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Investicni controlling a jeho tloha v Fizeni podniku

Stavebni spolecnost RBK a.s.

Souhrn

Bakalatska prace ,,Investicni controlling a jeho uloha v fizeni podniku Stavebni

spole¢nost Rbk a.s.“ pojednava o tématu controllingu.

Prvni cast bakaldiské prace seznamuje Ctenafe s obecnou koncepci controllingu,

zaméfenou na investi¢ni controlling.

V druha ¢ast pak pojednava nejprve o momentalnim stavu controllingového aparatu
ve sledovaném podniku v obecné roving, jeho funk¢nosti, pravidel a postupt. Dale je pak

¢tenafi ukdzana konkrétni aplikace na vybraném projektu.

V zavéru prace obsahuje zhodnoceni efektivnosti soucasného stavu. Z poznatkii
ziskané ze studia odborné literatury je pak soucasti prace také navrh zlepSeni, které by méli

efektivitu controllingového utvaru.

Kli¢ova slova: controlling, manazerské ucetnictvi, informacéni systém, reporting,
vysledky hospodateni, pldnovani, kontrola, analyza odchylek planu a skute¢nost, variabilni

naklady, fixni ndklady, rezijni naklady



Investment controlling and its importance in business

management of Stavebni spoleCnost RBK a.s.

Summary

Bachelor thesis named ,,Investment controlling and its importance in business

management of Stavebni spole¢nost RBK a.s.“ discuss about controlling.

The first part of bachelor thesis introduces general concept of controlling to readers,

focused on investment controlling.

From the beginning of second part thesis deals with present condition of controlling
grouping in watched company in general with his functionality, rules and procedures as

well. Further is even showed specific application on selected project.

In the end of the thesis is valorized present situation. According the finding acquired
from learning of professional literature is elaborated proposal of changes, which should

help to make controlling grouping more effective.

Keywords: Controlling, Management accounting, Information System, Reporting, Profits,
Planning, Supervision, Analyzing of deviation of plan and reality, Variable costs, Fixed

costs, Overhead costs
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1 Uvod

Ackoliv pojem controlling sahd az do 19. stoleti, bylo by chybou povazovat jej za

nastroj zastaraly.

Controlling je modernim a aktualnim, hojné¢ pouzivanym a stale se rozvijejicim
nastrojem fizeni. Neodmysliteln¢ patii k nastrojim fizeni firem na lokdlnim trhu se
zahrani¢ni matefskou spolecnosti, jednotlivych spole¢nosti v ramci holdingu ¢i dokonce

jednotlivych odvétvi v jedné spole¢nosti.

Zahrnuje jak efektivnost investic, tak zpiisoby financovani, ptipadné rizikovost
investice. Uzce spolupracuje s uéetnictvim a viemi naleZitostmi jako jsou stavy zasob,
pofizovani hmotného i nehmotné majetku, pofizovani finan¢niho majetku apod. a to od

faze planu az po realizaci.

Controlling nezkouma pouze stavy aktiv a pasiv podniku, jejich pofizovani a prode;j,
ale také SirSi zajmy a cile spole¢nosti. K dosazeni dlouhodobych, neboli strategickych cilt.

Controlling je jednim z nejkomplexnégjSich nastrojl fizeni, jaké existuji.

Nedilnou soucasti investicniho controllingu je také kontrola odchylek vuci planu.
Tyto kontroly probihaji béhem projektu a po jeho dokonceni a jsou zakladnim kamenem

controllingu. Bez kontroly odchylek by byl tento nastroj zcela nefunkénim.

Ziskané poznatky povéfeni pracovnici zapisuji v tzv. reportd. Prostfednictvim
reportingu jsou vlastnici, ¢i akcionafi spole¢nosti informovani o financ¢nich transakcich, jez
se pripravuji, o aktudlnim financovani praveé probihajicich projektd nebo uz zrealizovanych
transakci. Na zadkladé¢ komplexnich poznatkli ¢inni manazerské rozhodovani k naplnéni

strategickych cilt podniku.

Samostatnou kapitolou je postinvesti¢ni audit, jez je provadén az po del$im ¢asovém

odstupu po ukonceni investi¢niho zdméru. Z toho ditvodu je Casto nepradvem opomijen.

11



2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Mezi cile autora této bakalaiské prace patii analyza teoretickych vychodisek
controllingové koncepce a srovndni s aktudlnim stavem controllingového aparatu

V podniku Stavebni spolecnost Rbk a.s.

Déle je smyslem prace ctenafi pfiblizit efekt zjeho spravného vyuzivani.
Zhodnoceni aplikace controllingovych postupli ve sledované spole€nosti. Zietel je pfitom
kladen na realizaci kratkodobych investi¢nich projektli, coz bude ndzorné analyzovano

Vv praktické ¢asti této prace.

Dal$im dil¢im cilem je navrh zmén, které by méli vést ke zefektivnéni prace

s controllingovymi néstroji ve firmé.

2.2 Metodika

2.2.1 Teoreticka vychodiska a sbér dat

Teoreticka klasifikace této prace byla sepsana na zaklad¢ studia odborné literatury
zaméfené zejména na controlling, ucetnictvi, fizeni projekti a financovani. Podruznym
zdrojem vSak byly pro autora prace i prednaSky dostudovanych predméti. Poté co autor
dokon¢il studium odborné literatury uvedené na konci této prace, zaméfil se na sbér dat
potiebnych k analyze aktualniho stavu v podniku. Hlavni zdroj vtomto ptipadé

piedstavuje podnikovy intranet a server, které obsahuji vnitropodnikové materialy.
2.2.2 Syntéza znalosti

Za zakladé¢ znalosti ziskané z prostudovani odborné literatury pfichazi autor
s navrhem zmén controllingovych ¢innosti, které by méli zvysit celkovou vykonnost

aparatu.

12



3 Teoreticka klasifikace

3.1 Controlling obecné

Controlling je rozsahly fidici nastroj. Slouzi vedoucim pracovnikim ke kontrole
¢innosti podniku a ke spravnému strategickému smérovani vyvoje spolecnosti. Controlling
muze byt provaddén vnitropodnikové i externé najatymi spole¢nostmi. Predmétem
controllingu je mimo sledovani vnitini situace podniku, jeho financ¢ni stability a koncepci,

také analyza konkuren¢niho prostfedi a vztaht s obchodnimi partnery.
3.1.1 Pojem controlling

Zavadéni modernich ¢i modernizovanych piistupi a informacnich systémui je
v silném konkuren¢nim prostfedi nutnosti K efektivnimu fizeni podnikd. Za posledni
dekadu se controlling vyvinul nevidanym tempem a podniky, zejména zahrani¢ni, ho

zavadi ve velké mife. !

Zasadni véci pro spravné uzivani controllingu je stanovit si tkoly a cile. Proto hned

ze zacatku mé prace vysvétlim podstatu controllingu.

Termin controlling byl pfevzat do mnoha jazykd v pieklddané podobé z USA.
Duvod, pro¢ tento pojem nebyl pieloZzen, jako néktera dalsi slova, jako napi. cash-flow je
ten, Ze neni jednoznacné¢ mozné v jednoslovné podobé tento termin vysvétlit. Zakladem
slova controlling je sloveso ,,to control®. To mlize znamenat jak ,.fidit*, tak 1 ,,provéfovat®.
Obé tyto Cinnosti, které preklad nabizi controlling skute¢né obsahuje. Rizeni pomoci
controllingu je v dnesni dob¢ nezbytné, co se tyka globalnich firem. Matefské firmy Casto
reguluji zakazky dcefinych spole€nosti naptiklad z divodu strategického sméfovani
holdingu. VétSinou je management matefskych spolecnosti slozen ze zkuSenéjSich

businessmantl a odpoveédnost dcefiné spolecnosti leZi 1 na jejich bedrech.

! Freiberg, F., Finané¢ni controlling: Koncepce finanéni stability firmy, s. 10
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Samoziejmé musi mit také ptehled o financnich zdravi dcefiné spolecnosti a o jejim
hospodareni. Neni zrovna malo piipadi, kdy matefska spolecnost odhalila tunelafstvi ve
svych dcefinych spole¢nostech. OvSem nemusi jit rovnou o zloCin, staci Spatné
hospodafreni a fizeni. Napiiklad majitel némecké drogistické spole¢nosti si uz dlouha léta
stézuje na to, ze nemtze od samého vstupu na Cesky trh najit schopného manazera pro

jejich ceské zastoupeni.

Kuceleni toho tématu je nezbytné uvédomit si tfi zékladni pilife controllingu.
Jedna se tedy o dodrZzovani internich i externich smérnic a predpisii, kontrola efektivnosti,

a nakonec kontrola planovani a zavére¢né analyzy.

3.1.2 Organizace controllingu

Pro zékladni funkce controllingu neni nutné zdsadni zména organizacéni struktury
podniku. Kazdy fungujici podnik méa v popisu prace planovéani a kontroly. Organizacni
struktura taktéZ piedstavuje mantinely pro chovani jednotlivych ¢lankd podniku. S tim

souvisi rozdéleni kompetenci a odpoveédnosti.

»Z hlediska funkcnosti controllingu se vSak jevi jako ucelné podpofit
controllingové funkce institucionalné. Prakticky to znamena vytvofit novy utvar, ktery by
vykonaval s ptisluSnymi kompetencemi a predem definovany soubor controllingovych
tiloh*.2

Controlling je taktéz hierarchicka struktura, kterd muze nabyvat mnoho podob.
Zavisi predevsim na velikosti podniku a Cetnosti investi¢ni ¢innosti. Zakladnim stavebnim
kamenem pro fungovani celého systému controllingu je pfenos informaci, které musi byt
pfedavany ve spravném case a spravné kvalité. Jakékoli zdrZeni ¢i zkresleni informaci

muZe mit za nasledek zhrouceni systému.

2 Freiberg, F., Finan¢ni controlling: Koncepce finanéni stability firmy, s. 11
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3.1.3 Funkce a cile investi¢niho controllingu

Zejména v predinvesti¢ni fazi je klicova funkce controllingu planovani. Jednotlivé
faze na sebe navazuji a je tedy nutné, aby byly vSechny faze kvalitné zpracované, jinak

pozdéji miize dojit k necekanym komplikacim.

V investiéni fazi az po fazi likvidace je dilezita zejména kontrola a korekce.
Kontrolovan je metodicky postup, finan¢ni toky, ¢asovy harmonogram, alokace zdroji
apod. Na zaklad¢ ziskanych poznatkl jsou ptivodni plany aktualizovany az do ukonceni
projektu. Jednotlivé odchylky od planu by méli byt soucasti reportu i s navrhovanym

feSenim, jak odchylkdm zabranit.

Dalsi funkci je poskytovani informaci, tzv. reporting. Podstatou reportingu je podat
informace v ptehledné a jednoduché podobé. Reporty se lisi v zavislosti na tom, pro ktery
¢lanek v organizacni struktufe podniku je urCen. Informace ziskané prostfednictvim
controllingu jsou pomocnym nastrojem k fizeni podniku. Piedpokladem je kvalitni
informacni systém, ktery by m¢l obsahovat dostatecné mnozstvi informaci ve spravném

A4

Case a co nejvyssi kvalité.

Aby mohl byt report zhotoven, je tieba pribézné plnit metodické a koordinacni

funkce.

Metodickou funkci je mySlena vystavba pravidel, postupii a smérnic, podle nichz by
se méli fidit vSichni pracovnici podniku. SlouzZi k vymezeni ramcového postupu pii feSeni
opakujicich se ¢innosti (napiiklad stanoveni diskontni miry)., definovani a doporuceni
uzivanych metod. Dulezitou soucédsti metodické funkce je nastaveni systému vcasného

varovani.

Podstatou koordinaéni funkce controllingu je organizace a koordinace procest

Vv investiénim projektu. Dale sbér dat pro tvorbu dalSich podkladd.

Na zaklad¢ ziskanych informaci ¢inni vedouci pracovnici rozhodovani, coz je

posledni funkci controllingu.
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3.2 Investice

Abychom mohli fesit téma investi¢niho controllingu, musime taktéz definovat pojem
investice. Termin investice byva definovan takto: ,Investice znamena, ze se v soucasné
dob& vzdame ur¢ité hodnoty proto, abychom ziskali budouci nejistou hodnotu*®. Tato
definice je jen jedna z mnoha. Podstatu ale vystihuji vSechny. Podstatou kazdé definice je
to, ze dnes se nééeho vzdame (nejéastéji vSak penéz), abychom v budoucnu néco ziskali.
To néco, co chceme ziskat v budoucnu, nemusi mit podobu penéz, ba ani jiné, viditelné
podoby. Pokud naptiklad investujeme do vyzkumu, v budoucnu mizeme vyrabét néco, co

nikdo jiny vyrobit neumi a ziskdme tak jednozna¢nou vyhodu a vyrobni exkluzivitu.

Investovat se d4 dle libosti do nejriiznéjSich statkli, jak hmotnych, tak nehmotnych,
do sluzeb ¢i finanéniho majetku. Pod pojmem hmotny statek si 1ze piedstavit naptiklad
budovu, automobil, pracovni stroj a jiné. Do nehmotnych statkii spada naptiklad know-
how, software, marketing, prdva nebo tfeba patenty. Pojem sluzby mizZeme reprezentovat

kuptikladu najmem firmy na uklizeni kancelaiskych prostor.

Makroekonomie pracuje se dvéma druhy investic, hrubymi a CcCistymi. Hrubé
investice vyjadiuji souhrn vSech nové nabytych hmotnych i nehmotnych statk za urcité
obdobi. Nékdy se mizeme téz setkat s terminem tvorba fixniho kapitalu. Pod terminem
Cisté statky makroekonomie rozumi hrubé investice o€i§t€né o sniZeni hodnoty majetku,

tedy odpisy. Z logiky véci, &isté investice musi byt vzdy niz§i nez hrubé investice.?

Zvlastni pozornost si zaslouzi termin reinvestice. Cést finanénich prostedki uréené
k reinvestici by teoreticky méla byt tvofena souhrnem odpisu. Cela existence odpisi je zde

proto, aby slouzili k motivaci podnikt do dalsi investi¢ni ¢innosti.

3 Freiberg, F., Finané¢ni controlling: Koncepce finanéni stability firmy, s. 13

4 Freiberg, F., Finan¢ni controlling: Koncepce finanéni stability firmy, s. 13
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Uetni odpisy by méli vérné vykazovat snizeni hodnoty aktiv za dané uéetni obdobi.
Snizeni hodnoty je moralni (zastaravani) a fyzické (opotiebovani). Odpisy zatézuji
rozpocet podniku v podobé nakladi po celou dobu odepisovani, nejedna se tady o

jednorazovy velky naklad. Odpisy maji vliv na vysledek hospodateni spolecnosti.

Danové odpisy snizuji zaklad k dani z piijmu, coz je dal§im motivatorem k investi¢ni

¢innosti.

¥ 7 we

3.2.1 Investi¢ni ¢innost

Investovani je slozity proces, jez zahrnuje nékolik fazi. V odborné literatufe najdeme
rizna pojmenovani jednotlivych fazi, ba dokonce i rizny pocet. Nejcastéji se vSak objevuje
teorie o trech fazich. Predinvesti¢ni, investi¢ni a provozni faze. Teorie o Ctyfech fazich
neopomijeji fazi likvidace nebo provozovani. | v této ¢asti ndm mohou vznikat vynosy a
vznikaji zde také néklady, proto by neméla byt opomijena a budu se ji vénovat. Zda se
bude jednat o likvidaci ¢i provoz by mélo byt rozhodnuto jesté pied zahdjenim prvni faze
projektu.  Uplné posledni fazi, kterd se provadi az sodstupem né&jaké doby, je
postinvesti¢ni audit. Na nasledujicich fadcich predstavim teorie o riznych poctech fazi a

uvedu jejich zastance.

Prvni, tfi fAzovou teorii zastava napiiklad Rolf Eschenbach, autor nékolika knih o
controllingu. Jednotlivé faze pojmenoval jako planovani, realizaci a fizeni spolu

s kontrolou a tieti fizi jako kontrolni. °

Zastancem Ctyifazové teorie je napiiklad Josef Valach. Faze nesou nasledujici

pojmenovani: pfedinvesticni piiprava, projektovani a kontraktace, vlastni vystavba (n€kdy

5 Eschenbach, R. a kol., Controlling, s.
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také potizeni) a provozovani investice, respektive likvidaci na konci zivotnosti. Zalezi na

planech investora.®

Posledni zminovana teorie se bude tykat péti fazového investi¢niho projektu. Tuto
teorii zastava i pani docentka Scholleova, autorka mnoha knih o controllingu. Teorie péti
fazi pocitd s predinvesticni, investi¢ni, provozni, dezinvesticni fazi a post investicnim
auditem. Post investi¢ni audit se provadi az s odstupem né&jaké doby, jak uz bylo ostatné
zminéno vyse. Tato doba je nejcastéji jeden rok, jelikoz je to dostate¢né dlouha doba, aby
nam k projektu ,,dob&hli* ndklady s projektem spojené ptipadné¢ abychom mohli hodnotit

provozovani investice. ’

Na nasledujicim obrazku (Obrazekl) jsou vyobrazeny stéZejni Cinnosti

Vv jednotlivych fazich projektu.

6 Valach, J., Investiéni rozhodovéni a dlouhodobé financovani, s. 37

" Scholleova, H., Investi¢ni controlling, s.
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l Uvodni projektova dokumentace I >
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| ki I > PROJEKTOVA PRIPRAVA
A REALIZACE VYSTAVBY
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| Spuiténi a najeti I >
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| Likvidace zafizeni | =>
Obrdzek 1

Predinvesti¢ni faze

Vtéto fazi Cinni investor ziejmé nejzasadné&j$i rozhodnuti, prvotni vybér
investi¢nich pfilezitosti. Vybér probihd vétSinou postupné. Vhodnou metodou pro vybér
pfedmétu investice je vylu€ovaci metoda. Pii té nejprve vytvofime soubor vSech investic,
jez jsme ochotni realizovat. Vhodnym parametrem pro pfijimani investi¢nich zaméra do
zakladniho souboru mize byt kapitalova naro€nost investice. Zvolime si jisty obnos, ktery
jsme ochotni do investice vlozit. Timto jsme vybrali investice, které odpovidaji nasim
moznostem. Déle budeme ptidavat dalSi parametry a pomyslné sito tak bude stale jemné;si,
nakonec zbyde investorovi jedna nebo nékolik malo investi¢nich zamért, které jsou pro

investora vhodné podle né€kolika sledovanych parametrii.

Dale zde probiha identifikace projektt, analyza trhu, zakladni technicka specifikace

a ekonomicka analyza v¢etné zplisobu financovani.
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Kvalita pfedinvesticni faze ma samoziejmé piimy dopad na uspéSnost této
investice. Spatné rozhodnuti ¢ rozhodnuti na zakladé $patné odvedené predinvestiéni

pfipravy miize mit za nésledek velké potize pro investora ¢i dokonce jeho bankrot.

Zakladnim kamenem pro piedinvesti¢ni, potazmo i dalSi faze, jsou informace
ziskané ve spravném case a také kvalité. Tim uz jsem se ostatn¢ zaobiral jiz v tvodu své
prace. Otazkou vsak je, kde tyto informace ziskat. Nejlépe je mit cely tym lidi, ktery bude
tyto informace ziskavat, vyhodnocovat a analyzovat. Zdrojem by pro né¢ méla byt zejména
znalost daného odvétvi, dile napiiklad materialy statnich instituci, jako je napf. Cesky
statisticky ufad ¢i jednotlivd ministerstva. Je také mozné vyuzit odborny tisk, zde se ¢asto
dozvime mnoho informaci, musime vSak umét Cist mezi fadky a investi¢ni piilezitost
z danych informaci odhalit. Dale se v odbornych kanalech ¢asto objevuji prizkumy, ankety
¢1 nazory odbornikd. Vé&t§i spolecnosti disponujicim marketingovym oddélenim
vyuzivajici jeho ¢innosti k vlastnim prizkumim. Vysledky, tedy informace, z né¢ho vzeslé
muzeme povazovat za kvalitni a pro investora velmi hodnotné. Neptesnosti se zde nicméné

vyskytovat mohou, zejména z diivodu nepravdivych ¢i zkreslenych odpovédi respondentd.

Projektovani / investi¢ni faze

V této, druhé fazi projektu probiha konkrétni ptiprava pro vybrany investi¢ni zameér
a priprava vhodnych podminek. To patfi do prvni ze dvou etap investicni faze a to
projekéni. Soucasti tvorby vhodnych podminek je naptiklad i financovani projektu. To
rozliSujeme dle plivodu penéz na externi a interni. Interni financovani znamena vyuziti

penéz z vlastnich zdroju, zatimco externi vyuziva finance z cizich zdroju.

Pokud budeme opét uvazovat stavebni projekt, v soucasné dobé ekonomické
expanze a nizkych urokd vyuzivd mnoho investorit bankovni vypomoci. Diky tomu se
spolecnost nevzda vétSinového mnozstvi penéz a muze tedy spolufinancovat i n¢kolik
projektii zaroven. Ackoliv odbornici ocekévaji v letoSnim roce rast trokovych sazeb, i
nadale jsou podminky velmi pfiznivé a banky se Casto predhdnéji v tom, jaké podminky

pro daného klienta v investiénim zamé&ru nabidnou.
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Déle je vtéto fazi tvorena organizacni zakladna projektu, ktera by méla byt
Videalnim pfipadé neménéna po celou dobu projektu. Nutné je v této fazi ziskat
technologie k realizaci projektu, vybér dodavatelti a zajisténi zaméstnanctu (popfipad¢ i

zaskoleni).

Poté je nutné vyhodnotit pravni rdmec pro danou investici, respektive jeho zménu.
To se tyka naptiklad nezastavitelnych ploch. Pravné chranénych pozemki, na kterych se
nesmi stavét je vice, nez by se mohlo na prvni pohled zdat. Jedna se tak naptiklad o uzemi
vedené¢ v Zemédélském pidnim fondu, plochy chranéné vécnym biemenem a jiné.
Vsechno vysSe zminéné se vSak muize postupem cCasu meénit. Vyjmuti pozemku ze
zemédéelského pudniho fondu neni az tak vyjimecéna véc. Dale muize ufad z néjakého
divodu odmitnout vydat stavebni povoleni. Pravnich prekdzek mize existovat cela tada,

obsah mé bakalaiské prace by pravdépodobné ani nevystacil na popsani vsech.

Dokumentace pfislusného projektu je dalsim bodem v investi¢ni fazi. Jedna se o
komplexni studii, jez by méla obsahovat v§e od vykrest, stavebniho povoleni a jinych
dokumentii potfebnych pro projekt, propocet zdroji (lidské, materidlové i kapitalové),
¢asovy harmonogram, az po plan pro cash flow. Dokumentace by méla slouzit jako
osnova, podle které bude projekt vypracovavan. Mize se stat, Ze bude nutné béhem
investiéniho procesu vymeénit néjakého vedouciho pracovnika. Pokud bude dokumentace
zpracovana dobie a komplexné, nové ptichozi pracovnik by mél byt schopen z ni vycist

vSechny potfebné informace pro vedeni projektu od daného momentu az dokonce.

Po splnéni vSech vySe zminénych dil¢ich ¢innostech dochazi k ptechodu do druhé
etapy, kterou je etapa realizacni. Zde dochézi ke spusténi zdbehového provozu. Zejména
béhem ného pak dochazi k aktualizaci a zpiesiiovani prvotnich propoctu ¢i jejich

aktualizace.

Provozni faze/ Vlastni vystavba

Tieti faze dle vykladu profesora Valacha je vlastni vystavba. Tato faze muze

samoziejmé zapocit aZ po Uplném dokonceni obou ptedchozich fazi, pficemz obsahuje vse
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od nab¢hu, plného vyuziti az po likvidaci. Dochéazi zde tedy k produkci vyrobka nebo

sluzeb. B&hem produkce vznikaji provozni néklady a taktéz provozni vynosy.®

V provozni ¢asti hraji dilezitou roli kontroly. Duraz je pti kontrolach kladen mimo
jiné na cash-flow, ¢asovy harmonogram vyroby, efektivnost vyuziti finanénich zdroju a
jiné. Je nutné sledovat, zda investované penize piinasi planovany piinos. Pokud ne, je
nutné vco nejkratSim c¢ase vyuziti finanénich zdroji zefektivnit, dochazi totiz
Kk prodrazovani projektu vici planu. Béhem kontrol mohou byt odhaleny i jiné zasadni
rozpory mezi planem a realitou. V takovém piipad¢ controller navrhuje feSeni ¢i zmény,
aby byl rozpor eliminovan. V piipad¢, Ze jsou ndklady na zmény nepiimétené vysoké, mél
by investor zvazit, zda v investicnim projektu pokracovat ¢i ho pred¢asné ukoncit. Takové

rozhodnuti je ozna¢ovano jako ,,zvratné investicni rozhodnuti®.

Scholleova ve své knize rozliSuje dva druhy problému v provozni fazi. Problémy
kratkodobého charakteru a problémy dlouhodobého charakteru. Problémy kratkodobého
charakteru vznikaji obvykle ve vyrobni casti a jejich nejcastéjsi pfic¢inou je nekvalitni
provedeni investi¢ni faze. Ve svém dusledku to vede k vys$sim ndkladim vyvolanych
investici. Pfikladem miize byt napf. nezvladnuti technologického, resp. vyrobniho,
procesu, nedostatecnd kvalifikace pracovnik apod. Problémy dlouhodobého charakteru
jsou disledkem chyb v ptedinvesticni fazi projektu a souviseji s celkovou strategii
investice. Maji vliv na vynosy i1 ndklady projektu a ptimo ovlivituji pfedpoklady stanovené
technickoekonomickou studii — napf. vyvoj poptavky, dosazitelny podil na trhu, vyse

prodejni ceny vyrobkil, nakupnich cen materialé, surovin, energii apod.®

Pii feSeni vzniklych probléml je nutné nesoustfedit svou pozornost pouze na

odstranovani dasledkd, nybrz také hledat a tesit jejich pfi¢inu. Pokud vyresime dusledek,

8 Valach, J., Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, s. 44

® Scholleova, H., Investi¢ni controlling, s. 213
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ale pficinu nikoliv, je velkd pravdépodobnost, Ze se bude problém stejného druhu

opakovat.

Samoziejme je prubézné kontrolovana také kvalita a pokrok ve stavebnich pracich
pomoci takzvaného kontrolniho dne, ten je pfitom vétSinou planovan s frekvenci jedenkrat

za tyden.

3.2.1.1.1 Kontrola projektu

Jak uz bylo zminéno vyse, kontroly jsou dilezitou soucasti provozni faze investi¢ni

¢innosti, proto jim vénuji jest¢ jednu malou podkapitolu.

Kontroly by méli byt planovény v investicni fazi, tedy jes$t¢ pfed zahdjenim
samotného provozu investice. Plan kontrol by mél byt v pravidelnych intervalech ke kazdé
sledované veli¢ing. Ty by mél stanovit controller spolu s ptipustnymi odchylkami veli¢in.
Odchylky mohou mit negativni, ale i pozitivni charakter. Ov§em ani pozitivni odchylka
neni zcela pozitivnim jevem. Ukazuje nam totiz, ze plany pro projekt nebyly zcela spravné
pfipraveny. AvSak s kazdou odchylkou musime umét spravné pracovat. Pokud se jedna o
odchylku negativniho charakteru, budeme se ji pro pfisté snazit eliminovat, pokud ma vSak
pozitivni charakter, naopak by nasim usilim mélo byt odchylku opakovat. To vsak velmi

hezky ukazuje nasledujici tabulka z knihy docentky Scholleové.

Odchylka a jeji dopad
Vyskyt . . . . . . e .
negativni velka negativni mala pozitivni mala pozitivni velka
. registrovat. hledat
. . vytvoieni prevence . . o . 1
nahodny registrovat. zatim nefesit moznosti k
-’ pro budoucnost = .
opakovani
mize se e . pripravit se na $irsi
_ odstranit pfic¢iny zapracovat do planu o
opakovat - vyuziti
Tabulka 1
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Odchylky

Pro uplnost bych jesté¢ rad definoval pojem odchylka. Odchylkou se rozumi
jakykoliv rozdil mezi dvéma hodnotami. Jak uz bylo zminéno vySe, mlize nabyvat jak

kladné, tak i zaporné hodnoty.
Odchylky se tykaji napft.:
e Casu — Zpozdéni projektu piinasi i jeho prodrazeni a oddaluje vynosy z investice

e Nakladi — Nejcastéjsi druhy odchylek. Ne vzdy je ovSem chyba na strané
projektovych pracovniki. K plusové nakladové odchylce miize dojit naptiklad

z diivodu ristu ceny na vstupu, tzn. zdrazeni materiall na trhu.
e Materialové spotieby — Odchylka v materialové spotiebé je téméf vzdy vysledkem
Spatné ptipravy v piedinvesti¢ni a investi¢ni fazi.

e Pracovni kapacity — Op¢t se vyskytuje jako vysledek Spatné pfipravy v predchozich

fazi.

Vyse zminéné jsou nejcastéji vyskytujici se odchylky zejména ve stavebnictvi, o

némz bude ma prakticka ¢ast bakalaiské prace.
Dulezity je zptisob ziskavani informaci o odchylkach, které délime nasledovné:
e Absolutné — Je rozdil mezi dvéma hodnotami.
e Relativné — Ziskadme vydélenym rozdilem dvou hodnot a vychozi veli¢inou.

e Pfes index zmény — Index zmény je pouzivan k vyjadieni vzdjemné zavislosti dvou

hodnot. Index zmény ziskame jejich vydélenim.

Postup pti analyze odchylek

Rozklad globalni odchylky na dil¢i odchylky,

Vybér signifikantnich odchylek,
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e Stanoveni priorit pro odstranéni bariér branicich dosazeni cild,
e Urceni uzkych profild,

e Ocisténi od vlivu cenovych odchylek,

e Posouzeni frekvencniho posunu,

e Posouzeni trendil a nevyznamnych odchylek,

e Urceni pfiCiny odchylky,

e Urceni mista vzniku,

e Urceni odpovédnosti,

e NavrZeni moznych alternativ napravnych opatieni.

Likvidace / Provozovani investice

Profesor Valach uvadi fazi likvidace ¢i provozovani investice jako Ctvrtou. Zalezi
na naSem investi¢nim zaméru, ktera ¢innost se bude v této fazi realizovat. Pokud budeme
napiiklad uvazovat vystavbu developerského projektu, budeme se snaZit vSe bezezbytku

prodat. V takovém ptipadé budeme hovofit o likvidaci. 1°

Pod pojmem likvidace si predstavme odstranéni v§eho, co neni nadale nutné v Case
a misté. To znamend, Ze musime nechat z mista stavby odvést stroje, zazemi pro
zameéstnance (stavafské burnky), materidl a podobné. Odvoz tohoto zafizeni samoziejmée
zpisobuje naklady, které se promitaji do celkovych nédkladl projektu. Stejné jako
v predchozich fazich, i zde zpisobuje zdrzeni prodrazeni. Proto je velmi dilezité, aby i
likvida¢ni faze méla vlastni plan, podle né¢hoz bude likvidace probihat. Naptiklad spravna

alokace transportnich prostiedkti apod. To se muze projevit i v nakladech navazujicich

10 Valach, J., Investiéni rozhodovani a dlouhodobé financovani
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projektii. Smyslem likvidacni faze je mimo jiné i1 uvolnéni lidského, strojového a
finan¢niho kapitalu pro dalsi projekty. I idedlnim ptipadé by méli byt stroje piepraveny
rovnou na misto piiSttho vyuziti. V opacném piipad¢ vznikaji ndklady na transport
Z odstavného mista. V nékterych ptipadech mohou vznikat ve fazi likvidace téz vynosy. Ty
vznikaji v ptipad¢ napiiklad odprodani nepotiebného materialu, ve vyjimecnych ptipadech

i investi¢niho majetku. Takovéto vynosy vstupuji do celkovych vynost projektu.t!

V piipadé, kdy realizujeme projekt k vlastnimu uzivani (napfiklad najem
vystavénych prostor, podnikani ve vystavénych prostorech atd., mluvime o provozovani

investice.
Provozovani projektu probiha ve dvou sub procesech:
e Pilotni provoz
e Ostry provoz

Smyslem pilotniho provozu je zjistit pfipadné nedostatky vSeho druhu, které pfti

ostrém provozu zpusobovali potize.

O ukonceni této faze mizeme mluvit pouze v ptipadée likvidace investicni ¢innosti.

Ukonceni v pfipad€ provozu investice znamena krach investi¢ni ¢innosti.

Postinvestiéni audit

Postauditem investi¢niho projektu rozumime proces, ktery nasleduje s urcitym
¢asovym odstupem po zavrSeni investi¢niho projektu dezinvestici a je komplexni analyzou

dokon&ené investice.?

1 Fotr, J., Spagek, M., Postaudity investiénich projektii z pohledu odborné literatury, s. 25

12 Fotr, J., Spacek, M., Postaudity investiénich projektii z pohledu odborné literatury, .
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Casovy odstup pro postinvestiéni audit je nejéastdji jeden rok. To je dostatedné
dlouhé doba k tomu, aby nam takzvan¢ ,,dobéhli* naklady i vynosy z investi¢niho procesu.
Zakladnim ptfedpokladem jsou kvalitni informace, jez mély byt disledné shromazd’ovany

behem realizace projektu.

Jak piSe docentka Scholleova, cilem je maximalné pfesnd analyza skutecného
pribéhu projektu ve vSech jeho fazich a po porovnani s planem bychom méli byt schopni
nalézt vSechny faktory, které zpiisobily odchyleni od planu. Post investi¢ni audit je pak
se pro dalsi investi¢ni projekty a stane se téz prvnim prvkem, ktery vstupuje do dalSich
projektti. Ponauceni se z post investi¢nich auditi ma za nasledek zkvalitnéni pracovnikt a

nabirani jejich zkuSenosti, coz vede k prosperité celého podniku.

,,Uspéénost investi¢nich projekti je zavisla na fadé faktort, které 1ze shrnout do tii

kategorii:

o Ptiprava investicnich projektd je ovlivnéna chybami ¢i opomenutim
ucinénych ve fazi ptipravy projektu, a tudiz se jedna vesmeés o nevratné kroky. Podminkou
kvalitni pfipravy investiCnich projektd je pfiméfeny stupenn formalizace procesu s jasné

stanovenymi rozhodovacimi milniky.

e Realizace investi¢nich projekt navazuje na vice ¢i mén¢ kvalitni ptipravu a
umoziuje provadét urcita korektivni opatieni, pokud ptiprava projektu
zahrnuje chybné kroky. Kvalitu realizacni faze lze zlepSit zkvalitnénim
rozhodovacich procesti a diislednym uplatiovanim nastroji projektového

fizeni.
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J Externi faktory rizika z podnikatelského okoli, které jsou neovlivnitelné a
fizeni tohoto typu rizik vyzaduje obvykle scénafové nebo simulacni ptistupy, s jejichz
pomoci Ize snaze rozhodnout o mife pfijatelného a nepfijatelného rizika.*!3

Mrwe

Cilem post investi¢niho auditu je zejména odhaleni pfi¢in odchylek od planu a

nikoliv hodnoceni, zda byla investice tsp€sna a popiipad¢ oznacovani vinikli netspechu.

Kazd4d odchylka, ktera neni zplsobena neovlivnitelnymi faktory je negativnim
jevem, 1 kdyz by znamenala vynos z projektu. Je to totiz signifikantni jev, ze pfiprava
projektu neni zcela spravné vypracovana. M¢li bychom se tedy pokusit ze zjisténych pficin

poucit a v dalsich projektech eliminovat riziko jejich vyskytu.

Vystupem post investicniho auditu by méla byt fada doporuceni pro pracovniky na

pfistich projektech. O presném rozloZeni referuje nasledujici tabulka.

e e T R

informacni + klicove faktory: * dokumentace dat * pribézna data
— wybér (I nevyuzitych moz-
— hodnoty nosti)
— citlivost

metodické + prace s info. zdroji s valba inventarniho +* odchylkova ana-

* metodika valby hedno- majetku lyza

ceni * volba kapitalove = vcasna vystraha
metodika rozhodovani struktury

metodika prace s rizikem

procesni * ndavaznost pfipravy = Zasovani zavedeni = krizova opatieni
preciznost pfipravy * navaznost procesd * korekce planu
tvorba systémd varovani pofizeni = viasny zasah
Tabulka 2

3.2.2 Hodnoceni investic

Investice ma n¢kolik parametr, které by mél kazdy investor ipénliveé sledovat.

13 Scholleovd, H., Investiéni controlling, s. 241
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Navratnost, tedy délka doby trvani, nez se nam nas vklad do investicniho zaméru
vrati. Dle aktudln€ nastavenych standardl je za dobrou investici povazovana ta, jejiz doba
navratnosti je sedm let a méné. Upozoriuji, ze mluvim o kvalit¢ investice pouze z

hlediska délky trvani navratnosti.

Dalsim, investory sledovanym faktorem je vynosnost investice. V tomto ptipadé
hovoiime o ¢astce, kterou dand investi¢ni ¢innost pfinese. Hodnota vynosnosti je zpravidla

uvadéna v procentudlnim vyjadieni.

Rizikovost je tietim dulezitym faktorem. S mirou rizika s investici spojenou také
roste Ci klesa mira vynosnosti. Zatimco hodné rizikové investi¢ni ¢innosti mivaji vysoké
procento vynosnosti (napf. investice na kapitadlovych trzich), maélo rizikové investice

predstavuji mensi miru vynosnosti (napt. statni dluhopisy).

Skute¢na mira kvality investice pocita se vSemi témito faktory. Kazdy investor se
pohybuje v trojihelniku uvedenym dale, pficemz nikdy nenajde idealni investici. Ta by
vypadala tak, Zze jeji vynosové procento je velmi vysoké, z hlediska rizikovosti je zcela
bezpecna a bylo by mozné ji sménit za hotové penize okamzité. Je tedy na kazdém
jednotlivém investorovi, ke kterému vrcholu ,,investi¢niho trojuhelniku‘ se pfiblizi, tedy je

pro n&j tento faktor dllezitejsi nez ostatni.

Kazdy, kdo se o tuto problematiku zajimal, na tento pojem ¢i grafické vyobrazeni

uréité narazil.

Vynos

likvidita riziko
[
Obrdzek 2
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Pokud dojde k rozhodnuti o realizaci investice, je nedilnou soucasti hodnoceni
investice také investi¢ni plan. Ten by mél podle docentky Scholleové obsahovat odhad
vyvoje trhu, informace o vydajich a zpisobu jejich Uctovani, informace o zdrojich
pouzitych k financovani projektu a pochopitelné vynosnost investice se zohlednénim

rizik.4
Celkové hodnoceni investicniho zaméru by meélo zohlediiovat to, jak moc pfispéje

K naplnéni strategickych plani podniku.

Metody hodnoceni investice 1ze rozdélit do dvou skupin podle toho, jak zohlediiuji

faktor Casu na
e Statické
e Dynamické
¢ Metody nevynosového charakteru

Na nasledujicich strandch uvedu nékolik piikladi hodnoceni investice v kazdé

uvedené metode.

Statické metody

Statické metody pocitaji predev§im finanéni piinos dané investice podniku. V praxi
jsou vyuzivany pro projekty, které maji jen velmi kratkou dobu Zzivotnosti nebo jako
podpurny ukazatel k metodam dynamickym zejména ve fazi piedbézného vybéru

investi¢niho zdméru (viz. Predinvesti¢ni faze). Divody jsou nasledujici:
e Naprosto opomijeji faktor rizika

e Faktor ¢asu zohlediuji jen nékteré metody a jen omezenym zplisobem

14 Scholleova, H., Investi¢ni controlling, s. 235
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e Nepocitaji s rozlozenim vynosii a nakladti v pribéhu projektu

Celkovy piijem z investice

Celkovy piijem se rovna souctu hodnot cash-flow, tedy jak kladné, tak i zaporné

hodnoty penéznich toki.
CP =CF, +CF, +...+CF, =) CF,
i=1

Kde:

CP = celkovy pfijem

CF,... = cash-flowvroce I ...

n = pocet let

CFi = cash-flow v roce i (posledni rok investice)™®

Porovnavani jednotlivych investic z hlediska celkového piijmu z investice je
velmi snadné. Napted vylou¢ime vSechny investice, které¢ maji zdporny vysledek cash-
flow, tedy jsou ve ztraté. Nasledné¢ porovname vSechny kladné investi¢ni projekty a ten,

ktery ma nejvyssi hodnotu cash-flow, je z podle této metody ten nejlepsi.

Priklad:
Rok 1 2 3 4
Cash-flow 200 350 -100 200
Tabulka 3

Jak vidime (Tabulka3), tento investi¢ni plan pocita s dobou ¢tyi let. Dosadime tedy

do vzorce z predchozi strany a vypocitame celkovy pfijem z investice.

15 Scholleova, H., Investiéni controlling, s. 36
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CP = 200 + 350 + (-100) + 450 = 650

Celkové piijmy z této investice jsou kladné navzdory tomu, ze cash-flow ve tietim

roce je zaporné.

Cisty celkovy p¥ijem
Cisty celkovy piijem je ve své podstaté to stejné, co celkovy piijem, avsak je
ocistén o pocatecni vydaje do investicniho zaméru.
n
NCP =CP - IN=-IN+> CF,
i=1
Kde:
NCP = ¢isty celkovy piijem
CP = celkovy pfijem

IN = podate¢ni vydaje'®

Primérny roéni piijem
Primérny ro¢ni pfijem pocita s celkovym piijmem z dané investice déleném
poctem let trvani investice.

gcr-F
n

Kde:
@CF = primérny rocni piijem (spise cash-flow, protoze mize byt i zaporny)

CP = celkovy piijem

16 Scholleové, H., Investiéni controlling, s. 40
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n = poéet let trvani investice!’

Primérny ro¢ni pfijem by v zddném ptipadé nemél byt vyuzivan jako kritérium pro
pfijmuti investice. Vysledek poskytuje investorovi pouze orienta¢ni informaci, jak by asi
mohli vypadat pfijmy v kazdém urcitém roce. Muze byt tedy méfitkem pro sestavovani
splatkového planu, v ptfipadé ze bude investor splacet néjakou puajcku spojenou

S investi¢nim projektem.

Priamérna ro¢ni navratnost

Primérné ro¢ni navratnost ukazuje, kolik pen¢z z investované ¢astky se investorovi

ro¢n¢ vrati. Vysledek je procentualni.

_@CF
IN

ar

Kde:

O r = primérna procentudlni navratnost za rok
@ CF = pramérné cash-flow

IN = pocate¢ni vydaje do investice®

Priklad:

Uvazujme investici z piikladu na pfedchozi stran€. Doba trvani investice jsou Ctyii
roky, primérné cash-flow je 150tis. K¢&. Pocate¢ni investice do projektu byla 400tis. K¢.

Dosadime tedy do vzorce:

17 Scholleova, H., Investiéni controlling, s. 40

18 Scholleova, H., Investi¢ni controlling, s. 53
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Or=0 CF/IN=150/400=0,375=37,5%

Roc¢né se investorovi tedy vrati 37,5 % z pocatecnich vydaji, v penéznim vyjadieni

tedy 150tis. K¢.

Primérna doba navratnosti

Primérnéd doba navratnosti znaci, za jak dlouho by mélo dojit ke splaceni investice

v pifipadé rovnomérné realizace cash-flow. °

@ doba = L
adr
Proménné viz. vyse.

V pfipadé, Ze vypocitand primérmd doba pifevySuje ocekdvanou dobu trvani
investice, méla by byt tato investice vyfazena. Vysledek ndm totiz dokazuje, Ze finance

vlozené do projektu se investorovi nevrati.
Priklad
Opét navaZzeme na ptiklad z pfedchozich stran. Dosadime tedy do vzorce
@ doba=1/0r=1/0,375=2,667

Doba navratnosti je piiblizné 2,667 roku, tedy 32 mésicii. Celych 15 mésich

z celkovych 48 nam bude tento projekt generovat zisk.

Doba navratnosti s ohledem na rozloZeni prichazejicich cash-flow

Tento vypocet doby navratnosti sice nepocita s rizikem, poc¢ita vsak s cash-flow tak,

jak redln¢ probihd v kazdém dil¢im roce. Tento vysledek tak piinasi odhad doby

19 Scholleova, H., Investiéni controlling, s. 54
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navratnosti, jez ma realn¢ vypovidajici hodnotu. Nejdiive je nutné vypocitat hodnotu

Cistého pfijmu z investice pro kazdy rok samostatné. Doba navratnosti pfipada na ten rok,

jehoz vysledek je kladny nebo nulovy. Pocitat s touto dobou navratnosti ma smysl pouze

Vv ptipad¢, ze navratnosti investice nepiekracuje jeji trvani.

Priklad:

Vypocet provedeme v tabulce, kde opét uvazime situaci uvedenou vyse.

Smér toku Celkovy Vypocet 5

Rok Cash-flow Cisty pfijem
penéz piijem NCP

0 - -400 0 -400 -400
+ 200 +200 400+200 -200
+ 350 +200+350 | -400+550 -
- -100 +550-100 -400+450 50
+ 200 +450+200 -400+650 250

druhého roku zivotnosti investice.

Pramérna ucetni rentabilita

I podle této metody dojde k navratu vynalozenych finan¢nich prostiedki béhem

Tento ukazatel vychazi z vymezeni nakladi a vynosi v pfeneseném vyznamu.

Pocita zde s predpokladanymi ro¢nimi zisky a primérnou zistatkovou cenou majetku.

20 Scholleova, H., Investi¢ni controlling, s. 55
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URI = primémy Ccisty rocni zisk / primérnd hodnota ro¢ni zlistatkové ceny
pouzivaného majetku?!

Mevroe

Vysledek je v procentudlnim vyjadieni. Nejefektivnéjsi investice dle tohoto vypoctu

je ta, ktera ma nejvyssi hodnotu. Znamena to tedy, ze zastatkova cena majetku je nejvyssi.

Priumérné ro¢ni naklady

V ojedin€lych ptipadech mizeme narazit také na nakladovy vypocet hodnoceni

efektivnosti investice. Nakladovost jednotlivych technickych variant vypodteme

nasledovné: %

PN=O+ixIl+NP
Kde:
PN = priimérné ro¢ni naklady
O = Primérné rocni odpisy
1 = pramérny ro¢ni trok
I = investi¢ni vydaje

NP = primérné ro¢ni naklady na provoz bez odpisii

Za nejlepsi variantu je samoziejm¢ povazovana ta, jejiz vysledek je nejmensi, tedy
ma nejmensi ro¢ni ndklady. Ojedinéle se setkame s timto vypoétem hlavné z toho divodu,
Ze nam dovoluje zjistit pouze provozni naklady jednotlivych variant a porovnat je mezi

sebou.

21 Kral, B. a kol., ManaZerské ucéetnictvi, S.

22 Kral, B. a kol., ManaZerské ucetnictvi, s.
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Dynamické metody

Tyto metody se odliSuji od statickych metod predevsim tim, Ze zohlednuji ve svych
vypoctech riziko a Cas. Riziko je vyjadieno procentudlné, pomoci trokové miry. Riziko je
nepiimo umérmé velikosti urokové miry. Cim je tirokova mira vyssi, tim rizikov&jsi dana
investice je, ¢im je mensi urokova mira, tim je investice bezpecnéjsi. Dynamické metody je
proto vhodné pouzit v praxi. I kdyz je riziko malé, vzdy n&jaké je. Cas pochopitelné taktéz

nesmi byt opomenut.

Cista souéasna hodnota

Naprosto nejbéznéjsi a nejcastéji uvadénou dynamickou metodou je ¢istd soucasna
hodnota (NPV, pielozeno =z angli¢tiny). Tato metoda je zaloZzena na porovnavani
diskontovanych pfijmil a diskontovanych vydajii za urcity cas, nejcastéji rok, zalezi vSak
na délce trvani projektu. Jednoduchy a jednoznacné srozumitelny vysledek ¢ini z této

metody nastroj hojné vyuzivany v praxi.?

+ ot = +y —1-
(1+Kk)  (1+k)® (1+k)" = (1+k)'

NPy - _iNs CR L CF CF, $_CR

Kde:
IN - pocate¢ni investicni vydaje
CF;i - cash flow v roce i

n — délka trvani investice (v letech)

2 Kral, B. a kol., ManaZerské ucetnictvi, s.
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k — diskontni mira?*

Diskontni mira vyjadiuje ,,ziskovost uslé ptilezitosti“. Rozumime tim procentualni
miru zuro¢eni investovanych finan¢nich prostiedkl v ptipadé, ze bychom je investovali do
jiné investi¢ni ptilezitosti, naptiklad ulozenim do banky. Diskontni miru je velmi tézké
urCit. Stanovuje ji zkuSeny a kompetentni ¢lovék z podniku, pfipadné piimo vedeni

spole¢nosti.

Vysledek NPV uvadi mnozstvi penéz, které investor ziskd nad pivodné
investovanou ¢astku. Pokud je vysledek zéporny, vysledek znaci, ze nase ptivodni investice
investovand do projektu se nam nevrati, tedy ze kapitalové naklady ptevySuji kapitalové
vynosy. Na zaklad¢ takového vysledku tedy investicni zamér nepiijimame. Pokud dojde
k situaci, Ze je vysledek Cisté soucCasné hodnoty roven nule, dochazi k pravé
pozadovanému zuroCeni finan¢nich prosttedkl. V ptipadé, kdy vybirdme mezi dvéma
projekty dostane ptednost ten, jez dosahuje vyssi Cisté souc¢asné hodnoty. Pti porovnavani
nékolika projektd je nutné mit pro vSechny projekty stejné podminky k realizaci, jako je

napiiklad doba trvani investice.
Priklad:

Pfi vypoctu Ccisté soucasné hodnoty budeme uvaZovat stejné hodnoty jako

v prikladech ptedchozich, tedy:

Rok 1 2 3 4
Cash-flow (tis.K¢) 200 350 -100 200
Tabulka 4
IN =400

24 Scholleova, H., Investiéni controlling, s. 60
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Diskontni mira byla stanovena na 5 %.

Dosadime do vzorce:

200 350 —-100 200
+ 5 + 3 + 7 :186
(1+0,05)  (1+0,05?% (1+0,05)° (1+0,05)

NPV = -400 +

Za zakladé vysledku NPV mizeme konstatovat, Zze hodnota podniku by pfi této

investici vzrostla o 185tis. K¢.

Vnitini vynosové procento

Jak uz néazev napovida, vysledkem této metody jsou vynosy v procentudlnim
vyjadfeni. Vnitini vynosové procento (IRR) lze ziskat zpétné¢ ze vzorce vypoctu cCisté
sou¢asné hodnoty. Pokud neznamou IRR dosadime za k a polozime rovnici proti nule, tedy
kdy je nulova ¢ista soucasna hodnota, ziskdme hodnotu IRR. Miizeme tak porovnat nékolik
projektl mezi sebou. Pro investora je pak nejlepsi ta varianta, kdy vnitini vynosové

procento dosahuje nejvyssi hodnoty.?®
B IN+; (1+C|FRIR)i =0
Kde:
n — pocet let trvani investice
IN — pocatecni vydaje do investi¢niho projektu
CFi — cash-flow v roce i

IRR — vnitini vynosové procento?®

% Kral, B. a kol., ManaZerské ucetnictvi, s.

26 Scholleova, H., Investiéni controlling, s. 64
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V praxi ovSem uziti této metody nardzi na nékolik uskali. Prvnim zasadnim
problémem je, ze uziti je mozné jen v ptipad¢ tzv. konvencnich finan¢nich tokd, tj. ze
zaporné cash-flow je jen na zacatku projektu a nasledné cash-flow jsou uz kladného
charakteru. Dalsi situace, ktera vylucuje uziti dané metody je stav, kdy kiivka cash-flow
nezméni ani jednou znaménko. V takovém ptipad¢ je totiz vynos zaporny, tedy projekt je

ztratovy, a vynosové procento viibec neexistuje. 2’

Index ziskovosti
Index ziskovosti (Profitability index — PI) vyjadiuje pomé&r mezi pocate¢nimi vydaji
na investici a ptijmy z investice. Vychazi z metody ¢isté souc¢asné hodnoty, jak je patrné

Z nasledujiciho vzorce.

i CF,
PI — i=1 (1+ k)l :&

IN IN
Kde:
n —pocet let trvani investice
CF;j — cash-flow v roce i

k — diskontni mira

Jak Ize vycist ze vzorce, ptijmy jsou vyjadieny jako souc¢asna hodnota ocekavanych
penéznich toktl. Stejné tak jako u metody Cisté soucasné hodnoty, 1 zde miiZe byt investi¢ni
zamér schvalen k realizaci, pokud je vysledek vétsi nez 1, tzn. Ze piijmy z investice jsou
prevysuji naklady vlozené do projektu. Taktéz ze vzorce logicky vypliva, ze i cash-flow
musi byt ve vysledku kladné, nebot’ vysledek indexu ziskovosti neni v absolutni hodnoté.

Cim vy3§i hodnoty vysledek dosahuje, tim vyhodn&jsi dand investice je. Index rentability

27 Scholleové, H., Investiéni controlling, s. 64
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je Casto dodateénym ukazatelem Kk NPV, jelikoz zatimco se PI pohlizi na danou

problematiku relativné (pomérove), Cista soucasna hodnota naproti tomu absolutné.
Priklad:

Vypocet provedeme na nékolikrat zminovaném piikladu. Totiz k = 0,05, IN = 400

tis. K¢, a cash-flow:

Rok 1 2 3 4
Cash-flow (tis. K¢&) | 200 350 -100 200
Tabulka 5
200 850  -100 200
Bl = (1+0,05" (1+0,05° (1+0,05° (1+0,05)" _190+317-86+164 _ 1462
400 400

Vysledek je kladny, pro realizaci je tedy tato investice vhodna. Tuto investici 1ze
vyhodnotit jako pomérné¢ dobrou, jelikoz pfinese zhodnoceni plvodnich 400tis. K¢ o
184tis. K& za 4 roky Zivotnosti investice. Tento pifepocet ziskame jako
400 000x0,462=184 000.

Pokud se podivame na pfedchozi stranu na vysledek metody €isté souc¢asné hodnoty,
zjistime, ze jsou totozné. Ve vysledcich dochazi k malému zkresleni, konkrétné 1000,

Z divodu zaokrouhlovani.

Diskontovana doba navratnosti

Tato metoda vychazi ze statické metody doby navratnosti. Jelikoz ta ale nebere
V potaz rtizné vahy hotovostnich toki, tato metoda tuto potiz odstraniuje. Odstrafiuje ovsem

potiZe s riznymi vahami hotovostnich toki pouze pfed datem navratnosti.
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Dals$im zavaznym nedostatkem pii vybéru pomoci této metody je, Ze nebere ohled na
dobu trvani investice. Milze se tak stat, ze investor vylouci dobré projekty, jelikoz doba na
navratnost je piili$ kratka.

Stejné jako v pripadé metody vnitiniho vynosového procenta i zde dochazi k potizim
Vv ptipad¢ nekonvencnich finan¢nich tokt, a to po navratnosti investice. Pokud neni mozné
investici do daného projektu predCasné ukoncit, vysledky doby navratnosti mohou,

s ohledem na tuto skutecnost, vypovidat zkreslen¢.
Na zékladé€ vySe napsané¢ho miizeme tedy odvodit vhodnost vyuziti této metody.

e Pokud porovnavame nekolik riznych projektd, mély by vSechny mit piiblizné

stejnou dobu Zivotnosti.

e Metoda diskontované doby navratnosti je vhodna spise pro investice s kratSim

casovym horizontem.

e Tato metoda by neméla byt vyuzivana jako hlavni rozhodovaci kritérium, ale

jen jako pomocny ukazatel.
Priklad:

Vypocet je velmi jednoduchy. Cash-flow v jednotlivych letech pfevezmeme
z minulych pfikladi. Vzhledem ktomu, Ze se jednd o investici s nekonvenc¢nimi

finan¢nimi toky mizeme sledovat, zda dochdzi ke skresleni, jak jsem psal vySe.
Rok 0: Zde mame pouze investi¢ni naklady, tedy CFo=-400
Rok 1: CFo+CF1=-400 + 190 = -210
Rok 2: CFo+CF1+CF2= -400 + 190 + 317 = 107
Rok 3: CFo+CF1+CF2+CFs=-400 + 190 + 317 — 86 = 21
Rok 4: CFo+CF1+CF2+CF3+CF4= -400 + 190 + 317 — 86 + 164 = 185

Z vysledkl vyse je jasné, ze k navratnosti investice dojde v roce 2, jelikoz se cash-
flow poprvé zmeénilo ze zdpornych hodnot v kladné. K névratnosti pocate¢nich investi¢nich
vydaji dojde v prubéhii druhého roku. Tento vysledek ndm vySel pomoci vypoctu vSech
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metod, Ize ho tedy povazovat za spravny. K riznym vysledktim dochazi az ve vynosech po

dob¢ navratnosti. Vysledek 185 vSak odpovida i metodé Cisté soucasné hodnoty (NPV).
Diskontovana ekonomicka pridana hodnota DEVA

Jak znazvu vypliva, u této metody je vysledkem piidana hodnota k danému
investicnimi projektu. Tedy castka, kterou ziska investor po odecteni vSech nakladt
spojenych s investici. Ekonomickd pfidand hodnota je téZ synonymem pro zisk.
Jednoduchou dedukci tedy lze vyvodit, ze suma vSech pfidanych hodnot z investi¢ni
¢innosti za dany rok je celkovym ziskem podniku. Pfipadné dividendy jsou vyplaceny az

z ¢istého zisku podniku, proto ndm tato polozka vysledek neovlivni.

Vypocet je pomérné slozity, jelikoz je nutné vypocitat nékolik dil¢ich parametri,
abychom nakonec mohli dosadit do vzorce, ktery nasleduje.
5 EVA

DEVA = Z_: Y

EVA (Economic Value Added) je hojné rozsifenym ukazatelem, jez slouzi jako
nastroj pro fizeni podnikil, sestavovani zebticktl vykonnosti podniki apod. Vzorec pro

vypocet EVA je:
EVA = NOPAT —C -WACC
Kde:
NOPAT = provozni zisk po zdanéni
C = kapital v aktivech, ktery slouZi k provozni ¢innosti podniku

WACC = vazené naklady na kapital (cizi i vlastni)

WACC :B-rd -(1—t)+E-re
C C

Kde:
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D = hodnota ciziho kapitalu

rg =urok z D

t = dan z pfijmu v procentech

E = vlastni kapital

re=o¢ekavany vynos

C = celkovy kapital v podniku (D+E)?

Priklad:
Rok 1
Cash-flow -400 200 350 -100 200
Odpisy 100 100 100 100
ths’tatkrové cena 400 300 200 100
zarizeni v roce
NOPAT 100 250 -200 100
E 400 300 200 100
re (%) 5 5 5 5
r-E -20 -15 -10 -5
EVA 80 235 -210 95
Tabulka 6
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Nyni mame vSe pottebné k vypoétu DEVA, mizeme ted’ tedy dosadit do vzorce.

DEVA — z EVA 80 235 -210 95

- = + + +
~(1+k)" (140,05 (1+0,05° (1+0,05)° (1+0,05)*

DEVA =76 +213-181+ 78 =186tis. K¢

Pfidana hodnota, tedy zisk z této investice je 186tis. K¢.

DEVA vs. NPV

Nalistujeme-li metodu ¢isté soucasné hodnoty, nebo také NPV, zjistime, ze vysledky
jsou stejné. Obé metody zkoumaji stejny zamér, tedy ziskovost investice. K vysledku
ovSem sméfuji riznymi sméry. Ob& metody pracuji s cash-flow, ale kazda jinym

zptisobem.

Metoda cisté soucasné hodnoty sleduje CF jako celek, kdy zji§tuje mnozstvi penéz,
které bude mit v danou dobu k dispozici, aby mohla spole¢nost dostat vSem svym
zavazklim, zatimco metoda diskontované piidané hodnoty neboli DEV A kalkuluje s ¢istym
ziskem. Pii kalkulaci s ¢istym ziskem tedy piedpokladame, ze veskeré financni operace jiz
byly provedeny. S ohledem na to poté posuzujeme, zda vynos z investice dany rok kladny,

nebo zda bude zaporny a je tedy nutné sehnat dalsi finanéni prostiedky. 2

Metody realnych opci

Tyto metody v podstaté posunuji dal metody dynamické. Pies vSechny jejich vyhody
totiz opomijeji dulezity aspekt investice, a tim je dodatecné rozhodovani v investi¢ni

¢innosti. Jak se totiZ v prizkumu ukézalo, mnoho dobrych manaZert piijalo investi¢ni plan

29 Scholleova, H., Investi¢ni controlling, s. 99
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i v pfipadg, Ze vysledek NPV byl zaporny. Dynamické metody totiz pocitaji s pevné danym
planem, ktery se bude bezezbytku a beze zmén plnit. OvSem takovy piistup je mozny jen
v teorii, v praxi totiz trh reaguje Casto nevypocitatelné a manazeti mohou, ale nemusi ménit
jiz piijata rozhodnuti.

»Jeli s investici spojeno podobné pravo, miizeme jeho hodnoty spocitat pomoci
analogie se stanovenim hodnoty finan¢nich opci a nasledné o jeho hodnotu zvétsit klasicky

spocitanou NPV.
Pro rozsifenou NPV* potom plati:

NPV*=NPV+ hodnota piipojené obce.**

Reélné opce rozdélili panové Hommel a Pritsch do tfech skupin nasledovné:

e Opce uceni spocivad vtom, Ze umoznuje odsunuti rozhodnuti o pfijmuti ¢i ne
prijmuti nového rozhodnuti do doby, kdy bude mit manazer vice relevantnich informaci,
které jsou k danému rozhodnuti potfebné. Dvéma typickymi piiklady opce uceni jsou
vyckavani, kdy manazer ¢eka napiiklad na leps$i situaci s ohledem na trh, nebo opce
rozfazovani, kdy je projekt rozloZen do dvou ¢i vice fazi. Pokud nové ziskané informace
nemaji pozitivni charakter a vyjde najevo nevyhodnost investicniho zaméru, je mozné opci

nevyuzit, ¢imz sice opce propadne, ztraty z investice jsou vSak redukovany.

e Riistova opce, u které je vhodné ji vyuzit ve fazi investi¢ni a provozni. Hodnota
obce se ve své podstaté rovna hodnoté budoucich Gspésnych produktt, na které je mozné
pfipadné dal$i navazani. Do této skupiny patii zejména inovacni opce €i opce ristu.
Inovacni opce 1ze popsat jako tvorbu, modifikaci ¢i rozsiteni nabidky stavajicich produkti.

Pod pojmem opce ristu si 1ze predstavit pronikani na nové trhy.
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e Opce jisténi dovoluji vedoucim pracovnikiim spolecnosti v piipadé negativnich
zmén meénit a minimalizovat zaporné finan¢ni toky. Mezi opce jiSténi patii zejména
preruseni, kdy mize management prerusit projekty na nezbytné dlouhou dobu (velmi Casté
u stavebnich firem, kdy pribéh vystavby je pierusen na podzim a pokracuje na jate). Dale

opce zamény, kdy vedeni podniku méni vstupy produkce s ohledem na néklady.
Proménné potirebné k ohodnoceni opci

Zpusob ohodnoceni realnych opci miizeme analogicky odvodit od opci finan¢nich.
Na rozdil od tzv. futures kontraktti, uklada kupni opce pouze pravo koupit aktivum, nikoliv
vSak povinnost jako v pfipad¢ futures. Oba nastroje jsou vsak sjedndny v pfitomnosti,
samozfejm& véetné podminek obchodu i sdatem zobchodovani v budoucnosti. Casto

realizace obchodu se zahraniénimi ménami & komoditami.

DalSim typem financni opce je prodejni, kterd naopak dava drziteli opét pouze
pravo, ne vSak povinnost prodat drzené aktivum za predem danych podminek, ve pfedem

dané dobé€ ¢i hodnoté.

Oba typy jsou bézné pro obchodovani na burze, kdy si investor stanovy limity, jak
horni, tak spodni a pfi dosaZeni jedné z hodnot drzené aktivum proda, ¢i chténé aktivum

koupi.

Hodnota opce vychazi z nasledujicich faktort:
e Z hodnoty aktiva v dobé& sjednani opce
e Ze sjednané budouci cené aktiva
e Z doby, po ktery ¢i ve kterém je mozné opci vyuzit
e Zrizikové miry, projevené v ¢asovém odstupu

e Na ocekavaném rozptylu, kde se bude pohybovat cena daného aktiva
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Pokud budeme chtit vyjadiit hodnotu kupni opce, bude vzorec pro vypocet podle

Black-Scholesova modelu vypadat nasledovné.
C=S-N(d,)-X-e™" -N(d,)
A pro prodej:
P=-S-N(-d,)+ X -e™ -N(-d,)
Kde:
S = hodnota aktiva v dob¢ sjednani opce
N(d1), N(d2) = hodnoty distribuéni funkce normalniho rozdé¢leni pro di, d2
X = prodejni cena aktiva
e = zéklad ptirozeného logaritmu
r = rizikova tirokova mira

T = doba do vyprseni opce

Pro nalezeni hodnot N(dz,2) je nutné vypocitat hodnoty d. Vypocet pro jednotlivé d

je nasledujici.

I( )+ (”G)
d, =
aJ_
S r—o?
In(—) +( )-T
d,=d,—o-JT =—X 2

o-T
3.2.3 Zdroje financovani investic

Pokud se podnik rozhodne pro realizaci projektu, jez vyhodnotil jako vyhodny,

nastava Cas pro feSeni profinancovani projektu. To uz by vSak mélo byt predpfipraveno
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Z predinvesti¢ni faze. V té se pojednava o financovani zatim jen zbézn¢€, avSak uz zde by
mélo byt jasné, kolik financi bude na realizaci nutné mit a z jakého zdroje budou finance
pochazet. V investi¢ni fazi jiz podnik ¢ini konkrétni kroky k ziskani kapitalu pro realizaci.
Dochazi zde tedy ke zpiesiiovani plana z predinvesticni faze. Pomérné Casto lze spatfit jev,

kdy spolecnosti maji zalozni plany na financovani projektu.

Rozhodnuti o financovani projektu by mélo byt dobfe zvazeno. Jedna se o jeden
Z nejzasadnéjSich rozhodnuti v celém projektu. Nasledky rozhodnuti se pak projevi
v diskontni mife podniku nebo v cash-flow projektu, pokud je vyélenén z hospodaieni

podniku a sleduje ptinos pro vlastniky, nikoliv v§ak podnik samotny.

Je nanejvys dilezité, aby finan¢ni zdroje byly k dispozici ve spravnou dobu a
spravném mnozstvi. To zejména pokud se napiiklad Gvér Cerpa postupné. Pokud dojde
k zastaveni realizace projektu, dochdzi k prodrazovani. Taktéz je nutné myslet i na
ptipadnou fazi provozu nebo likvidace. Ve fazi provozu nejprve vznikaji pouze naklady,
vynosy ptichazeji az opozdéné. Ve fazi likvidace podniku vznikaji pfevazné naklady, pro

likvidaci je tedy nutné mit taktéz ptipravenou ¢ast finan¢nich zdroja.
Zdroje financovani délime dle dvou hledisek:
1.  Misto ptivodu

e Vnitini = Finance pochdzi z firemnich zdroji, jez podnik vyprodukoval
svou ¢innosti v uplynulé dob&. To této skupiny spadd nerozdéleny zisk

minulych let, odpisy nebo rezervy tvotené ze zisku.

e Vngjsi = Penize, které pochazi z prosttedi mimo spole¢nost. Mezi n¢ mohou

patfit banky (kratkodobé, dlouhodobé uvéry), leasingy, dotace, ...
2. Vlastnicky vztah
¢ Vlastni = Vlastni zdroje obsahuji 1 ptipadné vklady vlastnikl spole¢nosti.

e Cizi = Dle ucetni rozvahy lze odvodit, ze se jedna naptiklad i o rezervy
vytvoiené podnikem. Pro tuto skupinu jsou vSak nejtypictéjSimi zastupci

finan¢ni vypomoci od bank.
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Ke zlepSeni orientace v dané problematice piikladam tabulku 7 s piehledné

vyobrazenymi skupinami zdroji financovani.
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Vlastnictvi zdroju
vlastni cizi
-zisk -podnikova banka
E -odpisy -rezervy
2 | 8
S
= -uvéry financnich instituci
g :
> — -vklady vlastnikt -dluhopisy
o= E
N
% -dotace a dary -finanéni leasing
-venture capital -obchodni Gveéry
-ostatni zavazky
Tabulka 7

Vlastni zdroje financovani

Financovani projektu z vlastnich zdroji je zpravidla ndkladnéj$i. Tento paradox
vychézi z ptredpokladu, Ze majitel podstupuje vétsi riziko a za to pochopitelné pozaduje

vetsi vynosové procento.

Jak je patrné z tabulky vySe, mezi vlastni interni zdroje fadime zisk a odpisy. Odpisy
svou jedineCnou povahou nakladii, avSak ne vydajii vstupuji jako dil¢i hodnota pro

stanoveni ceny produktu.

Pozitiva:

e Neroste hodnota zavazku
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e ,posilenim vlastniho kapitalu ziskem se snizuje riziko firmy plynouci ze
zadluzeni, a tim 1 pfipadny pozadovany urok z ciziho kapitalu, kdyby ho

firma chtéla pozdgji pouzit“3

Negativa:
e Zisk je nestabilni. Mlze byt i zaporny.

e Nakladnéjsi zptisob financovani oproti vyuziti cizich zdroju.

Do této kategorie se fadi zejména vklady spole¢nikil jak ty ptivodni, tak i dodate¢né.
Pokud dochazi k profinancovéni rizikového projektu externich zdrojt, byva vyuzivan tzv.

venture capital.

Pod pojmem venture capital rozumime jev, kdy soukromy subjekt poskytne vlastni
kapital podniku, ktery ho ma k dlouhodobému vyuziti (doba delsi nez jeden rok, zpravidla
4-8 let). Podnik pfijme kapitdl jako protihodnotu za podil ve vlastnické struktute.
Soukromy subjekt ziskava timto pravo, aby se podilel na fizeni podniku. Tzv. venture
kapitalovy podilnik opusti podnik v pfedem danou dobu, a to prodejem svého podilu. Ten
ma povinnost nabidnou nejprve ostatnim spole¢nikiim podniku a v pfipadé nezajmu jej
muze zobchodovat na burze, prodejem novému nezavislému investorovi atd. Tento zplisob
financovani ma velikou vyhodu v tom, ze nezatézuje rozpocet podniku. Venture kapitalovy
podilnik ma za cil maximalizaci hodnoty podniku, aby sviij podil mohl nasledné prodat za
co nejvyssi ¢astku. K maximalizaci zisku vyuzivad nejen sviij kapital, ale také své know-
how. Neodcerpava finance z podniku pribézné ve formé tirokli. Pro podnik je tento zptisob

financovani piinosny, ne vzdy vSak na néj ostatni spole¢nici pfistoupi.
Pozitiva:

. Bez vkladu majetkovych zaruk
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Nezatézuje podnik Groky ¢i splatkami.
o Novy spole¢nik = nové zkusSenosti a know-how

J Zvysenim hodnoty vlastniho kapitalu eliminujeme riziko pro potencionélni

vétitele a podnik se mulze vbudoucnu cerpat finanéni vypomoci za vyhodnéjSich

podminek.
Negativa:
o Pomérné nakladné
. Potencionalni vznik rozport ve vedeni podniku

Cizi zdroje financovani

Nejbéznéjsim zastupcem ciziho financovani jsou uvéry. Méné Castym, avSak stale
pomérné pouzivanym zpusobem ciziho financovani je emitovani dluhopist. Cena, kterou
zaplati podnik za uzivani ciziho kapitalu je vyjadiena urokem. Placenim uroku, které jsou
zahrnuty do naklada se kapital podniku prolevni, jelikoz trok jakoz to cena za uzivani
ciziho kapitalu je dafiové uznatelnou polozkou, proto tedy snizuje danovy zaklad, na rozdil
od dividend, které chapeme jako cenu za uZzivani vlastniho kapitdlu. Tento jev je nazyvan
jako ,,datovy §tit“. Dal§im plusem pifi vyuZivani ciziho kapitdlu je sniZené riziko oproti

financovani vlastnimi prostfedky.

Pokud je vSak podnik zadluzen pies ur€itou miru, evokuje to pochybnosti o
finan¢nim zdravi firmy, tim roste riziko, které se odrazi v tirokové mite. V takové situaci
muze dojit k tomu, Ze uzivani ciziho kapitalu bude ve vysledku drazsi neZ financovani
z vlastnich zdroji. Pokud k takové situaci dojde, musi vlastnik ¢i management podniku
zvazit, kdy investici proveést. Pokud totiz zisk z investice presné pokryje naklady na cizi
kapital, nemé smysl takovou investici realizovat, jelikoZ by podnik nesl riziko bez vynosu.

Vzdy tedy musi piijmy prevySovat naklady, véetné nakladi na vyuzivani ciziho kapitalu.

Vyuzivani ciziho kapitdlu takzvané zvySuje pakovy efekt vlastniho kapitalu, tj. se

stejnym mnozstvim vlastnich financnich prostfedku 1ze realizovat vice projektd najednou,
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popiipad¢ financovat projekt drazsi, tedy vétSinou s vySSim vynosem. Na druhou stranu
vSak miize vést uzivani ciziho kapitalu k destabilizaci finan¢ni situace podniku. V ptipad¢,
kdy se podniku vyvine situace zaporn€ a uziva kapitdl z vlastnich zdroji, mize investici
zastavit ¢i omezit. Pokud vSak uziva cizi kapital, musi splacet zavazky vyplivajici ze smluv
o poskytnuti uvéru, skladajici se jak uroku, tak i timoru. Diisledky neplaceni zdvazka by
vydaly na samostatnou bakalaikou praci, v krajni situaci vSak muze dojit az ke krachu
spoleCnosti. Zptsob uzivani kapitalu by mél byt tedy vzdy dobife zvazen kompetentnimi

pracovniky podniku.
Klady:
o Uvéry jsou dostupné i pro malé podniky
¢ Individualita podminek
¢ Efekt danového §titu z Groka
e Akcionafi maji stale stejny vliv na podnik
e Ziskani financi bez nakladu (ty vznikaji aZ pii splaceni)
Zapory:
e S rostouci mirou zadluZenosti klesa vyhodnost avéru
e Zaporami mohou byt i poZzadavky véfiteli — zastavy majetku, omezujici

podminky atd.

3.2.3.1.1 Spléceni tvéru

Splaceni uvéru délime na tfi skupiny dle zplisobu imoru dluzné ¢astky.

1. Anuitni spldceni — Pfi anuitnim spldcenim Uvéru je veéfiteli placena vzdy
stejna Castka. Rozdil v jednotlivych ¢astkach je v jejich sloZeni z Groku a

umoru. Anuitu lze spocitat dle nasledujiciho vzorce.

Q)"
(L+r)" -1
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Kde:

D = pocatecni dluzné Castka

4 = arokova sazba

n = pocet let, na ktery byl dluh poskytnut
Umor spoéitame jako: a-rg*D

Urok spo¢itame jako: r¢*D

2. Splaceni s konstantni splatkou — Pfi splaceni s konstantni splatkou je véfiteli

zaplacena pokazdé jind suma. Ta je slozena ze vzdy stejné Castky umoru a
ménici se Castky uroku. Castka zGroku se pocitd znesplacené¢ hodnoty

uveéru, proto se meéni postupné jak dluzna castka klesa.

3. Individudlni smlouva — Umoziuje jiné zpusoby splaceni dle moznosti

dluznika 1 véfitele. VZdy je vSak nutné oddé€lovat umor a urok, jelikozZ je
samostatnou polozkou ve vykazu zisku a ztraty a jak uz bylo zminéno vyse,

1ze jej také zapogitat do nakladi a tim vyuzit efekt datiového Stitu. 32
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4 Vlastni prace
4.1 Predstaveni podniku Stavebni spole¢nost RBK a.s.

Stavebni spolecnost RBK a.s. byla zaloZzena roku 1991 zprvu jako spolecnost
srucenim omezenym se sidlem v Rumburku. K transformaci podniku na akciovou

spole¢nost doslo v roce 1998. Tento krok rozsitil moznosti podniku a urychlil expanzi.

S rozvojem spolecénosti rostlo také tizemi ptisobnosti a jelikoz je sluknovsky vybézek
uzemim s Omezenou investi¢ni kapacitou a poptavkou po vystavbé, doSlo v roce 1999
k piesidleni spole¢nosti do Ceské Lipy. Dalsi expanze spoleénosti a mirné restrukturalizace
vyrobniho zaméfeni byly divodem po deseti letech k dalsimu pfesidleni, tentokrat do
Prahy, kde sidli dodnes.

Vyse zminéna zména ve vyrob&é byla zasadnim milnikem v historii podniku.
Z ptevazné bytovych staveb doslo k posunu ke stavbam pramyslovym. Restrukturalizace
dala podniku nové prilezitosti, kterych vyuziva dodnes. Posun z menSich a mén¢
vynosnych investic k zakdzkdm velkého finanéniho objemu dal za vznik rozSifeni
pfedmétu podnikani o projektovy management. Prvni zakazkou, kde spole¢nost poskytla
tyto sluzby, byla vystavba obytného souboru v Holubicich nedaleko Ceské Zemé&dé&lské
Univerzity. Souhrnné naklady na vystavbu celého projektu byly jedna miliarda korun,
realizované mezi lety 2006 a 2008. Dal$im zaméfenim je jiz zminéna vystavba
primyslovych staveb (skladovaci a vyrobni haly), zZelezobetonové monolitické konstrukce
(atrium CZU), stavby pro obchod a sluzby, inZenyrské stavby a ob&anské a bytové stavby.

Veskeré spoluprace je v ramci pouze soukromého sektoru.

Za dobu existence podniku doSlo ve dvéma zméndm v akciondiské strukture.

V dnesni dobé je slozena ze tii spolecnikd, a to v nasledujicim procentudlnim zastoupeni.
1.Ing. Milan Rakosnik — 44%
2.Ing. Miroslav Jaros — 34%

3.Ing. Miroslav Marek — 22%

56



Akcionafi drzi procenta ze zakladniho kapitalu, ktery je v souctu 9mil. korun a je

plné splacen.

Zmény neminuly ani slozeni statutarnich organt. Jak ptedstavenstvo, tak i dozorci

rada ma v soucasnosti dva Cleny. Jejich skladba je takovato:
Predstavenstvo spoleCnosti:
Predseda: Ing. Milan Rékosnik
Clen: Ing. Miroslav Marek
Dozor¢i rada:
Ptedseda: Ing. Miroslav Jaro§
Clen: Martin Vete$nik

V roce 2017 se Stavebni spolecnost Rbk a.s. pySni spolupraci s nejzndméjSimi
podniky piisobicich na ¢eském trhu, jako je Barrandov Studio, Kaufland, Lidl, Poldi Hiitte
Kladno, Lego, Schéfer-Menk, Uniles a dalsi.

Rok 2016 byl rekordnim v oblasti obratu, ktery dosahl 177mil. korun.

4.1.1 Organiza¢ni struktura

Organizacni struktura je na velikost podniku dle mého ndzoru pomérné slozita a
rozvétvena. Ve struktufe je ovSem zachyceno rozloZeni mezi dvé Izemni pracovisté, coz ji
déla komplikovangjsi. Je zde vSak také vyobrazena kontrola, coZ nebyva zvykem, avSak je

to nedilna soucast hierarchie podniku, takze jeji misto zde je zcela jisté opodstatnéné.

4.1.2 Informacni systém

Tento systém byl vytvotfen na zakazku, nenese tedy obchodni jméno a neni mozné jej

zakoupit n€kym jinym. JelikoZ byl systém vytvafen na zakladé potieb sledovaného
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podniku a zkuSenosti jeho pracovniki, jeho funk¢nost témét koresponduje se zndmymi a
bézné dostupnymi controllingovymi systémy, jako je napiiklad Helios nebo SAP. Systém

ma samoziejme své svétlé i stinné stranky.

Nevyhodou je absence nékterych funkci, které tato spolecnost nepouziva. Kdyby
pouzivala nektery z bézné dostupnych systémi, mozna by se s chybéjicimi instrumenty
naucila pracovat. Konkrétné pak mluvim o reportingu. Absence reportingovych nastrojii
budu rozebirat jesté na dalsich stranach. Jako dalsi zavazny nedostatek povazuji zavislost
na jednom dodavateli neboli tvirci tohoto software. V pfipadé, Ze by z néjakého divodu
nemohl tento IT technik provadét svou praci, nevim, zda by s nim mohl naklddat nékdo

jiny a podnik tak mohl pokracovat v bezproblémovém chodu.

Klady jsou zfejmé, systém je vytvofen presné a zcela podle pozadavkl podniku.
Kdykoliv je tieba, systém se stile upravuje a vylepSuje. S ristem podniku také nartstaji
pozadavky a potieby, které jsou na tento server kladeny. Dalsi svétlou strankou je, ze
management spole¢nosti ma do jisté miry moznost systém pfizpiisobovat. Samoziejmé,

Vv ptipadé vétsich zasaht je nutny zasah tvirce.
Na serveru se nachazeji vSechny diileZité informace, jako jsou:

e faktury,
¢ nakladové listy,
e smlouvy,
e evidence dodavatell a jejich hodnoceni,
e Casové harmonogramy,
e ckonomické ukazatele,
e mzdové vycetky.

Specialni pozornost si zaslouZi evidence zakazek. Eviduji se zde vSechny doslé
zakazky, tedy poptavky od odbérateli. Néasledn€ lze vybrat ze seznamu odmitnuté,

vyhrané, nevyhrané a probihajici nabidkového fizeni.
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4.2 Obecny controllingovy postup ve vybraném podniku

Jak bylo zminéno jiz v ivodu, prakticka ¢ast mé bakalatské prace bude vztazena ke
konkrétni stavebni zakazce podniku. Analyzuji postup od faze pfiijeti poptavky od
zadavatele az po fazi predani zhotoveného dila nejprve v obecné roviné, dale rozeberu
postup Vv konkrétnim piipadé. Pro tyto ucely jsem si vybral projekt s internim nazvem:
,Pristavba vyrobni haly s administrativné spravni &asti v arealu STI CESKO s.r.o.

v Rumburku®.
4.2.1 Poptavka investora

Prvnim ¢lankem v procesu vystavby je poptavka investora po dodavateli. Poptavku
investora fadime do pfedinvesticni faze projektu. Pfijatd dokumentace k projektu je
nahrana na interni server do kategorie ,pfiprava“. Nasledné¢ je vSem povéfenym
zaméstnancim zaslan email informujici o pfijaté poptavce. Zde dochazi k prvotnimu
seznameni se s projektem. Obchodni a vyrobni feditelé spolu s pfedsedou predstavenstva

nejprve rozhodnou o tom, zda se poptavka postoupi propo¢tim do nabidkového fizeni.

Pokud se pro uchazeni se o realizaci vystavby nerozhodnou, z jakéhokoliv divodu, je
kontaktovan poptavajici a je mu sdéleno padlé rozhodnuti. K odmitnuti zakazky mtize dojit
hned z nékolika ddvodi. NejcastéjSim diavodem jsou vSak divody kapacitni, dale
vzdélenost od sidel jednotlivych divizi (Praha, Rumburk), cenova hranice zadavatele nebo

1 velikost zakazky.

Je-1i rozhodnuto u ucasti ve vybérovém fizeni, zadani si pfevezmou rozpoctaii. Ti
provedou prvni propocet k danému projektu. Naplni jejich prace je sestavit odhadovanou
finan¢ni naro¢nost vystavby, ve které je zahrnuto vSe od nakladii na pouZity materidl, pres
platy zaméstnancu, rezii az po Casovy harmonogram. Tyto propoéty vychazeji z jejich
zkuSenosti z ptedchozich projektd. V této fazi je v rozpoctu pomeérné velka financ¢ni

rezerva. Po pfipocteni pozadované marze (6%) je cenovy navrh odeslan poptavajicimu.

Vtuto chvili by mélo byt také jasné, jakym zplisobem bude vystavba

profinancovéna. Moznosti jsou bud’ financovéni z vlastnich zdrojti nebo finan¢ni vypomoci
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od bank. Stoprocentni financovani z vlastnich zdroji neni pfili§ efektivni, proto dochazi
K Cerpani uvéru témét ve vSech zakazkach spolecnosti. K tomuto ucelu ma podnik pied
schvalené Gvéry u dvou bankovnich spolecnosti, aby byl proces jejich ¢erpani co mozna
nejrychlejsi.

V okamziku, kdy ma zadavatel podklady pro rozhodovani je zapocato vybérové
fizeni, které muaze trvat i nékolik mésict. Jeho pribéh je vétSinou transparentni véetné
nabidek jednotlivych firem. Divodem je moznost upravy cen v rozpoctu, pokud prevysuje

ostatni.

Investor stanovi datum, kdy dojde k vyhlaseni vysledki vybérového fizeni. Do
tohoto dne je mozné predkladat upravené nabidky. Prace rozpoctairu tedy pokracuje, pokud
je nutnd korekce odevzdaného navrhu. Dochézi ke zptesnovani ptuvodnich odhadi,
poptavka po levnéjSich dodavatelich materiadlu nebo diléich praci, v krajnim ptipadné snizit
pozadované procento marze. Ne vzdy je vitézna nabidka ta nejnizsi. Nékdy sehraje roli
taktéz politika zainteresovanych spolec¢nosti ¢i pfedchozi zkusenosti s ti¢astniky fizeni. Pii
nepiiznivém vysledku prace spolecnosti na projektu koné¢i a dokumentace je piesunuta na

serveru do slozky nevyhrané. V opa¢ném ptipad¢ vSak zacina dalsi etapa.

4.2.2 Vyroba

Z hlediska controllingu se jedna o investi¢ni fazi. Za jeji pocatek je z pohledu
podniku povazovan okamzik podpisu smlouvy o dilo. Po ném pfichdzi pomémé kratky

casovy usek, kdy dochazi k poptavce po:
e dodavatelich materialu,
e subdodavatelich specializovanych praci,
e pronajimatelich nékterych stroji

¢ nebo naptiklad preprava nadmérného nakladu.
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V moment¢, kdy ma podnik vSe vySe uvedené smluvené, zacind samotna vystavba.
Béhem ni dochazi k neustale kontrole nakladd, ¢asového harmonogramu, zhotovenych
praci, vyuziti zdroji a jejich ptiprava pro dalsi vyuziti.

Kontrola nakladii je dvoufazovy proces. V prvni instanci jsou pfijaté faktury nahrany
na server, kde je musi schvalit jak stavbyvedouci, ktery ma bezprostiedni piehled o
dodéavkach materidlu na stavbu, tak i o cen¢ sjednané objednavky. Nésledné musi byt
faktura schvélena jeSté nadiizenym pracovnikem. Tim je nejCastéji vyrobni feditel, n¢kdy
vSak schvali faktury piimo predseda piedstavenstva, jehoz hlas je nadfizeny vSem.
V moment¢ patficného schvaleni mize ucetni oddéleni fakturu proplatit. Druhd instance
kontroly je z analytického uctu v ucetnictvi. Zde se kumuluji vSechny naklady spojené
s konkrétni stavbou a lze tak jednoduse porovnat mési¢ni plan vydaji s readlnymi naklady.

Na zékladé€ vysledkil srovnani je aktualizovana ptivodni dokumentace projektu.

Postup ve stavebnich pracich podléhd takzvanému kontrolnimu dni, kdy jsou na
stavbé pritomni jak zastupci zadavatele projektu, tak i zastupci dodavatelské firmy. Jak
Z nazvu vyplyva, dochazi zde ke kontrole, konkrétné pokroku a pouzitych technologii.
Vysledek je zakladnim kamenem pro zpiesiiovani casového harmonogramu. Jeho
frekvence neni vzdy stejnd, n¢kdy je planovan jednou tydné, nékdy jednou za ¢trnéct dni,
jindy dokonce jednou mési¢né. To je vSak pomérné ojedinélé a tyka se to zejména zakazek
velkého objemu. TaktéZz zaleZi na aktudlni fazi stavby. Ne v kazdém momenté je totiz

zasadni pokrok viditelny béhem tydne.
4.2.3 Platba od investora

Zpusob, jakym investor plati nasi spolecnosti je ruzny, nejvice vSak pievladaji
prubézné platby. Ty jsou poukazovany stavebnimu podniku vétSinou po dokonceni n¢jaké
etapy. Nékdy jsou vSak platby poskytovany na zakladé splatkového kalendaie ve smluveny

¢as, s pfihlédnutim na vyvoj stavebnich praci.

Neékdy je platba za dilo poskytnuta jednordzoveé po ukonceni veskerych praci na
objektu. V takovém piipadé je za konec praci povazovan den kolaudace. Nutno
podotknout, zZe takovy zptsob je v posledni dob¢ velmi vyjimecny.
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Aby stavebni spole¢nost ochranil své investice, je témét u kazdého projektu uctovana
investorovi zdloha pfed zapocetim stavebniho procesu. Jeji procentudlni vyse se lisi
Vv zavislosti na velikosti zakdzky a pfipadné minulé projekty realizované se stejnym

obchodnim partnerem.

Historie spoluprace a finan¢ni objem projektu jsou zaroven aspekty, podle nichz se

rozliSuji zplisoby thrady.
4.2.4 Likvidace

V této, posledni fazi projektu dochédzi k odstranéni piipadného nezpracovaného
materialu, strojl, zdzemi pro pracovniky (buniky, mobilni WC), néfadi ¢i jinych véci ze
stavenisté, aby mohlo byt dilo pfedano. Odstranéni probiha svépomoci ¢i pies najaté firmy.
V ptipad¢ pronajatych velkych stroju, napf. jefabt, odvazi zatizeni pronajimatel. V opacné
situaci jsou véci piepraveny do podnikovych skladt, odkud mohou byt pfepraveny na jinou
stavbu a tam je zpracovat. Ztidka kdy dojde k prodeji ptebyte¢ného materialu piimo ze

stavenis$te, pak si jej odvazi potizovatel svépomoci.

Féaze likvidace ovSem vzdy znamend naklady pro stavebni podnik. I kdyz jsou véci
ze staveni$té odvezeny pronajimatelem, ten si pfepravu samoziejmée uctuje. Jediny rozdil je
Vtom, zda jsou ndklady na piepravu zapoCitdny jiZz v cené¢ pronajmu ¢i samostatné.
Vnitropodnikova pieprava je levnéjsim zptisobem, ne vzdy se vSak vyplati. V pripad¢, kdy
je projekt realizovan daleko od podnikovych skladt, je vyhodnéjsi jej prodat a nedrzet jej

do dalsi zakazky.

Béhem likvidace vznikaji také vynosy. Ty generuje jiZ zminény prodej materidlu

nebo zavérecné platby ze strany investora.
4.2.5 Pozastavky a bankovni zaruky

Pro obor stavebnictvi jsou vyznacnym jevem pozastavky. Nékdy jsou téz
oznacovany pojmem zadrzné. Jedna se o ¢ast z ceny dila, nejcastéji 10 %, ktera slouzi jako
garance za odvedenou praci. Tyto penize tedy nejsou stavebnimu podniku poukazany

ihned, ale az po uplynuti zaruéni doby. V ptipad¢, kdy se objevi potize na zhotovené
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stavb¢ a dodavatelska firma neni ochotna nebo schopna v zaru¢ni dobé vady opravit, platba
za opravu jinému subjektu je hrazena pravé z pozastdvky. Tim padem dojde ke kraceni

¢astky, kterou by mél investor stavebnimu podniku vyplatit.

Bankovni zaruky jsou s pozastavkami pévné spojeny. Aby stavebni podnik nepftiSel o
finan¢ni prostiedky, jez jsou vazany v pozastavkach, dochazi k vyméné za bankovni
zaruku. V takovém piipadé banka vystavi objednateli stavebnich praci dokument, kde
garantuje, ze v ptipadé potizi vyplati investorovi patiicné procento penéz z kupni ceny dila,
aby mohl vady opravit bez dal$ich nakladd a s jinym dodavatelem. Jedna se tedy o souhrn
penéz, které vyplati banka objednateli, ale dluznou ¢astku bude vymahat po zhotoviteli.
Jak jiz bylo zminéno vySe, jedna se o krajni feSeni v ptipad€, ze zhotovitel nebude ochoten
nebo schopen vady odstranit i pfesto, ze se na jim vykonanou praci stale vztahuje zaruka.
Tato doba je stanovena na pét let, jednotlivé ¢asti vS§ak mohou podléhat zkracené zaru¢ni
lhit€ dvou let. Zalezi na smluvnim ujedndni obou stran o délce zaruky a trvani pozastavky.

Ta vsak nesmi byt del$i nez zaru¢ni doba.

4.3 Pristavba vyrobni haly s administrativné spravni ¢asti v arealu STI

CESKO s.r.0. v Rumburku

Stavba byla situovana v byvalém arealu velkoskladu napoji. Kapacitné nebyla
stavajici skladova hala dostacujici pro planovanou vyrobu obalovych materiald, jiz se STI

Cesko s.r.0. zabyva.
4.3.1 Poptavka investora

V zadani projektu byly definované stavebni prace od projektanta, jimz byl Ing. Milan
Zezula. Rozpoctova tabulka byla pfedem piipravena a na stavebnich spolecnost t¢astnicich
se vybérovych fizeni bylo pouze doplnéni cen. Takovy postup byva nejbéznéjSim. Soucasti
dokumentace jsou vykresy stavebnich vymér a dals$i specidlni dokumenty nutné pro
propocet ceny. Jsou nezbytné pro propocet materidlové, ¢asové i persondlni narocnosti

planovanych praci. Po sezndmeni se s projektem padlo ze strany vedeni spolecnosti

rozhodnuti o kalkulaci vystavby. Nasledn¢ byl vytvofena cenova nabidka.
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V rozpoctu byl navrh ceny na:
e SO_01 Piipravné prace a demolice
e SO_02 Stavebni Gpravy stavajici haly
e SO_03 Stavebni upravy a nastavba stavajici administrativni budovy
e SO_04 Pristavba vyrobni haly ¢ast A
e SO_05 Piistavba vyrobni haly B
e SO_06 Stavba destové kanalizace
e SO_07 Stavba ptipojky vytlaéné splaskové kanalizace
e SO 08 Elektro + rozsifeni venkovni elektroinstalace
e SO_09 Stavba zpevnénych ploch
e SO_10 Stavba svahovych zdi a oploceni

Vyse zminéné kategorie byly dale rozclenény na mensi prace. Z ekonomického
hlediska neni drobngj$i d¢leni dilezité, proto budu pracovat pouze s témito véEtSimi

skupinami praci.

4.3.2 Priprava rozpoctu

Kromé vlastnich nékladli bylo nutné pocitat i s ndklady subdodavatelti stavebnich
praci, materidlu a specializovanych praci, jako je napiiklad elektro instalace. Castka
vyplacend najatym spole¢nostem byla zasadni polozka, celkem zde ptsobilo devatenact

subdodavatelskych spole¢nosti ¢i zivnostnikll. Ze vSech uvedu jen par ptikladi.
e Pragis s.r.o. — pilotové zalozeni

e Ceskomoravsky beton s.r.o. — beton
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IZOMAT s.r.0. — stavebni material

Ekona s.r.0. — ¢istirna odpadnich vod

KRENO-TECH VDF s.r.0. — halova vrata

Milan Vlasek - Unigas — plynoinstalace
e UNISOF-H s.r.0. — zakonna hydroinstalace pro skladové a vyrobni objekty

e TOI-TOI s.r.o. — mobilni toalety pro pracovniky na stavbé
4.3.3 Vybérové rizeni

Stavebni spolecnost Rbk a.s. byla jednou zpéti firem uchézejici se o funkci
generalniho dodavatele dila. Vybérové fizeni nepodléhalo Zadnym statem natizenym
pravidlim, jediny, kdo uréoval podminky byla firma STI Cesko s.r.o.. Na rozdil od
statnich zakdzek, v tomto pifipad¢ byly nabidky nevetejné. Kazda spolecnost tak musela
predlozit co nejlepsi rozpocet, kterého mohla doséhnout, aby postoupila do dalsiho kola
vybérového fizeni, nebo riskovat vyfazeni. V poslednim, tietim kole ziistali uz jen dva
podniky, CL-Evans a mnou sledovana spole¢nost. Vitézna nabidka byla podana ze strany
Stavebni spoleénosti Rbk a.s. a to na ¢astku 40 289 966K¢. Uvedena cena byla bez DPH a
pocita s marzi 12 %, tedy 5 000 000K¢.

Ve smlouvé o dilo je uvedené nejpozdéjsi datum konce stavby 31.8.2016 v ptipadé,
Ze objednatel doda patfi¢na povoleni s nabytou pravni moci a dalsi nezbytné dokumenty do
23.11.2015. Pokud by tomuto objednatel nedostal, smluvni konec vystavby by byl posunut
bez penale placené zhotovitelem. Kdyby vSak objednatel své povinnosti splnil, avSak
zhotovitel by nebyl schopen pfedat dokoncenou stavbu ve smluvené datum, byl by dle

smlouvy pokutovan ve vysi 0,05 % z ceny dila za kazdy zapocaty den prodleni.
4.3.4 Vyroba

Celkova doba vystavby, véetné ptipravnych a odklizecich praci, byla naplanovana na

deset mésicil s tim, Ze zapocne v listopadu roku 2015 a skon¢i, jak uz bylo zminéno o
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stranu diive, posledniho srpna 2016. Takovy byl prvni ¢asovy harmonogram z ptipravné

neboli predinvesti¢ni faze projektu.

Etapa I.

V prvnich dvou mésicich, tedy listopadu a prosinci roku 2015 mély byt vykonané
prace dle rozpoc¢tu v hodnoté 793 tis. K¢ s ptimymi naklady ve vysi 702 tis. K¢. Prvni ¢ast
vystavby dopadla piesné podle planu, tedy s nulovymi odchylkami viéi planu, a tvofila
prvni fakturu smétfovanou k odbérateli. Fakturované polozky byly piiprava staveniste,

demolice stavajiciho objektu a zhotoveni zaporové stény.

Etapa Il.

Druhé c¢ast stavebnich praci zapocala spolu s rokem 2016. Do tohoto, mési¢niho
obdobi vstupovala spolecnost s planem provést prace v hodnoté 1 965 000K¢E, které by
obratem vyfakturovala objednateli. Seznam praci, které mély byt vykonany jsou uvedeny

v nasledujici tabulce ¢.8, respektive jejich nadskupiny.

SO 01 Demolice a ptipravné prace 25 000 K¢
SO_04 Hala A 1 160 000 K¢
SO_05 Hala B 730 000 K¢
SO_08 Elektromontazni prace 50 000 K¢
Celkem 1 965 000 K¢
Tabulka 8

V této Casti vystavby se projevily prvni odchylky. Doslo ke zdrZeni z divodu
nedodani stavebniho povoleni ze strany STI Cesko, a proto nebyl planovany rozsah
Vv tomto obdobi naplnén. Fakturované polozky ve skupinach Hala A, Hala B jsou tedy jen
omezené, jelikoz bylo mozné provést jen ty prace, na néz se stavebni povoleni

nevztahovalo (pilotové hloubeni, hloubeni pro budouci zéklady). Vétsinou slo o tipravu ¢i
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pripravu okoli hal. Fakturace dle schvalen¢ho rozsahu odvedenych praci vypadal tedy

nasledovné.
SO 01 Demolice a ptipravné prace 5000 K¢
SO_04 Hala A 645 442 K¢
SO_05 Hala B 624 971 K¢
Celkem 1275413 K¢
Tabulka 9

V tuto chvili musim vSak podotknout, ze béhem stavebnich projektd dochéazi ke
zpracovani velkého mnozstvi materidlu ve vysoké hodnoté i béhem nékolika malo dni.
Chci tim tedy fict, Ze zdrzeni, které vzniklo béhem ledna 2016 nebylo tak velké, jak by se
mohlo dle rozpoctu zdat, avSak opozdéni se projevuje ve vSech fakturacich az do konce
vystavby.

Pokud ob¢ tabulky porovname, vidime, Ze na elektromontazni prace nedoslo vibec.
Dtvodem bylo zdrzeni jak na hale A, tak i hale B, které znemozilovalo zapo¢nout realizaci

skupiny SO_08. Déle vidime, Ze zdrzeni nastalo ve vSech dalSich skupinach praci.

Naopak napted vici planu byl postup v demoli¢nich a ptipravnych pracich.
Etapa IlI.

DalSim fakturovanym obdobim byl dle smlouvy o dilo mésic Uinor. Zde mé&lo dle

planu dojit k realizaci praci v hodnoté uvedené v tabulce 10.
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SO_01 Demolice a ptipravné prace 20 000 K¢

SO_04 Hala A 2125 000 K¢
SO _05HalaB 4 061 000 K¢
SO _08 Elektro + rozsifeni venkovni

. 100 000 K¢
elektroinstalace
SO_02 Uprava stavajici haly 80 000 K¢
SO_06 Destova kanalizace 163 000 K¢
Celkem 6 549 000 K¢

Tabulka 10
Nabrané zpozdéni z pocatku vystavby se projevilo prostavénosti v anoru 0
2,4 milionu korun nizsi. Skutecna Cisla jsou uvedena v nasledujici tabulce ¢.11. Behem
tohoto mésice se zacalo jednat o dodatku ke smlouvé o dilo, jez bude pojednavat o

pozd¢jsim konci zhotoveni dila a kone¢né ceny upravené o vice a méné préce.

SO_04 Hala A 1589 397,19 K¢

SO_05 Hala B 2574302 K¢

Celkem 4163 699,19 K¢
Tabulka 11

Béhem unora byly odvedeny prace zejména na zakladech a v piipad¢ haly B také na
ocelové konstrukci. Postup ve zhotoveni zakladi vsSak odpovidal odhadim z ptipravy
projektu. ZdrZeni tedy nenardstalo ani neubyvalo. Na konci mésice doslo k aktualizaci
casového harmonogramu s platnosti od poc¢atku dubna a s pocitanym koncem stavby do

31.10.2016.
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Etapa IV.

Ctvrtym Gétovanym obdobim byl mésic biezen. Zde K planovanym pracim doglo jen

malo, zejména byly zhotoveny manka z mésicti ptedchozich. Plan vypadal nasledovné.

SO_01 Demolice a ptipravné prace 20 000 K¢
SO_04 Hala A 4 307 000 K¢
SO_05 Hala B 1821 000 K¢
SO 07 Stavba fipojk vytlaéné

spla_ékové kanalizacep o i 167000 Ke
SO_02 Uprava stavajici haly 90 000 K¢
SO_06 Destova kanalizace 163 000 K¢
SO_09 Stavba zpevnénych ploch 350 000 K¢
Celkem 6 918 000 K¢

Tabulka 12

Skute¢nad prostavénost byla vyrazné nizsi. I v tomto meésici se projevilo zdrZeni

z prvnich mésict a realita tedy vypadala nasledovné.
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SO 01 Demolice a ptipravné prace 5000 K¢

SO_04 Hala A 4 440 409,38 K¢

SO_05 HalaB 563 258 ,31 K¢

SO 09 Stavba zpevnénych ploch 109 402, 34 K¢

Celkem 5118 070,03 K¢
Tabulka 13

V této etap¢ doslo k mirné eliminaci pivodni casové ztraty. Vzhledem k tomu doslo
k mirnému predstihu provedenych pracich v novém harmonogramu, ktery byl osnovou od

dalsiho mésice.

Etapa V.

Jak uz bylo zminéno vySe, v tomto meésici vstoupil v platnost upraveny casovy
harmonogram, ktery byl upraven na zikladé¢ nabraného zpozdéni a také po jednéani

S investorem o vice a méné praci a také o pozdé€j$im konci zhotoveni.

Dle aktualizovaného harmonogramu mélo dojit k prostavénosti 2 500 000KE.
Vzhledem Kk jiz zminénému piedstihu v pfedchozim mésici byla prostavénost 2 217 568,

36K¢ a to podle nasledujiciho zastoupeni.

SO_04 Hala A 1522 158,22 K¢

SO_05 Hala B 652 800 K¢

SO _09 Stavba zpevnénych ploch 42 610,14 K¢

Celkem 2 217 568,36 K¢
Tabulka 14
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Etapa V1.

Do paté etapy vstoupila spoleCnost se srovnanym rozpoltem 1 casovym
harmonogramem. Odchylky od planu mély tedy op€t vypovidajici hodnotu jak o kvalité
pripravné faze, tak o postupu v odvedenych pracich. Planované cCerpani na zéakladé
schvaleného rozpoctu mélo byt 4 260 000KE. Schvalené cerpani je vidét v nasledujici

tabulce ¢.15.

SO_03 Stavebni uUpravy a nastavba stav.

adm. budovy 97 817,59 K¢
SO_04 Hala A 1018 832,44 K¢
SO_05HalaB 2435 437,70 K¢
SO 06 Elektromontazni prace 577 224,85 K¢
SO 09 Stavba zpevnénych ploch 61 217,38 K¢
Celkem 4190 529,95 K¢

Tabulka 15

Zbyvajicich 70tis. K¢ zlstalo nezhotoveno. Investor rozhodl o nerealizaci danych

praci. K Zadnym odchylkdm tedy nedoslo.

Etapa VII.

Cerven probihal také podle aktualizovaného planu. Zaroveii §lo o mésic, kdy byla
prostavénost nejvetsi, tedy byly kladeny nejvétSi naroky na alokaci zdroji a celkovou
koordinaci. Doslo zde k prostavénosti 6 634 148K¢. Polozkovy rozpocet je vyznacen

v tabulce &.16.
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SO_03 Stavebni upravy a nastavba stav.

145 783,79 K¢

adm. budovy
SO_04 Hala A 367129831 K¢
SO_05 Hala B 2 641 925,80 K¢

SO_09 Stavba zpevnénych ploch

175 139,85 K¢

Celkem

6 634 147,75 K¢

Tabulka 16

Etapa VIII.

Upravenému harmonogramu odpovidal i dal$i mésic, tedy Cervenec. Zde probihalo

zejména velké mnozstvi subdodavatelskych praci, tedy koordinacné se jednalo o velmi

naro¢né obdobi.

SO 01 Pripravné prace a demolice

obj.skol.centra

10 755,10 K¢

SO_02 Stavebni upravy stavajici haly 226 979,49 K¢
SO_03 Stavebni upravy a nastavba stav.

33 087,47K¢
adm. budovy
SO_04 Hala A 2824 871,60 K¢
SO_05 Hala B 626 684,29 K¢
SO_06 Stavba dest'ové kanalizace 49 091,28 K¢

SO_08 Elektro + Stavba rozsifeni venkovni
elekt. NN

239 752,11 K¢
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SO 09 Stavba zpevnénych ploch 1917 323,50 K¢

Celkem 5928 545 K¢

Tabulka 17
Etapa IX.

V srpnu se opét projevili smluvené vice a méné prace. Jejich hodnota v tomto mésici
dosahovala hodnoty 1 600tis. K¢ navic oprosti planovanému rozpoc¢tu. Piesto byla finan¢ni
prostavénost pomérné¢ vysoka, a 1 vtomto meésici probihalo velké mnozstvi

subdodavatelskych praci. Schvéleny rozpocet pak vypadal nasledovné.

SO 01 Piipravné prace a demolice

10 775,50 K¢
obj.skol.centra
SO_02 Stavebni tpravy stavajici haly 12 013,56 K¢
SO_03 Stavebni upravy a nastavba stav.

31 599,84 K¢
adm. budovy
SO_04 Hala A 2 924 541,46 K¢
SO_05 Hala B 152 896,97 K¢
SO_06 Stavba destové kanalizace 26 467,73 K¢

SO 07 Stavba pripojky vytlaéné splaskové
T Pripojky vyt P 92 539,36 K¢
kanalizace

SO _08 Elektro + Stavba rozsifeni venkovni
617 853,20 K¢

elekt. NN

SO_11 Zménové listy 1 600 006,21 K¢

Celkem 5468 694 K¢
Tabulka 18
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Etapa X.

V tomto mésici doslo K podepsani dodatku smlouvy o dilo. Dodatek znamenal
navyseni ceny ze 40 289 996 K¢ na 43 250 105 K¢ bez DPH. Rovnéz doslo k posunuti
konce stavby z 31.8.2016 na 31.10.2016. Zmény, které se jiz projevily jsou popsany vyse.

Fakturace za zaii 2016 je uvedena v tabulce ¢.19.

SO _01 Piipravné prace a demolice
57 801,00 K¢
obj.skol.centra

SO_02 Stavebni upravy stavajici haly 14 963,26 K¢

SO_03 Stavebni upravy a nastavba stav.
18 177,88 K¢

adm. budovy
SO_04 Hala A 1453 669,16 K¢
SO_05 HalaB 28 715,69 K¢

SO 07 Stavba pripojky vytlaéné splaskové
T pHipojiy vt P 74 816,30 K¢
kanalizace

SO _08 Elektro + Stavba rozsifeni venkovni
1 255 038,98 K¢

elekt. NN

SO_09 Stavba zpevnénych ploch 522 035,14 K¢

SO_10 Stavba svahovych zdi a oploceni 137 165,03 K¢

SO_11 Zménové listy 1176 156,00 K¢

Celkem 4738 538,44 K¢
Tabulka 19
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Etapa XI.

Posledni mésic vystavby a také mésic, kdy doslo k pfedani hotového dila byl mésic
fijen. Zde byly provadény dokoncCovaci prace, odstrailovani vybaveni ze stavenisté, iprava

okolnich ploch apod. Prace se tykaly vSech objektii arealu.

Rozpis fakturace v nasledujici tabulce ¢.20.

SO_01 Piipravné prace a demolice obj.

26 473,46 K¢
Skol. centra
SO_02 Stavebni upravy stavajici haly 6 330,61 K¢
SO_03 Stavebni upravy a nastavba stav.

46 405,43 K¢
adm. budovy
SO_04 Hala A 755 051,55 K¢
SO_05 Hala B 148 612,10 K¢

SO_08 Elektro + Stavba rozsifeni venkovni
1205 723,18 K¢

elekt. NN

SO_09 Stavba zpevnénych ploch 10 656,33 K¢

SO_11 Zménové listy 523 838,00 K¢

Celkem 2 723 090,66 K¢
Tabulka 20

4.35 Likvidace

Likvida¢ni faze této vystavby byla pomérné rychla a jednoduché zalezitost. Mimo
pronajatého zatizeni bylo vSechno vybaveni pfepraveno do skladu podniku, ktery je od
staveniSté¢ vzdalen jen zhruba 500 metrd. Dalsi alokace byla individualni, jejich transport
na dalS$i misto vyuziti jiz byly ndklady pocitané do dalSich, jednotlivych stavebnich

projekta.
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Materidl byl zpracovan bezezbytku. Na tom meéla hlavni zésluhu technologie
vystavby. O drobném spotiebnim materidlu (lepenky, tmely, apod.) neni uctovano
jednotlivé na analyticky ucet projektu. Jeho wvyuziti je tfeba na vSech stavebnich
projektech, proto se uctuje jako mimo stfediskové ucty jako o spotiebnim materialu.

Ptebytek tohoto drobného materidlu neni mozné zpétn¢ urcit.
4.3.6 Pozastavka a garance

Zaruka za jakost dila véetné jednotlivych vyrobki zapracovanych do dila trva v délce
Sedesati mésicii ode dne pfedani dila objednateli. Pozastdvka nebyla v ptfipadé tohoto

projektu realizovana.

Zhotovitel se dnem ptedani dila zbavil zavazku odpovédnosti za Skodu, kterou nesl
po celou dobu vystavby az do dne ptedani dila. Odpovédnost za Skodu se vztahovala na
objednatele 1 tieti strany, jimzZ by vystavbou byla zplisobena ujma. Zaruka za kvalitu dila je
tak jedina véc, kterd jesté spojuje Stavebni spoleénost Rbk a.s. a areal STI Cesko s.r.o.

v Rumburku.

4.3.7 Zhodnoceni uspéSnosti projektu

Zprvu zpétného hodnoceni projektu bych rad podoktl, ze vystavba byla velmi mélo
rizikova, jelikoz platby byly realizovany mési¢né. Doslo tim k eliminaci rizika

neschopnosti objednatele zaplatit za objednanou sluzbu.

Mésicni platby mély téZ na néasledek minimalizaci vlastnich prostfedkii vlozenych a
vazanych v tomto projektu. Z tohoto hlediska byla vystavba velmi vyhodna, naklady na

vlastni kapital byly minimalni.

Ekonomické vysledky vystavby obsahuje tabulka ¢.21:

Nakladova cena 32625 152 K¢

Odbytova cena 43 250 105 K¢
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Marze 10 624 953 K¢
Vynosové procento 24,57 %
Doba trvani projektu 12 mésicu
Tabulka 21

e Nakladova cena obsahuje pouze piimé naklady na vystavbu, tedy material,

mzdy, subdodavatelské prace a spottebni naklady.

e Odbytova cena je astka, kterd byla vyplacena ze strany STI Cesko s.r.0. ve

prospéch Stavebni spolecnosti Rbk a.s.

e MarZe nesmi byt zaménovana za zisk. Od marze je jeSt¢ nutné odecist
rezijni naklady a pomérnou ¢ast nepifimych (provoznich) nakladi. Soucet
hodnot vSech marzi za dané Ucetni obdobi ocisténé o nepiimé a rezijni
naklady nam tvoii hruby zisk.

Z ucetniho hlediska se jednalo o zdatily projekt. Za rok vystavby byl vlozeny kapital
zhodnocen o 24,57 %, coz je mirné nadprimérné v porovnani s ostatnimi zakazkami

sledovaného podniku.

Do konce tnora 2017 nebyla uplatiovana Zadna reklamace, tzn. nevznikly zZadné

dalsi néklady.

Tento projekt hodnoti kladn¢ i management spole¢nosti. Nejen z divodu zisku, ale
také s ohledem na smérovani spole€nosti v poslednich letech, které je zaméteno pravé na

vyrobu staveb pro priimysl a velkoobchod.
5 Zhodnoceni vysledkii

V této kapitole zhodnotim soucasny stav controllingu, uvedu svétlé i stinné stranky,
které¢ jsem vyhodnotil béhem psani bakalarské prace. Dale navrhnu nékolik moZznych

postupi, které by dle mého nazoru vedly ke zlepSeni systému.
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5.1 Hodnoceni aktualniho stavu

Soucasna situace a vybavenost podniku je, dle mého nazoru, perfektnim vychozim
bodem k rozvoji dalsich controllingovych postupd. Softwarova vybavenost podniku je
vynikajici. Personal, ktery je soucasti controllingové struktury je na pomérné¢ vysoké
urovni se schopnostmi tvorby vystupii smérem k vedeni podniku. Existujici materialy
referujici o priabehu vystavby, financovani, investi¢nich plan a jiné jsou také na pomérné
vysoké urovni. Z mého pohledu s nimi neni vSak vhodné¢ nakladano a jejich potencial neni

zcela vyuzit.
5.1.1 Soucasné nedostatky

Jak uz bylo zminéno vySe, informacéni systém je na vysoké urovni a schopen
obslouzit vSechny controllingové potieby. O to piekvapivéjsi je tedy prvni potiz, kterou
shleddvam v simultanni existenci dvou mist k ukladani dat. Jedna se o intranet spolecnosti

a o podnikovy server. Dle mého nazoru je zcela dostacujici jedno sbérné misto.

Podnikovy server obsahuje zbyte¢né ptili§ mnoho datovych souborii, které prostiedi
serveru znepiehlednuji. Mnohdy se jedna o jeden a ten samy dokument, avSak
S minimalnimi Gpravami nebo jen aktualizovanou verzi onoho souboru. Dle mého nazoru
by zcela postacil ptivodni dokument z ptipravné faze projektu a pak jedna, aktualni verze

dokumentu.

Intranet podniku je zpracovan piehledné, a i pro nového uZivatele je fungovani
Vv prostfedi intranetu zcela intuitivni. Po miniméalnim zasahu IT technika by byl intranet

schopen zcela jisté plnit funkci jediné sbérnice dat.

Dal$im problémem je netplnost n€kterych dokumentli. Nékolikrat se mi b&hem psani
mé bakalarské prace stalo, Ze dokumenty tykajici se vyroby nebyly bud’ kompletni nebo
nebyly nahrané ani na serveru a intranetu a bylo nutné si je vyzadat od konkrétnich
pracovnikil. Bylo by tedy dobré dbat na nahravani dokumentl na sbérné misto, kde bude

k dispozici vSem.
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Naopak se mi jevi n¢které dokumenty jako nadbytec¢né. Dle mého nézoru je jejich

vyuziti v podstaté nulové a nema tedy ptili§ smysl se jimi zaobirat.

Treti a skutecné zéasadni chybou je vlastné Uplna absence reportid. Reporting
V soucasné dob¢ probiha pouze telefonickou ¢i emailovou cestou. Po delsi dobé uz tedy
neni k dohledani, jaka byla situace na staveni$t¢ V konkrétni dobu. S ohledem na
manazerské rozhodovani a kontrolu ze strany vedeni podniku je nanejvys vhodné reporting
zavést. Veskeré podklady k jejich tvorbé existuji, nemélo by to tedy znamenat zadné
komplikace, pouze vynalozeni minimdalniho Usili navic. TaktéZz by reporty mohly slouzit

jako poklady k vzdélavani zaméstnancu.

5.1.2 Navrhy na zlepSeni

Do intranetu bych pfevedl nckterd data, kterd jsou v soucasné dobé¢ spiSe ulozeny
spiSe na serveru podniku, jedna se zejména o predvyrobni faze projekt. V soucasné dobé

je na intranetu pouze stru¢ny popis zakazek, ve kterych podnik teprve soutézi a jejich

aktudlni status, pfipadné vyhrana a prohrana nabidkova fizeni a jejich velmi stru¢ny popis.

Bylo by také vhodné striktné trvat na ukladani dokumenti na sbérné misto. Ptesto, Ze
je na to intranet pfipraven, nékteré sekce jsou zcela prazdné, ackoliv soubory, které by méli
obsahovat, existuji. Dané materialy se Casto Sifi podnikem pomoci emailli, coz je zbyte¢né
Casoveé narocné a slozité. To se tyka zejména Casovych harmonogrami. V né¢kterych
ptipadech nejsou dokumenty kompletni nebo aktualni. Dle mého nazoru by takovy pfistup
K potfebnym souborim také urychlil schopnost reagovat na zmény ¢i potize, jako je

naptiklad zdrZeni stavebnich praci, které nutné vyvolava zménu casového harmonogramu.

NejzasadnéjSi zménou, kterd by se méla v podniku odehrat je zavedeni reportingd.
Casové velmi nenaro¢na &innost, ktera ma vak zasadni vliv na manazerské rozhodovani.
Tvorbou reportingl by se rovnéz predeslo zkresleni informaci, pfipadné¢ by bylo
jednoduché takové zkresleni dokdzat a nasledné feSit. Souhrn report a informaci jez

obsahuji, by pro vedeni podniku znamenal vhodny podklad pro dalsi rozhodovani. Vzdy je
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by se reporting tykal by byli stavby vedouci. Nezavisle na nich by méli referovat o stavu
rozpoctari, kteti vytvorili poklady pro vystavbu v predinvesti¢ni fazi, zejména tedy Casovy
harmonogram a rozpocet a nasledné kontroluji jeho plnéni. Pak uz by reporting tvofili jen
vyrobni a obchodni feditelé. Reporting vytvoreny takto napfi¢ organizacni strukturou
podniku by mél podavat dostatek relevantnich informaci pro jednatele, ktery na jejich

zaklad€ mize tvofit strategicka rozhodnuti v fizeni podniku.

Vzhledem Kk velikosti sledované spole¢nosti si myslim, ze takovyto reportingovy

aparat by byl zcela dostacujici a plné funkéni.
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6 Zavér

Jednoznacné lze fici, Ze teoretickych vychodisek, jez jsou popsany ze zacatku této
préace nelze dosdhnout. Jedna se o aplikaci controllingu v idedlnich podminkéch, které vSak
v redlném svété neexistuji. Neustaly vyvoj controllingovych ¢innosti zplsobuje, Ze teorie

se stava stale vice dosazitelnou i v praktickém vyuziti. Tyto svéty vSak nikdy nesplynou.

Autor, ktery mél moznost mit po urCitou dobu neomezeny piistup ke vSem
materialim spolecnosti a mél moznost sledovat dodrzovani controllingovych zésad, zjistil,
ze to neni vzdy mozné. I presto by vSak mélo byt snahou pracovnikl se teorii co mozna
nejvice priblizit.

Ackoliv je controlling velmi Siroky pojem, bylo prokézano, ze lze vyuzivat jen UiZeji
vymeétenou oblast. I ta mize mit vSak mnoho adaptaci v zavislosti na pfijaté koncepci.

Dale se také odlisuje dle potieb dané spolecnosti.

Dale lze ze ziskanych poznatkli konstatovat, Ze controllingova teorie je velmi
variabilni v zavislosti na velikosti podniku. Zéakladni c¢innosti controllingu jako je

planovani a kontrola jsou vSak nezbytnosti a jsou tedy pfitomny vzdy.

I pfes drobné nesrovnalosti mezi teoretickou koncepci a praxi lze fici, Ze controlling
jako nastroj je nesmirn€ vhodnym pomocnikem pro fizeni moderni a prosperujici

spole¢nosti.
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8 Prilohy

Odkazovany seznam priloh
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