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lzvod

U procesu finansijske analize nezaobilazno mesto pripada kvantitativnim analitickim metodama.
Tokom ekonomskog razvoja analiticki procesi su dobijali sve vise na znacaju, tako da je usloviljavao i
njihov razvoj. Primenjujuci razlicite metode analize finansijskih izvesStaja kao §to su horizontalne,
vertikalne ili racio analize operativni menadzment je dolazio do neophodnih informacija, ali se za
strategijsko odlucivanje stalno iznalazio i razvijao novi korpus metoda. U tom kontekstu i metode Data
Mininga nalaze svoje mesto.

Predmet ovog rada jeste, upravo primena jednog od prihvacenih metoda Data Mininga u fi-
nansijskoj analizi na primeru kompanije metalne industrije, tzv. grupna metoda prihvatanja podataka.

Kljuéne redi: analiticke metode, Data Mining, grupna metoda prihvatanja podataka, finansijska
analiza

Abstract

In the process of financial analysis, an inevitable place belongs to the quantitative analytical meth-
ods. During the economic development, the analytical processes became more and more important, so
that it conditioned their development. Applying various methods of analysis the financial statements
such as the horizontal, vertical or ratio analysis, the operational management obtained the necessary
information, but a new corpus of methods was constantly invented and developed for the strategic deci-
sion-making. In this context, the Data Mining methods also find their place.The subject of this paper is
the application of one of the accepted methods of the Data Mining in the financial analysis on an ex-
ample of a metal industry company, the so-called Group Method of Data Handling.
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1. UvOD

Primena analitickih metoda na operativnom nivou omogucava donosenje
kontinuiranih odluka neuslovljenih duzim vremenskim rokom. Saznajna mo¢
finanisijskih izvestaja dobija sve viSe na znacaju primenom savremenih metoda
koje daju smernice menadzmentu na duzi vremenski rok, sa strategijskog nivoa.
Primenjujuci ove metode analiticki softveri svojom nadogradnjom doprinose evo-
lutivnom razvoju ve¢ kori§¢enih metoda kao §to su klasi¢ne analiticke metode
(horizontalna, vertikalna, regresiona analizu, Z-skor, i sl.). Nadogradnjom ovako
prikazanih metoda dominantno mesto dobija pronalaZzenje implicitnih znanja
takozvanim Data Mining metodama [1]. Ukljucujuéi ovako posmatrane metode u
proces finansijske analize dobija se kvalitativno sadrzajniji analiticki izvestaj,
obuhvatajuéi veliku koli¢inu informacija na jednoj strani, a ipak izostavljajuci
nepotrebna preklapanja informacija, Sto svakako daje prednost u odnosu na
klasi¢ne metode koje se koriste kod operativnih finansijskih analiza.

Cilj ovog rada jeste sagledavanje mogucénosti predikcije poslovnog re-
zultata preduzec¢a metalne industrije [2] kao bazi¢ne industrijske grane u uslo-
vima ogranicenog poslovnog izvesStavanja na period od deset godina primenom
na prilagodenom finansijskom izvestaju za potrebe analize grupnom metodom
prihvatanja podataka (GMDH metodom).

Primena finansijskih pokazatelje ima dalekostruku upotrebnu vrednost ka-
da se radi o proizvodnim preduze¢ima usled ¢ega se u njoj koriste razliite
tehnike, dobar doprinos daje i1 pravilnoj organizaciji raCunovodstvenog infor-
macionog sistema [3]. Jedna od tehnika predvidanja vremeskih serija kakve su
serije podataka finansijskih izveStaja jeste i trend. U naSem istraZivanju
pokuSacemo da za razliku od ove tehnike primenom GMDH modela uklju¢imo
veci broj parametara koji uti¢u na predvidanje prihoda preduzeca.

2. MODEL ZASNOVAN NA MASINSKOM UCENJU

Procesi masinskog ucéenja obuhvataju vec¢i skup razlicitih procesa od
samog prikupljanja novih saznanja, preko razvoja i usavrSavanja u domenu
njihove primene, do sagledavanja strukture i dolazenja do novih ¢injenica [4].
Ekonomski modeli mogu biti iskori$¢eni upravo kao instrumenti i kao sredstva
analize zato $to se njima postize reSenje pretpostavke [5].

Ovakav vid dolazenja do saznanja se moZze posmatrati kroz razlicite oblike
kao $to su [6]:

- Sama akvizicija novih saznanja, gde se informacije prikupljaju i pri-

kazuju simbolicki, tako da se putem algebarksih prikaza mogu primeni-
ti; |
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- Trening, odnosno poboljSavanje ve¢ steCenih postojecih znanja, koja se
kontinuiranim ponavljanjem prakticno koriguju, tako da se postojeca
odstupanja svode na $to manju mogucu meru.

Teorijski posmatrano oba nacina dolazenja do saznanja moraju biti prisutni
kako bi se stvorili uslovi dolaZenja do novih vrednosti [7]. Ovde se prevashodno
misli na procese uspostavljanja i usavrS§avanja znanja kao samog faktora pro-
izvodnje u savremenim uslovima.

Samo masinsko ucenje se ispoljava zavisno od odabranog sistema ucenja,
podru¢ja primene i nacina na koji se takva znaja predstavljaju. U analizi fi-
nansijskih izveStaja primenjuje se induktivno masinsko ucenje pri kome se sam
proces analize kreira tako da se sistem poboljSanja rezultata operativne analize
nadograduje uz zadate parametre, i to na dva nacina [8]. Ovde je vazno napo-
menuti da postoje i drugi sistemi maSinskog ucenja, na primer ucenje
memorisanjem (rote learning), u¢enje na osnovu reéenog (learning by being
told), uéenje po analogiji (learning by analogy), ucenje na osnovu primera
(learning by examples), koje zahteva induktivno zakljudivanje. Napred
navedeno se ne moze posti¢i korelacionom i regresionom analizom [9].

Finansijski izvestaji rezultat su poslovnih procesa tako da se njihovom ana-
lizom dolazi do potvrdivanja odredenih pravila koja vaZze u finansijama, §to je
teorijski ve¢ postavljeno, a Sto se pojaSnjava putem samih analitickih rezultata.
Na ovaj nacin se dolazi od usmeravanja preduzeca ka zeljenom ishodistu [10].

Navedene metode se mogu dalje deliti saglasno vise obelezja, kao i samih
ishodista. S tim u vezi mogu se koristiti i metode opste poznate pod nazivom
Data Mining u vidu stabla odlu¢ivanja, produkcionih pravila liste odlu¢ivanja
koji su sami primeri na¢ina predstavljanja empirijskih rezultata. U ovom radu
mi ¢emo koristiti metodu samoorganizovanog modela Data Mininga [11].

3. GRUPNA METODA PRIHVATANJA PODATAKA

Kada se izvr$i uporedna analiza i sagledavanje Model samoorganizovanog
otkrivanja skrivenih znanja SOSZ dolazi se do podatka da, u odnosu na klasi¢ne
mreze i genetski algoritam koji se neretko primenjuju u finansijskoj analizi, ovaj
metod ima znaCane prednosti. Ono u ¢emu se ogledaju njegove prednosti su ti
§to se on fokusira i osnovu trazi na principu evolutivnog, mutacionog i sel-
ektivnog pristupa, a sve u cilju stvaranja mrezne strukture ¢ime se postize siner-
gija strukture i validacije modela to takvog nivoa na kome se formira otimalno
slozeni model [12]. Ovaj model je usmeran na redukciju podataka, ponovni pro-
lazak kroz celokupan proces i da bi se na kraju doslo do validacije dobijenih
rezultata. Dobijeni rezultati se mogu korigovati u procesu samorganizacije, te se
iz tog razloga taj proces i zove samoorganizavano otkrivanje skrivenih znanja
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(self-organization data mining - SODM) [13]. Model SODM je prezentovan sa
jo$ nekim metodama i zato se naziva grupna metoda prihvatanja podataka
(Group Method of Data Handling - GMDH) [14].

A.G. Ivakhnenko je 1967. godine, rade¢i prethodnih nekoliko godina,
prezentovao GMDH. Metoda je imala odredene modifikacije tokom 1970.
godine i 1980. godine. Ono po ¢emu se ova metoda razlikuje od drugih su: da
problem resava tako Sto primenjuje tehniku neuralnih mreza sa manje efikasnim
i sporim algoritmima, nego oni koji se koriste u statistickim softverima, na taj
nacin se jo§ izbegava pojava nagomilavanja [15]. Pravilno predvidanje buducih
prihoda je bitno i prilikom revizije finansijskih izvestaja [16].

GMDH ima takav algoritam koji vrSi selekciju najbolje kompleksnosti-
slozenosti, a sve na osnovu induktivnog pristupa. Isto se postize zahvaljujuci
eksternim informacija pod uslovom da pre toga nisu iskoriS¢ene za ocenu
koeficijenata modela. Kako bi izneto bilo §to razumljivije i primenljivije, obja-
S$njenje Ce se izvesti na primeru podataka preduzeca u grani metalske industrije -
metalurgije [17].

Na osnovu podataka dobijenih finansijskim izvestajima za poslednjih 10
godina, a preraCunatih za potrebe ovog rada i primenom GMDH metode
izvr$eno je predvidanje buduéih prihoda entiteta, koji su prikazani u tabeli 1 i na
slici 1.

Tabela 1. Pokazatelji iz FI izrazeni u milionima dinara

Godina nggna }T\?Es': OilrJT:;rTa Kapital |Provizija|Obaveze UI;ukEna Ugﬁﬁén Pots;loos\./ni Elgks;[lz IZDSSS
2012 | 6010 78 2234 | 1324 | 2120 | 3238 8253 | 12437 | 12333 | 236 135
2013 | 6420 71 2392 | 2165 | 2341 | 2525 8825 | 12065 | 12990 | 314 | 208
2014 | 7715 74 2681 | 2176 | 2650 | 3714 | 10421 | 12845 | 13754 | 313 242
2015 | 8825 88 3431 | 3162 | 2800 | 4145 | 12285 | 14055 | 15093 | 315 | 261
2016 | 10735 | 88 3674 | 3044 | 2892 | 6337 | 14543 | 14547 | 16229 | 308 143
2017 | 11871 | 93 4125 | 2587 | 3533 | 8126 | 16954 | 16701 | 18110 | 12 -302
2018 | 12549 | 89 4370 | 2181 | 4293 | 9107 | 16871 | 1723 | 19135 | 68 -312
2019 | 12303 | 101 | 5283 | 2037 | 4529 | 9310 | 17510 | 17731 | 19597 | 325 -9

2020 | 12758 | 113 | 5205 | 3550 | 6471 | 7325 | 19138 | 19836 | 19902 | 598 399
2021 | 12554 | 126 | 5888 | 4843 | 6943 | 6718 | 18519 | 18900 | 21598 | 838 756
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SI. 1. Graficki prikaz buduceg ukupnog prihoda dobijenog metodom GMDH

Navedenim grafikonom na slici 1 data je primena GMDH metode na
posmatrane podatke, $to je i omogucilo da se za poslednje tri godine od 2022.
godine do 2024. godine izvr$i procena buducih prihoda posmatranog entiteta.
Ovakva procene se ne bi mogla vrsiti SWOT analizom [18].

Dobijeni rezultati primenom metode GBDH su prikazani u tabeli 2. Iz
tabele 2 se moze videti da isti predvidaju prihode za teku¢u godinu i za naredne
dve godine. Prilikom analize podataka i obradom istih ovom metdodom u raz-
matranje nisu uzeti nagomilani podaci. Takva klasifikacija podataka ukazuje
nam da je metoda GBDH prihvatljiva i moguca za projekciju buducih kretanja
salda na odabranim kontima iz analiziranih finansijskih izvestaja [19].

Tabela 2. Statisticki podaci dobijeni primenom metode GBDH

Godina 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024

Stvarno 10437 | 11065 | 11845 | 13055 | 14447 | 16101 | 17239 | 17731 | 18836 | 19900

Predikcija | 10069 | 11179 | 12289 | 13400 | 14569 | 15870 | 16925 | 17944 | 18928 | 19876 | 20789 | 21960 | 23392

FInaInp .| 10069 | 11179 | 12289 | 13400 | 14569 | 15870 | 16925 | 17944 | 18928 | 19876 | 20789 | 21960 | 23392
predvidanje
Nizi 9545 | 10655 | 11765 | 12876 | 14045 | 15346 | 16401 | 17420 | 18404 | 19352 | 20265 | 21437 | 22868

Visi 10593 {11703 | 12813 | 13924 | 15093 | 16394 | 17449 | 18468 | 19452 | 20400 | 21313 | 22484 | 23916
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ZAKLJUCAK

Dobijeni rezultati u ovom radu ukazuju da se primenom GBDH metode u
analizi finansijskih izvestaja, dobijaju pouzdani podaci, odnosno da se pokazuje
uspeSnost i primenjivost neuralnih mreza u svrhu kratkorocnih projekcija
budu¢ih kretanja Cinioca finansijskih izvesStaja i pokazatelja. U istu svrhu se
moze primeniti i samoorganizovani sistem Data Mining.

Kada je re¢ o nekim komparativnim prednostima u odnosu na ostale
metode, u prvi plan se moze izdvojiti da ona podrzava nelinearne obrasce po-
dataka. Moze se ocekivati da Data Mining, a naro¢ito metoda GBDH uzme pri-
mat i napreduje do standardne tehnike koja se koristi u finansijskoj analizi.
Kako bi rezultati istrazivanja bili od koristi za neka dalja i buduca istrazivanja,
oéekuje se da budu nadogradeni razli¢itim modelima sa dopunskim mak-
roekonomskim informacijama i modelima za ekstenziviranu bazu podataka.
Ova metoda se takode moze primeniti i u velikim multinacionalnim kompani-
jama narocito kada rade na finansijskim i investicionim projektima van matic¢ne
zemlje.
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