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Analyza finanéného zdravia
Ziadatela/partnera

Vseobecné pravidld

1.

2.
3.

Analyza finan&ného zdravia Ziadatela a partnera je predmetom hodnotenia ZoNFP
v rdmci kritéria ,Finan&nd charakteristika Ziadatela”.

Spbsob analyzy financného zdravia zavisi od typu Ziadatela a jeho partnera.
Vychodiskom posudenia financného zdravia Ziadatela, resp. jeho partnera zo
sukromného sektora je Index bonity alebo Altmanov index (v zdvislosti od danej
Vyzvy), ktory predstavuje zavézny model hodnotenia danej spolocnosti. Index bonity
resp. Altmanov index vyplni Ziadatel (ak je zo sUkromného sektora) a jeho partner (ak
je zo sukromného sektora) podla vzoru pre sukromny sektor Model sUhrnného
ukazovatela firmy - Index bonity, resp. Model sUhrnného ukazovatela firmy - Altmanov
index.

Vychodiskom posudenia finanéného zdravia Ziadatela resp. jeho partnera
z verejného sektora a neziskového sektora mimo schémy 3tdtnej pomoci je Model
hodnotenia subjektu verejnej sprdvy/neziskového sektora, ktory Ziadatel (ak je z
verejného sektora alebo neziskového sektora), resp. jeho partner (ak je z verejného
sektora alebo neziskového sektora) vyplni v zmysle prilohy Model hodnotenia subjektu
z verejného/neziskového sektora.

Ziadatel/partner zo 3tatnej prispevkovej organizdcie predkladd namiesto analyzy
finanéného zdravia Cestné vyhldsenie o finan&nej situdcii(prioha &. 4), v ramci
ktorého deklaruje alebo nedeklaruje svoju finan&nu situdiciu ako dobru alebo nie'.

V pripade Ustrednych orgdnov §tatnej spravy a statnych rozpoc&tovych organizdcii sa
financnd situdcia  Ziadatela/partnera  neposudzuje (a  teda Ziadatel/partner
nepredkladd ani analyzu finanéného zdravia ani ¢estné vyhldsenie o jeho finan&nej
situdicii)2.

! Neplati v pripade ak §tdtna prispevkovd organizécia vykondva v rdmci projektu ekonomické akfivity v rdmci
schémy §tdtnej pomoci. V uvedenom pripade je Ziadatel/partner §tdtna prispevkovd organizécia povinny vyplnit
prilohu ,Model hodnotenia subjektu z verejného/neziskového sektora”.

2 Neplati v pripade ak Ustredné orgdny statnej spravy a stdtne rozpoctové organizécie vykondvaju v rdmci projektu
ekonomické aktivity v rdmci schémy §tdtnej pomoci. V uvedenom pripade je Ziadatel/partner (Ustredny orgdn
statnej spravy alebo §tdtna rozpoctovd organizdcia) povinny vyplnit prilohu ,Model hodnotenia subjektu z
verejného/neziskového sektora*.



Pre Ziadatelov a partnerov z verejného sektora a neziskového sektora3

Pre déveryhodné preukdzanie schopnosti Ziadatela ajeho partnera zabezpedit finanénu
udrzatelnost vystupov projektov z viastnych zdrojov v budicom obdobi, a to gj po ukonceni
Cerpania nendvratného finanéného prispevku je potrebnd analyza finanéného zdravia
Ziadatela.

Relevantnymi vychodiskovymi podkladmi pre hodnotenie situdcie jednotlivych Ziadatelov su
schvdlené Uctovné zdvierky za predchddzajuce obdobia (obvykle sa jednd o tfri ukoncené
Uctovné obdobia predchddzajuce ddatumu predlozenia Ziadosti o nendvratny financny
prispevok. V pripade subjektov existujlcich menej ako tri roky, ak je v sUlade avzmysle
podmienok stanovenych prislusnou vyzvou, sa postupuje primerane). Vysledné hodnoty su
uvedené v excelovskej prilohe Model hodnotenia subjektu z verejnéno/neziskového sektora.

V pripadoch, kedy sU Ziadatelmi/partnermi S$tdtne prispevkové organizdcie, analyza
finanéného zdravia sa nevykond a je nahradend Cestnym vyhldsenim Ziadatela o finan&nej
situdcii.

Analyza finan¢ného zdravia Ziadatela/partnera z verejného sektora a neziskového sektora
vyuziva nasledujuce pomerové financné ukazovatele:

a) Ukazovatel likvidity

Likvidita 2.stupna = (Financny majetok + krdtkodobé pohladdvky) / krdtkodobé zavazky

Ukazovatel likvidity 2.stupfia, nazyvany taktiez beznd likvidita ndm vypovedd o schopnosti
hradit zdavazky, pricom roziiruje vypocet pohotovej likvidity o hodnotu kréatkodobych
pohladdvok. Vysledky likvidity 2.stupna by mali dosahovat hodnoty od 1,0 do 1,5. V intervale
0.85 -1 je likvidita 2. stupna tesnd. Pod 0,85 je nepostacujuca. Obeiné aktiva je polozka
Cerpand zo Suvahy. Sucasfou obeznych aktiv sU zdsoby, dlhodobé pohladdvky, krdtkodobé
pohladdvky a financny majetok.

b) Ukazovatel zadfzenosti

Celkovd Uverovd zadlzenost = (bankové Uvery a vypomoci / aktiva celkom) x 100
Hodnota by mala byt nizSia ako 50%.

Financnd situdicia subjektu z verejného a neziskového sektora sa posudzuje podla vdzeného
aritmetického priemeru hodndét ukazovatela likvidity II. stupna (X2) a ukazovatela celkovej
Uverovej zadlzenosti (X4) vypod&itaného nasledovne:

Ukazovatel likvidity II. stupnia

x2=1,2*X2n + 1,2 *X2n-1 + 0,6 * X2n-2
3

kde:

x2 = vdzeny aritmeticky priemer hodndt ukazovatela likvidity Il. stupfa za sledované obdobie
(ukon&ené Uctovné obdobie n,n-1,n-2);

3 Neplati v pripade ak Ziadatel /partner z neziskového sektora vykondva vrdmci projektu ekonomické aktivity
v rédmci schémy s§tatnej pomoci. V uvedenom pripade je Ziadatel/partner z neziskového sektora povinny vyplnit
prilohu Model sihrnného ukazovatela firmy - Index bonity, resp. Model suhrnného ukazovatela firmy - Altmanov index
(pri vyplnovani predmetnych priloh sa v pripade subjektov z neziskového sektora pouZiju primerané Udaje zo suvahy
avykazu ziskov astrat, resp. zUdajov jednoduchého Uctovnictva) v zdvislosti od podmienky stanovenej
v predmetnej vyzve.



X2n = ukazovatel likvidity Il. stupfia za UCtovné obdobie n;
X2 n-1 = ukazovatel likvidity Il. stupfia za Uctovné obdobie n - 1;
X2 n-2 = ukazovatel likvidity Il. stupfia za uctovné obdobie n — 2;
a
ukazovatel celkovej Uverovej zadzenosti
x6=12*X6n+1,2*X6én-1+0,6*X6n-2

3
kde:

x6 = vdieny aritmeticky priemer hodnét ukazovatela celkovej Uverovej zadfzenosti za
sledované obdobie (ukon&ené U&tovné obdobien,n-1,n-2);

X6n = ukazovatel celkovej Uverovej zadlzenosti za U&tovné obdobie n;
X6 n-1 = ukazovatel celkovej Uverovej zadizenosti za U&tovné obdobie n - 1;
X6 n-2 = ukazovatel celkove]j Uverovej zadizenosti za G&tovné obdobie n - 2.

V pripade, ak subjekt existuje dva roky (dve ukon&ené Uctovné obdobia), vdzeny aritmeticky
priemer ukazovatela likvidity Il. stupfia a ukazovatela celkovej Uverovej zadiZzenosti za
sledované obdobie sa vypocita, podla nasledujuceho vzorca:

x2 =X2n + X2n-1
2
kde:

x2 = vAzeny aritmeticky priemer hodnodt ukazovatela likvidity Il. stupfia za sledované obdobie
(ukoncené Uctovné obdobie n, n - 1);

X2 n = ukazovatel likvidity Il. stupfia za Uctovné obdobie n;

X2 n-1 = ukazovatel likvidity Il. stupfa za Uctovné obdobie n - 1;

a
x6 = X6n + X6n-1
2

kde:

x6 = vdieny aritmeticky priemer hodnét ukazovatela celkovej Uverovej zadizenosti za
sledované obdobie (ukoncené Uctovné obdobie n, n-1);

X6 n = ukazovatel celkovej Uverovej zadlzenosti za U&tovné obdobie n;
X6 n-1 = ukazovatel celkovej Uverovej zadlzenosti za U&tovné obdobie n - 1.

V pripade, ak subjekt existuje jeden rok (jedno ukoncené Uctovné obdobie), financnd
situdicia / stabilita subjektu sa vyhodnoti podia hodndt ukazovatela likvidity . stupfia a
ukazovatela celkovej Uverove] zadlZzenosti za toto U&tovné obdobie.

Ak je hodnota vdzeného aritmetického priemeru ukazovatela likvidity II. stuprfia menej ako 1
a/alebo hodnota ukazovatela celkovej Uverovej zadlzenosti viac ako 75%, ide o subjekt s
nepriaznivou finan&nou situdciou.



Ak je hodnota vazeného aritmetického priemeru ukazovatela likvidity Il. stupfa medzi 1,01 a
1,19 a /alebo hodnota ukazovatela celkovej Uverove] zadlzenosti medzi 50% a 74,99%, ide o
subjekt s neurcitou financnou situdciou.

Ak je hodnota vdzeného aritmetického priemeru ukazovatela likvidity Il. stupfia rovnd/vyssia
ako 1,20 a ukazovatela celkove] Uverovej zadlzenosti menej ako 49,99%, ide o subjekt s
dobrou financ¢nou situdciou.

Pre Ziadatelov a partnerov zo sukromného sektora4

V pripade deklarovania finanéného zdravia na zdklade Indexu bonity

Index bonity sa zameriava na posudenie historickych Udajov podniku, ktoré sU prezentované
dosahovanymi vysledkami podniku vypovedajiucich o hospoddreni podniku, o jeho
majetkovych pomeroch ako qj struktire financovania aktiv podniku.

Index bonity posudzuje financné zdravie podniku ako celku, ¢o je tiez zdrukou financnej
stability podniku ako celku a tym tiez udrzatelnosti vysledkov projektu.

Udajmi vstupujucimi do vypo&tu indexu bonity sU Udaje:

Cisty pracovny kapitdl,

celkovd hodnota majetku podniku,

hodnota zdsob,

celkové zdroje krytia majetku a podiel cudzich zdrojov na kryti majetku,
vysku hospoddrskeho vysledku,

celkové vynosy z beznej Cinnosti podniku Ziadatela

Vsetky tieto Udaje sU overitelné z Uctovnej z&vierky Ziadatela/partnera (s vynimkou niektorych
Udajov pri jednoduchom Uctovnictve).

Na zdklade Udajov z Uctovnej zdvierky vyplni Ziadatel/partner prilohu &. 1 Model sUhrnného
ukazovatela firmy - Index bonity , ktord automaticky vykond vypocet indexu bonity podniku
ako celku.

Vypocet indexu bonity

lo = 1,5x14+0,08x2+10x3+5x4+0,3x5+0,1Xs

kde:

lv — index bonity

X1 - pomer Cistého pracovného kapitdlu k cudzim zdrojom krytia
x2 - pomer celkovych zdrojov krytia k cudzim zdrojom krytia

X3 - pomer hrubého zisku k celkovym zdrojom krytia

X4 - pomer hrubého zisku k celkovym vynosom z beznej Cinnosti
Xs- pomer stavu zdsob k celkovému majetku

X6 - pomer celkovych vynosov z beznej Cinnosti k celkovym zdrojom krytia

4 Plati aj pre Ziadatela/partnera z neziskového sektora, ktori v ramci projektu vykonavaji ekonomické aktivity v ramci schémy $tatnej pomoci.



Vysledkom vypoctu indexu bonity je kategorizdcia podniku z hladiska situdcie firmy
do jednej z nasledujucich skupin.

index [£-2 <-1 <0 <1 <2 <3 >3
bonity

Situdcia |extrémne  |velmizld |zId urCité dobrd velmi extrémne
firmy pilo! problémy dobrd dobrd

Vyplnenie Modelu suhrnného ukazovatela Indexu bonity

Ziadatel/partner vypini prilohu &. 1 Model sihrnného ukazovatela firmy - Index bonity podla
Udajov uvedenych v Uctovnych zdvierkach. Do prislusnych buniek vyplni hodnoty z
jednotlivych riadkov U&tovnej zdvierky. Ziadatel/partner je povinny vyplnit hodnoty pre
vypocet indexu bonity sa za tri ukoncené Uctovné obdobia. V pripade Ziadatelov/partnerov,
ktori zostavuju UctovnU zdvierku za hospoddrsky rok, vyplnia Udaje za posledny ukonceny
Uctovny rok a dva U&tovné roky spdtne. Ziadatel/partner, ktory nebol v niektorom z rokov
este zalozeny, neuvddza v prislusnych bunkdch konkrétneho roka Ziadne hodnoty.

Ziadatelia/partneri, ktorl v ase predkladania ZoNFP este nedisponujU schvdlenou U&tovnou
z&vierkou za rok 2015 (aviak U&tovné obdobie bolo ukoncené), uvddzaju Udaje na zdklade
Cestného odhadu. Obdobne postupujl aj Ziadatelia/partneri, ktorych Uctovné obdobie
predstavuje hospoddrsky rok a este nemaju zostavenl Uctovny zavierku za prislusné obdobie.

Ziadatelia/partneri G&tujici v systéme podvojného G&tovnictva

Ziadatelia/partneri, U&tujici v systéme podvojného U&tovnictva vyplfiajl Udaje do tabulky &.
3. dokumentu ,,Model sUhrnného ukazovatela firmy - Index bonity". Udaje sa vypifaju na
zAklade hodndt uvedenych v prislusnych riadkoch SUvahy a Vykazu ziskov a strdt.

Ziadatelia G&tujici v systéme jednoduchého Gé&tovnictva

Ziadatelia/partneri, U&tujici v systéme jednoduchého U&tovnictva vypliaju Udaje do tabulky
&. 4 dokumentu ,Model sUhrnného ukazovatela firmy - Index bonity*. Udaje sa vypifiaju na
z&klade hodndt uvedenych v prislusnych riadkoch Vykazu o majetku a z&dvdzkoch a Vykazu o
prijmoch a vydavkoch.

Vzhladom na zjednodusenuU formu tlaciva pre subjekty UcCtujice v systéme jednoduchého
Uctovnictva, sU ziadatelia/partneri UCtujuci v systéme jednoduchého Uctovnictva povinni pri
vyplfiani niektorych Udajov vyuZit dodato&né zdroje Udajov (vedené najmd v U&tovnych
knihdch Ziadatela/partnera — kniha pohladdvok a kniha zdvdzkov). Takymi Udajmi je
rozdelenie pohladdvok a zdvézkov z casového hladiska na dlhodobé a krdtkodobé
pohladdvky/zavézky. Jednd sa o Udaje, rozdelenia niektorych poloziek Vykazu o majetku a
zAvazkoch z hladiska ¢asu ich splatnosti na kratkodobé a dihodobé polozky.



Ziadatelia/partneri, ktori poéas vykazovaného obdobia zmenili spésob vedenia
Uctovnictva

Ziadatelia/partneri, ktori pocas vykazovaného obdobia zmenili spdsob vedenia U&tovnictva
uvadzaju prislusné hodnoty v jednotlivych rokoch do tabulky ¢. 3 dokumentu ,,Model
sUhrnného ukazovatela firmy - Index bonity", resp. 4 dokumentu ,Model siuhrnného
ukazovatela firmy - Index bonity" podla toho, aky systém Uctovania pouzivali v prislusSnom
uctovnom obdobi.

Sposob vyplnania a znacenia

Pre prehladnost sU jednotlivé Casti indexu bonity farebne rozlisené nasledovne:

vypina prijimater

pocita automaticky (medzisucet)

vysledok

Pouizité skratky:

S - SUvaha

V - Vykaz ziskov a strdt

MaZ - Vykaz o majetku a zavazkoch
PaV - Vykaz o prijmoch a vydavkoch

_XX - spojovnik za ktorym nasleduje Cislo riadka v prislushnom tlacive U&tovnej zdvierky

Podla hodnot Indexu bonity vypocitanych pomocou Model sihrnného ukazovatela firmy -
Index bonity sa pristUpi k vypoltu vdazeného aritmetického priemeru Indexu bonity za
sledované obdobie podla nasledujiceho vzorca:

xib=1,2*lbn+ 1,2 *lbn-1 + 0,6 * Ibn2

3

kde:

xlo = vazeny aritmeticky priemer hodndt Indexu bonity za sledované obdobie (ukoncené
Uctovné obdobien,n-1,n-2);

Ibn = Indexu bonity za U&tovné obdobie n;
Ibn-1 = Indexu bonity za U&tovné obdobie n - 1;

Ibn-2= Indexu bonity za U&tovné obdobie n - 2.



V pripade, ak podnik subjektu zo sUkromného sektora existuje dva roky (dve ukoncené
UCtovné obdobia), vazeny aritmeticky priemer Indexu bonity za sledované obdobie sa
vypocita, podla nasledujuceho vzorca:

xlb = lbn t+ lon-1
2
kde:

xlb = vdzeny aritmeticky priemer hodndt Indexu bonity za sledované obdobie (ukoncené
UcCtovné obdobie n,n - 1);

Ibn = Indexu bonity za U&tovné obdobie n;

Ibn-1 = Indexu bonity za Uctovné obdobie n - 1.

Ndsledne sa finanénd situdcia / stabilita subjektu zo sukromného sektora za sledované
obdobie vyhodnoti podla vypocitaného vdzieného aritmetického priemeru Indexu bonity
v zmysle vyssie uvedenej tabulky.

V pripade, ak podnik subjektu zo sukromného sektora existuje jeden rok (jedno ukoncené
Uctovné obdobie), finan&nd situdcia / stabilita subjektu zo sUkromného sektora sa vyhodnoti
podla hodnoty Indexu bonity za toto Uctovné obdobie.

Napr. ak v pripade podniku neemitujiceho akcie na trhu bude vypocitanym vdzenym
aritmetickym priemerom Indexu bonity Cislo 1,5, jednd sa za sledované obdobie o firmu
s dobrou situdciou

V pripade deklarovania finanéného zdravia na zdklade Altmanovho indexu

V pripade Altmanovho indexu Ziadatel/partner vyplni prilohu &. 2 Model suhrnného
ukazovatela firmy - Altmanov index. na zdklade U&tovnej zdavierky za tri ukoncené Uctovné
obdobia Ziadatela alebo partnera predchddzajice ddatumu predloZzenia Ziadosti o
nendvratny finanény prispevok (suvaha, vykaz ziskov a strdt). Altmanov index pouziva 5
financnych ukazovatelov na predpovedanie finanéného vyvoja podniku:

1. Xi = Pracovny kapitdl / celkovy kapitdl

X2 = Nerozdeleny zisk / celkovy kapitdl

2

3. Xz = (Zisk pred zdanenim + Uroky ) / celkovy kapitdl

4. Xs=Trhovd hodnota viastného kapitdlu (tfrhovd cena akcii) / Cudzi kapitdl
5

Xs = Trzby / celkovy kapitdl



Na zdklade diskriminacnej funkcie, kde jednotlivym ukazovatelom sa prisudia rézne vdhy a
vypocitaju tzv. "Z skére", alebo rizikovy index, ktory hovori o budicom mozinom bankrote
podniku, alebo naopak o jeho pozitivnej financnej situdci.

Diskrimina&nd funkcia - pre akciové spolocnosti:

I=12*X; + 14*X2 + 33*Xs + 0,6*Xsa + 1,0*Xs
Diskrimina&nd funkcia - pre ostatné spolocnosti:

1=0,717*X; + 0,847 * X2 + 3,107* X3 + 0,420 * X4 + 0,998 * Xs

7 - score alebo rizikovy index

Firmy
Hodnotenie

s akciami na nevyrobné a

burze ostatné zacinajuce
Firma je s dobrou financne -ekonomickou >2,60
situdiciou >2,99 >2,9
Firma s neurcitou financnou situdciou 1.81-2,99 1,2-2,9 1,10-2,60
Firma s velmi silnymi finan&nymi problémami | <1,81 <1,2 <1,10

Hodnotenie podnikov podia tohto indexu je nasledovné (pre firmy s akciami na burze):
Ak Z-index je 1,8 01,8 ex 01,8 exje je akciami na burze) indexu je n

1.81 ggoogoodo
pgoggbdgboooogoggbugooobogoogbggooobooooggbugoo
ooooobooboooboooobooobobboooobooooobooooo

1,81 - 2,7 - vysokd pravdepodobnost bankrotu
2,8 - 2,9 - moznd pravdepodobnost bankrotu

nad 2,99 Onad 2,99 moznd pravdepodobnost
bankrotutuDOOO0OOOO0OO

Podla typu podniku vo vyssie uvedenej tabulke a hodndt Allmanovho indexu vypocitanych
pomocou modelu hodnotenia firmy sa pristUpi k vypoctu vézieného aritmetického priemeru
Altmanovho indexu za sledované obdobie na zdklade nasledujuceho vzorca:

xXai=1,2*Ain + 1,2 * Ain-1 + 0,6 * Ain2
3

kde:

xai = vdAzieny aritmeticky priemer hodndt Altmanovho indexu za sledované obdobie
(ukon&ené Uctovné obdobie n,n-1,n-2);

Ain = Altmanov index za Uctovné obdobie n;

Aini = Allmanov index za Uctovné obdobie n - 1;



Ain2= Altmanov index za Uctovné obdobie n - 2.

V pripade, ak podnik subjektu zo sUkromného sektora existuje dva roky (dve ukoncené
UcCtovné obdobia), vazeny aritmeticky priemer Altlmanovho indexu za sledované obdobie sa
vypocita, podla nasledujiceho vzorca:

xXai = _Aint Ain
2
kde:
xai = vAzieny aritmeticky priemer hodndt Altmanovho indexu za sledované obdobie

(ukoncené Uctovné obdobie n, n - 1);
Ain = Altmanov index za Uctovné obdobie n;

Ain-1= Altlmanov index za Uctovné obdobie n - 1.

Ndsledne sa finanénd situdcia / stabilita subjektu zo sukromného sektora za sledované
obdobie vyhodnoti podla vypocitaného vdazeného aritmetického priemeru Altmanovho
indexu v zmysle vyssie uvedenej tabulky.

Napr. ak v pripade podniku neemitujiceho akcie na trhu bude vypocitanym vdzenym
aritmetickym priemerom Altmanovho indexu cislo 3,0, jednd sa za sledované obdobie o firmu
s dobrou finan¢no-ekonomickou situdciou.

V pripade, ak podnik subjektu zo sukromného sektora existuje jeden rok (jedno ukon&ené
Uctovné obdobie), finan&nd situdcia / stabilita subjektu zo sUkromného sektora sa vyhodnoti
podla hodnoty Altmanovho indexu za toto U¢tovné obdobie.



Prilohy

Priloha €. 2a: Model sihrnného ukazovatela firmy - Index bonity

Priloha &. 2b: Model sthrnného ukazovatela firmy - Altmanov index
Priloha &. 2c: Model hodnotenia subjektu z verejného/neziskového sektora

Priloha &. 2d: Cestné vyhldsenie o finan&nej situdcii



