikéni model umoznujici zafadit nové objekty do tfid. Ucelem mize byt také identifikace, které znaky
ptispivaji k procesu klasifikace.

Omezime se na standardni pravdépodobnostni pfistup vychazejici z predpokladu, Ze ve vsech skupinach
maji znaky normalni rozdéleni, lisici se pouze nékterymi parametry.

Zname-li apriorni pravdépodobnosti pfislusnosti objektu do prvni, resp. druhé skupiny (7,
resp. 7, =1—7,) arozdéleni pravdépodobnosti znaki v jednotlivych skupinach, 1ze pomoci Bayesovy véty urcit
aposteriorni pravdépodobnost ptislusnosti objektu k j-té skupiné (;j =1, 2). Je tedy k dispozici rozhodovaci

pravidlo, na jehoz zakladé mutzeme klasifikovat novy objekt do té skupiny, kde je tato aposteriorni
pravdépodobnost vyssi.

Je zfejmé, ze konkrétni diskriminacni pravidla budou zaviset na tom, které parametry obou rozdéleni
pravdépodobnosti se lisi. Nejjednodussi ptipad, kdy se normalni rozdéleni pravdépodobnosti li§i pouze stfednimi
hodnotami, vede na tzv. linedrni diskriminacni analyzu a pfipad, kdy se rozdéleni 1isi i kovarian¢nimi maticemi,
vede na kvadratickou diskriminacni analyzu.

Linearni diskrimina¢ni funkce

Linearni diskriminacni funkce vychazi z pfedpokladu, Ze normalni rozdéleni znakt ve skupinach se lisi
vektory stfednich hodnot p,,p, a kovarianéni matice se rovnaji, tedy C, =C, =C.

Pak objekt zatadime do prvni skupiny, plati-li
a’x+b>0 R

kde
a = (111 _llz)TC_l

je vektor koeficientti u linearniho ¢lenu ,

je absolutni ¢len.
Linearni diskriminaéni funkce je pak

L(x) =a’x.
Praktické pouziti linearni diskriminacni funkce pro pripad dvou trid.

Vychazime ze znamych vstupnich matic X; o rozméru n; xm pro prvni tiidu a X, o rozméru n, xm pro

druhou tfidu. Jednotlivé objekty v matici X vSech dat se zafadi do tfid podle vystupu G. Pro jednotlivé tiidy se
vycisli vybérové priméry X; a X, a spolecna kovariancni matice

("1 -1)8; +(n, —1)52
ny+n,—2

S =

>

kde
S8, jsou kovarian¢ni matice jednotlivych tiid.
Vhodnym zptisobem se urci apriorni pravdépodobnosti, nejjednodussi je predpoklad 7; =7, =0,5.
Za predpokladu normality se uréi koeficienty linearni diskrimina¢ni funkce z odhadi
a=(x; —-Xx,)S

b= —laT(il +X;) —ln(g)
2 7T,



Pti zafazovani novych objektii s hodnotami znakti X, se pak uvazuje pravidlo, ze do prvni tfidy je
objekt zatazen, pokud plati

T

a xy+b>0.

V opacném piipad¢ je zatazen do druhé tiidy.

Linearni diskrimina¢ni analyza byla aplikovana na dva soubory podnikd.
a) 'V prvnim pfipadé se jedna o soubor 62 podnikd, které byly rozdéleny do dvou tfid, a sice na podniky zdravé
(31) a podniky v konkurzu (31).
b) V druhém piipadé bylo analyzovano 124 podnikd: 62 zdravych a 62 v konkurzu.

Kazdy podnik je charakterizovan hodnotami osmi diskriminatort :
pohledavky/ ob&zna aktiva
zasoby/ obézna aktiva
vlastni kapital/ aktiva celkem
stala aktiva (index)
ob¢zna aktiva (index)
pohledavky (index)
hospodarsky vysledek minulych let (index)
vlastni kapital (index)

PRNANPR DD =

Diskriminatory v podob€ pomérovych ukazateli byly uréeny z udaji rozvahy ke konci roku, ktery
predchazel okamziku vyhlaseni konkurzu, doba mezi koncem roku — ¢as () — a vyhlasenim konkurzu byla tedy
krat§i nez 1 rok. Diskriminatory v podobé indexti byly vypodlteny zudaji rozvahy ke konci roku, ktery
pfedchazel okamziku vyhlaseni konkurzu [konec roku : ¢as (7)] a z idaji rozvahy ke konci roku piedchoziho —
&as (t -1) — indexy tedy byly vypoéteny jako: hodnota (¢ ) / hodnota (7 -1). Udaje z obdobi (¢ -1) tak predchazely
vyhlaseni konkurzu o méné nez 2 roky a vice nez 1 rok.

Cilem vypoctu je nalézt linearni diskriminacnim funkci, pomoci niz lze dalsi podnik charakterizovany
vyse uvedenymi diskriminatory zatadit do tfidy podnikti zdravych nebo do tfidy podnikid v konkurzu.
Prvni tfida zdravych podnikti vede ke stfednim hodnotam:
a) 31 podnika (0,52 0,21 0,50 1,22 1,11 1,09 1,30 1,45)
b) 62 podnikd (0,55 0,22 054 111 112 135 2,69 1,30)
Druha tfida podnikti v konkurzu vede ke stfednim hodnotam:
a) 31 podniku (0,65 0,21 -0,83 089 0,76 0,74 039 -11 8)
b) 62 podniku (0,65 0,24 -155 0,74 0,75 0,74 1,26 - 2,31)
Koeficienty diskrimina¢ni funkce a,,...,d, jsou vypocteny podle vztahu
a= Sil(il _iz)
a jejich hodnoty jsou:
a) (-1,787 1,362 0,971 1,299 0,243 1,133 0,061 0,391)
b) (—3,396 -1,913 0,361 0,927 1,052 0,815 -0,059 0,098)
Dosadime-li do diskriminacéni funkce vektory stfednich hodnot prvni a druhé tfidy, obdrzime hodnoty praméri:
a) Z,=3572,7Z,=0,043.
b) Z,=1172, Z, =—1,453

Optimalni prahovy bod C, podle kterého se budou nezatazené objety tfidit do prvni nebo druhé tfidy vycislime
podle vztahu

(Zl +Zz)
2

C=
a je roven:
a) pro soubor 62 podniki  C=1,808
b) pro soubor 124 podnikd C = —0,140

Znamena to, ze mame-li k dispozici vysledky vypoctu ze souboru 62 analyzovanych podnikd, Ize dalsi
nezatfazeny podnik, pro néhoz je hodnota linearni diskriminacni funkce vétsi nez 1,808, zaradit do tfidy podnikt



zdravych. V pfipad¢, ze hodnota linearni diskriminacni funkce je mensi nez 1,808, 1ze zaradit tento podnik mezi
ohrozené bankrotem.

Obdobné vychazime-li z vysledku vypoctu pro soubor 124 analyzovanych podniki, Ize dalsi nezatazeny
podnik, pro néhoz je hodnota linearni diskriminaéni funkce vétsi nez —0,140, zafadit do tfidy podnikd zdravych.
Za situace, kdy hodnota linearni diskriminacni funkce je mensi nez —0,140, lze povazovat tento podnik za
ohrozeny bankrotem.

Z hlediska praktické pouzitelnosti je nejvyznamnéj$i mira shody predpovédi se skute¢nym naslednym
vyvojem zjisténa zaclenénim jednotlivych podnikl analyzovaného souboru podle vypocteného kritéria do obou
rozdilnych skupin (zdravy vyvoj — bankrot) a srovnani této predpovédi se skutecnym vyvojem. Pouzijeme-li tedy
vypoctenou linearni diskrimina¢ni funkci pro klasifikaci studovaného souboru podniki, je Gspésnost spravné
klasifikace (pfedpovédi) nasledujici:

a) soubor 62 podnikli: uspéSnost predikce zdravého vyvoje: 100 %
uspésnost predikce bankrotu: 77 %
b) soubor 124 podniki: uspésnost predikce zdravého vyvoje: 92 %
uspésnost predikce bankrotu: 79 %

Vysledek ukazuje, Ze zvySovani rozsahu souboru snizuje uUspéSnost predikce zdravého vyvoje, ale
zvySuje uspésnost predpovedi bankrotu.

Diskuse

Mezi nejcastéji citované autory v oblasti piedpovidani bankrotu patii Altman [1]. Provedeme-li
srovnani nasich vysledku s jeho (i kdyZ postup neni identicky), 1ze konstatovat: Altman pouzil soubor 66 firem,
ztoho 33 zdravych a 33 svyhlaSenim bankrotu. Pouzival 5 pomérovych ukazateli zjistovanych v jednom
ptipadé 1 rok pred bankrotem, ve druhém piipadé 2 roky pied bankrotem. Spolehlivost predikce byla nasledujici:

hodnoty 1 rok pted bankrotem: uspésnost predikce zdravého vyvoje: 97 %
uspésnost predikce bankrotu: 94 %
hodnoty 2 roky pfed bankrotem: uspésnost predikce zdravého vyvoje: 94 %
uspésnost predikce bankrotu 72 %

Prodlouzeni ¢asového intervalu zjistovani vychozich hodnot pied bankrotem ( a analogicky zjistovani
hodnot u zdravych firem v odpovidajicich obdobich) vedlo k poklesu ptesnosti predpovédi, zvlasteé u firem
neuspésnych. V nasem ptipadé€ byly z osmi diskrimindtort tfi zjiStovany do 1 roku ptfed konkurzem (poméerové
ukazatele) a zbyvajicich pét pak pocitano z hodnot do 1 roku a do 2 let pfed vyhlaSenim konkurzu (indexy). Bez
ohledu na tyto rozdily 1ze povazovat presnosti pfedpovedi jak tispésného vyvoje, tak bankrotu, za srovnatelné.

Zavér
Cilem tady praci v oblasti pfedvidani dal$iho vyvoje firem je snaha najit relativné snadny postup

vypoctu urcitého kritéria, podle n¢hoz lze zafadit hodnoceny podnik do skupiny ,,zdravych® firem nebo do
skupiny ohrozenych bankrotem.

Jednim z castych piistupli je pouziti diskriminacni analyzy. Jde v zasad¢ o standardizovany vypocetni
postup, avSak dosavadni aplikace v podminkach Ceské republiky ukazuji na vyznamny vliv faktorti ovliviiujicich
vysledek. K zakladnim patfi:

= vybér vstupnich proménnych (diskriminatort);

= pocet vstupnich proménnych;

= velikost vybérového souboru;

= statistické charakteristiky vybérového souboru;

= Casovy interval mezi zjiStovanymi vstupnimi hodnotami a bankrotem u souboru netspésnych podnikt resp.
obdobny casovy interval u “zdravych* firem.

Dosavadni analyzy vychazely z procesu kolobéhu kapitalu a zmén v majetkové struktuie podnikd, které
byly pozorovany u dilnich podnikii uzavienych z ekonomickych diivodii pocatkem 90. let 20. stoleti. Udaje
z rozvahy lze povazovat za relativné snadno dostupné, dal§i prace by mély byt zaméfeny na analyzu vlivu
jednotlivych faktorti uvedenych vyse s cilem navrzeni postupd pro podminky ceské ekonomiky tykajicich se
predvidani ekonomického vyvoje podnikd v ¢asovém horizontu 1 az 2 let. Kritériem vhodnosti by méla byt
uspésnost predvidani ekonomického vyvoje firem.
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Summary

Introduction

The process of going into liquidation of mining enterprises in the Ostrava-Karvina coal district started at
the beginning of the nineties of the past century by defaults of three mines, Jan Sverma, Ostrava, and Hermanice.
Their in-the-red-operations constituted the reason for their closures. Analysing balances, as basic account
documentation concerning the last operation year of all of these three enterprises, provided for realising that (i)
fixed assets, (ii) stocks, and (iii) bank loans all decreased. The mining enterprise, Jan Sverma, represents no
typical example as mining activities were terminated only after 3 months after the damping announcement. The
after-the-damping announcement periods of the other two enterprises lasted 6 and 14 months respectively. The
mines, Ostrava and Hermanice, evidence the following identical features concerning economic developments of
their final year operations:

=  Decrease of total assets = Decrease of total liabilities
inclusive: inclusive:
decreases of fixed assets decreases of equity
decrease of current assets decrease of outside capital resources
inclusive: inclusive:
decreases of receivables decreases of bank loans

decreases of stocks

Terminating of business activities is rarely a sudden occurrence. Negative economic developments
could be protracted, and prediction of failure may be of major importance. It is the deliberation of the causes of
corporate bankruptcy that must precede all predictive endeavours.

Corporate failure from the point of view of capital circulation

From the point of view of economic theory, it is the free circulation of capital that enables smooth
functioning of business activities. The starting capital (entrepreneur’s own or from the outside) pays for the
firm’s assets and hiring of the workforce. Combining these factors, semi-finished products and wares for the
market are produced. Marketing and sales of the wares transform them into capital again. This capital refreshes
or expands consumed production factors. The process of capital expansion is characteristic for the circulation
capital. Smooth functioning of this mechanism can be disturbed if managing of capital factors becomes difficult.
In this circulation disturbances may occur that are given by problematic acquisition of outside capital and
expansion of one’s own, which especially concerns free flowing of cash if sales of goods are difficult.
Disturbances are evidenced by ratio indices, ‘Receivables/Current Assets’, and ‘Reserves/Current assets’.
Economic outcome developments have their expression in ‘Equity Capital/Total Assets’. Disturbances of
temporal developments of capital structures are reflected by Fixed Assets Index, Current Assets Index,
Receivables Index, Past Income Index, and Equity Index. It is possible to assume that these indices will be
fundamentally different as regards sound and collapsed businesses. To verify the assumption, methods of
discriminate analysis can be employed.

Employing discriminate analysis

The discriminate analysis enables evaluations of differences between two or among several groups of
multiple feature objects. Attributes of an object are compared with attributes of other objects. The above given
ratio indices from the periods 1 to 2 years before default have been used as features of analysis. Two groups have
been analysed: one comprising 62 enterprises, the other 124. One half of each group consisted of sound



businesses, the other half comprised of defaults. A discriminate function has been found that provided for
classifying of sound and failed enterprises. Comparing prediction results with actual occurrences, the prediction
of sound developments has been 100 % successful as regards the smaller group, and 92 % concerning the bigger
group. The default prediction successes for the smaller and bigger groups have been 77 % and 79 % respectively.
Increased object files made prediction of sound developments less successful but increased success rates as
regards defaults. The success rates accomplished are fully comparable with results from abroad (for example
Altman, 1968).

Conclusion

Employing discriminate analysis, current results evidence that the final prediction outcomes can be
influenced by:

= Choice of input data parameters (ratio indicators, indexes),

Number of input variables,

Sample file size,

Sample file statistical characteristics,

Time intervals between the data collecting and actual collapse or continued successful activities as the case
might be.

These factors must be subject of further application and analytical efforts aiming at developing of
methods and criteria that would provide for predicting of business economic developments in time scales of 1 to
2 years respectively.

Recenzenti: doc. Ing. Adriana Csikésova, CSc., TU Kosice, BERG,
Ing. Libor Dolezal, ESIP, s.r.o., Ostrava-Vitkovice.
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