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Ovod IENENENEE

Uvod

Dynamicky se ménici podnikatelské prostiedi vystavuje podnikatelské subjekty stale
veétsimu konkurencnimu tlaku. Aby byla firma Panasonic AVC Networks Czech, s.t.0.
schopna tomuto tlaku odolavat, musi realizovat investice. Investice podniku jsou
zasadni z hlediska jeho budouci uspésnosti, avSak zpravidla vyzaduji vynalozeni
vysSich penéznich prostfedkt. Je proto potfebné vénovat zna¢nou pozornost investicim

ve firmé&, coz zajisti efektivné provadény investicni controlling.

Cilem této diplomové priace je analyzovat problematiku uplatnéni investi¢niho
controllingu jako nastroje fizeni ve spole¢nosti Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.
Teoretickym cilem prace je definovat controlling a identifikovat nastroje controllingu
investic, které je mozno vyuzit pii provadéni investicniho controllingu
vV podnikatelském subjektu. V praktické ¢asti price bude analyzovan zvoleny
podnikatelsky subjekt s cilem identifikovat jeho slaba mista controllingu investic

a nasledn¢ navrhnout a aplikovat kroky k jejich piekonani. Metodické postupy prace:

e Nejprve bude prosetfena odborna literatura, ze které budou ziskany poznatky pro
definovani controllingu jako nastroje fizeni a identifikovani vhodnych nastroji,

které je mozno vyuZit pfi provadéni controllingu investic ve firmé.

e Vnasledujici ¢asti prace bude analyzovan podnik pomoci analyzy prostiedi
a finan¢ni analyzy se zaméfenim na faktory, které maji vztah s oblasti investic.

Z praktického Setfeni budou vyvozeny zavéry.

e Dile bude provedena analyza systému planovani, realizace a kontroly investic ve
vybraném podnikatelském subjektu, kterd bude doplnéna o analyzu vyuzivani
ucetniho systému pro uctovani o investicnim majetku spole¢nosti. Po provedeni
téchto analyz budou vymezena slabd mista, jejichZ odstranéni povede ke zkvalitnéni

investi¢niho controllingu v podniku.

e Vposledni Casti prace budou prakticky uplatnény vhodné nastroje investi¢niho
controllingu, které povedou k eliminaci identifikovanych slabych mist controllingu
v oblasti investic v daném podniku. Poznatky ziskané z teorie budou uplatnény

Vv praxi.

e V zavéru prace budou shrnuty vlastni poznatky a doporuceni.
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1 Controlling jako nastroj rizeni

Prvni kapitola této prace je vénovana vymezeni zakladni problematiky controllingu jako

nastroje fizeni.

1.1 Pojem controlling
Slovo controlling je Casto piekladano jako kontrola, coz je preklad nepostacujici a ptilis

uzky. Slovni zaklad controll ma 2 mozné vyznamy (Mikovcova, 2007):
e kontrolovat, provétovat,
o fidit, ovladat, regulovat.

Pokud bychom chtéli nalézt jednu definici controllingu, budeme nejspise zklamani. Lze

tici, ze kolik odbornikli na controlling, tolik definic. Zde jsou n€ktera znéni:

e Controlling ,,pfedstavuje specifickou koncepci podnikového Fizeni zaloZzenou na
komplexnim informaénim a organizacnim propojeni planovaciho a kontrolniho

procesu.” (Freiberg, 1996, s. 10)

e . Controlling je koncepce fizeni zamétena na vysledek, ktera ptekracuje hranice
funkéni a koordinuje planovani, kontrolu a informacni toky.* (Horvath&Partners,

2004, s. 5)

e Controlling je subsystém fizeni, zaméfeny na vSechny dil¢i fidici ¢innosti (tkoly),
které koordinuji planovani, analyzu a kontrolu, informaéni zabezpeceni.”
(Kone¢ny, Reziidkova, 1997)

Z vyse uvedenych ptikladi definic je patrné, Ze urcita slova se v definicich opakuji.

Jedna se o slova, kterd jsou pro controlling charakteristicka. Mezi tato slova patfi fizeni,

planovani, kontrola a informace.

1.2 Vyvojové stupné controllingu
Controlling v podniku plni 3 zakladni funkce, které souvisi S jeho vyvojovymi stupni

(Mikovcova, 2007):

e Funkce registra¢ni — Tuto funkci plnil controlling zejména ve svych pocatcich, kdy

slouzil pfedevsim ke sbéru dat.
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e Funkce naviga¢ni — Tato funkce piedstavuje dalsi vyvojovy stupeni. Controlling se

zaméiuje na kontrolu hospodarnosti a zlepSovaci navrhy.

¢ Funkce inovaéni a koordina¢ni — Tato funkce souvisi s nejvyssim stupném vyvoje
controllingu, pfiCemz controlling je chapan jako nastroj fizeni podniku, ktery
vyuziva vSechny relevantni informace, a to z oblasti planovani a kontroly veskerych

podnikovych ¢innosti.

1.3 Principy controllingu
Controlling je postaven na 3 zdkladnich principech (Mikovcova, 2007):

e Orientace na cile — Controlling se podili na tvorbé metodiky planovani, na

stanoveni cili a jejich kontrole.

e Orientace na uzka mista — Controlling musi vybudovat informac¢ni systém, ktery
poskytne kvalitni data pro odstranéni problémovych mist, kterd by branila dosazeni

stanovenych podnikovych cilt.

e Orientace na budoucnost — Je dilezité, aby minulost umoznila piedchazet

problémam v budoucnosti.

1.4 Zakladni ulohy controllingu
Zakladni tlohy controllingu, tj. planovani, kontrola a Fizeni, tvoifi regulacni okruh

controllingu (Vollmuth, 2004), ktery zachycuje nasledujici schéma.

Obrazek 1: Cyklus controllingu neboli regulacni okruh

’

Planovani
(stanoveni

méritek
\\'{konﬂ)

Kontrola
(porovnani

planua : ) provedeni
skutecnosti) 4 napravnych
opatreni)

Zdroj: vlastni piepracovani, 2012 — dle Horvath&Parents, 2004
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Z vyse zobrazené¢ho regulacniho okruhu vyplyva, ze v podniku musi byt nastaven
systém planovani. Dal$im dulezitym prvkem tohoto okruhu je kontrola, pfi niz je
vyuzita technika porovnavani planu a skutecnosti, ktera slouzi k odhaleni vzniklych
odchylek neboli rozdili. Odhalené odchylky musi byt analyzovany, aby byla odhalena
pficina jejich vzniku. Musi nasledovat napravna opatfeni, kterd zajisti odstranéni
odchylek. Ziskané poznatky jsou vyuzity pii stanoveni novych ukold pro budouci
obdobi, tj. plant (Kral, 2010). Regula¢ni okruh zndzorfiuje, ze mezi planovanim,

kontrolou a fizenim v podniku existuje trvalé spojeni. (Vollmuth, 2004)
Dle Krale je systém controllingu tvoien dvéma subsystémy (Kral, 2010):

e Subsystém plianovani a kontroly — Ukolem controllingu je koordinace neboli
sladéni systému planovani a kontroly do jednoho systému, tzn. disledné propojeni

mezi planem a kontrolou.

e Informacni subsystém — Informac¢ni subsystém zahrnuje techniky, jez poskytuji
informace pro planovani, kontrolu i vykaznictvi, které poskytuje informace pro
fizeni.

FrantiSek Freiberg ve své publikaci uvadi Sir$i vypis controllingovych tloh (Freiberg,

1996):
e planovani a rozpoCtovani,
e nakladové udetnictvi a kalkulace,
e financni Gcetnictvi,
e vytvafeni zprav,
e analyzy a kontrola,
e organizace a sprava.
1.4.1 Planovani
Planovani v podniku pfedstavuje ,,systematickou podnikovou cinnost, sméfujici
k rozhodovani o budoucnosti podniku a urcujici pribéh podnikového procesu jako celku

i jeho dil¢ich casti. (Mikovcova, 2007, s. 109) Planovani chapejme jako proces

stanoveni cilll a cest k jejich dosaZeni. (Kral, 2010)



Controlling jako nastroj fizeni

Zakladnim nastrojem planovani je plan, pfiCemz systém planovani se zabyva tvorbou
soustavy dil¢ich plani. Do soustavy pland, které jsou v podniku sestavovany, patii
marketingovy plan, plan vyroby, plan investic, plan nakupu (zasob), plan vyzkumu
avyvoje, persondlni plan a finan¢ni plan. Finan¢ni pldn ma specificky vyznam
v systému dil¢ich pland, jelikoz plni integrujici tlohu. Integrujici uloha spociva v tom,
ze kazdy dil¢i plan ovliviiuje prostfednictvim vynost a ndkladl nebo piijmt a vydaji
finan¢ni plan. Financni plan, ktery zachycuje disponibilni financni zdroje, naopak
ovlivituje uskutecnitelnost jednotlivych dil¢ich plant. Finan¢ni plan je tvofen tfemi
slozkami. Jedna se o planovanou vysledovku, planovanou rozvahu a planované

cash flow. (Zahradnickova, 2011)

Proces planovani mizeme roz¢lenit do 3 zakladnich etap, které zachycuje nize uvedené

schéma.

Obrazek 2: Etapy planovani

Planovani

1.Faze analyticka 2.Faze prognosticka 3.Faze koncepéni
(ziskani informaci o minulosti (vypracovéni prognéz do (vypracovnani konkrétniho
a jejich analyzovani a budoucnoti) planu, ktery ma vést k
vyhodnoceni) dosazeni cilt)

Zdroj: vlastni ptepracovani, 2012 — dle Mikovcova, 2007

1.4.2 Kontrola
Zakladnim obsahem kontrolni ¢innosti je porovnani dvou veli¢in, pficemz jedna
z téchto veli¢in predstavuje veli¢inu srovnavaci. Kontrola se pritom nemusi tykat pouze

vysledku, ale téz procesu. (Volmuth, 1998)

Kontrola plni v podniku 3 zdkladni funkce (Mikovcova, 2007):

e informacni — sbér informaci a vytvoreni informacni zakladny,

e analyticka — analyza soucasného stavu a zpracovani pouceni z minulosti,

e preventivni — vystupy z analyzy a sbéru informaci vyuzity ke zlepSeni budoucnosti,

zkvalitnéni tvorby plant.

Proces kontroly miizeme roz¢lenit do nékolika etap, které zachycuje obrazek ¢islo 3.
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Obrazek 3: Etapy kontroly a vztah kontroly a controllingu

1. Stanoveni kontrolnich
velicin

2. Evidence skutecnych
hodnot

3. Srovnani planu a
skutecnosti

N A g|0J1UO))

YA
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4. Propocet odchylek

\kontrolnlch hodnot

A

w

nJAWS wisJis A B|0J3U0Y

3ujjjosuo)

5. Analyza odchylek a odhaleni
pricin jejich vzniku

v

6. Zjisténi prepoctenych velicin
a sestaveni ocekavani

7. Navrhy napravnych opatreni
k dosazeni cilt ¢i korekce cila
v

Zdroj: vlastni piepracovani, 2012 — dle Mikovcova, 2007

1.4.3 Rizeni

Pro dosaZeni stanovenych cilil je dillezité mit v podniku efektivni systém fizeni, jelikoz
pouhy systém planovéni a kontroly neumozni realizovat napravna opatieni, kterd
zajisti, ze odchylky budou korigovany a podnikovych cilti bude dosazeno (Volmuth,
1998). Ukolem fizeni je tudiZ rozhodovat o napravnych opatienich a ¥idit jejich realizaci

tak, aby stanovené cile byly skutecné naplnény.

1.4.4 Informacni systém

Proces ziskavani informaci v podniku Ize rozdélit do 4 fazi (Horvath&Partners, 2004):
e 7jisténi potieby informaci,

e ziskavani a zpracovavani informaci,

e pfedani a interpretace informaci,

e uloZeni informaci.

Potieba informaci vznika jiz v procesu planovani a kontroly. Aby plan byl uspésny

a kontrola efektivni, musi byt podpofeny vhodnou informaéni zékladnou.
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DileZitou roli hraje pocitatova® podpora informa&niho systému, ktera umoZiuje
rychlej§i poskytovani informaci a urychluje zpracovani informaci pii tvorbé planu
a kontrole. Vyhodou je hospodarné zpracovani velkého objemu dat. (Horvath&Partners,

2004)

Pro tspésnost fizeni musi byt zajisténo, aby spravné informace byly na spravném mistg,
ve spravné form¢, a aby informace byly komprimované dle potieb ptijemce. K tomu
slouzi systém vykaznictvi neboli systém hlaSeni a zprav, ktery je orientovan na
piijemce. V podniku tak vznika hierarchie vykazi, jelikoz obsah vykazii pro jednotlivé

urovné fizeni musi mit odlisné zhusténé informace. (Horvath&Partners, 2004)

1.5 Controller versus controlling

Controlling primarné nepiedstavuje konkrétni pozici v organiza¢ni struktute podniku,
ale jedna se o filozofii fizeni. Controlling chapejme jako soubor tkold, které mohou byt
plnény rtznymi osobami, a proto je nutno rozliSovat mezi pojmem controlling
a controller. Jelikoz controlling vznika za soucinnosti manazera a conrollera, vykon

controllingu neleZi pouze na samotném controllerovi. (Horvath&Parents, 2004)

Moznou délbu uloh mezi controllera a manazera zachycuje nasledujici tabulka. Mé&jme
vSak na paméti, ze mezi t€émito dvéma oblastmi loh neexistuje pevna hranice, ktera by
je striktné vymezovala. Rozdéleni tloh mezi manazera a controllera se proto mize

Vv podnicich lisit. (Eschenbach, 2000)

Tabulka 1: Délba uloh mezi controllera a manazera

Controller Manazer

Pripravuje podklady pro planovani a rozhodovani. | Planuje a rozhoduje.

Informuje o odchylkach. Stanovi napravna opatfeni pfi odchylkach od cile.

Reaguje, aby se cile a opatreni pfizplsobily

Informuje o zménach v podnikovém okoli. Y . ,
ménicim se podminkam okoli.

Akceptuje controllera jako partnera v procesu

Je navigatorem, poradcem manazera. ¥zen

Vytvafii predpoklady pro fizeni podniku, prosazuje

Vytvari podnikohospodarské metodiky a nastroje. v .- , 3 vis ‘o
a vyuZiva informace ziskané z pouZziti nastroj.

Zdroj: vlastni piepracovani, 2012 — dle Eschebach, 2000; Fibirova, Soljakova, Wagner, 2011

! Nap¥. Microsoft Excel, jeho? vyhodou je dostupnost.
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S timto vymezenim ukoll controllera souhlasi tvrzeni Milose Konecného a Marie
Rezndkové: ,Manazer rozhoduje, controller jeho rozhodnuti inspiruje, hodnoti,

programuje, sleduje jejich plnéni a dava doporuceni.” (Konecny, Reznakova, 1997)

1.6 Organizacni zaclenéni controllingu
Pro organizacni zaclenéni controllingu neexistuje jedno jediné spravné a idedlni

umisténi, jelikoz zavisi na potfebach konkrétniho podniku.

Pti zavadéni controllingu byvaji tendence k vytvofeni samostatné¢ pozice controllera
VvV organizacni struktufe. K tomu se V literatufe nabizeji pifedevSim linearni ¢i Stabni
pozice. Pokud bude controlling plnit spise funkci servisni, ktera piedstavuje
poskytovéani informaci pro rozhodovani, zvolime pozici $tdbni. Pokud jej umistime na

pozici liniovou, ziska controller natfizovaci kompetence. (Mikovcova, 2007)

Mozna organiza¢ni struktura podniku s controllingem na pozici liniového utvaru je

zachycena na nize uvedeném schématu.

Obrazek 4: Controlling jako liniovy utvar

Generalni reditel

Finance a
ucetnictvi

Personalistika

Vyroba Marketing Controlling

Zdroj: vlastni pfepracovani, 2012 — dle Mikovcova 2007

Ve vySe uvedeném organogramu je finan¢ni oblast roz¢lenéna na ¢innost controllera
a finanéniho fteditele. Je mozna i1 jind forma organizacni struktury, ve které¢ je
finanénimu fediteli podfizen treasurer (vedouci finanéniho oddéleni) a controller. Tuto

variantu zobrazuje nasledujici schéma, které je zndzornéno na obrazku 5.
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Obrazek 5: Postaveni controllera v organizacni strukture

Generalni reditel

marktingovy Financni Vyrobni Personalni

reditel reditel reditel reditel

Zdroj: vlastni piepracovani, 2012 — dle Fiberova, Soljakova, 2010

Ulohy controllingu mohou byt plnény nejen ve vlastnich podnikovych utvarech, ale
mohou byt také rozdéleny mezi vice ruznych utvart, které tvofi organizacni strukturu

podniku. (Eschenbach, 2000)

1.7 Strategicky a operativni controlling

Z ¢asového hlediska délime controlling na strategicky a operativni. Strategicka rovina je
spojovana s dlouhodobym ¢asovym horizontem. Strategicky controlling je zaméten na
budovani novych potenciald Gspéchu. Operativni controlling se tyka kratkodobého
casového horizontu a jeho tkolem je zajistit co nejlepsi vyuziti existujicich potenciala
uspéchu. Jeho cilem je piredevsim zisk, likvidita a hospodarnost. (Eschenbach, 2000)
Zakladni rozdil mezi strategickou rovinou a operativni rovinou je mozZno vystizné
vyjadfit dvéma velmi podobnymi vétami, které vznikaji pouhou zdménou potradi dvou

slovicek. Dle této véty je zdkladnim cilem: (Fibirova, Soljakova, Wagner, 2011)
e strategického fizeni — ,,délat spravné véci®,
e operativniho fizeni — ,,délat véci spravne*.

Kromé roz€lenéni controllingovych uloh do strategické a operativni roviny je také tieba
rozliSovat controllingové aktivity, které se tykaji rutinnich Cinnosti a mimotadnych

ukold. Mimofadnymi ukoly jsou zde mysleny investice. (Eschenbach, 2000)

Z nize uvedeného obrazku je patrné, Ze investi¢ni oblast je feSena nejen ve strategické
roving, ale 1 v operativni. Strategicky i operativni controlling pracuje s rtiznorodymi

nastroji, které jsou vyuzivany k naplnéni controllingovych uloh.
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Obrazek 6: Strategicka a operativni rovina controllingu

Strategické planovani a tvorba ‘
strategie
| !
Dopredna a zpétna strategicka vazba )

Operativni podnikové planovani
Dopredna a zpétna strategicka vazba

Zdroj: vlastni ptepracovani, 2012 — dle Eschenbach, 2000

Strategicka rovina

1.8 Vztah meazi controllingem a ucetnictvim
Dulezitou tlohou controllingu je zajiSténi systému zasobovani informacemi. Jako

zakladni zdroj informaci controllingu v podniku slouZzi a¢etnictvi.

Financ¢ni ucetnictvi je upraveno legislativou a orientovano na potieby externich
uzivateli. Nevyhodou pro fizeni je, Ze se omezuje pfedev§im na pouhé zaltctovani
ucetnich operaci, soustfed’'uje se na dokumentovani minulosti. Oproti tomu manazZerské
ucetnictvi slouzi pro potifeby podpory fizeni podniku, tj. internim uzivatelim.

(Horvéath&Partners, 2004)

Odlisné pozadavky externich a internich uzivatelii vyvolavaji potfebu odlisného ¢lenéni
nakladl, vynost, aktiv a zavazkl, z cehoz plyne i odlisnd organizace finanéniho
a nakladového G&etnictvi®. Vnitropodnikové Gdetnictvi miZe byt potom organizovano
formou analytické evidence k Gctim finan¢niho Ucetnictvi (jednookruhové soustava)
nebo formou oddélenych tucetnich okruhti za wuziti Gcth 8. a 9. uctové tridy

(dvouokruhova soustava). (Kral, 2010)

2 V poslednich letech jsou tendence k tomu, Ze chapeme nakladové (vnitropodnikové) uUcetnictvi jako
subsystém manazerského ucetnictvi. Nakladové ucetnictvi je orientovano na poskytovani informaci pro
fizeni (operativni oblast) na rozdil od manaZerského, které poskytuje informace pro rozhodovani o
budoucich alternativach ¢innosti podniku. (Fibirova, Soljakova, Wagner, 2011)
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Zakladnim néstrojem manazerského ucetnictvi jsou kalkulace a rozpocéty. Dale
manazerské ucetnictvi pracuje s odpoveédnostnimi stfedisky a naklady v rizném ¢lenéni.
(Fibrova, Soljakova, Wagner, 2011) Manazerské ucetnictvi se vénuje i problematice
rozhodovacich uloh, které mohou mit dvoji podobu. Za prvé se jedna o rozhodovani
0 existujici kapacité, které tesi, jak vyuzit danou kapacitu podniku. Druha skupina se
vénuje tomu, jak budouci podnikovou kapacitu zménit, coz souvisi s rozhodovanim o

investicich. (Kral, 2010)

Finan¢ni a nakladové ucetnictvi poskytuje informac¢ni podklady pro controlling a stava
se jednou zuloh controllingu, coz je patrné z vymezeni controllingovych tloh
Frantiskem Freibergem. Toto odpovida i pojeti v publikaci Bohuslava Krale, ve které je
uvedeno, Ze zatimco controlling pfedstavuje subsystém fizeni, manazerské Gcetnictvi je
pouhym informacnim nastrojem. Manazerské ucetnictvi lze srovnat s informacnimi

nastroji finan¢niho a nakladového controllingu. (Kral, 2010)

1.9 Financni Fizeni a controlling
Finan¢ni fizeni se zabyvd vybérem optimalniho zpisobu ziskavani potifebného
mnozstvi penéz a kapitdlu (financovdnim) a jejich alokaci do rtznych forem

nepenézniho majetku pti respektovani podnikovych finanénich cilii. (Hrdy, 2007)

Finan¢ni fizeni ma strategickou a operativni rovinu. Kratkodobé finan¢ni Fizeni se
zabyva predevsim rozhodovanim o velikosti a struktuie slozek obéznych aktiv (fizenim
obéznych aktiv a jejich jednotlivych slozek) a rozhodovanim o optimalni formé
kratkodobého kapitalu. Kratkodobym cilem finanéniho fizeni je zajiSténi platebni
schopnosti neboli likvidity. Dlouhodobé finanéni Fizeni je zaméfeno na rozhodovani
0 vysi podnikového kapitalu a kapitalové struktufe, na rozhodovani o struktufe
podnikového majetku a rozhodovani o investicich. Dale se sem ftadi i dividendova
politika. Cilem strategického finan¢niho fizeni je maximalizovat hodnotu firmy.

(Valach, 1999)

Zdroje kratkodobého kapitalu tvoii kratkodobé bankovni Gvéry, dodavatelské tvéry pri
nakupu na fakturu, zavazky vic¢i zaméstnancim apod. Zdroje dlouhodobého kapitalu
jsou napi. dlouhodobé bankovni uvéry, dluhopisy, rezervy, vklady vlastnikti, venture
kapital. Ukolem finanéniho fizeni je volba takovych zdroja dlouhodobého kapitalu, aby

byla optimalizovana kapitalova struktura. Tehdy jsou primérné naklady kapitalu
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minimalni. Rizeni kapitdlové struktury se zamétuje zejména na dodrzovéani zlatych

bilanénich pravidel (Siman, Patera, 2010).

Financ¢ni controlling je definovan jako ,,subsystém podnikového controllingu, jehoz

cilem je zajist'ovani likvidity (finan¢ni rovnovahy) podniku.* (Freiberg, 1996, s. 15)

Z celopodnikového controllingu mize byt vy¢lenén ttvar finan¢niho controllingu, ktery
se bude orientovat na provadéni controllingovych tuloh v oblasti pohybu finan¢nich
zdrojii, a to pfi planovani, realizaci i kontrole. Finan¢ni controlling je pfedevSim
operativni (controlling pohledavek, controlling zdsob), ale ma 1 strategickou rovinu

(financovani investic). (Freiberg, 1996)

Bohumil Kral ¢leni celopodnikovy controlling dokonce do 3 podsystému, z nichz jeden

tvoti finan¢ni controlling (Kral, 2010):

¢ nakladovy controlling — zaméfen na fizeni faktorti ovliviujici zisk podniku,

e financni controlling — zaméfen na fizeni penéznich toki,

e naturdlni controlling — zaméfen na fizeni vécné stranky podnikatelského procesu.

Finanéni controlling 1ze chéapat jako nastroj fizeni podniku v oblasti financi. Finan¢ni

controlling poskytuje podporu finanénimu fizeni.
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2 Investicni controlling jako nastroj Fizeni

Nasledujici kapitola je zaméfena na uplatnéni controllingu v investi¢ni oblasti a na

vymezeni zakladnich metod a néstrojii investi¢niho controllingu.

2.1 Vymezeni investic a investiCni proces

Investicemi podniku se rozumi ,,rozsahlejsi penézni vydaje (kapitalové vydaje), u nichz
se ocekava jejich pfeména na budouci penézni ptijmy béhem delsiho ¢asového useku.*
(Valach, 2010, s. 17)

Investice predstavuji kapitdlové naro¢né operace. Maji dlouhodobé ucinky, coz
znamena, ze piinosy z realizované investice plynou podniku az v budoucim obdobi.

Vzhledem k zminéné dlouhodobosti, existuje vysoké riziko, ze dojde k odchylce mezi

skute¢nosti a planem. Investice jsou vSak nezbytné pro budouci Gspéch spolecnosti.

Investice miuzeme klasifikovat z riznych hledisek. Zde je uvedeno zakladni ¢lenéni

investic dle zachyceni v Gcetnictvi (Scholleova, 2009):

e investice na pofizeni dlouhodobého hmotného majetku,

e investice na pofizeni dlouhodobého nehmotného majetku,

e investice na pofizeni dlouhodobého finan¢niho majetku.

Investice mizeme také ¢lenit dle jejich vztahu k ptivodnimu majetku, a to na:

e Obnovovaci investice — piivodni opotiebovany majetek je nahrazen majetkem
novym,

e rozvojové investice — ptivodni vySe fixniho majetku se zvySuje, zpravidla dochazi
k rozsifeni soucasné vyroby ¢i zahajeni vyroby nové, jsou rizikovejsi.

Investiéni proces se skladé z nékolika fazi:

e Predinvesticni faze zahrnuje identifikaci podnikatelskych piilezitosti a vybér
investice, ktera bude realizovana. Pfi investiénim rozhodovani se postupuje
variantné, coz znamena, ze je vybirano z vice investi¢nich moznosti s cilem vybrat
variantu pro podnik nejpiijatelnéj$i. Aby mohlo byt provedeno spravné rozhodnuti,
je nutné mit k dispozici relevantni informace a udaje. Nastroje, které jsou
vyuzivany, jsou studie pfilezitosti (oportunity study, prizkumna studie) a studie

proveditelnosti (feasebility study, technicko-ekonomicka studie), ktera zpracovava
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jednotlivé aspekty investi¢niho projektu (vcetné financovani) a je podkladem pro

rozhodnuti. Zavérem této faze je rozhodnuti o realizaci ¢i zamitnuti investice.

e Investiéni faze nastava tehdy, pokud bylo jiz rozhodnuto o realizaci konkrétni
investice. V ramci této faze dochazi k pofizeni investice a k vzniku pocate¢niho

investi¢niho vydaje.

e Provozni fize je zahdjena spusténim zkuSebniho provozu. Soucasti této faze je
nejen vlastni bézny provoz investice, ale 1 udrzba. Toto piedstavuje dalsi vydaje pro

spole¢nosti. BEhem provozni faze plynou spole¢nosti penézni piijmy.

e Faze ukondeni provozu a likvidace je organizovana tak, aby néklady na odstaveni
majetku byly minimalni. V této fazi mohou vznikat i ptijmy =z odprodeje

nahrazovaného majetku.

2.2 Investice v transnacionalnich spolecnostech

V mezinarodné¢ pusobicich spole¢nostech je dlouhodoby investiéni plan tvofen
matefskou spolecnosti, kterd centralné tidi a kontroluje kapitdlové vydaje celé
mezinarodni korporace, ktera miize mit podniky roztrousené po celém svéte. Jednotlivé
podniky podavaji ndvrhy na investice, které prochazi koncernovou hierarchii. Vedenim
koncernu vSak nemusi byt schvaleny k realizaci vSechny investi¢ni navrhy. Vyfazeny
mohou byt naptiklad ty, které nespliiuji pozadavky vedeni na vynosnost nebo
neodpovidaji globalni strategii koncernu. Investi¢ni navrh by mél obsahovat zdiivodnéni
navrhu, prehled o soucasné situaci a progndzy trhu, popis a zhodnoceni zakaznik,
specifikaci samotné investice a finan¢ni hodnoceni. Pfi hodnoceni navrhu se predev§im
zjistyje, jaky vliv bude mit investice na ukazatele jako obrat, zisk pfed zdanénim ¢i
Cisty zisk. Pocitd se vnitini vynosové procento ¢i diskontovana navratnost, ¢imz se

zjistuje vliv investice na cely koncern. (Valach, 2010)

Ve financnim fizeni a finan¢ni struktufe dcetfiné spolecnosti se obvykle projevuje
ptistup k financovani prosazovany centralou koncernu. Ta mutze navySovat zakladni
kapitdl dcefiné spolecnosti vloZzenim kapitdlovych vkladi nebo mize dcefiné
spolecnosti poskytovat vyhodné uvéry (uvéry v ramci skupiny). Zahrani¢ni mateiska
spole¢nost obvykle ovlivituje financni situaci dcefiné spoleCnosti i1 bankovnimi
zédrukami a zajiStovanim vyhodnéjSich uvéri u bank. (Valach, 2010) Zahrani¢ni
matefskd spolecnost tedy plsobi na zplsob financovani investic v daném dcefiném

podniku.
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V praxi dochézi k tomu, ze vznika fetézec spolupracujicich podnikti koncernu, které
maji odliSnou specializaci. Z tohoto diivodu vyuzivaji riizné vnitropodnikové ceny.
(Valach, 2010) Tyto vnitropodnikové ceny mohou zpusobit, ze financni ukazatele
dcefiné spole¢nosti budou vychazet nepfizniveé, avSak finanéni ukazatele za koncern
jako celek budou vykazovat dobré vysledky. Toto je téz dulezité brat na védomi pfi

rozhodovani o investicich.

2.3 Investicni controlling jako nastroj fizeni investic

Cilem controllingu investice je podpora fizeni v oblasti investic, tzn. podpora Fizeni
Vv pribéhu celého investi¢niho procesu. Zakladni ilohou investi¢niho controllingu je
,»VYvoj systému planovani a kontroly, jakoz i odpovidajiciho informaéniho systému.*

(Eschenbach, 2000, s. 400 — dle Lange)

Dobte fungujici investi¢ni controlling ma zajistit, Zze systém planovani a kontroly
investic bude poskytovat potiebné informace pro podporu fizeni investic v podniku, a to
v strategické 1 operativni roviné a téZ ve vSech fazich investi¢niho procesu, aby bylo

dosazeno podnikovych cili v oblasti investic. (Eschebach, 2000)
Investi¢ni controlling plni 3 zakladni funkce (Scholleova, 2009):
e funkci metodickou — tvorba smérnice, metodik, formulace postupt,

e funkci koordinacni — organizace a koordinace procesti s dirazem na vécnou,

casovou a finan¢ni souvislost ve vSech etapach investi¢niho procesu,
e funkci informacniho servisu pro rozhodovani.

Organizace investi¢niho controllingu zavisi na konkrétnich podminkach daného
podniku, vliv zde maji externi i interni faktory. Vhodné je vytvofeni smérnic pro
organizaci controllingu (napf. stanovit nositele a nastroje systému planovani a kontroly,

smeérnice pro organizaci postupti).

Investi¢ni controlling miize mit riznad organiza¢ni zaclenéni. Jednou z moznosti je, ze
controlling investic je realizovan centrdlnim firemnim controllingem. Dale se také
naskytda moznost, Zze je vytvofen samostatny specializovany utvar investicniho
controllingu. Ulohy investiéniho controllingu mohou byt taktéZ realizovany manaZerem
pro urcitou oblast. (Eschenbach, 2000) Organizacni zaclenéni opét zavisi na potiebach

daného podniku.
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Investi¢ni controlling vznikd za sou¢innosti manazera a controllera. Manazer disponuje
rozhodovaci pravomoci a controller ma svymi vystupy spravné rozhodnuti manazera

v oblasti investic podpofit.

2.4 Nastroje a techniky investicniho controllingu

2.4.1 Metody hodnoceni investic

Zakladni metody hodnoceni investic, které jsou vyuzitelné pti hodnoceni firemnich
investic do dlouhodobého hmotného majetku, znazoriiuje nize uvedeny obrazek. Tyto
metody jsou pro investi¢ni oblast stézejni, nebot’ napomahaji pii hodnoceni vynosnosti

dané investice a pti vybéru investi¢ni varianty, jez bude realizovana.

Obrazek 7: Metody hodnoceni investic

(eees 1t
Metody hodnoceni investic Statické metody

*Celkovy pfijem z investice

«Cisty celkovy pfijem z investice

1 ePrlmérna roc¢ni navratnost
*Primérna doba navratnosti

Ugetni rentabilita

eMetoda pramérnych roc¢nich nakladi

Dynamické metody

«(Cista sougasna hodnota

. *Vnitfni vynosové procento
e|Index rentability
*Metoda diskontovanych nakladud

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Metody hodnoceni investic mizeme Clenit z hlediska respektovani faktoru ¢asu na
statické, které faktor asu nerespektuji, a dynamické. Statické metody se pouZivaji jako
hrubé sito, které pomtliZe odstranit nevhodné investice. Je vhodné je vyuZit tehdy, pokud
jsou predmétem hodnoceni investice s kratkou dobou Zivotnosti ¢i investice méné
vyznamné. Metody dynamické zohlednuji faktor ¢asu a rizika pomoci diskontni miry.
Razné okamziky plateb jsou pfevedeny do jednoho ¢asového okamziku. Je mozno
pouzit i ¢lenéni metod hodnoceni investic dle pojeti efektu z investice. Nékteré metody

povazuji jako efekt z investice usporu nakladi. Tyto metody je mozné vyuzit v ptipade,
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ze zisk podniku Ize velmi obtizn¢ predikovat. Jiné metody berou za efekt investice
oc¢ekavany ucetni zisk po zdanéni nebo penézni toky, které zahrnuji na rozdil od zisku
i odpisy. V nasledujicim textu jsou jednotlivé metody pro investiéni propocty blize
specifikovany.

Cisty celkovy piijem z investice (NCP) — Pii vypoétu tohoto kritéria postupujeme tak,
ze celkovy pfijem zinvestice upravime o investicni vydaj. NCP je definovan

nasledovné (Scholleova, 2009):
n
NCP =CP —IN = ZCF—IN,
i=1
kde®: IN...investi¢ni (kapitalovy) vydaj,
CP...celkovy Cisty piijem,
CF;...cash flow v roce i,
n...doba zivotnosti,
i...rok provozu investice.

Primérna ro¢ni navratnost (@r) — Primérnou ro¢ni navratnost investice ziskame tak,
ze pramérny ro¢ni piijem z investice délime investicnim vydajem. Tento ukazatel tika,
kolik procent investovanych penéznich prostfedkt se pramérné vrati kazdy rok, a je

definovan (Scholleova 2009):

OCF
Q)r - W )
kde @CF...pramérny CF, tj. soucet vS§ech CF; z investice déleno n.

Prumérna doba navratnosti (ddoba) — Tato metoda udava, za kolik let investice

splati ze svych ptijmovych tokt kapitalovy vydaj, a je definovana (Scholleova, 2009):

@dob _
oba =

* Symboly ve vzorcich, které byly jiz jednou v textu vysvétleny a jsou dale pouzivany v dalgich vzorcich,
nebudou opakované vysvétlovany.
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Doba navratnosti (a) — Toto kritérium informuje o tom, za kolik let se investice splati

ze svych ziskli po zdanéni a odpist. Tato metoda je definovana takto: (Valach, 2010)

a
IN == Z(Zl +Ai),
i=1

kde: Z;...ro¢ni zisk z investice po zdanéni v jednotlivych letech Zivotnosti,
A,... ro¢ni odpisy z investice v jednotlivych letech Zivotnosti.

Ucetni rentabilita (ABPM) — Také se mizeme setkat s oznadenim primérnd vynosnost

z ucetni hodnoty. Tento ukazatel operuje se ziskem a je definovan takto (Scholleova,
2009):

n .
i=1Zisk;

ABPM = ,
T, ZC

kde: ZC...zUstatkova cena majetku,
Zisk;. . .¢isty provozni zisk v roce i.

Metoda prumérnych rocnich nakladi (R) — Tato metoda patii mezi nakladova
kritéria, a proto bere v uvahu jako efekt z investice usporu nakladli. Prumérmé ro¢ni
naklady jsou tvofeny primérnymi rocnimi naklady na provoz investice bez odpist,
které se promitaji v ndkladech na pofizeni, a primémym ro¢nim podilem néaklad
vznikajicich z pofizeni investice. Ro¢ni primémé ndklady jsou definovéany takto:

(Scholleova, 2009)
R=kXIN+N,
kde: k...(popft. 1) pozadovand vynosnost podniku neboli diskontni sazba,
N...pramérné ro¢ni naklady na provoz.

Je-li v podniku o¢ekavano, ze dlouhodoby majetek bude na konci doby své zivotnosti
odprodan za likvida¢ni cenu, je mozné ponizit primérné ro¢ni naklady o ¢astku ve vysi
L/n, pficemz L ptedstavuje ocekavanou likvidacni cenu snizenou o pifipadné nadklady

likvidace. (Valach, 2010)
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Metoda diskontovanych nakladi (NPVC) — Tato metoda se fadi mezi nakladova
kritéria. Diskontované naklady jsou definovany takto (Scholleova, 2009):

NPVC—IN+Zn: Ni
B S (L+ k)Y
i=

n
1
NPVC = IN NXE—.,
" L (1+ k)
L=

kde: N;...ro¢ni provozni ndklady bez odpist.

Pokud ptedpokladame, Ze na konci doby Zivotnosti dlouhodobého majetku dojde k jeho
odprodeji za likvidaéni cenu, musime o diskontovanou likvidacni cenu ponizit

diskontované naklady. (Valach, 2010)

Cista sou¢asna hodnota (NPV) - NPV vyuziva diskontovani piijmi souvisejicich
s investici do soucasnosti. Tento absolutni ukazatel je definovan (Scholleova, 2009):

n

NPV = —IN + Z ¢l
B L (1+ k)

=1
Je-li kapitalovy vydej uskute¢iiovan ve vice nez jednom obdobi, je potiebné diskontovat
i kapitalové vydaje. (Valach, 2010)

Index ziskovosti (Pl) — Tento ukazatel je sestrojen jako podil diskontovanych
penéznich piijmu a jednorazovych (popt. diskontovanych) kapitalovych vydaji. Index
ziskovosti neboli rentability je definovan nasledovné (Scholleova, 2009):

n CF;

=L+ k)t

Pl = ——.
IN

Jednd se o doplitkové kritérium pii rozhodovani na zakladé NPV. Napomahd pfi

rozhodovani, pokud ma podnik omezené finan¢ni prostiedky.

Vhitini vynosové procento (IRR) — IRR piedstavuje takovou diskontni miru, pii které
je NPV rovna 0. Jedna se o relativni ukazatel, ktery je definovan dle nasledujiciho
vztahu (Scholleova, 2009):

IN+En iy
,1(1+1RR)i_
L=
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IRR nelze pouzit pii nekonvencnich penéznich tocich, jelikoz IRR miize nabyvat vice
hodnot. Pii vypoctu IRR investic s zivotnosti del$i nez 2 roky je nutno vyuzit interakéni

metodu ¢i metodu pokust a omyld.

Jednotlivé metody hodnoceni investic maji kriterialni hodnoty, které jsou dualezité pro

rozhodovani o piijeti ¢i zamitnuti investice (viz tabulka 2).

Tabulka 2: Kriterialni hodnoty

Metoda Kriterialni hodnoty

NCP musi byt kladny, aby investice byla pfijatelnd. Pfi vice

Cisty celkovy pfijem z investice .y , . vy
¥ ¥ Pl alternativach volime alternativu s vy3si hodnotou NCP.

Snaha o maximalizaci. Pfijatelné jsou projekty s primérnou

Primérna ro¢ni ndvratnost . ;v ‘ L -
ndvratnosti vétsi nebo rovnou poZzadované navratnosti firmy.

Doba navratnosti musi byt kratsi nez ocekavana doba Zivotnosti. Pfi

Doba navratnosti , . , _ , . v
vice alternativach volime tu, ktera ma dobu navratnosti nejkratsi.

Varianta, kterda ma vyssi ABPM, je vyhodnéjsi. Pro pfijeti investice

Ucetni rentabilita - 2 L T
musi byt ABPM asponi takova, jako je vynosnost firmy jako celku.

Cista soucasna hodnota NPV musi byt vyssi nebo rovna nule, pficemz vyssi NPV je vyhodnéjsi.

IRR musi byt vy3si nebo roven diskontni mife, aby investice byla

Vnitfni vynosové procento - . R - g . . . oy
¥ P pfijatelnd. Plati, Ze ¢im vy3si IRR, tim je dana alternativa vyhodnéjsi.

Index rentability/ziskovosti PI musi byt vétsi nez 1. Cim vy&Si je IR, tim je alternativa vyhodnéjsi.
Priimérné rocni naklady Nejvhodnéji se jevi ta varianta, ktera ma nejnizsi naklady.
Diskontované naklady Nejvhodnéji se jevi ta varianta, ktera ma nejnizsi naklady.

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 — dle Scholleova, 2009; Valach, 2010

Pfi vybéru mezi vice variantami je dilezité respektovat dobu zivotnosti investice.
Investiéni projekty s odliSnou dobou Zzivotnosti je vhodné hodnotit pii stejné dobé
zivotnosti, kterou stanovime jako nejmens$i nasobek Zivotnosti jednotlivych

posuzovanych investic. (Valach, 2010)

Pro odhad podnikové diskontni miry, kterd je vyuzivana pii vypoctu dynamickych
metod, se vychazi z externé nabizenych nakladi kapitalu, coZz je urokova sazba na
dlouhodobé uvéry, nebo z pozadované interni vynosnosti dlouhodobé vazaného kapitalu

v podniku, tj. z primérnych nakladi kapitalu. (Kral, 2010)

Do kritérii vyuzivanych pro hodnoceni efektivnosti projektli by mélo byt promitnuto
riziko. K promitnuti rizika do konkrétniho ukazatele hodnoticiho efektivnost investic

slouzi pfimé nebo nepiimé techniky promitani rizika (Valach, 2010):
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e Piimé techniky promitani rizika — Pfi této metod€ jsou stanoveny rizné scénaie
penéznich piijml z investice nebo kapitalového vydaje, kterym je pfifazena urcita
pravdépodobnost jejich uskuteénéni. Soucet pfifazenych pravdépodobnosti
jednotlivym scénariim musi byt roven 1. Toto umoziuje vypocitat ¢istou souc¢asnou
hodnotu, ktera zohlednuje pravdépodobnost riznych scénatii penéznich piijmi popf.
kapitalového vydaje. Poté se stanovi riziko projektu pomoci rozptylu, coz je
obtizné&jsi technika.

e Nepiimé techniky promitani rizika — Tyto techniky spocivaji v Gpravé diskontni
sazby. Jednou z téchto technik je moznost stanoveni rizikovych tfid. Panové Soucek

a Fotr uvadeéji 3 mozné kategorie ttid (Fotr, Soucek, 2011):

— kategorie s nizkym rizikem — diskontni sazba niZ§i nez firemni naklady o 1-3%,

— kategorie s prumérnym rizikem — diskontni sazba rovna firemnim nakladim
kapitalu,

— kategorie s vysokym rizikem — diskontni sazba vys$§i nez firemni naklady
kapitalu o 2-5%.

Pfi hodnoceni investic je vhodné brat v uvahu ruzné faktory, které mohou mit na
hodnoceni a vybér dané investi¢ni alternativy vliv. Vedle diskontni miry a penéZznich

tokt se jedna i o piijmovou dan a inflaci.

2.4.2 Penéini toky podniku a investice
Penézni toky (cash flow) podniku lze roz¢lenit do 3 oblasti. Jedna se o ptijmy a vydaje

Z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti. (Zahradnickova, 2011)
Pro stanoveni vykazu cash flow podniku jsou pouzivany 2 metody:
e piimd metoda — cash flow se zjiSt'uje jako rozdil ptijmy a vydaji,

e nepfima metoda — pii vypoctu cash flow vychazime z vysledku hospodateni, ktery

prochéazi upravami.

Jednou ze zminénych metod ziskame cash flow z provozni ¢innosti, kterou doplnime o
cash flow z investi¢ni a finanéni ¢innosti. (Vacik, Suldk, 2005) Pii sestaveni vykazu je
mozno vychazet z formulare pro tvorbu cash flow, ktery vytvotilo Ministerstvo financi

Ceské republiky. (Scholleova, 2009)
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Penézni toky z investice predstavuji veskeré pfijmy a vydaje, které investice generuje
za dobu své zivotnosti. Jedna se tudiz o pfijmy a vydaje, které vznikaji v predinvesti¢ni
fazi, investi¢ni fazi, provozni fazi i pii likvidaci dané investice. Investice se projevuji
jak v provozni, tak investi¢ni a finan¢ni ¢asti vykazu cash flow podniku. Ve fazi
planovani investic pracujeme s ocekavanymi penéznimi toky z investice (projevi se
v planu cash flow podniku). Ve fazi provozu investice a pii hodnoceni fungujici
investice se jiz jedna o skutecné dosazené penézni toky (projevi se ve skute¢ném
vykazu cash flow podniku).

Spravné planovani penéznich tokl je dulezité pro spravné vypocty metod hodnoceni
investic. Chybné naplanované penézni toky mohou negativné ovlivnit vysledky kritérii
hodnoceni investic, coz muize vést k provedeni nespravného rozhodnuti a vybéru

nespravné investi¢ni varianty. Pro hodnoceni investic je dilezité stanovit:

¢ Investi¢ni vydaje, které piedstavuji ,, souhrn vSech vydaju kapitdlového charakteru*
(Fotr, Soucek, 2011, s. 93), pticemz kapitalové vydaje jsou definovany jako
»penézni vydaje vétsiho rozsahu, u nichz se ocekéava jejich pfeména na budouci
penézni piijmy béhem delsiho ¢asového obdobi.“ (Valach, 2010, s. 61) Vznik
investicniho vydaje je charakteristicky predevSim pro fazi pofizeni investice.
Investicni vydaje tvofi predevS§im vydaje na pofizeni dlouhodobého majetku
a vydaje na pfirtistek cCist¢ho pracovniho kapitalu, pficemZ obnovovaci vydaje
obvykle vyZzaduji zanedbatelny pfirGstek cCistého pracovniho kapitdlu. Dale je
vhodné do investi¢nich vydaji zahrnout i vydaje na vyzkum a vyvoj, marketingovy
prizkum, rekvalifikaci pracovnikil a upravit investicni vydaje o piijmy vznikajici
prodejem nahrazované investice (popt. o danové efekty spojené s timto prodejem).
Pti likvidaci nahrazovaného majetku mohou vzniknout také vydaje. Pti stanovovani
investi¢niho neboli kapitilového vydaje v Ceské republice neuvazujeme zmény
Cistého pracovniho kapitdlu a nédklady souvisejici se zaSkolenim pracovnikd.
(\Valach, 2010)

e Prfijmy a vydaje z provozni ¢innosti predstavuji penézni toky neinvesticniho
charakteru. (Fotr, Soucek, 2011) Pro stanoveni cash flow z provozu investice
miZeme vyuzit vySe zminénou pifimou nebo nepfimou metodu. Pii vypoctu
cash flow z provozu investice nepfimou metodou je také mozné vychazet

z formulafe pro tvorbu cash flow Ministerstva financi Ceské republiky. Pro
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stanoveni cash flow z provozu investice Ize vychazet z rovnice uvadéné v literatufe,

ktera ma nasledujici podobu: (Scholleova, 2009)
Cash flow = EBIT + odpisy — ANCWC — dan,
kde: EBIT...zisk pied uroky a zdanénim, ktery investice pfinasi,
NCWC...nepenézni Cisty pracovni kapital.

Obézna aktiva podniku piedstavuji hruby pracovni kapital. Cisty pracovni kapital

ziskame tak, 7e od ob&znych aktiv ode¢teme kratkodobé zavazky. (Sulak, Vacik, 2005)

2.4.3 Investicni plan
Investi¢ni plan je jeden z dil¢ich pland, které se v podnicich sestavuji. Investi¢ni plan
vychazi z planu vyroby a je vstupem pro zpracovani finanéniho planu, ktery je tvofen

rozvahou, vysledovkou a piechledem o penéznich tocich. (Zahradni¢kova, 2011)

Dlouhodoby investi¢ni plan se sestavuje zpravidla na obdobi péti let a zachycuje
pottebu kapitalu k realizaci naplanovanych investic, a to v ¢lenéni do jednotlivych roki

planovaciho obdobi. (Freiberg, 1996)

Operativni investi¢ni plan obsahuje investice, které vyplyvaji ze strategického
planovani, 1 investice, které jsou nezbytné pro provoz podniku. V investicnim planu
jsou zahrnuty veskeré investice a desinvestice planované v daném obdobi. (Eschenbach,
2000) Investice mohou byt ¢lenény naptiklad dle oblasti, do které sméfuji napt. oblast
odbytu, oblast vyroby. Kratkodoby plan investic obsahuje nejen udaje o kapitdlové
potiebé, ale také informace o zpiisobu financovani. Soucésti investiniho planu je
i navratnost vloZzenych prostfedkd napf. vypoctena ¢Cistd soucCasna hodnota.

V investi¢nim planu se uvadi i informace o odepisovani.

2.4.4 Bod zvratu
Bod zvratu investicniho projektu urcime tak, ze identifikujeme vySi prodané¢ho

mnozstvi, pii kterém je €istd soucasna hodnota investice rovna 0. (Valach, 2010)

Plati, Ze ¢im vice je planovany objem produkce vzdalengjsi od bodu zvratu, tim mensi

jsou mozné ztraty, pokud by nastal pokles produkce. (Freiberg, 1996)
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2.4.5 Analyza citlivosti

Analyza citlivosti sleduje dopady zmény vstupni hodnoty daného kritéria na jeho
vystupni hodnotu. Obecné Ize fici, ze citlivost jedné veliiny (X) na druhou veli¢inu (Y)
udava, jak se zméni prvni veli¢ina (X), pokud dojde k zméné druhé veli¢iny (Y).
Zaroven uvazujeme, Ze ostatni vstupni hodnoty do daného kritéria zlstavaji neménné.

(Schollerova, 2009).

Vstupni faktory, které vyvolaji malé zmény, jsou povazovany za malo dilezité naopak
faktory, jejichz stejné zmény zapiiCini znacné zmény daného kritéria, jsou oznaCeny

jako vyznamné. (Fotr, Soucek, 2011)

K provedeni vlastni analyzy citlivosti je mozné vyuzit numerické techniky. Pfi aplikaci
numerickych technik jsou stanoveny stfedni (pldnované) hodnoty sledovaného kritéria,
které jsou vypocteny na zéklad€ stfednich hodnot vstupnich veliin. Poté je vstupni
parametr ménén a zjist'uji se dopady téchto zmén na hodnotu vystupni veli¢iny, tj.
kritéria. (Scholleova, 2009). Zmény hodnot vstupnich veli¢in mohou mit podobu
odchylek (napf. plus/minus 10%) nebo podobu pesimistickych a optimistickych hodnot.
Vystupy analyzy lze poté znazornit graficky v podobé tornddo grafu nebo spojnicového

(uzlového) grafu. (Fotr, Soucek, 2011)

2.4.6 Propocet a analyza odchylek

Pfi porovnani planu se skute¢nosti se mohou objevit nesrovnalosti, tj. odchylky. Na
zakladé propoctenych odchylek je nutné provést jejich analyzu s cilem zjistit pficiny
jejich vzniku, a to v ptipad¢ kladnych i zapornych odchylek. Pti¢iny odchylek mohou
byt chyby v planovani, $patna organizace, nespravna realizace tkolt, zména v cenach
u dodavatelti, pouziti odliSnych materiald, chybné zatétovani, vypadky v provozu atd.
(Volmuth, 2008)

Aby mohly byt v podniku odchylky propocteny, musi existovat evidence skute¢nych dat
a hodnot. Odchylky miizeme sledovat v absolutnim ¢i relativnim vyjadfeni. Necht’
uvazujeme, Ze sledovand veli€ina je oznacena X. Pldnovand hodnota dané veli¢iny je Xo
a skute¢né¢ naméfena hodnota je Xj. Odchylku muizeme vyjadiit nasledovné:

(Scholleova, 2009)

e absolutni odchylka — AX = X; — X,,

e relativni odchylka — Ax = X250
0



Investicni controlling jako nastroj fizeni

Pokud je planovand hodnota piijmt vétsi nez skutecnd, hovofime o negativni odchylce.
U vydaji vznika negativni odchylka, pokud bude planovana hodnota vydaji nizsi nez

hodnota skute¢na. Pozitivni odchylka nastane v opaéném piipad¢. (Freiberg, 1996)

Hodnota celkové (souhrnné) veli¢iny je ovlivnéna vstupnimi veli¢inami. Rozbor neboli
analyza odchylky na dil¢i vlivy vstupnich veli¢in umoznuje zjistit, jak se na odchylce
celkového ukazatele podili zmény veli¢in vstupnich (dil¢ich). (Scholleova, 2009)
Vhodné je pouzit pyramidové uspofadani veli¢in, pfi€emZ souhrnna veli¢ina, kterd se
nachdzi na vrcholu pyramidy, je rozkladdna do dil¢ich veliCin, které jsou na nizSich
urovnich oné pyramidy. Odchylky veli¢iny na nizsi pyramidalni urovni plni vysvétlujici
funkci vici odchylce veliciny, kterd se nachazi na nejblizsi vys$si pyramidalni trovni.

(Freiberg, 1996)

Analyza odchylek je doplnéna o pficinu vzniku jednotlivych odchylek a odpovédnost za

jejich vznik. (Mikovcova, 2007)

2.4.7 Reporting
Jana Fibirova definuje reporting jako ,komplexni systém vnitropodnikovych vykazl
a zprav, které syntetizuji informace pro fizeni podniku jako celku i jeho zakladnich

organizacnich jednotek.* (Fibirova, 2010, s. 10)

Reporting ptedstavuje urcity systém vykazl, tabulek, zprav ¢i rozbori v podobé
report, které maji za cil poskytnout potfebné informace v predepsané formé danym
uzivatelim. Reporting se tedy veénuje zpracovani a zhusténi informaci a jejich

naslednym predanim jejich uZivatelim. Proces tvorby reportu znarodnuje obrazek 8.

Obrazek 8: Etapy reportingu

primdrnich a
sekundranich zdroja, Tvorba reportu Prezentace a diskuse

Protokol o

o - opatrenich
zpracovani informaci

\dle zvolené metodiky . N

Zdroj: vlastni pfepracovani, 2012 — dle Mikovcova 2007
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Pti tvorbé reportt je kladen diiraz na jejich obsah i formu. Jelikoz uzivatelé reportl jsou
na rtiznych hierarchickych trovnich fizeni, maji tedy rizné pozadavky a rtizné pfistupy
k danym informacim. DuleZita je vSak i v€asnost poskytovani vykazi jejich pfijemctim,

srozumitelnost vykazl a objektivita pfi zpracovani. (Mikovcova,2007)
Mozn4 struktura vykazu:

e hodnoty planu a skute¢ny stav,

e hodnoty zjisténych odchylek v procentech i absolutnim vyjadieni,
¢ hodnoty odchylek za minulé obdobi,

e hodnoty vyjadiené kumulovang,

e piedpovéd do budoucnosti.

Pti stanoveni toleran¢nich mezi odchylek planu a skutecnosti jsou do vykazi vkladany
pouze odchylky pohybujici se mimo tyto toleranéni meze. Vhodna je graficka podpora

vykaz.

Pti tvorbé reportt je dulezité vyvarovat se nasledujicich chyb, které mohou uspésnost

reportd snizovat (Mikovcova, 2007):

e reporty jsou piili§ dlouhé a piili§ detailni nebo naopak neobsahuji zakladni

informace,
e zprava neni aktualni,
e ve zpraveé je mnoho odbornych terminti,

e zpravy obsahuji jen rozsahlé tabulky s ¢isly, neni vizudlni podpora napft. graf,

tabulky nejsou popsany, nejsou pichledné, nejsou uvedeny jednotky napt. K¢,
e pfi zpracovani dat z riznych obdobi je pouzita jina metodika,
e nejsou uvedeny zavery,
e je tvofena pouze jedina zprava pro vSechny hierarchie,

e neni zfejmost planu a cild.
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2.4.8 Postinvesticni audit

Slovo audit je do ¢eského jazyka pievzaté. Pokud bychom chtéli pfifadit tomuto slovu
Ceské synonymum, jednalo by se o slovo provérka. V publikaci profesora Fotra
a doktora SoucCka je stanoven zdkladni cil postauditl, a to zvySeni vykonnosti

organizace. Dil¢i cile jsou poté zformulovany nasledovné (Fotr, Soucek, 2011, s. 365):
e Zvysit kvalitu investi¢niho rozhodovéni, pldnovani a fizeni projekti.

e Zvysit vykonnost jiz fungujicich projekt, zaméfit pozornost na projekty, které

neplni ocekavani podniku.

»opravné provedeny postaudit identifikuje odchylky skute¢ného chovani od
stanovenych ptedpokladl, hledd pfi¢iny odchylek a vytvari systém doporuceni pro
budouci investi¢ni projekty.“ (Scholleova, 2009, s. 242) Je tedy zifejmé, Ze vystupy
postauditu jsou doporuceni, ktera maji ptinos pro planovani a realizaci dal$ich investic.

Doporuceni mohou byt informaéni, metodicka, procesni.

Postinvesti¢ni audit se zaméfuje na vSechny faze investi¢niho procesu a je provadén
zpravidla az po ukonceni posledni ,,fddné* etapy investicniho procesu, to znamena, Ze
nasleduje az po fazi dezinvestice, ve které je investicni projekt jiz ukoncen

(viz obrazek 9).

Obrazek 9: Investi¢ni proces a postinvesti¢ni audit

Predinvesticni faze
(

Investicni faze

Provozni faze

Faze desinvestice,ukonceni provozu a likvidace

o

Postinvesticni audit

Doporuceni pro budouci investcni projekty

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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3 Predstaveni spolecnosti a analyza jejiho prostredi
Tato kapitola je vénovana seznameni s podnikem*, ve kterém bude nasledn& provedena

analyza controllingovych aktivit v oblasti investic.

3.1 Zakladni udaje o podniku

Nazev spole¢nosti: Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o.

Prévni forma: spolecnost s ru¢enim omezenim

Datum vzniku: 13. bfezna 1996

Sidlo: U Panasoniku 1068/1, Plzen 320 84

Identifikacni ¢islo: 648 33 054

Zéakladni kapital: 2 700 000 000 K¢

Pocet zam¢&stnanci: 1793

Vlastnik: Panasonic Europe Ltd.

Jednatelé: Makoto Takahashi, Akihiko Sakata, Takao Okochi

Spole¢nost Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o. (ddle PAVCCZ) se orientuje na
vyrobu LCD (plochy televizor s tekutymi krystaly) a PDP (plazmovy televizor)

televizorti pod obchodni znackou Panasonic.

Prfedmétem podnikani je predevsim:

e vyroba, instalace a opravy elektronickych zatfizeni, vcetné vyroby televizort
a jinych video zafizeni, jakoz i jejich soucastek a pfislusenstvi

a dale:

e velkoobchod, specializovany maloobchod, maloobchodni prodej a pronajem
zvukovych a zvukové€-obrazovych zidznaml a jejich nenahranych nosicl,
poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardware a software, vyzkum a vyvoj

v oblasti ptirodnich a technickych véd, pronajem a ptjc¢ovani véci movitych.

3.2 Historie
Pocatek spolecnosti Panasonic Corporation® se datuje k roku 1918. Spolecnost

Panasonic Corporation byla zaloZena v japonském mésté Osaka a jejim zakladatelem se

* Informace o spole&nosti byly Eerpany z téchto zdroji: www.panasonic.cz, www. panasonic.net, interni
zdroje PAVCCZ.
> Tento nézev je pouzivan od roku 2008, dfive Matsushita Electric Industrial Company, Ltd.


http://www.panasonic.cz/
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stal Konosuke Matsushita. V dobé svého vzniku méla tato spolecnost pouhé

3 zaméstnance a prvni vyrobky byly izola¢ni desky a objimky pro elektrické lampy.

V roce 1933 firma Panasonic Corporation zaméstnavala vice nez 1 200 zamé&stnancd.
Firma pfesidlila do mésta Kadoma a zafala expandovat své vyrobky i do zahranici.

Dochézi k rozsiteni vyrobniho sortimentu o vyrobky jako zehlicky, radia ¢i motory.

V roce 1952 uvedla spole¢nost Panasonic na trh televizory. O tfi roky pozdéji, tj. v roce
1955, se poprvé objevila znacka Panasonic. V roce 1956 byla zahajena masova vyroba
televizoru, ktera vedla k potfebé vystavby nové tovarny, ktera byla situovana v mésté
Ibaraki. Rok 1960 se stal rokem zahajeni vyroby barevnych televizori. Kromé
televizorti se Vv dalSich letech rozvijela vyroba mycek na nadobi, klimatizaci, video

ptehravacl, mikrovinnych trub atd.

V roce 1959 spole¢nost ziidila 1. tovarnu v zahranici, a sice v USA. Od roku 1961

vystavba tovaren po celém svété rostla a vyrobni sortiment se rozsifoval.

Obrazek 10: Prvni televizor

Zdroj: www.panasonic.net

Panasonic Corporation zalozila v roce 1997 v Ceské republice dcefinou spole¢nost
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.o., ve které byla v dubnu roku 1997 zahajena
vyroba vakuovych televizori. Spole¢nost Panasonic Corporation byla stoprocentnim
vlastnikem. O 2 roky pozdéji, tj. vroce 1999, byl ve spole¢nosti Panasonic AVC

Networks Czech, s.r.o. vyroben milionty televizor.

V kvétnu roku 2003 doslo ke zméné vlastnika, kterym se stala spole¢nost Panasonic

Europe Ltd. V roce 2004 doslo k modifikaci vyrobniho programu a k zahajeni vyroby
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LCD a PDP televizord, coz vedlo k vyraznému zvysSeni vyroby a odbytu. V roce 2006
byla vyroba vakuovych televizorii ukonc¢ena a v roce 2010 spolec¢nost PAVCCZ spustila

vyrobu 3D televizori.

Obrazek 11: 3D plazma televizor TX-P42XT50

Zdroj: www.panasonic.cz

3.3 Analyza prostredi podniku
»Analyza je obecné definovana jako operace, pfi niz se objekt analyzy (pfedmét, jev)
mySslenkové nebo skutecné rozkldda na jednotlivé casti a zakladni prvky* a jsou

zkoumany vazby mezi t€émito prvky. (Klabecek, 2006, s. 40)

Analyza prostiedi je nastroj, ktery umoZziiuje provést rozbor externiho a interniho
prostiedi podniku, popf. Utvaru, projektu. Externi prostfedi podniku je tvofeno
makroprostiedim a mikroprostfedim. Makroprosttedi je ta ¢ast prostiedi podniku, kterou
podnik nemuze nijak ovlivnit svoji ¢innosti. Musi jej respektovat. Mezoprosttedi mize
podnik jiz ovlivnit, ale pouze c{astecné. Interni prostiedi miiZzeme ztotoznit

s mikroprostfedim, které je plné€ v rukou podniku. (Vacik, 2010)

Pti provadéni analyzy podniku je diilezité brat v potaz ucel provadéni analyzy a vénovat
se tém faktorim prostiedi, které jsou pro danou oblast vyznamné.

Analyza prostiedi, ktera je provedena v nasledujici casti prace, slouzi k pochopeni

fungovani dané organizace a prostfedi, ve kterém se organizace pohybuje, se zaméfenim

na aspekty majici vliv na firemni investice.
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3.3.1 Skupina spolecnosti Panasonic

Spoleénost PAVCCZ je soulasti skupiny Panasonic Group. Ustiedim koncernu
Panasonic je spole¢nost Panasonic Corporation, ktera ma sidlo v japonském mésté
Kadoma. Soucasnym prezidentem spole¢nosti Panasonic Corporation je Kazuhiro
Tsuga. Podle aktualizovanych informaci z kvétna 2012 ma ptes 570 konsolidovanych

v /6 r v v rooror v s s 1r
spolecnosti” po celém svété a zaméstnava vice nez 330 tisic lidi.

Spolecnost Panasonic Europe Ltd. vystupuje jako ustfedi koncernu Panasonic pro
region Evropy a jejim stoprocentnim vlastnikem, a tedy ovladajici osobou, je spole¢nost
Panasonic Corporation. Spole¢nost Panasonic Europe Ltd. je ovladajici osobou ve
vztahu k PAVCCZ.

Dcefinou spole¢nosti Panasonic Europe Ltd. je Panasonic Marketing Europe, GmbH,
ktera se vénuje prodeji vyrobkti Panasonic v regionu Evropa. Jedna se tedy o prodejni
subjekt a nikoliv vyrobni tovarnu. Ve vztahu k PAVCCZ se jedna o propojenou osobu,

ktera prodava televizory znacky Panasonic.

Dalsi spole¢nost, kterd spada do koncernu Panasonic a je za¢lenéna do regionu Evropa,
je Panasonic Finance Europe Plc. Panasonic Finance Europe Plc poskytuje finan¢ni

sluzby a poradenstvi spole¢nosti PAVCCZ.

Od roku 2004 je spoleénost PAVCCZ jedinou firmou, ktera vyrabi televizory znacky
Panasonic Vv Evropé. Ve zminéném roce byla totiz ukoncena vyroba televizord
Vv sesterské vyrobni spolecnosti Panasonic Manufacturing U. K. Ltd. Dale je vyroba

televizord umisténa napt. v USA, Malajsii nebo na Slovensku.

Kromé spoleénosti PAVCCZ piisobi v Ceské republice jesté dalsi spolecnosti, které
patii do rodiny spolecnosti Panasonic. Jednd se napiiklad o spolecnost Panasonic
Automotive Systems Czech, s.r.0., ktera dodava autotechniku pro svétové znamé

automobilky.

3.3.2 Filozofie

Globalni filozofie spolecnosti se fidi sloganem ,,Ideas for life* neboli ,,Napady pro
zivot®. Zakladem této filozofie je skutecnost, ze pocatkem tuspéchu je orientace na
potieby zakaznikl, a to jiz od samotného vyvoje. Dulezitou roli hraji napady pro

zlepsSeni kazdodenniho Zivota zdkaznikl po celém svéte.

6 v, ’ . v
Mensinovy vliv v 66 spolecnostech
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Panasonic Corporation vydava globalni eticky kodex, ktery je wuren vSem
spoleCnostem, které patfi do skupiny spolecnosti Panasonic, s cilem napliiovat

spolecnou filozofii.

Eticky kodex je vyjadienim filozofie, ktera zahrnuje zakladni cil podnikani, krédo

spole¢nosti a sedm principti:

e Zakladni cil podnikani: ,,Zakladnim cilem naseho podnikani je ptispivat k pokroku
arozvoji lidské spolecnosti. Vyrobou vysoce kvalitnich vyrobki, které uspokoji
potieby lidi, a jejich neustalym zdokonalovanim napomahame ke zvySovani zivotni

urovné na celém sveéteé.«

e Krédo spolecnosti: ,,Pokrok a rozvoj lze realizovat pouze spolecnym usilim
a spolupraci kazdého zaméstnance nasi spolecnosti. Jednotnym pfiistupem budeme

vykondavat nase povinnosti vli¢i spolecnosti s oddanosti, pili a integritou.*

e Sedm principt: spoleensky pfinos, poctivost a upfimnost, spoluprace a pracovni

vztahy, netinavna snaha o zlepseni, zdvoftilost a ticta, adaptabilita, vdek.

3.3.3 Organizacni struktura
Ve spolenosti PAVCCZ je zaméstnano 1793 zaméstnanct. Z celkového poctu

zamé&stnanct je 59 vedoucich pracovniki.

Ve spole¢nosti PAVCCZ plisobi japonsky management i ¢esky management. Japonsti
manazefi piisobi v Ceské republice na zékladé rozhodnuti japonské centraly. Zpravidla
zde setrvavaji na urcitych funkcich po ¢asové omezenou dobu. Obvykle jsou japonsti

manazeti odvolani po uplynuti pétiletého funk&niho obdobi.

ZjednoduSen¢ lze popsat organizaéni strukturu spole¢nosti PAVCCZ dle organogramu,
ktery je zachycen na obrazku 12. Ztohoto schématu je patrné, ze hlavnimi utvary

podniku jsou feditelstvi, administrativa, vyroba, nakup a logistika.
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Obrazek 12: Organogram PAVCCZ
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Zdroj: vlastni piepracovani, 2012 — dle internich zdroji PAVCCZ

3.3.4 Trh televizori

Trh televizori je velmi dynamicky a vyroba televizorli vyZaduje neustalé pokroky.
Zprvu byla spolecnost PAVCCZ orientovéana na vyrobu plazmovych televizor, ktera je
finan¢né naro¢néjsi. Soucasné trendy jsou spise sméfovany smérem k televizim LCD,
po kterych je na trhu televizord vétsi poptavka. Spole¢nost ocekava spise stabilizaci az
pokles poptavky po PDP televizorech a rtst poptavky po LCD televizorech. Do popiedi
tedy vstoupila vyroba LCD televizori. Ve vyrobé LCD televizori je vysoka

konkurence, ktera tla¢i ceny dolii a vyviji naroky na inovace produktu.

Spole¢nost PAVCCZ se zabyva vyrobou televizori urCenych predevsim k prodeji na
evropském trhu. Vyvazi 98% své produkce do zemi Evropy. Na prodejich televizort se

projevila ekonomicka krize, kterd v Evropé probihala.

3.3.5 Dodavatelé a odbératelé

Spole¢nost PAVCCZ spolupracuje predevsim se stalymi a proveéfenymi dodavateli.

Vétsina produkce spoleénosti PAVCCZ neni uréena piimo k prodeji do obchodnich

fetézcl a prodejen, nybrz je prodana spole¢nosti Panasonic Marketing Europe, GmbH.
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3.3.6 Konkurence

V soucasné dobé je prognozovana rostouci poptavka po LCD televizorech. Vyroba
televizori LCD neni tolik finanéné€ narocna oproti vyrob¢ televizort PDP. V disledku
tohoto je konkurence ve vyrobé¢ televizort LCD znac¢na. Firma PAVCCZ se proto musi
potykat s cenovou konkurenci i konkurenci v oblasti parametri a designu televizord,

jelikoz musi byt schopna uspokojit rychle se ménici potieby a pozadavky kupujicich.

3.3.7 Produkt a vyroba
Diive méla spole¢nost PAVCCZ vlastni utvar vyzkumu a vyvoje. Toto odd€leni bylo
vSak zruSeno a vyzkum a vyvoj byl centralizovdn na uroven matetské spolecnosti

v Japonsku.

Vzhledem Kk tomu, ze zivotnost televizorti je kolem jednoho roku, musi spole¢nost
PAVCCZ kazdych 13 mésicu piijit na trh s novymi modely televizord, a proto musi
utvar vyzkumu a vyvoje neustale zdokonalovat modely produkti. Z tohoto diivodu je
také kazdy 13 mésicti zahajena vyroba novych modelu televizori. Vyroba novych
modeli televizorti je nadro¢na vzhledem k potiebé potizeni novych vyrobnich forem a

pfistrojil na ovéfovani kvality.

3.3.8 Ekologie a normy

Spole¢nost PAVCCZ nasleduje v oblasti péce o Zivotni prostiedi ideologii Panasonic
Group, tzv. ,,Eco ideas®”, jejimz hlavnim cilem je byt na prvnim mist¢ v ochrané
zivotniho prostiedi v elektronickém primyslu’ a vyrab&t tzv. ,.Green product®.
Enviromentalni politika Panasonic Group ma 5 zakladnich oblasti, do kterych jsou
sméfovany jeji iniciativy: redukce CO2, ochrana vod, nakladani s chemickymi latkami,

biologicka rozmanitost a recyklace zdroju.

Spolecnost PAVCCZ pfti nakladani s odpadem dodrzuje pravidlo 3R. Jedna se o sniZeni
odpadli — opétovné vyuziti — recyklace®. V oblasti ochrany vod dba na pravidelné
méfeni odpadnich vod zodlucovact tukt a ropnych latek, provadi precisténi
a pravidelny vyvoz odpadnich vod z odlucovacii. Spolecnost pecuje o ovzdusi tim, ze
provadi méfeni emisi, které vznikaji z vyrobnich linek, a eviduje veskeré zdroje

zne€isténi ovzdusi. Déle eviduje vSechny chemické latky véetné bezpecnostnich listi,

” EnvironmentalIni plan je sestaven do roku 2018, kdy ma byt cile dosazeno, tj. k 100. vyro&i vzniku.
® Reduce — Reuse —Recycle



Predstaveni spolecnosti a analyza jejiho prostredi

dodrzuje pravidla pro naklddani s témito nebezpecnymi latkami a kontroluje jejich

skladovani.

Ve spole¢nosti PAVCCZ je zaveden systém environmentalniho managementu dle
mezinarodni normy ISO 14001:2004. Déle je ve spolecnosti zavedena a certifikovana
norma ISO 9001:2009, ktera tesi systém managementu kvality. Dilezité pro tuspéch
spoleCnosti je, aby dbala o bezpecnost a divérnost informaci. Z toho divodu je ve
spolecnosti zavedena mezinarodni norma ISO 27001, kterd definuje pozadavky na
systém managementu bezpecnosti informaci. Spolecnost je drzitelem certifikatu Clean
Factory Certificate, ktery je udélovan v ramci skupiny Panasonic, a to dle vysledkl

dosahovanych v oblasti péce o zivotni prostiedi.

3.3.9 Financni vysledky

Spolecnost PAVCCZ vykazovala v poslednich letech zna¢né ztraty. Na ztraté
spolecnosti PAVCCZ se podilela ekonomicka krize, ktera vedla k poklesu trzeb (pokles
prodaného mnozstvi, cen). Je také nutné brat v iivahu skutecnost, ze prodej televizori
spolecnosti  Panasonic Marketing Europe, GmbH je realizovan na zakladé
vnitropodnikovych cen. Nésledujici tabulka zachycuje vyvoj vysledku hospodateni

spole¢nosti PAVCCZ.

Tabulka 3: Vysledek hospodareni firmy PAVCCZ v letech 2006 az 2011 (v mil. K¢)

Rok (1. 1.-31.12) 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Zisk/ztrata po zdanéni 12819 -2 202,9 -6 290,2 -6 235,4 -4 .009,7 -5031,7
Zisk/ztrdta minulych let -1130,6 144,5 -2122,5 -8412,7 | -14648,1 | -18657,8

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 — dle vyro¢nich zprav PAVCCZ

Konsolidované finan¢ni vysledky Panasonic Corporation9 Vletech 2009 az 2012

zachycuje tabulka 4.

Tabulka 4: Konsolidovany vysledek hospodareni v letech 2009 aZ 2012 (v bil. JPY)

Rok (1. 4. - 31. 3.)

2009

2010

2011

2012

Net income /loss (zisk po zdanéni)

-389

-103,5

74

-772,2

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 — dle www.panasonic.net

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze Panasonic Corporation vykazovala v minulém

hospodarském

konsolidovanou ztratu.

° Vysledek hospodateni dle US GAAP

roce za vSechny konsolidované

spole¢nosti  jako jeden celek




Predstaveni spolecnosti a analyza jejiho prostredi

3.3.10 Planovani

Dlouhodobé plany a cile jsou vytvaieny na globalni tirovni japonskou centrdlou a jsou
pridélovany spole¢nostem ve skupiné Panasonic Group. Spolecnost PAVCCZ obdrzi
z centralniho vedeni cile definované na obdobi fiskalniho roku, které jsou

rozpracovavany na kratsi obdobi ve firmé PAVCCZ.

Zakladnim ekonomickym dlouhodobym cilem spole¢nosti PAVCCZ v minulych letech
bylo zvySovani trzniho podilu a posilovani postaveni znacky Panasonic na evropském
trhu. Dosahované ztraty a finan¢ni krize vSak vedly k definovani nového dlouhodobého

cile, kterym je ziskovost spolecnosti PAVCCZ.

Zmény V centralnim vedeni v Japonsku, které nastaly v roce 2012, vedou ke snaze, aby

dcefiné spolecnosti ziskaly vice pravomoci.

3.3.11 Informacni systém

Spole¢nost PAVCCZ vyuziva ekonomicky informacni systém Oracle E-Business Suite.
Zakladni komponentou tohoto informaéniho systému je aplikace Oracle Finanancials,
ktera je pouzivana pro vedeni UCetnictvi ve finanénim utvaru. Vyhodou Oracle
Financials je pfizpusobeni konkrétnim potfebam spole¢nosti PAVCCZ. Oracle

Financials (dale Oracle) ma 6 zakladnich moduli:
e hlavni kniha,

e pohledavky,

e zavazky,
e majetek,
e Dbanka,

e pokladna.

Odpovédny pracovnik finan¢niho odd€leni ma vzdy aktivni piistup do modelu, ve

kterém pracuje. Do ostatnich modelti ma pravo pouhého nahlizeni.

Kromé ucetniho informacniho systému je ve spole¢nosti zaveden systém IBM Lotus
Notes, ktery umoznuje Ve spolecnosti efektivni sdileni informaci a podporuje praci
V tymu. Jeho primarni funkci je e-mail a dale kalendaf, planovac, néstroj pro online
komunikaci. V personalnim utvaru je vyuzivan pro fizeni lidskych zdroji systém

Elanor Global, ktery obsahuje napt. modul evidence pracovniki ¢i mzdy. Dale je
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soucasti informac¢niho systému Intranet neboli vnitini informacni systém podniku,
ktery obsahuje dokumenty a informace, které jsou potiebné Kk vykonu prace
jednotlivych pracovnikti. Obsahuje i informace tykajici se vnitinich nafizeni, obéda
V podnikové kantyné ¢i telefonni seznam. Soucasti tohoto systému je aplikace Portal,

ktera umoznuje riiznorodé vyhledavani dle zvolenych kritérii.

Spravu informa¢niho systému ma na starosti IT utvar spole¢nosti PAVCCZ, ktery
zabezpecuje, Ze informacni systém spolecnosti bude piesné odpovidat potiebam
jednotlivych utvari ve spoleCnosti (upravuje aplikace, vytvaii pfechodové mustky),
a pecuje o informacni infrastrukturu, tj. hardware, tiskarny atd. Pokud ma zaméstnanec
problémy tykajici se informacniho systému, mize psat své pozadavky na HelpDesk,

ktery ptedstavuje uzivatelskou podporu.

3.3.12 Uéetnictvi

Vedeni Gcetnictvi ma na starosti financni odd¢leni, v jehoz Cele stoji generdlni manazer
(pan Okouchi), ktery je dosazen na toto misto japonskou centralou. Generalnimu
manazerovi jsou podiizeni 2 finan¢ni manaZzeti. Jednd se o jednoho Ceského (pan
Masék) a jednoho japonského manazera (pan Kozuma). Jim je podfizena asistentka
manazera. Vedeni ucetnictvi je organizovano tak, Ze pracovnici Gi¢etniho oddéleni, tzv.
specialisté, zadavaji ucéetni data do pfislusnych moduli ucetniho systému, pii¢emz
kazdy specialista zodpovida za urcitou jemu svéienou oblast. Zpravidla na konci tydne
jsou vloZena ucetni data zauctovana do hlavni knihy, tj. pfetazena z ostatnich moduli do

modulu hlavni kniha. Toto ma na starosti hlavni G¢etni, tzv. supervizor.

Finan¢ni odd€leni je prostorové umisténo v jedné velké mistnost, tzv. open space
kancelare. Organizatni strukturu financniho oddéleni zachycuje schéma, které je

znazornéno na obrazku 13.

Ugetnictvi vede spole¢nost v souladu s Geskou legislativou. Uéetni obdobi je kalendaini
rok a fadna ucetni zavérka je sestavovana k 31.12. Krom¢ tadné ucetni zavérky
spole€nost PAVCCZ sestavuje mésicni ucetni zavérky, které vyplyvaji z internich

ptedpist spole¢nosti PAVCCZ.

Utetnim obdobim matefské spole¢nosti je hospodaisky rok, ktery trva od 1. dubna
daného roku do 31. bfezna nasledujiciho roku. Ke konci hospodaiského roku je
sestavovana konsolidovana ucetni zavérka, kterd se fidi dle ucetnich standarda

US GAAP. Z toho divodu je ucetni zdvérka spolec¢nosti PAVCCZ sestavovana jesteé k
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datu 31.3. Management finan¢niho oddéleni dba na to, aby byla v souladu s pozadavky
Géetnich standarda US GAAP.Y°

Obrazek 13: Organizacni struktura financniho oddéleni
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 — dle internich zdroji PAVCCZ

Vzhledem K rozsahu ucetnictvi je ve spole¢nosti PAVCCZ v §iroké mife uplatiiovana
analytika. Kromé finan¢niho ucetnictvi je ve spoleénosti PAVCCZ vedeno

vnitropodnikové ucetnictvi formou analytickych uc¢ti (jednookruhova soustava).

1% Americké ugetni standardy
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3.3.13 Zhodnoceni

Vyse provedend analyza prostfedi spole¢nosti PAVCCZ odhalila problémy se ztratou,
kterou vykazuje jiz n€kolik let. Toto vedlo k definovani nového dlouhodobého cile
spolecnosti PAVCCZ, tj. ziskovost. Je proto nutno fidit oblast nakladli a vynost

spole¢nosti.

Také bylo identifikovano, ze ve spolecnosti PAVCCZ jsou nutné Casto se opakujici
investice do vyrobniho zafizeni, a to z divodu kratké doby Zivotnosti jednotlivych
modeld televizora. Investice spoleCnosti se projevi v oblasti nakladi i vynosu
spolecnosti. Je vhodné fidit oblast investic tak, aby realizované investice pfinasely

pozadované zhodnoceni neboli pozadovanou vynosnost.

V soucasné organizacni struktuie spolecnosti neni ziizen samostatny Utvar neboli
oddéleni controllingu. Pouze v rdmci finan¢niho odd¢leni plisobi pracovnik controllingu

pené&znich tokt. Utvar pro investi¢ni controlling nebyl vyé&lenén.

Veskeré strategické a taktické planovani probiha na turovni centraly umisténé
Vv Japonsku, coz se vztahuje i na investi¢ni oblast. Zména vedeni v japonské centrale

vede ke snaze ptifadit dcefinym spole¢nostem vétsi pravomoci.
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4 Financni analyza podniku

Financ¢ni analyza umoziiuje vyhodnotit minulou a soucasnou finan¢ni situaci dané¢ho
podniku popft. podnikového Utvaru. Zamétuje se nejen na minulost, ale také slouzi jako
nastroj k vyhodnoceni piedpoklddaného ekonomického vyvoje daného subjektu
V budoucim obdobi. (Vacik, 2010) Jako zdkladni zdroje vstupnich informaci pro
provedeni finanéni analyzy slouzi vykazy ucetni zavérky. Metody finanéni analyzy

zachycuje nasledujici obrazek.

Obrazek 14: Metody finan¢ni analyzy
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Postupové kroky pii provadéni financni analyzy 1ze shrnout do téchto bodl:

e stanoveni uCelu finan¢éni analyzy, zdroju vstupnich informaci a hodnoceného

obdobi,

e pouziti metod finanéni analyzy, porovnani vystupi finanéni analyzy
(k vyhodnocovani ukazatelti se pouziva technika srovnavani, jako srovnavaci baze
slouZzi napt. Cas, prostor, plan, expertni zkusenosti),

e interpretace vysledkt, navrhy a doporu¢eni vyplyvajici z finanéni analyzy.

V této kapitole je provedena zékladni finan¢ni analyza ekonomické situace podniku

PAVCCZ za obdobi 2009 az 2011. Pozornost je vénovana prvkiim souvisejicim
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s investicemi podniku. Zakladnim zdrojem informaci jsou iGetni vykazy™, tj. rozvaha

a vykaz zisku a ztrat spolecnosti PAVCCZ (viz ptiloha A).

4.1 Horizontalni analyza
Horizontéalni analyza slouzi k porovnani zmén absolutnich ukazatell, tj. jednotlivych

polozek ucetnich vykazl, v case. K provedeni horizontalni analyzy jsem zvolila

3 obdobi.

K rozboru zmén jednotlivych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztradt se vyuzivaji
rozdily a podily jednotlivych polozek zminénych ucetnich vykazl, které vznikly vzdy
mezi dvéma nasledujicimi obdobimi. Rozdily vyjadiuji, o kolik korun se dana polozka
vykazu zménila oproti roku predeslému. Podil vyjadiuje, kolikrat se dana polozka
zménila oproti roku pfedchazejicimu, a vychazi v bezrozmérnych jednotkach. (Siman,

Petera, 2010)

4.1.1 Analyzarozvahy
Analyza aktiv rozvahy

Celkova aktiva spole¢nosti v roce 2010 poklesla 0 27,24% oproti roku piedchazejicimu.
V roce 2011 se aktiva zvysila, ale o pouhych 5,03% oproti roku 2010. V dusledku toho
celkova aktiva v roce 2011 dosahovala vyssi hodnoty, nez tomu bylo v roce 2010, avSak
tato hodnota byla niZ§i neZ dosahovany stav aktiv v roce 2009. Za poklesem celkovych
aktiv spolecnosti PAVCCZ v roce 2010 stal pokles ob&znych aktiv spolecnosti, ktera
poklesla 0 33,95%. Rust celkovych aktiv v roce 2011 byl oproti roku 2010 doprovazen
poklesem dlouhodobého majetku o 20,32% a ristem obéznych aktiv 0 17,5%.

V roce 2010 se dlouhodoby majetek12 spolecnosti nepatrné zvysil, tj. o 4,61%, oproti
roku 2009. V roce 2010 doslo k ptirtistku dlouhodobého hmotného majetku, pfedevsim
se jednalo o nové potizené formy a pfistroje. Byla také koupena nova licence na tisk

uzivatelskych ptirucek, coz mélo vliv na nartist dlouhodobého nehmotného majetku.

Vroce 2011 hodnota dlouhodobého majetku vsak klesa o vice nez 20% oproti
roku 2010, prestoze v tomto roce byla téz zakoupena licence a byly pofizeny nové

formy a pftistroje. Projevila se reorganizace vyroby, ktera byla zahéjena jiz v roce 2009.

" Viz vyro&ni zpréavy spolegnosti PAVCCZ, které naleznete na www.justice.cz. Vyroéni zprava 2011 byla
ziskana z internich zdroja spole¢nosti PAVCCZ. Zverejnéni probéhne v roce 2013 na www.justice.cz.
'2 Aktiva jsou uvedena v netto vyjadfeni.


http://www.justice.cz/
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Spolecnost povazuje velkou ¢ast dlouhodobého majetku potizenou do roku 2009 za
nevhodnou pro budouci vyrobu, a proto vytvaii k dlouhodobému majetku opravné
polozky, které byly v roce 2011 vyssi nez v roce 2010. Vytvofené opravné polozky

netto hodnotu snizuji.

Z tabulky 5 je zfejmé, Ze spolecnost kazdoro¢né investuje do hmotného i nehmotného
dlouhodobého majetku, avsak neinvestuje do dlouhodobého finan¢niho majetku. V roce
2011 byla investovana vyssi ¢astka ve srovnani s rokem 2010, pfesto celkové investice
spole¢nosti PAVCCZ v roce 2011 nedosahovaly hodnoty roku 2009. Prevaznou cast

investic tvorii investice do forem.

Tabulka 5: PFirtstky majetku v letech 2009 az 2011 (v tis. K¢)

PFirtstky majetku 2009 2010 2011
Dlouhodoby hmotny majetek 984 756 485 050 624 192
Dlouhodoby nehmotny majetek 80908 62 717 73 854
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
PrirGstky majetku celkem 1065 664 547 767 698 046

Zdroj: vlastni zpracovani — dle vyro¢nich zprav PAVCCZ

ObéZna aktiva spole¢nosti PAVCCZ v letech 2010 i 2011 vykazovala nizsi stav ve

srovnani s rokem 2009.

V roce 2010 poklesl stav zasob oproti vykazované vysi v roce 2009 o 68,90%, coz se
odrazilo v zminéném poklesu obéznych aktiv v roce 2010. Zaroven doslo i1 k poklesu

kratkodobych pohledavek 0 18,85%, coZ pokles ob&znych aktiv podpofilo.

V nasledujicim roce, tj. v roce 2011, doslo k naristu zasob oproti roku 2010 o0 232,83%,
¢imz byl prevySen stav zasob zroku 2009. Vroce 2011 je patrny dalsi pokles
pohledavek. Pohledavky v roce 2011 poklesly oproti roku 2010 o 20,71%. Opacny
vyvoj zaznamenal kratkodoby finan¢ni majetek, ktery mé tendence rist. V roce 2011
doslo Kk naristu polozky obézna aktiva oproti roku 2010 0 17,15%. Obézna aktiva v roce
2011 vsak nedosahovala vyse z roku 2009. Spole¢nost nevykazovala v letech 2009 az
2011 Zzadné dlouhodobé pohledavky.

Vyvoj aktiv rozvahy spolecnosti PAVCCZ v obdobi 2009 az 2011 demonstruje
tabulka 6. Meziro¢ni absolutni a procentni zmény vybranych polozek aktiv jsou

zachyceny v tabulce 7.
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Tabulka 6: Vyvoj polozek aktiv v letech 2009 az 2011 (v tis. Kc¢)

Polozka rozvahy 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 8 152 485 5974 385 6274 996
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0
Dlouhodoby majetek 1489 369 1557998 1241455
Dlouhodoby nehmotny majetek 59 775 105512 0
Dlouhodoby hmotny majetek 1429594 1452 486 1241 455
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
Obézna aktiva 6298 084 4159 737 4873 136
Zasoby 1937814 602 678 2 005 907
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 4298 165 3487 863 2 765 588
Kratkodoby finan¢ni majetek 62 105 69 196 101 641
Casové rozliseni 365 032 256 650 160 405
Zdroj: vlastni piepracovani, 2012 — dle vyro¢nich zprav PAVCCZ
Tabulka 7: Zmény"® vybranych polozek aktiv
. 2010/2009 2011/2010
Polozka rozvahy — —
Rozdil (tis. Kc) % Rozdil (tis. K¢) %

AKTIVA CELKEM 2178 100 27,24 300611 5,03
Dlouhodoby majetek 68 629 4,61 316 543 20,32
Dlouhodoby nehmotny majetek 45 737 76,52 105 512 100,00
Dlouhodoby hmotny majetek 22 892 1,60 211031 14,53
Dlouhodoby finan¢ni majetek - - - -
Obézna aktiva 2138347 33,95 713 399 17,15
Zasoby 1335136 68,90 1403 229 232,83
Dlouhodobé pohledavky - - - -

Kratkodobé pohledavky 810 302 18,85 722 275 20,71
Kratkodoby finan¢ni majetek 7091 11,42 32445 46,89

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Obrazek 15 zachycuje vySe popsané skuteCnosti graficky. Z grafu je patrné, jaké

polozky aktiv rozvahy zaznamenaly v letech 2009 az 2011 nejvétsi zmény a jaké

polozky se naopak pohybovaly na obdobné urovni bez vyraznych vykyvii. Vyrazné

zmény zaznamenala polozka zasob a kratkodobych pohledavek. Dlouhodoby majetek

znaéné vykyvy nevykazoval.

13 , ar s v v ;v . e ’ ’ v .
Absolutni a realitni zmény vypoctené pfi horizontalni analyze rozvahy a vysledovky spole¢nosti
PAVCCZ jsou v prislusnych tabulkach vidy uvedeny v absolutni hodnoté, tj. bez ohledu na znaménko

plus nebo minus. Zachycuji pouze rozsah zmény.
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Obrazek 15: Vyvoj vybranych polozek aktiv v letech 2009 az 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Analyza pasiv rozvahy

Spolec¢nost nezvySovala ani nesnizovala v letech 2009 az 2011 zékladni kapital zapsany
V obchodnim rejstiiku. Vyse rezervniho fondu se téz neménila. V disledku ztrat, které
spolecnost realizovala v minulych letech, doslo k tomu, ze vlastni kapital spolecnosti
je zaporny. Deficit vlastniho kapitalu se v roce 2010 zvysil o témét 33% oproti roku
2009. Vroce 2011 se opét prohloubil oproti roku 2010 o 32,29% a dosahl vyse
20871 611 tis. K¢. Na tuto skutecnost byla spolec¢nost upozornéna auditorem, a proto

ma dojit kK navySeni zakladniho kapitalu matetskou spole¢nosti.

Cizi kapital spolecnosti PAVCCZ se Vv letech 2009 az 2011 zvySuje. Spolecnost pfitom
nedisponuje Zadnymi dlouhodobymi zévazky a bankovnimi Gvéry. Kratkodobé zavazky
spole¢nosti PAVCCZ se kazdy rok zvysuji. V roce 2010 se zvysily oproti roku 2009 o
8,44%, v roce 2011 se zvysily o 21,85% oproti roku 2010. Rust kratkodobych zavazki
souvisi predevS§im se zavazky vici propojené osobég, které se zvySily z 14 mld. K¢
vroce 2009 na 22 mld. K& vroce 2011. Spolecnost PAVCCZ cerpd pujcku od
propojené 0soby Panasonic Europe Finance Plc. Cerpana pijcka je vykazovéana jako
kratkodoba. Je vSak vzdy prodluzovana o rok, a to k1. dubnu. Zivazky vici
zaméstnancim se snizuji, coz je duisledkem toho, Ze pocet zaméstnancli spolecnosti

PAVCCZ se v poslednich letech snizuje.
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Vyvoj pasiv spolecnosti PAVCCZ v obdobi 2009 az 2011 demonstruje tabulka 8.

Meziro¢ni absolutni a procentni zmény vybranych polozek pasiv jsou vypocteny

v tabulce 9.

Tabulka 8: Vyvoj poloZek pasiv v letech 2009 az 2011 (v tis. K¢)

Polozka rozvahy 2009 2010 2011

PASIVA CELKEM 8152 485 5974 385 6274 996
Vlastni kapital -11 866 845 -15777 480 -20871 611
Zékladni kapital 2 700 000 2 700 000 2 700 000
Kapitalové fondy -10502 88571 26121
Rezervni fondy, fondy ze zisku 91785 91785 91785
Vysledek hospodareni minulych let -8412 714 -14 648 128 -18 657 836
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -6 235414 -4 009 708 -5031 681
Cizi zdroje 20010 241 21742 203 27 125 364
Rezervy 199 829 260 279 948 997
Dlouhodobé zavazky 0 0 0
Kratkodobé zavazky 19 810412 21481924 26 176 367
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0
Casové rozliseni 9 089 9662 21243

Zdroj: vlastni ptepracovani, 2012 — dle vyro¢nich zprav PAVCCZ

Tabulka 9: Zmény vybranych polozek pasiv

. 2010/2009 2011/2010
Polozka rozvahy ——— ———
Rozdil (tis. Kc) % Rozdil (tis. Kc) %

PASIVA CELKEM 2178 100 27,24 300611 5,03
Vlastni kapital 3910635 32,95 5094 131 32,29
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 99 073 943,37 62 450 70,51
Rezervni fondy, fondy ze zisku 0 0,00 0 0,00
Vysledek hospodareni minulych let 6235414 74,12 4009 708 27,37
Vysledek hospodafeni bézného 2225706 35,69 1021973 25,49
ucetniho obdobi
Cizi zdroje 1731962 8,66 5383 161 24,76
Rezervy 60450 30,25 688 718 264,61
Dlouhodobé zavazky - - - -
Kratkodobé zavazky 1671512 8,44 4 694 443 21,85
Bankovni Gvéry a vypomoci - - - -

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Vyse uvedené skutecnosti jsou graficky zachyceny na obrazku 16, ze kterého je patrny

nariist kratkodobych zavazki v letech 2009 az 2011 a prohlubovani deficitu vlastniho

kapitélu.
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Obrazek 16: Vyvoj vybranych polozek pasiv v letech 2009 aZ 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

4.1.2 Analyza vykazu zisku a ztrat
Celkové vynosy spolecnosti PAVCCZ v roce 2010 vzrostly na 46 637 410 tis. K¢
oproti roku 2009, kdy ¢inily 44 454 015 tis. K¢, nasledujiciho roku doslo vsak Kk jejich
poklesu na 31052 517 tis. K¢. Celkové naklady spole¢nosti v letech 2009 az 2011
Klesaly. V roce 2009 ¢inily 52 689 430 tis. K¢, v roce 2010 50 647 118 tis. K¢ a v roce
2011 dosahovaly vyse 36 084 208 tis. K¢.

Vykony spolecnosti se v roce 2010 oproti roku 2009 zvysily téméf o 4,6 mld. K¢, tj.
0 12,79%, avsak v roce 2011 poklesly oproti roku 2010 o 11,74 mld. K¢, tj. 0 29,00%.
realizovanych v roce 2009. V roce 2010 byl rist vykont doprovéazen ristem vykonové
spotieby, a to 0 8,19% vuci roku piedeslému. V roce 2011 vykonova spotieba poklesla
oproti roku 2010 0 29,68%. Jelikoz vykony spolecnosti v letech 2009 az 2011 jsou nizsi
nez vykonova spotieba, dosahuje spolecnost Vv téchto letech zdporné piidané hodnoty.
Rozdil mezi vykony a vykonovou spottebou se vsak v letech 2009 az 2011 zmenSuje,
coz pisobi pozitivné na snizovani zaporné ptidané hodnoty v tomto obdobi. Zaporna
pfidané hodnoty se snizila v roce 2010 0 24,07% a v roce 2011 dokonce o 38,71%,
Deficit ptidané hodnoty se tak snizil z -4,6 mld. K¢ v roce 2009 na -2,16 mld. K¢& v roce

2011, coz znamena piiznivy vyvoj pfidané hodnoty.

" Vzhledem k tomu, Ze nékteré polozky Géetnich vykazi jsou zaporné, je tieba dbat na spravnou
interpretaci vypoctenych odchylek.
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Spole¢nost PAVCCZ dlouhodobé realizuje ztratu. V letech 2009 az 2011 se dafi
snizovat ztratu z provozni ¢innosti. Prestoze se v roce 2011 snizila ztrata z provozni
¢innosti, celkova ztrata vzrostla. V tomto roce byla realizovana ztrata z finanéni
¢innosti.

Vyvoj vybranych polozek vykazu zisku a ztrat v obdobi 2009 az 2011 demonstruje

tabulka 10. Meziro¢ni absolutni a relativni zmény zachycuje tabulka 11.

Tabulka 10: Vyvoj poloZek vykazu zisku a ztrat v letech 2009 az 2011 (v tis. Kc)

Polozka vykazu zisku a ztrat 2009 2010 2011
Obchodni marze 159 906 19414 58 828
Vykony 35877444 | 40 466 758 | 28 729 864
Vykonova spotieba 40679316 | 44010928 | 30949 165
Pfidana hodnota -4 641 966 -3524756 | -2 160473
Provozni vysledek hospodareni -6 286 550 -4688719 | -4377071
Financni vysledek hospodareni 51136 679 011 -651 599
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -6 235414 -4009708 | -5031681
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi pfed zdanénim -6 235414 -4009708 | -5028670
Zdroj: vlastni pfepracovani, 2012 — dle vyrocnich zprav PAVCCZ
Tabulka 11: Zmény vybranych polozek vykazu zisku a ztrat
Polozka vykazu zisku a ztrat ” ,2019,/2009 ” 3011‘,/ 2010
Rozdil (tis. Kc) % Rozdil (tis. K¢) %
Obchodni marze 140 492 87,86 39414 203,02
Vykony 4589314 12,79 11736894 29,00
Vykonova spotieba 3331612 8,19 13 061 763 29,68
Pfidana hodnota 1117 210 24,07 1364 283 38,71
Provozni vysledek hospodareni 1597 831 25,42 311 648 6,65
Financ¢ni vysledek hospodareni 627 875 1227,85 1330610 195,96
Mimoradny vysledek hospodareni - - - -
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 2225706 35,69 1021973 25,49

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Vyse popsané snizovani zaporné piidané hodnoty v letech 2009 az 2011 graficky
zachycuje obrazek 17, ze kter¢ho je patrné piibliZovani kfivky znazornujici vykony
a kiivky znazornujici vykonovou spotiebu. Z tohoto obrazku je téz ziejmé, ze vykonova
spotfeba pfevysovala v tomto obdobi vykony spolec¢nosti PAVCCZ, jelikoz kiivka pro
vykonovou spotiebu lezi nad kiivkou pro vykony. Kfivka pfidané hodnoty v nize

uvedeném grafu se tudiz nachéazi pod vodorovnou osou, tj. v zapornych hodnotach.
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Obrazek 17: Vyvoj vybranych polozek vykazu zisku a ztrat v letech 2009 az 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zkoumad, jak se na celkové veli¢in€ podilely veli¢iny dil¢i. Jejim
ukolem je urCit pomér jednotlivych polozek aktiv popt. pasiv k celkovym aktiviim
spole¢nosti popt. pasivim. Celkova aktiva nebo pasiva predstavuji zaklad, tj. 100%.
U vykazu zisku a ztrat je mozné zkoumat, jak se na celkovych ndkladech popf.
vynosech spole¢nosti podili jednotlivé nakladové polozky popt. vynosové polozky.
Déle je mozné urcit podil jednotlivych druhi hospodatskych vysledki na celkovém

hospodském vysledku spoleénosti. (Cechova, 2011)

4.2.1 Analyzarozvahy
Analyza aktiv rozvahy

Majetkova struktura spolecnosti PAVCCZ se vletech 2009 az 2011 vyrazné
neménila. ObéZny majetek tvofil okolo 70% celkovych aktiv a dlouhodobé aktiva okolo
20% celkovych aktiv. Na tvorbé polozky dlouhodobého majetku se nejvice podilel
dlouhodoby hmotny majetek, a to ve vSech analyzovanych letech. Kratkodobé
pohledavky se nejvice podilely na tvorbé obéznych aktiv. V roce 2009 tvorily
kratkodobé pohledavky ptes 50% z celkovych aktiv. V roce 2011 se jejich podil na
celkovych aktivech snizil pod 50%, tj. na 44,07%. Naopak podil zasob na celkovych
aktivech se vroce 2011 se zvysil na 31,97% =z pavodnich 23,77% v roce 2009.

Vertikalni analyzu aktiv spolecnosti PAVCCZ zachycuje nize uvedena tabulka.



Tabulka 12: Podil polozek aktiv na bilancni sumé v letech 2009 az 2011 (v %)
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Polozka rozvahy 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby majetek 18,27 26,08 19,78
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,73 1,77 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 17,54 24,31 19,78
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 77,25 69,63 77,66
Zasoby 23,77 10,09 31,97
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 52,72 58,38 44,07
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,76 1,16 1,62
Casové rozliseni 4,48 4,30 2,56

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Grafické znazornéni struktury majetku spole¢nosti PAVCCZ zachycuje obrazek 18.

Ztohoto grafu je patrné, Ze dlouhodoby majetek netvoii

celkovych aktiv spolecnosti.

Obrazek 18: Majetkova struktura spolecnosti v letech 2009 az 2011
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Investice do dlouhodobého hmotného majetku ¢inily v letech 2009 az 2011 okolo 90%

z celkovych investic do dlouhodobého majetku. Zbytek, tj. 10%, piipada na investice do

dlouhodobého nehmotného majetku. (viz tabulka 13)
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Tabulka 13: Struktura investic v letech 2009 az 2011 (v %)

Obsah polozky 2009 2010 2011
Celkové investice 100 100 100
Investice do dlouhodobého hmotného majetku 92,41 88,55 89,42
Investice do dlouhodobého nehmotného majetku 7,59 11,45 10,58
Investice do dlouhodobého finan¢niho majetku 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Analyzy pasiv rozvahy

Finan¢ni struktura spolecnosti PAVCCZ neni u¢ebnicovym piipadem. Vlastni kapital
spole¢nosti PAVCCZ byl v letech 2009 az 2011 zéaporny. Cizi zdroje tvotily v roce
2009 245,45% celkovych pasiv, v roce 2010 tento podil rostl a v roce 2011 dosahovaly
cizi zdroje 432,28% celkovych pasiv spole¢nosti. Pfes 70% cizich zdroji tvofily v roce
2009 kratkodobé zavazky vici propojenym osobam. V roce 2010 tento podil vzrostl na
témer 80% a v roce 2011 Cinily zédvazky vici propojené osobé 82,29% z cizich zdroji
spolecnosti PAVCCZ. Cizi zdroje spolecnosti jsou tvofeny pouze rezervami
a kratkodobymi zavazky, spole¢nost nema zadné dlouhodobé zavazky ani bankovni

uvery. Vertikalni analyzu pasiv spole¢nosti PAVCCZ zachycuje tabulka 14.

Tabulka 14: Podil poloZek pasiv na bilanéni sumé v letech 2009 az 2011 (v %)

Polozka rozvahy 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital -145,56 -264,09 -332,62
Zakladni kapital 33,12 45,19 43,03
Kapitalové fondy -0,13 1,48 0,42
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 1,13 1,54 1,46
Vysledek hospodareni minulych let -103,19 -245,18 -297,34
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -76,48 -67,11 -80,19
Cizi zdroje 245,45 363,92 432,28
Rezervy 2,45 4,36 15,12
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé zavazky 243,00 359,57 417,15
Bankovni Gvéry a vypomoci 0,00 0,00 0,00
Casové rozliseni 0,11 0,16 0,34

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
Struktura cizich zdroji spole¢nosti PAVCCZ v grafickém vyjadieni je zachycena na
obrazku 19, ze kterého je patrné, Ze témét celé cizi zdroje jsou tvofeny kratkodobymi

zavazky.
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Obrazek 19: Struktura cizich zdroja v letech 2009 aZ 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

4.2.2 Analyza vykazu zisku a ztrat

Vynosy spolecnosti PAVCCZ jsou z velké ¢asti tvoreny trzbami z prodeje vlastnich
vyrobki. Podil trzeb za vlastni vyrobky a sluzby na celkovych vynosech spolecnosti se
Vv letech 2009 az 2011 zvySuje. V roce 2011 tvofi tato polozka jiz 91,02% celkovych
vynosu spolec¢nosti. Prodej zbozi je okrajovy. Jelikoz spole¢nost PAVCCZ odprodava
vyfazené stroje a nepotiebny material, realizuje trzby z prodeje majetku. V roce 2009
tvortily trzby z prodeje materialu 99,98% trzeb z prodeje majetku, v letech 2009 az 2011
se vSak tyto trzby vyrazné snizovaly. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku mély
Vv Case rostouci tendence. V roce 2011 se zvysil podil trzeb z prodeje dlouhodobého
majetku, takze tvorily 45,20% trzeb z prodeje majetku spolecnosti PAVCCZ. Toto je
dusledkem probihajici reorganizace. AvSak celkovy podil trzeb z prodeje majetku na
celkovych trzbach poklesl. Podil jednotlivych polozek trzeb na celkovych vynosech
spole¢nosti PAVCCZ je zachycen v tabulce 15.

Tabulka 15: Podil vybranych polozek vykazu zisku a ztrat na celkovych vynosech
v letech 2009 az 2011 (v %)

Polozka vykazu zisku a ztrat 2009 2010 2011
Vynosy 100 100 100
Trzby za zboii 5,92 4,20 0,92
Trzby za vlastni vyrobky a sluzby 82,21 87,16 90,86
Trzby z prodeje majetku 7,78 2,50 0,40

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Z grafického zndzornéni struktury vynosii spolecnosti PAVCCZ zachycené na obrazku

20 je patrné, Ze prevazna ¢ast vynost je tvoiena trzbami z prodeje vlastnich vyrobk.
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Obrazek 20: Struktura vynost v letech 2009 aZ 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Okolo 80% mnaklada spolecnosti PAVCCZ tvoti vykonova spotfeba. Vykonova
spotfeba je ddna jednak spotfebou materidlu a energii a jednak sluzbami. Nékladova
polozka spotieba materialu a energii znané pievazuje nad polozkou sluzby, jelikoz
Vv roce 2009 ¢inila 66,70% celkovych nakladt a v roce 2010 a 2011 ptes 76% celkovych
nakladii vznikajicich spole¢nosti PAVCCZ. Podil vybranych nakladovych polozek na
celkovych nakladech spolecnosti zachycuje tabulka 16.

Tabulka 16: Podil vybranych polozek vykazu zisku a ztrat na celkovych nakladech
v letech 2009 az 2011 (v %)

Polozka vykazu zisku a ztrat 2009 2010 2011
Naklady 100 100 100
Vykonova spotieba 77,21 86,90 85,77
Osobni naklady 5,49 1,78 2,26
Odpisy 2,40 1,95 2,30
Nakladové uroky 0,31 0,22 0,54

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Ostatni naklady spole¢nosti predstavuji celkové naklady bez vykonové spotteby. Do
téchto nakladii patii nakladové troky, dan€, osobni naklady, odpisy atd. Nakladové
uroky, které vznikaji z pujcky od spolecnosti Panasonic Europe Finance Plc, ¢inily
v roce 2009 0,31% z celkovych naklada. V roce 2010 dosahovaly 0,22% a v roce 2011
0,54% z celkovych nakladi spolecnosti. Jedna se o nepatrny podil. Podil odpisii na
ostatnich nakladech spole¢nosti PAVCCZ v letech 2009 az 2011 stoupa (viz
tabulka 17).
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Tabulka 17: Podil odpisti na provoznich nakladech bez vykonové spotieby v letech
2009 az 2011 (v %)

Polozka vykazu zisku a ztrat 2009 2010 2011
Naklady bez vykonové spotieby 100 100 100
Odpisy 13 23 30

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Pomér vykonové spotieby a ostatnich nakladi spole¢nosti v letech 2009 az 2011

znazoriuje graf na obrazku 21.

Obrazek 21: Struktura nakladu v letech 2009 az 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

4.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérovy ukazatel je konstruovan na principu poméru dvou absolutnich ukazatelii
a znazoriuje jejich vzajemné vztahy. V literatuie se objevuje 5 zakladnich skupin
pomérovych ukazateli. Jedna se o ukazatele rentability, aktivity, likvidity, zadluZenosti
a ukazatele kapitalového trhu. Vzorce, které byly pouzity pti nasledujicich vypoctech,

naleznete v piiloze B.

4.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu posuzuje, jak se podniku dafi zhodnocovat kapital,
ktery do spolecnosti vlozili jeji vlastnici. Hodnota by proto méla byt vyssi nez
vynosnost bezrizikovych investic. Piestoze rentabilita vlastniho kapitdlu spole¢nosti
PAVCCZ dosahuje vysokych kladnych hodnot, nejednd se o zddouci vysledek. Je to
dano tim, Ze spole€nost realizuje ztrdtu a ma zaporny vlastni kapital, jelikoZ poloZky

ztrata minulych let a ztrata bézného obdobi prevysily ostatni polozky vlastniho kapitalu.
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Ukazatel rentability aktiv méfi efektivitu podnikani neboli tzv. produkéni silu.
Ukazatel zpravidla pracuje se ziskem pied Groky a zdanénim. Nebere tedy v tivahu
danovou sazbu ani zpisob financovani. Druhy ukazatel, ktery pouzijeme, je rentabilita
trzeb. Tento ukazatel udava, kolik zisku spole¢nost vyprodukuje zjedné koruny
realizovanych trzeb. Pficinou zaporné rentability aktiv a rentability trzeb spolecnosti
PAVCCZ je ztrata, kterou spolecnost dlouhodobé realizuje. Pro zlepSeni rentability
spole¢nosti PAVCCZ je nutné snizovat ztratu a realizovat zisk. Ukazatele rentability,
jsou obecné konstruovany tak, ze v Citateli zlomku je umistén zisk a ve jmenovateli
urdita polozka ugetniho vykazu, pri¢emz zisk mize byt v riznych podobach®™. Pouzita
kategorie zisku ovlivni vypoc¢teny vysledek. Provozni vysledek hospodateni spole¢nosti
PAVCCZ se totiz vyviji odlisné od vysledku hospodateni za Gcetni obdobi. Provozni

ztrata se v letech 2009 az 2011 sniZuje, coZ je pro rentabilitu pozitivni.

Vypoétené hodnoty ukazateld rentability jsou uvedeny v tabulce 18. Vyvoj téchto
ukazateld v letech 2009 az 2011 zachycuje obrazek 22.

Tabulka 18: Ukazatele rentability v letech 2009 az 2011 (v %)

Ukazatele rentability Doporuceni 2009 2010 2011
Rentabilita vlastniho kapitalu - EAT rast 52,54 25,41 24,11
Rentabilita aktiv - EBIT rast -77,11 -78,48 -69,75
Rentabilita aktiv - EAT rast -76,48 -67,11 -80,19
Rentabilita trzeb - EBIT rast -16,05 -11,05 -15,08
Rentabilita trzeb - EAT rast -15,92 -9,45 -17,34

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Obrazek 22: Vyvoj ukazatell rentability v letech 2009 aZ 2011
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i Rentabilita trzeb

> Nap¥. EAT — zisk po zdanéni, EBT — zisk po zdanéni, EBIT — zisk pfed troky a zdanénim (ztotozfiovan

s provoznim vysledkem hospodareni)
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4.3.2 Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv popt. dlouhodobého majetku vyjadiuje, kolik trzeb
vyprodukuje 1 koruna aktiv popk. dlouhodobého majetku’®. Ukazatele obratu by se mély
Vv nasledujicich letech zlepsit za predpokladu ristu trzeb. ZvysSeni trzeb v roce 2010 se
pozitivné projevilo na zvySeni tohoto ukazatele. Ke zlepseni obratu celkovych aktiv
vede t€z snizeni obéznych aktiv spolecnosti PAVCCZ (napi. pohledavek, které maji

klesajici tendence).

Vypoétené hodnoty ukazatelti obratu jsou zachyceny v tabulce 19. Vyvoj ukazatelt

obratu celkovych aktiv a obratu dlouhodobého majetku znézornuje obrazek 23.

Tabulka 19: Ukazatele aktivity v letech 2009 az 2011 (v %)

Ukazatele aktivity Doporuceni 2009 2010 2011
Obrat celkovych aktiv rast 4,81 7,10 4,62
Obrat dlouhodobého majetku rist 26,30 27,23 23,38

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Obrazek 23: Vyvoj ukazatell aktivity v letech 2009 aZ 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Doba obratu zasob popi. pohledavek vyjadiuje pocet dni, po které jsou penézni
prostiedky spoleCnosti vazany v zasobach popf. pohledavkach. Doba splatnosti
zavazku udava, jak rychle spolecnost splaci svoje zavazky, neboli kolik dni ¢erpa od
dodavateli obchodni uvér. Doba obratu zasob se v roce 2011 zvysila, coz neni pfiznivy
jev. Toto zvySeni nastalo Vv dasledku narGstu zasob a poklesu realizovanych trzeb.
Nartst trzeb je proto kliCovym prvkem pro pokles tohoto ukazatele. Doba splatnosti
zavazkl spolecnosti se vroce 2011 oproti rokim ptedchézejicim znac¢né€ navysila.

Projevil se zna¢ny rust kratkodobych zavazkl vici propojené osobé. Pfiznivé na vyvoj

'°Je pouZito netto vyjadfeni polozek.
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ukazatele doby obratu pohledavek pisobi pokles kratkodobych pohledavek spole¢nosti
PAVCCZ. Pohledavky jsou dosazeny v netto hodnoté, tj. po odpoctu pochybnych
pohledavek. Spole¢nost v poslednich letech za¢ala vénovat zvySenou pozornost jejich

splatnosti.
Hodnoty, které nabyvaly ukazatele doby obratu v daném obdobi, naleznete v tabulce 20.

Tabulka 20: Ukazatele aktivity v letech 2009 az 2011 (ve dnech)

Ukazatele aktivity Doporuceni 2009 2010 2011
Doba obratu zasob pokles 17,81 5,11 24,88
Doba obratu pohleddvek pokles 39,50 29,60 34,31
Doba splatnosti zavazk( rast 182,05 182,32 324,71

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

4.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel celkové zadluZenosti vypovida o tom, Ze s ristem podilu ciziho kapitalu na
celkovém kapitalu spolecnosti roste riziko dodavatelii ciziho i vlastniho kapitalu. Je
ziejmé, ze celkova zadluzenost spole¢nosti PAVCCZ je velmi vysoka a v letech 2009
az 2011 rostla. Cizi zdroje musely pokryt i zdporny vlastni kapital a v roce 2011 tvotily
pres 430% celkovych zdrojii spole€nosti. NavySeni vlastniho kapitalu zajisti zlepSeni
ukazatele celkové zadluzenosti spolecnosti. V teorii je doporuc¢ovano, aby byl pomér
ciziho a vlastniho kapitalu 50:50, coz neni dodrZzovano. AvSak cizi a vlastni kapital

spole¢nosti PAVCCZ pochézi ze stejného zdroje, tj. od materské spolec¢nosti.

Ukazatel irokového kryti vypovida o tom, kolikrat prevysSuje vytvoreny zisk placené
uroky. Nakladové uroky, které vznikaji spoleCnosti z pfijatych pujcek od ovladajici
osoby, tvorti, jak uz bylo fe¢eno, jen maly podil celkovych nékladi. Ukazatel urokového
kryti dosahuje nepfijatelnych hodnot v disledku zaporného provozniho zisku. Nové

stanoveny cil ziskovosti by mél proto vést k zlepSovani tohoto ukazatele.

Vypoctené hodnoty ukazateli zadluzenosti jsou uvedeny v tabulce 21. Vyvoj hodnot

pouzitych ukazatelil v letech 2009 az 2011 zachycuje obrazek 24.

Tabulka 21: Ukazatele zadluZenosti v letech 2009 az 2011 (v %)

Ukazatele zadluZenosti Doporuceni 2009 2010 2011
Celkova zadluzenost <50% 245,45 363,92 432,28
Urokové kryti z EBIT rist; >3 -36,76 -34,32 -24,58

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Obrazek 24: Vyvoj ukazatell zadluZenosti v letech 2009 az 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

4.3.4 Ukazatele likvidity

Likvidita pfedstavuje schopnost spolecnosti splacet své kratkodobé zavazky, a to
v fadnych terminech a poZzadované vysi. Z vypoctenych hodnot ukazatelti likvidity,
tj. béZna, pohotova a okamzita likvidita, je patrné, ze spole¢nost PAVCCZ nespliuje
pozadované intervaly, ve kterych se maji hodnoty ukazateld likvidity pohybovat.
V letech 2009 az 2011 se likvidita snizovala. Jako hlavni pfi¢ina velmi Spatné likvidity
je skutecnost, ze do skupiny kratkodobé zavazky se tadi i kratkodoba pujcka od
propojené osoby, ktera se vSak kazdorocné prodluzuje. Pokud tyto zdvazky vylou¢ime,
ziskame hodnoty upravenych ukazateltl. Vysledky ukazateld jsou potom jiz ptiznivéjsi,
pfesto je pro dosazeni doporucenych hodnot potiebné dosahovat vyssiho kratkodobého
financniho majetku. Musime vSak vzit v ivahu, Ze se jednd o spolecnost, kterd je
soucasti konsolidovaného celku. Velkd ¢ast obchodii probihd mezi podniky tvofici
skupinu Panasonic. Platby mezi témito ,,Panasonici® probihaji prostfednictvim systému,
ktery je zaloZen na vzdjemném zuctovani pohleddvek a zavazkl podnikl ve skupiné
Panasonic, coz snizuje potiebu penéznich prostiedkd. Jedna se o tzv. Panasonic

Treasury system. Tento systém je zajiStovan spole¢nosti Panasonic Europe Finance Plc.

Pokud pocitame ukazatele likvidity, doporucuje se snizit zasoby o neprodejné zasoby
a pohledavky o nedobytné pohledavky. Spolecnost PAVCCZ vytvaii k pochybnym
pohledavkam, u kterych nepfedpoklada splaceni, opravné polozky. Opravné polozky
vytvaii 1 na poSkozené a neprodejné zasoby. Ukazatele likvidity jsou pocitany z netto

polozek.
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Vypoctené hodnoty ukazatelt likvidity naleznete v tabulce 22. Vyvoj upravené likvidity
spole¢nosti PAVCCZ v letech 2009 az 2011 je zachycen na obrazku 25.

Tabulka 22: Ukazatele likvidity v letech 2009 az 2011 (v %)

Ukazatele likvidity Doporuceni 2009 2010 2011
B&7na™ likvidita <1,5;2,5> 31,79 19,36 18,62
Pohotova likvidita <0,8;1,4> 22,01 16,56 10,95
Penézni likvidita <0,2;0,5> 0,31 0,32 0,39
Upravena bézina likvidita 112,87 100,10 126,40
Upravena pohotova likvidita 78,13 85,60 74,37
Upravené penéini likvidita 1,11 1,67 2,64

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Obrazek 25: Vyvoj ukazateld likvidity v letech 2009 az 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

4.3.5 Pomeér investic a trzeb

Kromé ,klasickych® pomérovych ukazatel, miZzeme konstruovat mnoho dalSich
pomérovych ukazatell, které jsou tvofeny jako pomér urcitych polozek ucetnich
vykazl. Jednim z nich je pravé pomér investic a obratu spolecnosti. Z nize vypoctenych
ukazatelli je patrné, Ze spolecnost investuje kazdoro¢né¢ obdobné procento z trzeb.
Investice se pohybuji okolo 2% z trzeb. U hmotného majetku se jedna predevsim

0 investice do forem a pfistroja.

Vypoétené hodnoty pouzitych ukazatelt, které pracuji s investicemi, jsou uvedeny

v tabulce 23. Jejich vyvoj je zachycen na obrazku 26.

7 pokud podil nahradime rozdilem, ziskdme &isty pracovni kapitdl, ktery bude vychazet zaporny.
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Tabulka 23: Pomér investic a trzeb v letech 2009 az 2011 (v %)

Ukazatel 2009 2010 2011
Investice/trzby 2,72 1,29 2,41
Investice do dlouhodobého hmotného majetku/triby 2,51 1,14 2,15

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
Obrazek 26: Vyvoj poméru investic a trzeb v letech 2009 az 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

4.4 Zhodnoceni

Majetkova struktura spolecnosti se pfili§ neméni. Dlouhodoby majetek spolecnosti
tvoti okolo 20% celkovych aktiv, pfi¢emz pievaznou ¢ast dlouhodobého majetku tvori
dlouhodoby hmotny majetek. Velka ¢ast kazdoro¢nich investic spole¢nosti PAVCCZ je
smétfovana do dlouhodobého hmotného majetku. Nové pfirtistky dlouhodobého majetku

jsou tvotreny predevs§im vyrobnimi formami.

Piestoze obézna aktiva spolecnost PAVCCZ tvofi okolo 70% bilan¢ni sumy, likvidita
spole¢nosti je nedostacujici. Jako pfi¢ina byla identifikovéna skutec¢nost, Ze spole¢nost
¢erpa kratkodobou ptijéku od spole¢nosti Panasonic Europe Finance Plc, ktera je vSak
kazdoro¢né prodluzovana. Po odstranéni tohoto zavazku z polozky kratkodobé zavazky
se likvidita spolecnosti PAVCCZ jevi piiznivéji. Pfi vyhodnocovani likvidity je vSak
vhodné vzit vuvahu skutecnost, Ze se jednd o konsolidovanou spolecnost, ktera
realizuje velkou ¢ast obchodi v ramci skupiny Panasonic. Pro zGc¢tovani plateb v ramci

skupiny Panasonic je vyuZzivan Panasonic Treasury system.

Finanéni struktura spole¢nosti ma netypické slozeni. Vlastni kapital firmy PAVCCZ
byl vletech 2009 az 2010 zaporny a deficit vlastniho kapitalu se prohluboval, a to

dusledkem realizovanych ztrat v poslednich letech. Cizi kapital proto rostl a v roce 2011
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¢inil 417% celkovych pasiv. Jednalo se o vySe zminénou kratkodobou ptj¢ku od
spolecnosti Panasonic Europe Finance Plc. Je ziejmé, ze tradi¢ni bilan¢ni pravidla
dodrZzovédna nejsou. Majetek dlouhodobé povahy neni financovan tradi¢nimi
dlouhodobymi zdroji. Je poruSeno pravidlo, Ze cizi zdroje nemaji pfesahovat zdroje
vlastni. AvsSak vklady do vlastniho kapitalu i pujcky pochazi od téZe osoby, tj. od

matetské spoleCnosti.

Cizi zdroje podniku jsou tvofeny predevsim kratkodobou pujckou od propojené osoby.
Vzhledem ktomu jsou investice do dlouhodobého majetku i provoz financovany
ztohoto kratkodobého zdroje. Kratkodobé uvéry jsou kazdorocné prodluzovany.
Prestoze je tedy zadluzenost vysoka a financni struktura spoleCnosti plisobi velmi
negativné, nemusi zde byt obavy ze strany dodavateli. Placené troky z kratkodobé
pujcky od spolecnosti Panasonic Europe Finance Plc ¢ini nevyraznou c¢ast celkovych
nakladti spole¢nosti. Spole¢nost mutize v nasledujicich letech financovat investice
z tohoto kratkodobého zdroje. NavySeni zakladniho kapitalu spoleénosti PAVCCZ

vytvaii mozny zdroj financovani investic.

Pfidana hodnota a vysledek hospodareni spole¢nosti PAVCCZ se pohybuji
Vv zépornych hodnotach. Pro eliminaci ztraty a ziskovost je nutné se zaméfit na rist trzeb
z prodeje vlastnich vyrobki, které tvofi vétSinu trzeb. Ddle je tfeba vénovat pozornost

oblasti nakladu.

Rist trzeb a realizaci zisku vyzaduje investice do dlouhodobého majetku. Vyse investic
se V poslednich letech pohybuje na stejné trovni. Jednd se predev§im o kazdoroc¢ni
investice do dlouhodobého hmotného majetku. Pievaznou c¢ast téchto investic tvoii
investice do vyrobnich forem a pfistroji. Podil odpisti na snizujicich se nakladech
spole¢nosti PAVCCZ roste.
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5 Analyza investicniho controllingu ve firmeé
Tato kapitola je vénovana analyze™® controllingovych aktiv v oblasti investic ve
spolecnosti PAVCCZ. V zavéru této kapitoly je uvedeno vyhodnoceni silnych a slabych

stranek investi¢niho controllingu a navrhy doporuceni k zlepSeni.

5.1 Investicni majetek podniku
Investicni majetek, tj. dlouhodoby majetek, ktery je ve spole¢nosti PAVCCZ pouzivan
po dobu delsi nez 1 rok, tvofi hmotny investi¢ni majetek a nehmotny investi¢ni majetek.

Finanéni investice se ve spolecnosti PAVCCZ nevyskytuji.

Nehmotny investi¢ni majetek spoleénosti PAVCCZ tvoti predevsim software a licence

k uzivatelskym ptiruckam, které musi byt piikladany k prodavanym televizorim.

Investice do hmotného majetku jsou riznorodéjsi. Hmotny investiéni majetek tvoii

predevsim tyto skupiny majetku:

e pozemky,

e budovy, haly, stavby (napt. sklady, montazni haly),

e vyrobni zafizeni (napt. vysokozdvizné voziky, vyrobni linky),
e dopravni prosttedky (napt. osobni automobily),

e nafadi, zafizeni a nabytek,

e Sablony a formy,

e pocitace, IT zafizeni.

Investice do forem jsou nutné vzhledem ke kratké Zivotnosti televizort, ktera je
stanovena na 13 mésict. JelikoZ se preference spotiebiteld vyviji velmi dynamicky,
musi byt design a parametry televizorti neustale pfizpisobovany jejich pozadavkim.
Aby bylo mozné nové modely televizori vyrobit, je nutné mit vhodné formy, které
slouzi k vyrobé vnéjsich plastovych komponentt potifebnych k montazi televizord. Tyto
komponenty jsou pro dany model televizoru specifické. Pficemz kazdy novy model
televizoru, aby mohl byt zhotoven, vyzaduje specificky vnéjsi plastovy komponent.

A aby bylo mozné tento plastovy komponent vyrobit, je nutné pofidit formu slouzici

'8 Cerpano z internich zdrojd spole¢nosti PAVCCZ.
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k jeho vyrobé. Tato forma je specificka pro kazdy typ komponentu. Z toho divodu
vyroba kazdého nového modelu televizoru vyzaduje pofizeni nové formy™. K vyrobs
komponentu pro jiny model televizoru je nutno potidit formu jinou. Zivotnost formy se
proto poji s zivotnosti daného modelu televizoru. Po ukonceni vyroby daného modelu se
stava forma pro podnik nevyuzitelnou. Vzhledem k vysokym potizovacim cenam forem
tvofi investice do tohoto typu majetku nejvétsi ¢ast celkovych investic spolecnosti

PAVCCZ. Je jim tedy nutno vénovat pozornost.

Kromé¢ investovani do forem vyzaduje vyroba novych modela televizora i1 investice do
pripravku (pristroji) na ovérovani kvality. Pro kazdy model televizoru je potiebné
mit K dispozici specificky pfipravek na ovéfeni vystupni kvality. Po ukonceni vyroby

daného typu televizoru se tento investi¢ni majetek stava pro spole¢nost nepotiebnym.

Dalsi hmotny investi¢ni majetek vyuzivany pii vyrobé televizorti byva nezavisly na
skuteCnosti, ze kazdych 13 mésici musi byt vyrabény nové modelové fady. Jedna se
napiiklad o vysokozdvizné voziky nebo vicetcelové vozikové vyrobni linky pro
montdz. Do této skupiny se fadi i zafizeni, na kterém jsou zhotovovany tzv. ,,mozky*
televizort. V tovdrné PAVCCZ probihd z vétsi ¢asti findlni montdz televizord

z dodanych komponentti, coz ma vliv na strukturu hmotného majetku ve firmé.

5.2 Planovani investic

Pii planovani investic se projevuje skutecnost, Ze spolecnosti PAVCCZ neni nezavislou
spoleCnosti, nybrZz je soucéasti koncernu Panasonic Corporation. Toto se vyrazné
projevuje V oblasti strategického a taktického planovani, kterou piebira matetska
spolecnost Panasonic Corporation. Vrcholovy management spole¢nosti PAVCCZ
komunikuje s japonskou centralou a poskytuje podklady a néavrhy pro centralni

dlouhodobé rozhodovani.

Zakladnim planovacim dokumentem, kterym se musi spole¢nost PAVCCZ ftidit, je
business plan neboli obchodni plan, ktery je sestavovan na obdobi fiskalniho roku.
Vyznamnou roli pii tvorbé tohoto planu ma spole¢nost Panasonic Corporation, ktera
business plan tvofi, a to za soucinnosti vrcholového managementu spolecnosti
PAVCCZ a vrcholového managementu spoleCnosti Panasonic Marketing Europe,
GmbH. Soucinnost téchto subjektu je dalezita vzhledem k tomu, Ze firma PAVCCZ

pasobi vroli tovarny. Pfi tvorbé obchodniho planu je potiebné zapojit spolecnost

%V nékterych pfipadech je mozna modifikace pavodni formy, je tomu viak vyjime&né.
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Panasonic Marketing Europe, GmbH, ktera pisobi jako prodejni subjekt, a proto ma
ptehled o poptavce po televizorech znacky Panasonic na evropském trhu. Pfi tvorbé
obchodniho planu je nutno zohlednit potieby a pozadavky trhu a zaroven respektovat
vyrobni moznosti tovarny. Ztoho divodu vyzaduje tvorba obchodniho planu
zpétnovazebnou komunikaci mezi Panasonic Corporation a PAVCCZ a zaroven mezi
Panasonic Corporation a Panasonic Marketing Europe, GmbH, jejimz vysledkem je

business plan stanoveny pro fiskalni rok.

Business plan spole¢nosti PAVCCZ je sestavovan na obdobi fiskalniho roku, ktery
zacina 1.4. a konc¢i 31.3. Business plan obsahuje zékladni prodejni cil na planované
obdobi. Prodejni cil udava, kolik televizord daného typu ma spole¢nost PAVCCZ ve

fiskalnim roce, na ktery je plan sestavovan, vyrobit a prodat.

Japonskou centralou schvaleny business plan slouzi jako vychozi bod pro tvorbu
investi¢niho plianu, ve kterém jsou stanoveny potieby investi¢cniho majetku nutného
k zabezpeceni vyroby a prodeje mnozstvi produkce, které je centralou pozadovano.
Ze stanoveného prodejniho cile je ve spole¢nosti PAVCCZ odvozena potieba ptistroj,
stroji a dalSiho investi¢niho majetku, ktery je nutny k zajisténi vyroby pozadovaného
mnozstvi danych televizori. Obecné se tedy jedna o vychozi bod pro dalsi planovani ve
spolec¢nosti PAVCCZ nejen v oblasti investic. Z prodejniho cile se odvozuji napf.

| stavy zamé&stnanci, které je nutno zapojit do vyroby daného mnozstvi televizoru.

O volbé forem a dalSiho vyrobniho zatfizeni, které je nutné k zajisténi pozadovaného
objemu a struktury vyroby, tj. které je nutné k dosazeni stanoveného prodejniho cile,

rozhoduje piedevsim feditel engineeringu a vyroby.

Investi¢ni plan stanoveny na fiskalni rok je roz¢lenén do dvou casti, tj. na 2 plany. Prvni
investi¢ni plan slouzi pro formy, které nejsou feSeny v ramci projektl. Do druhého
investicniho planu jsou zaclenény investice, které maji schvaleny investi¢ni projekt.
Investi¢ni plan je pro ptehlednost ¢lenén dle jednotlivych typti majetkd. V ptiloze C je
zachycena ¢ast investicniho planu. Navrhy na investice do druhého investi¢niho planu
podavaji vzdy vedouci oddéleni. NavrZeny investicni plan musi projit internim
schvalenim (generalni feditel). Investicni plan schvaleny ve spole¢nosti PAVCCZ je
zasilan do centraly v Japonsku a musi projit centralnim schvalenim. Pokud je investi¢ni
plan zamitnut, musi byt ve spolecnosti PAVCCZ piepracovan a proces schvalovani se

opakuje.



Analyza investi¢niho controllingu ve firmé

Odsouhlaseny investi¢ni plan je vstupem do finan¢niho planu, ktery je sestavovan
vV podob¢ planované vysledovky, rozvahy a cash flow, a to na obdobi fiskalniho roku

(stejné jako investi¢ni plan).

Zména centralniho vedeni v roce 2012 vede K pfifazovani vysSich pravomoci na uroven
dcefinych spolecnosti. Timto je vytvofen prostor pro provadéni hodnoceni ekonomické
efektivnosti investic ve fazi planovani, které ve spole¢nosti PAVCCZ dosud nebylo
provadéno. Pozornost je vénovana pouze vydajim na pofizeni investic zachycenych

V investicnim planu.

5.3 Realizace investic

V prubé¢hu fiskdlniho roku se investice spoleCnosti fidi centralou schvalenym
polozkovym investiénim rozpoctem. Rocni investicni rozpocet je rozpracovan na
urovenn mésicu. U kazdé polozky investicniho planu je uvedeno ¢islo projektu (ne
u forem), odpovédnostni stfedisko a odpovédny pracovnik. Investi¢ni rozpocet
informuje 0 planovaném vydaji neboli planované pofizovaci cené, 0 skute¢né vysi
vynalozenych prostfedkli na pofizeni majetku a mésici vynaloZeni téchto penéznich
prosttedkli. Z pohledu finan¢nich zdroji informuje o tom, kolik penéznich prostredkli
z celkového objemu prostfedkt schvalenych na investici bylo jiz vyCerpano a kolik
penéZznich prostiedkll na Cerpani jesté zbyva.

V okamziku, kdy chce odpovédny pracovnik investicni projekt realizovat, zadava
objednavku na formulafi pro to ur€eném. PfestoZe je tento investicni projekt soucasti
schvalené¢ho investicniho planu, je nutné schvaleni této objednavky finan¢nim

feditelem.

Realizovany investiéni vydaj musi byt odpovédnym pracovnikem zanesen
do investi¢niho planu, a to do kolonky mésice, kdy se vydaj uskutecnil. Vedouci
oddé€leni mohou realizaci jim svéfenych investic posouvat v ¢ase. Soucasti rozpoctu je
| rezerva pro piipad, ze by né€ktera investice vyzadovala vice finan¢nich zdrojt, nez je ji
ptidéleno. Investice nerealizované v daném fiskalnim roce jsou piresunuty do
investi¢niho rozpoctu nasledujiciho fiskalnitho roku a musi projit opétovnym

schvalovanim pro novy fiskélni rok.
U vyznamnych a opakujicich se investic do forem a $ablon, jsou stali dodavatelé, ktefi
jsou znami jiz pfi tvorbé a schvalovani investi¢niho planu. U vyznamnych investic, je

nutné vybérové fizeni a volba dodavatele jiz pfi tvorbé€ investi¢niho planu. Pokud se
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jednéd o mensi investice, vyuzivaji se bud’ osvédceni dodavatelé, se kterymi spole¢nost
dlouhodobé spolupracuje nebo se kond v prubéhu roku vybérové tizeni, na zakladé

kterého se zvoli vhodny dodavatel.

Specialnim piipadem majetku, do kterého spoleénost PAVCCZ investuje, jsou formy.
Tento investicni majetek je pofizen formou ndkupu a je ve vlastnictvi spolecnosti
PAVCCZ, umistén vsak zlstava u dodavatele, ktery se obvykle nachazi mimo hranice
Ceské republiky. Dodavatel tento majetek vyuZiva k vyrobé komponentdi nutnych
k montazi televizori. Dodavatel vtomto piipadé vyrabi na formach zakoupenych
spole¢nosti PAVCCZ komponenty pro montaz televizori ve spole¢nosti PAVCCZ.
K vyrobé dodavatel vyuziva vlastni material a pracovni silu. Formy jsou tedy fyzicky
umistény mimo spolecnost PAVCCZ. Spravu forem mé na starosti oddéleni nakupu
spolecnosti PAVCCZ, které vystavuje objednavky na vyhotoveni novych forem, které
jsou nutné pro vyrobu komponentli pro nové modely televizorti. Formy jsou pofizovany

zpravidla od stalych dodavateld.

Pokud je to mozné, je upiednostiiovan nakup majetku od firmy patfici do koncernu
Panasonic. Pokud v ramci daného koncernu neni dany majetek vyrabén, spolupracuje

spole¢nost PAVCCZ s jinymi dodavateli.

Zdroje potfebné k financovani pofizeni investic plynou od spole¢nosti Panasonic
Europe Finance Plc, ktera je soucasti koncernu Panasonic Corporation. O zptsobu
financovani investic rozhoduje finan¢ni feditel. U ndkupl realizovanych v rdmci
konsolidovaného celku dochéazi k vzdjemnému zictovani pohledavek a zavazki mezi
spolecnostmi, které¢ do tohoto celku spadaji, hovotime o Panasonic Treasury system.
Vzajemné zuctovani je realizovano vnitropodnikovou bankou Panasonic Europe
Finance Plc. Pokud ma byt nakup majetku hrazen dodavateli netvotici konsolidujici
celek, je vyuzivan Gcet u City bank. Pokud na tomto G¢tu neni potiebny disponibilni
zustatek, je Cerpan uvér od spolecnosti Panasonic Europe Finance Plc, ktera pievede

penézni prostiedky na ucet vedeni u City bank.

5.4 Kontrola investic

V pribéhu roku jsou sestavovany pravidelné meésicni reporty pro vrcholovy
management a pro japonskou centralu. Tyto reporty jsou agregované a maji podobu
ucetnich vykazu, tj. rozvaha, vysledovka, cash flow. Cilem téchto reporti je informovat

o tom, jak spole¢nost PAVCCZ plni stanoveny obchodni a finan¢ni plan. Reporty, které
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jsou zasilany do Japonska, jsou sestavovany dle standardd US GAAP, kterymi je

upraveno vykaznictvi spolecnosti Panasonic Corporation.

Stejna struktura plana a reporti umoziuje porovnavani planovaného a skutecného stavu
a stanoveni vzniklych odchylek. Odchylky jsou stanovovany pro jednotlivé polozky
rozvahy, vysledovky a vykazu cash flow. Odchylky jsou sledovany v absolutnim
vyjadreni, tj. jako rozdil mezi planem (forecast) a skutecnosti (result). Soucasti reportii
je aktualizovana progndza neboli vyhled na dalsi mésice. To znamena, Zze dle
dosavadniho pInéni stanoveného planu dochazi ke korekci ocekavanych hodnot planu
v dalSich mésicich, tj. v budoucnosti. V mési¢nim ptehledu cash flow podniku se odrazi
skutetné a planované pocateCni investicni vydaje, které se daného mésice tykaji.
Penézni toky podniku jsou sledovany specialistou penéznich tokl. Z mési¢niho vykazu
zisku a ztréat 1ze identifikovat planované a skutecné vySe odpisti pro dany mésic a jejich

odchylky.

V prubéhu roku jsou zjistovany rozdily jednotlivych polozek nejen mésicné, ale
| kumulativné za jednotliva ¢tvrtleti a pololeti. Na konci fiskalniho roku je zjistovan

stav celkovych ro¢nich odchylek planu a skutecnosti.

Odpovédnost za tvorbu reporti pro vrcholovy management PAVCCZ a japonskou
centralu maji finanéni manazeti. Jelikoz reporty pro japonskou centralu jsou
sestavovany dle US GAAP, je nutnéd konverze ucetnich vykazl sestavovanych dle ¢eské
legislativy. Konverzi Géetnich vykazl stanovenych dle Ceské legislativy do podoby
odpovidajici standardim US GAAP se zabyvaji financni manaZeti. Reporty pro finan¢ni
manazery zajist'uji specialisté.

Struktura investi¢niho planu umoznuje sledovat a porovnat planovany investi¢ni vydaj
se skute¢nym investicnim vydajem. Vyhodou investi¢niho planu vytvofeného v aplikaci
Portal je skuteCnost, Ze umoziiuje okamzité¢ vyhledani zavazkové faktury vedené
Vv elektronické podobé¢, a tedy 1 okamzité odsouhlaseni spravné uvedené castky skutecné
vynalozenych prostfedkd na koupi daného investiéniho majetku. Z faktury lze vycist
okamzik uskute¢néni investicniho vydaje, ktery se musi shodovat s mésicem, ve kterém

je uveden investi¢ni vydaj v investi¢énim planu.

Po ukonceni investice neni provadéna kontrola, kterd by poskytla zpétnou vazbu

vypovidajici o uspeSnosti realizované investice.
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5.5 Uéetni systém a investiéni majetek

5.5.1 Uétovani o investiénim majetku v podniku

Dodavatel investicniho majetku vystavuje fakturu, ktera prichazi do useku zavazki
uctarny spolecnosti PAVCCZ, kde je zpracovana V systému Oracle specialisty pies
zavazky. Vystavena faktura na investicni majetek je zauctovdna do zévazkil, pfiCemz
rozliSujeme zéavazky vu¢i konsolidovanému ¢i nekonsolidovanému subjektu.
Dlouhodoby hmotny (movity i nemovity) i nehmotny majetek je zachycen na stejny
ucet pofizeni. Jedna se ucet 0429, jez je soucasti uctové osnovy spole¢nosti PAVCCZ.
Aby mohl byt majetek zachycen na tomto U¢tu, musi spliiovat hranici stanovenou
interni smérnici na 40 000 K¢ u hmotného majetku a 60 000 K¢ u nehmotného majetku.

Majetek nespliujici tuto hranici je uctovan piimo na nékladovych uctech.

Uhrada piijaté faktury je realizovana v tiseku banky finanéniho oddé&leni. Specialista
bankovnich operaci ma na starosti uhradu pfijatych faktur za nakoupeny majetek v dobé

jejich splatnosti.

V Gcetnim systému Oracle je evidenci dlouhodobého majetku vyclenén samostatny
modul pro investiéni majetek, ktery spravuje specialista pfes majetek. V modulu
majetku jsou vedeny inventarni karty dlouhodobého majetku (viz pfiloha D). Na
zakladé informace o zafazeni majetku do uzivani uétuje specialista majetku na uctu
pofizeni dlouhodobého majetku 0429 se souvztaznym zépisem na pfislusSném uctu

majetku.

Ve spole¢nosti PAVCCZ jsou vyuzivany pro uctovani o dlouhodobém hmotném
majetku specialni firemni Gcty, které jsou zachyceny na obrazku 27. Vynatek z uctové

osnovy spole¢nosti PAVCCZ naleznete v piiloze E.
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Obrazek 27: Vynatek z u¢tové osnovy spole¢nosti PAVCCZ — dlouhodoby hmotny
majetek

Cislo u¢tu Popis
0200 Dlouhodoby hmotny majetek - odepisovany
0210 Budovy, haly, stavby
0211 Budovy, haly
0212 Stavby
0220 Samostatné movité véci a soubory movitych véci
0221 Vyrobni zafizen
0222 Dopravni prostredky
0223 Naradi, zafizeni, nabytek, pfislusenstvi
0224 Sablony a formy
0225 Pocitace, IT zafizeni
0227 Ostatni dlouhodoby hmotny majetek
0300
0310 Pozemky
0311 Pozemky

Zdroj: interni zdroje PAVCCZ

Odepisovani dlouhodobého odepisovaného majetku zacind v mésici zatfazeni do
uzivani. Vyjimku tvofi formy a Sablony, které jsou odepisovany od meésice, ktery
nasleduje po mésici uvedeni do uZivani. Ugetni odpisy jsou G&tovany mési¢né na
nakladovy uéet odpisy se souvztaznym zapisem na ucet opravky. Uéty opravek a odpisii
jsou vytvofeny tak, aby odpovidaly jednotlivym druhim dlouhodobého majetku.

Firemni Gty pouzivané pro ¢lenéni odpist a opravek jsou uvedeny v piiloze E.

Ve spolec¢nosti je stanoveno nékolik odpisovych skupin, do kterych je dlouhodoby
odepisovany majetek zaclenovan. Kazdé odpisové skupiné je pfifazena urcita sazba.
Jedna se o linearni odepisovani, které se odviji od doby Zivotnosti majetku. Zivotnost
forem a stoCek byla stanovena 13 mésicil z divodu moralniho opotiebeni investi¢niho
majetku. V soucasné dob¢, je nové pofizovany majetek zatazen do jedné z 10
odpisovych skupin. Ucetni doba odepisovani pro jednotlivé odpisové skupiny je

uvedena v ptiloze F.

O vyrazeni majetku je Gctovano na zaklad¢é vyrazovaciho protokolu, ktery obsahuje
divod vyfazeni a musi byt podepsan odpovédnymi pracovniky. Jeho soucasti je
I informace o likvidaci a podpis pracovnika odpovédného za likvidaci vytazovaného
majetku, coz souvisi s myslenkou ,,Eco Ideas“. Odpoveédnost za vyfazeni forem ma

oddéleni nakup, které ma zaroven na starosti jejich potfizeni a objednavku.

Zadana data do modulu majetku jsou na konci mésice zatictovany do hlavni knihy. Data

zadana do modulu zavazky jsou uctovany do hlavni knihy tydné.
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5.5.2 Analyticka evidence
Ve spolec¢nosti PAVCCZ je vyuzivana analytika K zakladnim G¢tim uctové osnovy, coz
Ji Cini obsahlejsi. Jednotlivé ucty uctové osnovy jsou podrobnéji ¢lenény, coz se tyka

| investi¢niho majetku.

Zavazky spolecnosti jsou ¢lenény na zavazky vici subjektim v konsolidovaném celku

a vuci subjektim nekonsolidovanym.

U nékladovych a vynosovych Ucti uctové osnovy spolecnosti PAVCCZ je pouzivana
analytika pro rozliSeni stfedisek, kde ndklady nebo vynosy vznikly. Je tedy uplatiiovano
vnitropodnikové ucetnictvi. Jednotlivd oddéleni neboli stiediska spolecnosti PAVCCZ
jsou oznacena tiimistnym ¢islem. Naptiklad odd€leni ndkupu je oznaceno jako stfedisko
411 a finan¢ni oddéleni ma oznaceni 211. Tato analytika umoziiuje nejen sledovéani
nakladd a vynost jednotlivych stiedisek, ale je také dulezita pti provadéni inventarizace

majetku.

Analytika je také vyuzivana u investicniho majetku. Ve firmé je zavedeno Ciselné
oznaceni projektd. Diky této analytice 1ze rozpoznat, ke kterému projektu se konkrétni
investi¢ni majetek vztahuje. Je tedy mozné piifadit danému projektu piislusné polozky.
Pokud ma ukazkovy projekt ¢iselné oznaceni 12443207, poté 12 udava rok 2012, 443

udava stredisko a 207 je pofadové ¢islo projektu (viz obrazek 28).

Obrazek 28: Priklad ucetniho retézce

Ma dati Dal
1. Zafazeni majetku - forma 000.0224.000.00.12443207 000.0429.000.00.12443207
2. Mési¢ni odpis 411.5516.000.00.12443207 000.0824.000.00.12443207

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 — dle internich zdroji PAVCCZ

Vyrazné uleh¢eni riznorodého vyhleddvani umoznuje aplikace Portal, kterd piebira data
ze systétmu Oracle. Vyhledavani je mozné podle nékolika kritérii soucasné.
Vygenerovany budou informace spliiujici vSechna zadand kritéria. Portadl umoziuje

vyhledéavani dle stfedisek, projektt, obdobi atd.

5.5.3 Inventura a inventarizace investicniho majetku
Potizeny dlouhodoby majetek je pfifazen do spravy urcitému oddéleni. Vedouci tohoto

sttediska nese za jemu svéfeny majetek odpovédnost.
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Inventarizace dlouhodobého majetku je provadéna jedenkrat rocné, a to k 30. listopadu,
z diivodu rozsahlosti. K provedeni fyzické inventury je sestavena inventarizacni komise
z pracovnikt stfediska, ve kterém inventura probihd. Vysledkem je inventurni soupis.
Po zjisténi skutecného stavu majetku nésleduje porovnani se stavem majetku uvedené¢ho
V ucetnictvi. Pfipadné rozdily se prosetiuji, jelikoz mize dojit k pouhé zaméné umisténi
majetku. Napiiklad majetek, ktery je veden v oddéleni financi, je umistén v personalnim

oddé€leni. Nevyiesené inventarni schodky a ptebytky musi byt zauctovany.

Inventarizaci podléhaji 1 formy, které jsou umisténé mimo spole¢nost PAVCCZ, tj.
u dodavatele. Tomuto dodavateli je zasilan piehled o majetku, ktery ma spravovat dle

ucetnictvi. Dodavatel musi provést fyzickou inventuru a zaslat inventurni soupis.

5.6 Zhodnoceni a doporuceni
Po provedeni analyzy controllingovych aktivit v oblasti investic ve spole¢nosti

PAVCCZ byly identifikovany zakladni slabé a silné stranky tohoto systému.

Slaba mista predstavuji controllingové tlohy a nastroje, které ve spole¢nosti PAVCCZ
nejsou dostate¢né uplatiovany a je vhodné je zavést pro zefektivnéni systému

investi¢niho controllingu (viz tabulka 24).

Tabulka 24: Identifikace slabych mist investi¢niho controllingu

Hodnoceni controllingu investic v PAVCCZ
Silné stranky Slabé stranky
Informacni systém Portal a ucetni systém Oracle | Hodnoceni ekonomické efektivnosti investic,

— Siroké vyufZiti a pfizpGsobeni potfebam podniku | planovani penéznich tokd z investice

Tvorba investicniho planu a jeho struktura,
Zohlednovani rizika v investi¢nich projektech
sledovani odchylek

Zavedeny reporting, propojeno planovani a | Kontrola navratnosti investice, sledovani

kontrola skutecnych penéznich tokl

Sestavovano a sledovdno cash flow podniku Investi¢ni projekty u forem

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Z vyse identifikovanych slabych stranek systému investi¢niho controllingu ve

spole¢nosti PAVCCZ vyplyvaji nasledujici doporuceni:

e Pii planovani investiniho projektu chybi prvek hodnoceni jeho ekonomické
vyhodnosti. Aby mohly byt ve spole¢nosti zavedeny metody hodnoceni ekonomické

efektivnosti investic, je nutné nejprve stanovit penézZni toky z investice, které
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v soucasné dobé ve spolecnosti PAVCCZ stanovovany nejsou. Spolecnost se
zaméfuje pouze na sledovani pofizovacich cen investicniho majetku, které jsou
zachyceny V investiénim planu. Kromé planovani investi¢nich vydaji je nutné

stanovit i planované penézni piijmy z investice.

Po stanoveni penéznich toku dané investice budou uplatnény metody hodnoceni
ekonomické efektivnosti investic. Je tfeba zvolit metody, které budou pouzity
k hodnoceni daného investicniho projektu. U investicnich projektd patficich
k vyznamnym investicim spole¢nosti PAVCCZ je vhodné pouzit metody pracujici
S pfijmovymi a vydajovymi penéznimi toky. Pii vypoctu diskontovanych metod
hodnoceni investic nardzime na problém stanoveni diskontni miry. Diskontni mira
spole¢nosti PAVCCZ muze byt stanovena podle urokové sazby, za kterou ziskava
spole¢nost PAVCCZ tvér od spolecnosti Panasonic Finance Plc, jelikoz v roce 2011
dochazelo k financovani investic pouze ztohoto ciziho kapitalu. Pokud by byl
projekt financovan z vlastnich zdroji lze pouzit vlastni nédklady kapitalu. Pfi
smiSeném financovani primémé vazené naklady. Ke stanoveni diskontni sazby
muize firma vyuzit metody uvadéné teorii ¢i pouzit kvalifikovany firemni odhad. Po
stanoveni vstupnich Udaji pro vypocet jednotlivych metod, tj. penézni toky,
diskontni mira, bude pfistoupeno k vypoctu jednotlivych ukazatelli a k vyhodnoceni

ziskanych vysledkl dle doporucenych hodnot a pozadavkt vedeni.

Spole¢nost PAVCCZ se stretava s fadou rizik, které by nemély byt opomenuty.
Piestoze neni ve spole¢nosti management rizik, spole¢nost by méla s riziky pracovat
alesponn na zakladni wrovni. Je proto vhodné pracovat také s diskontni sazbou
upravenou o rizikovou prirazku a vytvéaret scénare vyvoje pencznich tokil
z investi¢niho projektu. Nasledné budou identifikovany dopady rizika na sledované

ukazatele hodnoceni ekonomické efektivnosti investic.

Aby bylo mozné provést kontrolu vypovidajici o skute¢né efektivnosti investice, a
tedy zajiSténi provazanosti systému planovani a kontroly, je potfebné ziskat
skutecnd data tykajici se penéznich toki z investice. TO umozni porovnani
skute¢nych a planovanych penéznich tokd plynoucich z investi¢niho projektu
avysledovani odchylek. Aby byla kontrola efektivni, musi byt sestaveny
a vypocteny stejné ukazatele hodnoceni investic jako ty, které byly konstruovany pii
planovani. Na zaklad¢ porovnani vypoctené planované a skute¢né hodnoty je mozné

definovat, zda vznikly odchylky a v jaké vysi. Pokud vznikla odchylka, je vhodné
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vysledovat pfi¢inu jejiho vzniku, ktera muze byt na strané investi¢nich vydajl
I penéznich piijmi. Vzniklé rozdily neboli odchylky S jejich vysvétlenim by mély

byt reportovany finanénimu fediteli popf. finanénimu manaZzerovi.

Vzhledem k tomu, ze musi byt ve spolecnosti realizovano velké mnozstvi investic,
je vhodné zaméfit se pii hodnoceni investic na investice pro spole¢nost vyznamné,
mezi které se fadi investice do forem, které se pravidelné opakuji. Mensi investice je
vhodné fesit v ramci vétsiho investi¢niho projektu. Investice do forem budou téz
feSeny v ramci investi¢nich projekti a bude mozné je identifikovat na zakladé
ptirazen¢ho projektového Cisla. Toto je zména oproti dosavadni situaci, jelikoz
k formam se investi¢ni projekty nevztahovaly. Hodnoceni efektivnosti investic se

bude tykat celych investi¢nich projekti.
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6 Aplikace nastroju investi¢niho controllingu ve firmé

V této Casti prace budou na modelovém investiénim projektu aplikovany controllingové
nastroje, které ve spole¢nosti PAVCCZ nejsou dostateéné uplatiiovany, jak prokazala
identifikace slabych mist controllingu investic v PAVCCZ. Pozornost je vénovana

formam, jelikoz investice do forem tvoii ptevaznou cast celkovych investic spole¢nosti.

Vychazime ze skuteCnosti, ze kazdy novy model televizoru vyzaduje potfizeni nové
formy a ptipravku na ovéieni kvality, které jsou pro dany model specifické. Spole¢nost
vyrabi rizné modely televizori. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost vyrabi vice modeltl
televizori a kazdy model potiebuje specifické formy a ptipravky, aby mohl byt
zhotoven, bude ve spole¢nosti PAVCCZ pracovano s vice obdobnymi investi¢nimi
projekty. Tyto projekty se budou lisit v tom, ze kazdy projekt bude soustiedén na
pofizeni formy a pfipravku, které se vztahuji k jinému modelu televizoru. Investice
budou feSeny v ramci investi¢nich projektt, které pracuji s vice polozkami investi¢éniho
majetku, a pii hodnoceni ekonomické efektivnosti budou jednotlivé projekty

vyhodnocovany individudlné.

Investice do forem a ptipravkll maji zpravidla obnovovaci charakter, jejich Zivotnost je

13 mésict a je ztotoznovana s zivotnosti produktu.

6.1 Investicni projekt
Modelovy investi¢ni projekt l1ze zformulovat néasledovné: Spoleénost PAVCCZ chce
investovat do nakupu formy a pripravku na testovani kvality, které jsou nutné

k vyrobé daného modelu televizoru v urc¢itém planovacim obdobi.

Vzhledem ktomu, Zze spoleCnost nechce zvefejiiovat interni data, byl vytvofen
modelovy investi¢ni projekt, ktery bude bran jako Sablona k aplikaci nastroju
investi¢niho controllingu na skute¢nych investi¢nich projektech spole¢nosti PAVCCZ.
Tato $ablona miize byt pouzita u vSech investi¢nich projektti obdobného typu, ktery byl

charakterizovan vyse.

6.2 Vyuziti MS Excel

Pro rychlé a jednoduché vyhodnoceni investi¢nich projekti, je vhodné vyuzit Microsoft
Excel, ktery umozni na zdklad¢ zadani vstupnich dat vycislit pozadované vystupy.

Veskeré nize uvedené vypocty, které jsou provedené pii uplatiiovani ndstroju
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investicniho controllingu, jsou vypocteny v tabulkovém editoru MS Excel.
Pteddefinované vzorce zpracuji vlozena vstupni data a umozni rychle ziskat pozadované

vystupy pozadované v oblasti planovani i kontroly investic.

Vyhodou vytvoiené aplikace pro investi¢ni controlling v MS Excel je mozZnost jejiho
pouziti U vice investi¢nich projektd daného typ a opakované pouziti. Toto je uzitecné
vzhledem k tomu, Ze spole¢nost vyrabi vice vyrobki a Ze se investice maji obnovovaci
charakter. Dalsi vyhodou vyuziti MS Excel je skute¢nost, Ze neklade zadné dalsi naroky

na finan¢ni prostiedky, jelikoz je ve firmé bézn¢ vyuzivan i v dalSich oblastech.

Obsah vytvotené aplikace v MS Excel shrnuje obrazek 29. Uvodni list informuje
0 tématice, ktera je v souboru zpracovana. Z obsahu je ziejmé, ze aplikace je vytvorena
tak, aby byly piekonany zjisténé nedostatky v oblasti controllingu investic. Pod
interaktivnim obsahem je uvedena legenda, ktera usnadfiuje orientaci v celé aplikaci
vytvofené v MS Excel. Pro vypocet hodnot nadefinovanych nastroji investi¢niho

controllingu postaci pouhé vyplnéni oznacenych policek.

Obrazek 29: Aplikace v MS Excel — nastroje investi¢niho controllingu

Cislo investiéniho projektu | XXXXXXXXX |

Kapitola Etapa projektu Obsah kapitoly

1.
Planovani Planovani penéznich toku z investi¢niho projektu
Kontrola Skutecné penéznitoky z investi¢niho projektu a odchylky od planu
Kontrola Analyza odchylek
2.
Planovani Metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investic
Kontrola Ekonomickd efektivnost investic a odchylky od planu
3.
Planovani Scénare penéznich tokl z investi¢niho projektu
Kontrola Scéndre a skutecné pfijmové penéznitoky investi¢niho projektu
4.
Planovani Analyza citlivosti investi¢niho projektu
5.
Planovani Ocekavany bod zvratu investi¢niho projektu
Kontrola Skutecny bod zvratu investi¢niho projektu
Legenda
X Pole, ktera je nutno zadat Skutecénost
fialové pismo Prepnutina pfislusny list Odchylka

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.3 Aplikace controllingovych nastroju v oblasti investi¢niho
planovani
Nejprve se zaméiime na aplikaci néstrojii investicniho controllingu ve fazi planovani

investi¢niho projektu.

6.3.1 Planovani penéinich toku z investi¢niho projektu

Nez bude provedeno hodnoceni ekonomické efektivnosti investiéniho projektu, je ticba
stanovit planované penézni toky z investice. Uvazujeme, Ze vydaje na pofizeni formy
k vyrobé plastového komponentu pro dany model televizoru jsou ve vysi 15 mil. K¢.
Zaroven vyroba daného televizoru vyzaduje investovat také do nakupu piistroje na
testovani kvality, ktery stoji 1 mil. K¢. Investi¢ni vydaj tohoto investicniho projektu je
proto planovan ve vysi 16 mil. K&, coZ je patrné z tabulky 25. Pokud by vyroba
modifikovaného televizoru vyzadovala pofizeni daliiho?® investiéniho majetku nebo
technické zhodnoceni, je vhodné vydaje na jejich pofizeni zahrnout na tomto misté do
investi¢niho vydaje. V modelovém investiénim projektu neuvazujeme piijmy vznikajici
z prodeje nahrazovaného investi¢niho majetku a vydaje spojené s jeho likvidaci, které
vznikaji zpravidla po skonceni Zivotnosti daného majetku, aby modelovy piiklad
vyjadioval nejb&Zn&j$i situaci ve firm&. Forma?' zistavd u dodavatele a neni
odprodavana. Dodavatel ji likviduje ve vlastni reZii a nevystavuje spolec¢nosti fakturu
K proplaceni ¢astky za likvidaci. Pokud by vydaje spojené s likvidaci vznikaly, je
vhodné o n¢ investi¢ni vydaj navysit. Pfijmy z prodeje by naopak investi¢ni vydaj

i 22
sniZzovaly™.

Pro stanoveni penéZznich pifijml z investi¢niho projektu vychazime z planovanych
mésicnich trzeb z prodeje daného typu televizoru, které zjistime jako soucin planované
ceny dané¢ho televizoru a pldnovaného prodaného mnoZstvi v daném meésici. Celkovy
pfijem zinvesticniho projektu stanovime jako soucet trZzeb zprodeje vyrobku
Vv jednotlivych mésicich. Je vhodné vychdzet z planovanych mési¢nich trzeb, jelikoz
planované trzby se li§i v jednotlivych mésicich napf. rst prodeje v pfedvanocnim
obdobi. Penézni pifijmy je nutno stanovit jako Cisté, proto musime piijmy ponizit o

provozni néklady. Pro ziskani planovanych nakladd vyuzijeme planovanou kalkulaci

*Aplikace MS Excel: Pfipadna hodnota technického zhodnoceni nebo daliho investi¢niho majetku bude
uvedena do kolonky mésice, ve kterém je planovana realizace, ostatni mésice zUstavaji volné.

21 . . v sz . s s Vs . vy , . . v . ,
Likvida¢ni ndklady souvisejici s ptistrojem ovéreni kvality produktu jsou oznaceny jako zanedbatelné.
*Aplikace MS Excel: Naklady spojené s likvidaci uvedeme s plusem, aviak p¥ijmy z prodeje s minusem do

kolonky likvidace.
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nakladti daného modelu televizoru. Planované kalkulace jednotlivych televizor jsou
sestavovany v oddéleni product planning. Naklady pouzijeme bez odpist, aby o né
nebyl ponizen pfijem z investice. Naklady piipadajici na 1 televizor, které vynasobime
prodanym mnozstvim za meésic, udavaji celkové meési¢ni naklady. Néaklady za dobu
zivotnosti investice ziskame souétem celkovych néakladd v jednotlivych mésicich.
Abychom ziskali celkovy cisty piijem z investiniho projektu, postupujeme po
mésicich, coz umoznuje vétsi prehlednost a presnost. Toto je umoznéno diky kratké
dob& Zivotnosti investiéniho projektu, kterd ¢ini 13 mésict. Cisty p¥ijem z daného
investi¢niho projektu ziskame jako rozdil celkovych nékladt a celkovych trzeb, které

vznikly za dobu Zivotnosti projektu, poniZzeny o ptijmovou dan. Tabulka 25 zachycuje:

e Cisty piijem investice (v literatufe téZ zisk) za dobu jeji Zivotnosti je planovan ve
vysi 22 842 000 K¢. Celkové trzby, které projekt vygeneruje, ¢ini 141 000 000 K¢.
Celkové néklady jsou odhadovény na 112 800 000 K¢.

e Ocekavané primérné meési¢ni naklady na dany model televizoru jsou 4 800 K¢

N T S . . .23
a ofekavana primérna mésicni cena televizoru je 6 000 Kc™.

e Pokud je prodané mnozstvi daného modelu televizoru v 1. mésici Zivotnosti
investi¢niho projektu 1 000 ks a cena jednoho kusu je planovana na 6 000 K¢, budou
celkové trzby v tomto mésici 6 000 000 K¢. Celkové naklady budou pti kusovych
nakladech 4 800 K& ¢init v 1. mésici 4 800 000 K¢&. Cisty pifjem za 1. mésic bude
pti dani ve vysi 19% ¢init 972 000 K&. Takto jsou v tabulce rozebrany cisté piijmy

V jednotlivych mésicich.

e V9. a 10. mésici jsou patrné vysoké planované prodeje, které jsou pficinou
vysokého Cistého zisku, ktery investiéni projekt v téchto mésicich generuje. Naopak
v 11. mésici jsou vykazovany nizké Cisté zisky v disledku velmi nizkych prodeja

V povano¢nim obdobi.

** Cena a naklady na 1 televizor v jednotlivych mésicich jsou uvazovany jako neménné. V praxi se
naklady a ceny v jednotlivych mésicich zpravidla odchyluji.



Tabulka 25: Planované penézni toky z investi¢niho projektu

PenéZni toky z investi¢niho projektu

1. Investi¢ni vydaj (v K¢)

str. 84

RozlozZeni slozek investi¢niho vydaje v jednotlivych mésicich Zivotnosti investice:

Polozka vydaje Celkem 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Forma 15000000 15000000 - - - - - - - - - - - - -
Ptipravek ovérovani kvality 1000000| 1000000 - - - - - - - - - - - - -
Dalsiinvesti¢ni majetek 0 0 0 ) ) 0 ) ) ) 0 0 0 ) 0 0 -
Likvidace 0 - - - - - - - - - - - - - 0
Investi¢ni vydaj | 16 000 000
2. Penéini pfijmy z investi¢niho projetku (v K¢)

RozloZeni sloZek penéznich pFijm0 v jednotlivych mésicich Zivotnosti investice:
PoloZka pFijmu Celkem/Primér 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Cena 1 televizoru v K& 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000
Prodeje v televizoru ks 23500 1000 1000 1000 1000 1000 1000 2000 3000 5000 5000 500 1000 1000
Triby 141000000 6000000 6000000 6000000 6000000 6000000 6000000 12000000 18000000 30000000 30000000 3000000 6000000 6000000
Naklady na 1 televizor 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800
Naklady 112.800000| 4800000 4800000 4800000 4800000 4800000 4800000 9600000 14400000 24 000000 24 000000 2400000 4800000 4 800000
Zisk 28200000 1200000 1200000 1200000 1200000 1200000 1200000 2400000 3600000 6000000 6000000 600000 1200000 1200000
Cisty zisk (darf 19 %) | 22842000 972000 972000 972000 972000 972000 972000 1944000 2916000 4860000 4860000 486000 972000 972000

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.3.2 Ekonomické metody hodnoceni efektivnosti investicniho projektu
Po stanoveni penéznich tokii z investi¢niho projektu je mozné pfistoupit k aplikaci

metod hodnoceni vynosnosti investic.

Nejprve jsou aplikovany metody hodnoceni efektivnosti, které jsou statického
charakteru. Ze statickych metod vyuzijeme metodu Ccistého celkového piijmu
z investice, primérnou navratnost investice a prumérnou dobu navratnosti. Misto roku
se zde zaméfime na mésice. Toto opatfeni je ztoho divodu, ze doba zivotnosti

investi¢niho projektu je pomérné kratka.

Z dynamickych metod ur¢ime nejuniverzalnéjsi metodu, tj. metodu Cisté soucasné
hodnoty, a index rentability, které pracuji s diskontni sazbou?®. Vzhledem k tomu, Ze
investi¢ni vydaj vznika zpravidla pted provozem investice, neni nutné jej diskontovat
(jedna se 0 vydaje na nakup formy a piipravku na ovéfeni kvality). Pokud by vznikly
likvida¢ni néklady nebo bylo realizovano technického zhodnoceni nebo potizen dalsi
investicni majetek spadajici do projektu, je vhodné tyto vydaje zahrnout do vypoctu
celkového investi¢niho vydaje. V tomto piipadé je nutno likvida¢ni naklady i hodnotu
technického zhodnoceni, které vznika zpravidla v pribéhu zivotnosti majetku,
diskontovat. Vétsina ptipadu vsak nevyzaduje tyto polozky zahrnout. Penézni pfijmy
vznikajici v jednotlivych mésicich Zivotnosti investicniho projektu jsou diskontovany

do soucasnosti. Pti diskontovani je pouzita mési¢ni tirokova sazba.

Vypoctené hodnoty pouzitych metod hodnoceni ekonomické efektivnosti investic

zachycuje tabulka 26°°.

Cisty celkovy pFijem z investice dosahuje kladnych hodnot, coZ je pro spolenost
priznivé. Dosahuje vyse 6 842 000 K¢. Posouzeni, zda dosahovany cCisty celkovy piijem

je dostatecné vysoky, zavisi na pozadavcich vedeni spolecnosti.

Prumérna navratnost tohoto investicni projektu vypovidd o tom, Ze primérné se

meésicné spolecnosti PAVCCZ vrati 11% z investované Castky.

** problematika konkrétni vyse diskontni sazby neni v této praci fesena.

25Aplikace MS Excel: Pfedem nadefinované vzorce pro vypocet jednotlivych metod hodnoceni
efektivnosti investic umozni rychle ziskat vysledky danych ukazatel(. U dynamickych metod je nutno
zadat doplnujici udaj, a to vysi diskontni sazby, kterd je oznacena malym i. Pfi vypoctu upravené NPV je
tfeba zadat rizikovou pfirazku.
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Prumérna doba navratnosti investicniho projektu se pohybuje okolo 9 mésict. Doba

navratnosti je krat$i nez doba zivotnosti, coz je pozitivni vysledek.

Cista sou¢asna hodnota patii mezi kritéria berouci v uvahu faktor asu. Cistd soudasna
hodnota tohoto projektu dosahuje ¢astky 6 545 584 K¢&. Jedna se o ¢astku nizsi oproti
hodnoté 6 842 000 K¢, kde faktor Casu bran v tivahu nebyl. Spole¢nost si pohorsi o
¢astku okolo 300 000 K¢&.

Index rentability investi¢niho projektu musi vychazet vétsi nez 1, tato podminka je

v tomto pripadé splnéna. Index rentability dosahuje hodnoty 1,41.

Na zaklad¢ vyse vypoctenych hodnot ukazateld je ziejmé, Ze investi¢ni projekt spliuje
zékladni kritéria pro piijeti, kterd uvadi teorie. Cista sou¢asna hodnota a celkovy &isty
pfijem z investice jsou kladné a vétsi nez 0. Index rentability je vétsi nez 1 a doba
navratnosti je krat$i nez Zivotnost investicniho projektu. Zavére¢né rozhodnuti zavisi

vSak na pozadavcich managementu ohledné vynosnosti projektu.

Pokud spole¢nost PAVCCZ identifikuje dany investi¢ni projekt jako vice rizikovy, je
mozné upravit diskontni sazbu o rizikovou prirazku, ktera piedstavuje vétsi riziko
daného investi¢niho projektu pro podnik. Cistd sou¢asna hodnota a index rentability
dosahuji ptfi pouziti diskontni sazby upravené o rizikovou piirdzku nizSich hodnot. Je
dilezité zhodnotit, zda tato niz$i hodnota je stale pro podnik pfiijatelnd vzhledem
k zakladnim pozadavkim a vzhledem k pozadavktim firmy. Cista soudasna hodnota
dosahuje Castky 5967 311 K¢ a jeji vypocet zachycuje tabulka 27. Jedna se stale

o kladnou hodnotu.



Tabulka 26: Metody hodnoceni vynosnosti investi¢niho projektu

Metody hodnoceni vynosnosti investicniho projektu

Ukazatel

| Vysledek Jednotka

1. Cisty celkovy pfijem z investice
2. Primérnda mésicni nadvratnost
3. Primérna doba navratnosti

4. Index rentability

5. Cista soucasnd hodnota

6842 000
0,100817
9,106033
1,409099
6 545 584

K¢
mésict

K¢

Vypocet pro stanoveni Cisté soucasné hodnoty a indexu rentability:

|
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Rocnidiskntnisazbai (v %) 2

Meésicni diskontnisazbai (v %) 0,166667

Meésicnii (desetinné Cislo) 0,001667

Diskontované pfijmy (v K¢)

Mésic Zivotnosti 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Cisty ptijem - 972000 972000 972000 972000 972000 972000 1944000 2916000 4860000 4860000 486000 972000 972000
Diskontovani . - 970383 968768 967156 965547 963940 962336 1921470 2877410 4787704 4779738 477178 952769 951184
Diskonotované penézni pfijmy 22545 584|

Diskontovany investi¢ni vydaj (v K¢)

Meésic Zivotnosti 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Forma 15 000 000 - - - - - - - - - - - - - -
Ptipravek na ovérenikvality 1000000 - - - - - - - - - - - - - -
Dalsi polozky investi¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -
Diskontovani 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -
Likvidace - - - - - - - - - - - - - - 0
Diskontovéni - - - - - - - - - - - - - - 0

Diskontovany investicni vydaj

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

[ 16 000 00q]



Tabulka 27: Metody hodnoceni vynosnosti investicniho projektu s upravenou diskontni sazbou

Metody hodnoceni vynosnosti investicniho projektu s upravenou diskonti sazbou

Ukazatel

| Vysledek Jednotka

1. Index rentability s rizikovou pfirdzkou
2. Cista soucasnd hodnota s rizikovou pfirazkou

1,372957
5967311

Ké

Vypocet pro stanoveni Cisté soucasné hodnoty a indexu rentability s upravenou diskontnisazbou o rizikovou pfirazku:

Upravena diskontni sazba

Rocni
(v%)

Mésicni
(v %) des. Cislo

Diskontni sazba
Rizikova pfirazka
Upravena diskontni sazba

Diskontované pfijmy (v Kc)

O BN

0,166667  0,001667
0,333333  0,003333
0,500000  0,005000
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Meésic Zivotnosti 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Cisty ptijem - 972 000 972000 972000 972000 972000 972000 1944000 2916000 4860000 4860000 486000 972000 972000
Diskontovani | - 967 164 962352 957565 952801 948060 943344 1877301 2801941 4646669 4623551 460055 915532 910977
Diskonotované penéZnipfijmy | 21967 311|

Diskontovany investicni vydaj (v K¢)

Meésic Zivotnosti 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Forma 15 000 000 - - - - - - - - - - - - - -
Pripravek na ovérenikvality 1000000 - - - - - - - - - - - - - -
Dalsi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -
Diskontovani 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -
Likvidace - - - - - - - - - - - - - - 0
Diskontovani - - - - - - - - - - - - - 0

Diskontovany investicni vydaj 16 000 000|

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.3.3 Scénafe penéinich toki z investi¢niho projektu
Zmeéna veli¢in vstupujicich do vypoctu ukazatela efektivnosti investic mé vliv na zménu
vysledku tohoto kritéria. Z toho divodu bude stanoven optimisticky, pesimisticky
a realisticky scénatfe vyvoje penéznich toku. Tyto scénafe umozni ziskat informace o
tom, jakych hodnot by nabyvala kritéria hodnoceni efektivnosti investice, kdyby se
vstupni veli¢iny vyvijely hiife, nez se ocekavalo, nebo naopak 1épe. K vykyvu ve vysi
penéznich tokit muze dojit v disledku toho, Ze je spole¢nost PAVCCZ vystavena
pusobeni raznych rizik, a proto byly stanoveny tyto 2 scénafe:
e Pesimisticky scénar
— U investicnich vydaji vznikd riziko rtstu nakupnich cen forem a jiného
investiéniho majetku. K jejich ristu mtze dojit diky ristu cen materialu, ze
kterého jsou formy zhotovovany, nebo rustu energii, které jsou potieba pro
vyrobu formy apod. Tyto aspekty zpuisobuji, Ze dochazi ke zdrazeni vstupd pro
vyrobu zatizeni k vyrobé plastovych komponentl, a tedy i nakupni ceny pro

spole¢nosti PAVCCZ. Vzhledem ktomu, ze dodavatel¢ jsou zpravidla

zahrani¢ni spole¢nosti, dochazi ke vzniku kurzového rizika.

— Rizika se vSak vyskytuji hlavné na strané piijmovych penéZznich toka
z investi¢niho projektu. EXistuje riziko, ze planované trzby z prodeje daného
produktu nebudou dosazeny, a to z divodu zmény preferenci spottebiteli napf.
dany model televizoru nespliuje zakazniky pozadované technické parametry,
zakaznik dava prednost v daném roce vétSim ¢i mensim thlopfickdm obrazovek
televizori atd. V dusledku tohoto muze dojit k niz§imu poc¢tu prodanych
televizori daného typu, nez se ocekavalo. Dale je zde riziko, Ze vysoky
konkurenéni tlak povede k poklesu ceny televizori. Nejen na investi¢ni vydaj,
ale i na pfijmy pusobi kurzové riziko, a to diky prodeji produkce do zahranici.
Na stran¢ ndkladi vznikajicich v pribéhu Zivotnosti je hrozba rustu cen

materialu, mezd atd.

— Jak vidime z vySe uvedeného textu, existuje fada rizik, kterd mohou zpisobit
odchyleni skutecnych penéznich toki od planovaného realistického stavu.
Z tohoto davodu bude stanoven pesimisticky scénaf vyvoje penéznich tokt, a to
pro piipad poklesu prijmovych toki 0 20% a ristu investi¢niho vydaje 0 5%

od realistického scénéte jejich vyvoje. Jedna se o zdkladni variantu, kterd mtze
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byt managementem spolecnosti PAVCCZ konkretizovana dle firemniho

odborného usudku a Setfeni.
e Optimisticky scénar
— Je mozné, ze nékteré¢ faktory ovliviiujici vysi penéznich tokli z investice se
budou vyvijet 1épe, nez se ocekavalo. Z toho divodu sestavime i optimisticky
scénal vyvoje penéznich tokul, ktery pocita s ristem piijmovych toki o 20%
a poklesem investicniho vydaje o 5% (oproti penéznim tokiim realistického
scénare).
Z tabulky 282 je patrny vyvoj &istych pjmovych pen&znich toki v piipadg, Ze nastane
pesimisticky ¢i optimisticky scénaf. U pesimistického scénafe jsou piijmové toky
Vv jednotlivych mésicich nizsi, nez je tomu u realistického scénare. Naopak optimisticky
scénat pocita s vyssimi piijmovymi toky v jednotlivych mésicich.
Ukazatel cistého celkového piijmu z investice dosahuje v ptipadé pesimistického
scénafe Cistych penéznich pifijmi a investiéniho vydaje pouze 1473 600 K¢.
Optimisticky scénaf Cistych penéznich pfijmu a investiéniho vydaje by vedl k zvySeni
tohoto ukazatele na ¢astku 12 210 400 K¢&. Vypoctené hodnoty tohoto ukazatele jsou

zachyceny na obrazku 28.

Pro stanoveni Cisté soucasné hodnoty zohlediiujici riziko jsou jednotlivé scénaie
vyvoje penéznich piijmi ndsobeny pravdépodobnosti jejich uskuteénéni. Nejmensi
pravdépodobnost je pfifazena optimistickému scénafi, nejveétsi pravdépodobnost scénafi
realistickému. Soucet pravdépodobnosti musi byt roven 1. Vypoctena Cista soucasna
hodnota investi¢niho projektu ¢ini 6 094 672 K¢. Je tedy patrné, ze zohlednéni rizika
snizuje Cistou soucasnou hodnotu. Takto stanovena Cistd soucasna hodnota je kladna,
¢imz je splnén zakladni pozadavek pro piijeti projektu. Vypocet Cisté soucasné hodnoty

je zachycen na obrazku 29.

26Aplikace MS Excel: Ve vytvorené aplikaci postaci zadat, o kolik procent se budou odchylovat penéini
toky pesimistické a optimistické varianty od varianty realistické. Je také moZzné zadat penézni pfijmy
jednotlivych scénarli pfimo, a to v pripadé, Ze penézini pfijmy se v jednotlivych mésicich neodchyluji o
stejnd procenta. U penéZnich prijmQ se dale zaddva do pfislusné kolonky pravdépodobnost jejich
uskutecnéni, ktera slouZi pro vypocet upravené Cisté soucasné hodnoty.



Tabulka 28: Scénare vyvoje penézZnich tokt — Cisty celkovy pfijem z investice

Scénafe vyvoje penéznich toku
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Penéini prijmy Pravdépo Odchylka Investicni vydaj Odchylka
dobnost

Optimisticky scénar O,ld 0,26 Optimisticky scénar 0,05‘
Realisticky scénar 0,76 0,00 Realisticky scénar 0,00
Pesimisticky scénar 0,2(5I 0,26 Pesimisticky scénar 0,05‘
1. Scénare vyvoje Cistého pfijmu (v Kc)
Mésic Fivotnosti | 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 Celkem
Pesimisticky scénar 777 600 777 600 777 600 777 600 777 600 777600 1555200 2332800 3883000 3888000 388800 777 600 777600 18273600
Realisticky scénar 972 000 972 000 972 000 972 000 972 000 972000 1944000 2916000 4860000 4860000 486000 972 000 972000 22842000
Optimisticky scénar 1166400 1166400 1166400 1166400 1166400 1166400 2332800 3499200 5832000 5832000 583200 1166400 1166400 27410400

2. Scénare vyvoje investi¢niho vydaje (v K¢)

Pesimisticky scénar 16 800 000
Realisticky scénar 16 000 000
Optimisticky scénar 15 200 000

3. Cisty celkovy pfijem z investice (v K¢)

Pesimisticky scénar 1473 600
Realisticky scénar 6842 000
Optimisticky scénar 12210400

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012



Tabulka 29: Scénare vyvoje penéZnich tokt — ¢ista sou¢asna hodnota

4. Penéini pfijmy upravené o pravdépodobnost, se kterou nastane (v K¢)

Mésic Zivotnosti 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Pesimisticky scénar 155 520 155520 155 520 155520 155 520 155520 311040 466 560 777 600 777600 77760 155520 155520
Realisticky scénar 680400 680400 680400 680400 680400 680400 1360800 2041200 3402000 3402000 340200 680400 680400
Optimisticky scénar 116 640 116 640 116 640 116 640 116 640 116 640 233280 349 920 583200 583200 58320 116 640 116 640
5. Cista soucasna hodnota projektu, zohlediujici pravdépodobnost jedotlivych scénaii (v KE)

Meésic Zivotnosti 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
VéZeny penézni pfijem 952 560 952 560 952 560 952 560 952 560 952560 1905120 2857680 4762800 4762800 476280 952 560 952 560
Diskonovany pfijem 950 975 949 393 947 813 946 236 944 662 943090 1883041 2819862 4691950 4684143 467635 933714 932 160

Diskontované prijmy celkem | 22094672

Investi¢nivydaj (realisticky) 16 000 000

Cista soucasnd hodnota

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.3.4 Analyza citlivosti investi¢niho projektu

Analyza citlivosti je provedena z divodu identifikace faktord, jejichz stejné zmény
zpusobi malé zmény Cistého zisku plynouciho z investice, a faktorl, jejichz stejné
zmény zpusobi naopak zmény vyrazné. Na tyto faktory bude hodnoceny projekt velice
citlivy.

Nejprve urcime faktory, které ovliviuji €isty zisk z investice. Budeme ptitom vychézet

Z nasledujiciho vztahu. Neuvazujeme dan z ptijmu pravnickych osob.
Zisk = mnoistvi televizori X (cena televizoru — naklady na televizor)

Nejprve nadefinujeme nejpravdépodobnéjsi hodnoty faktori a nasledné¢ urcime
nejpravdépodobnéjsi ofekavany penézni piijem neboli zisk. Nejpravdépodobnéjsi
prodané mnozstvi odpovidéa 23 500 kusii televizorii, nejpravdépodobnéjsi cena jednoho
kusu daného modelu televizoru je ve vysi 6 000 K¢ a nepravdépodobnéjsi vyse naklada
na jeden kus je 4800 K¢. Pri vypoctu vySe zisku z téchto hodnot ziskame c¢astku
28 200 000 K¢. Nasledné budeme zkoumat zménu ocfekavaného penéZniho prijmu
neboli zisku pomoci postupné zmény jednotlivych faktori, ptficemz ostatni faktory
zistavaji neménné. Bude stanoven ocekévany Ccisty penézni pfijem Zz investi¢niho
projektu za ptedpokladu, ze dojde k zhorSeni nebo zlepseni jednotlivych faktorti o 10%
a 20%°’ (viz tabulka 30).

Interpretace zni nasledovné: Pii poklesu prodaného mnozstvi dan¢ho typu vyrobku
0 10%, tj. na 21 150 ks (z pavodnich 23 500 ks), a to pfi nezménéné kusové cené
a nakladech, které zistavaji na ptivodni vysi 6 000 K¢ a 4 800 K¢, dojde k poklesu
v zisku na castku 25380 000 K¢. Pokud by vsak k poklesu prodaného mnozstvi
nedoslo, ¢inil by zisk o 2 820 000 vice, tj. 28 200 000 K¢&.

Vypocteny zisk se bude nejméné odchylovat od nejpravdépodobnéjsiho zisku, pokud
dojde k zméné prodaného mnozstvi, za predpokladu ostatnich faktord neménnych, tj.
cena na ks zlstava ve vysi 6 000 K¢ a naklady na ks ziistavaji ve vysi 4 800 K¢. Méni se
pouze mnozstvi, a to 0 10% nebo + 20%. Z tohoto vyplyva, Ze zisk je nejméné citlivy
na zménu v prodaném mnozstvi. Rizikovy je pokles ceny o 20% pfi ostatnich faktorech
neménnych. Pokud by nastala tato situace, zisk by se snizil na 0 K¢. Velmi citlivy je

projekt na cenu.

“aplikace MS Excel: Procenta zmény faktor( Ize zadat do aplikace MS Excel dle aktualnich potieb.



Tabulka 30: Analyza citlivosti investicniho projektu

Analyza citlivosti investicniho projektu

%A+ Nejpravdépodobné;jsi %A -
Faktor zmény 20 10 hodnota 10 20
Prodané mnozstviv ks 28 200 25850 23500 21150 18 800
Cena ltelevizoru v K¢ 7200 6 600 6 000 5400 4800
Naklady na 1 ks v K¢ 5760 5280 4800 4320 3840
Y Zisk pi zméné faktoru
Rozsah zmény
MnoiZstvi Cenanaks Naklady na ks
% A+
20 33840000 56 400 000 5640 000
10 31020000 42 300 000 16 920 000
Grafické znaroznéni citlivosti
0 28200000 nejpravdépodobnéjsi zisk 60000000
% A -
10 25 380 000 14100 000 39480 000 50000000
20 22 560 000 0 50 760 000 1]
-] e MNOZStvi
g
x5 20000000 Cena
N e Nklady
10000000
-20 -10 0 10 20
Zménav %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.3.5 Bod zvratu investi¢niho projektu

Je vhodné provést vypocet bodu zvratu investicniho projektu, ktery umoznuje
identifikovat kritickou vysi prodaného mnozstvi, pii které se dany projekt stava
nepfijatelny. Bod zvratu investicniho projektu ur¢ime tak, Ze identifikujeme vysi
prodaného mnozstvi Q, pii které je Cistd soucasnd hodnota rovna 0. Takto stanoveny
objem produkce je pro spole¢nost PAVCCZ kriticky. Pokud bude prodany objem
daného modelu televizora niZsi, nez je kriticka hodnota Q, bude ¢ista sou¢asna hodnota

zéporna a investicni projekt se nevyplati realizovat.

Pro vypocet bodu zvratu piijmeme jistd zjednodusSeni. Pii vypoltu pracujeme Se
’ . 2 v v r v ’ . PR v 7 cvr v .
zasobitelem®®, prestoze prodané mnozstvi se v jednotlivych mésicich lisi. UvaZujeme,

Ze cena a ndklady na 1 televizor se neméni, popf. pracujeme s primérem.

Bod zvratu daného investi¢niho projektu vychazi 16 654 ks televizorli, coz znamena, Ze
pokud bude prodané mmnozstvi daného modelu televizoru nizsi, nez je vypoctena

hodnota, ¢ista souc¢asna hodnota investi¢niho projektu bude zaporna.

Planované prodané mnozstvi daného typu televizoru za dobu Zivotnosti investi¢niho
projektu je ocekavano ve vysi 23 500 ks. Z tohoto je patrné, Ze planovany pocet kust se
pohybuje v dostate¢né vzdalenosti od bodu zvratu. Tato vzdalenost ¢ini 6 846 ks.

Vypocet bodu zvratu zachycuje tabulka 31.

8 valach, 2010



Tabulka 31: Bod zvratu investicniho projektu

Bod zvratu investi¢niho projektu

Hodnoty pro vypocet

Investi¢nivydaj v K¢ 16 000 000
Cena 1televizoru v K¢ 6000
Naklady bez odpisti na 1ks 4800
Meésicni diskontni sazba i 0,001667
Zasobitel 12,849589
Bod zvratu Q

1. Rovnice pro vypocet bodu zvratu (v ks/mésic)

1245176,03 = 972*Q

a

2. Vzdalenost od bodu zvratu (v ks/Zivotnost)

Q = 16654
Pldnované mnoizstvi = 23500

6 846

Rezerva od bodu zvratu

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.4 Aplikace controllingovych nastroju v oblasti investi¢ni
kontroly

Ve fazi planovani jsou stanoveny planované penézni toky z investiéniho projektu, je
identifikovana ocCekavana vynosnost planované¢ho investi¢niho projektu. V prubéhu
realizace daného investi¢niho projektu je mozné sledovat skute¢né veli¢iny a hodnotit,
jestli se vyviji pfiznivym smérem. Pokud se vyviji nepfiznivym smérem, je to signal, ze
dosazeni piedpokladané vynosnosti investice je ohrozeno. Po skonéeni doby zivotnosti
investi¢niho projektu, tj. po uplynuti 13 mésici, je vhodné provést kontrolu efektivnosti

investi¢niho projektu.

6.4.1 Skutecné penéini toky z investicniho projektu

Aby mohla byt zjisténa skutecnd efektivnost investicniho projektu, je nutné stanovit
skutecné penézni toky z investice. Kapitalovy vydaj je mozno ziskat z Gcetnictvi,
v némz jsou zachyceny pofizovaci ceny investiéniho majetku. Pokud budou pofizovaci
ceny formy i pfipravku na ovéfovani kvality soucésti jednoho projektu, budou vedeny
pod jednim projektovym ¢islem, dle kterého je mozno vyhledavat v aplikaci Portal. Pod
konkrétnim ¢islem investicniho projektu budou soustiedény veskeré slozky investi¢niho
vydaje.

Pokud skuteéné vydaje na pofizeni formy a piipravku odpovidaji planovanym, je
planovany a skuteény investi¢ni vydaj totozny, jako je uvedeno v této situaci.
Odchylka® je v tomto pfipadé rovna 0, coZ ukazuje tabulka 32%°. Pokud by vznikla
odchylka investi¢niho vydaje, struktura tabulky 32 umoziuje pfic¢inu jejiho vzniku
ceny formy nebo piipravu na ovéfeni kvality. Pfi¢inou odchylky investi¢éniho vydaje
muze byt také vznik nakladd na likvidaci, potfeba provést technické zhodnoceni ¢i
nakoupit dal$i investi¢ni majetek. Pfi¢inou odchylky mtize byt také skutecnost, ze byla

ocekavana odlisna vyse téchto poloZek.

Prijem za celou dobu zivotnosti projektu Ize ziskat jako soucet trzeb realizovanych
Vv jednotlivych meésicich. Skute¢né meésicni trzby dle jednotlivych modeld televizorii
jsou sledovany v oddé€leni product planning. Daleje sledovano prodané mnoZzstvi

a skute¢né kalkulace cen jednotlivych modell televizorh. Ziskané trzby je nutno poniZit

*® Kladna odchylka znamena, Ze skute&na hodnota je vy$3i ne? hodnota planovana.
% Aplikace MS Excel: Je nutno zadat skute&né ddaje vztahuijici se k investi¢nimu vydaji.
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o ndklady. Abychom ziskali skute¢né néklady na 1 televizor, je vhodné vyuzit skute¢né
kalkulace ndklad jednotlivych modeld televizort, které jsou v podniku vytvareny.
M¢sicni naklady ziskdme jako soucin nadkladii na 1 ks a prodaného mnozstvi televizora
za dany mésic. Naklady za dobu zivotnosti investi¢niho projektu stanovime jako soucet
mésicnich nakladu.

Tabulka 33 umoznuje porovnat planované a skutecné Cisté piijmové penézni toky za
jednotlivé mésice Zivotnosti investi¢niho projektu. Tato tabulka byla sestavena tak, aby
poskytovala informaci 0 mési¢nich odchylkach v absolutnim vyjadieni. Odchylky jsou
vypocteny nejen u Cistého zisku plynouciho z investi¢niho projektu. Jsou sledovany

I odchylky v trzbach, odchylky v nakladech a odchylky v prodaném mnozstvi.

Jednotlivé Fadky tabulky 33 zachycuji mési¢ni vyvoj planovanych veli¢in, skute¢nych
veli¢in a odchylek. M¢si¢ni zobrazeni umoznuje zhodnotit, Vv jakém mésici byly
planované hodnoty podhodnoceny nebo naopak nadhodnoceny oproti skute¢nosti. Také
je mozné identifikovat, v jakém mésici se odchylky pohybovaly na vysoké trovni
a naopak, kdy se skute¢nost a plan odchylovaly nepatrné. Pokud se zamé&time napf. na

polozku trzby, je z tabulky 33 ziejmé:

e V8 az 10. m&sici byly planované trzby z prodeje daného modelu televizoru
nadhodnoceny, jelikoz skute¢né trzby byly nizsi. V ostatnich mésicich byly trzby

podhodnoceny, jelikoz skutecné realizované trzby dosahovaly vysSich hodnot.

e Nejvyznamnéjsi odchylky mezi planem a skutec¢nosti nastaly v 9. a 10. mésici, kdy

se odchylka pohybuje okolo milion korun.
Interpretace udaji zachycenych v sloupci 1. mésice je nasledujici:

e Planované trzby v 1. mésici zivotnosti investi¢niho projektu byly odhadovany ve
vysi 6 000 000 K¢. Skutecné realizované trzby spolecnosti PAVCCZ byly vsak
V tomto mésici vyssi neZ planované a dosahovaly vyse 6 195 000 K¢. V disledku
tohoto vyvoje vznikla odchylka v trzbach ve vysi 195000 K¢, ktera je pro
spole¢nost pozitivni. Z tabulky 33 je patrné, Ze trzby vzrostly, ptestoze kusova
cena poklesla o 100 K¢, a to diky rastu prodaného mnozstvi daného modelu

televizoru o 50 ks.

e Pokud se zaméfime na naklady, tak ndm tato tabulka umoziuje zjistit, Ze v 1. mésici

zivotnosti investice byly skutecné celkové naklady vysSsi nez planované. Doslo
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k poklesu kusovych nakladi z planované ¢astky 4 800 K¢ za ks na 4 750 K¢ za ks,
odchylka tedy ¢ini 50 K¢&. Jedna se o zadouci odchylku, jelikoz pokles nakladd je
pro firmu pozitivni. Protoze skute¢né naklady na kus poklesly oproti planu, je
davodem rastu celkovych nakladti zvySené prodané mnozstvi dan¢ho televizoru

v tomto mésici, které se zvysilo oproti planu o 50 ks.

e Skute¢ny zisk realizovany Vv 1. mésici zivotnosti investice prevysil planovany zisk.
Odhadovany zisk pfed zdanénim ¢inil 1 200 000 K¢, avSak skute¢né realizovany
zisk dosahl vyse 1 207 500 K¢&. Odchylka tedy ¢ini 7 500 K¢. Tento riist skutecnosti

oproti planu vznikl v disledku rustu trzeb (naklady vzrostly, viz text vyse).

Sestrojend tabulka umoZiluje timto zplisobem proSetfit veSkeré mésice Zivotnosti

investi¢niho projektu.

Odchylky celkovych velicin, tj. za celou dobu Zzivotnosti investi¢niho projektu, jsou
zvlast zachyceny Vv tabulce 34. Odchylky jsou stanoveny v absolutnim a relativnim
vyjadieni a je uvedeno schéma rozkladu odchylky ¢istého zisku. Z tabulky 34 je patrné,
ze Cisty zisk plynouci spolec¢nosti PAVCCZ z daného projektu za dobu jeho zivotnosti
je ve skute¢nosti nizs§i nez se ofekavalo. V diasledku toho vznikla odchylka zisku pred
dani ve vysi 1002 500 K¢, kterd predstavuje pokles skute€ného zisku pfed zdanénim
oproti planu. Schéma znazoriuje, Ze nezadouci odchylka ve vysi realizovaného zisku je
zapti¢inéna poklesem skutecnych trzeb za dobu zivotnosti investiéniho projektu.
Skutecné trzby byly o 1 465 000 K¢ nizsi, nez se ocekéavalo. Na pokles skutecnych trzeb
oproti planu mél vliv pokles ceny za kus. Skute¢né celkové naklady se podafilo snizit

oproti planu, a to 0 462 500 K¢. Pokles nakladi je pro firmu pozitivni.
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Tabulka 32: Penézni toky z investicniho projektu — investicni vydaj

Penéini toky z investi¢niho projektu

1. Investiéni vydaj (v K¢)

5

6

7

Mésic Zivotnosti investi¢niho projektu:

8

10

11

12

13
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14

Polozka vydaje Celkem
Forma

Plan 15000 000
Skutecnost 15 000 000
Odchylka 0
Pripravek ovérovani kvality
Plan 1000000
Skutecnost 1000000
Odchylka 0
Dalsi investi¢ni majetek

Plan 0
Skutecnost 0
Odchylka 0
Likvidace

Plan 0
Skutecnost 0
Odchylka 0
Investicni vydaj

Plan 16 000 000
Skutecnost
Odchylka 0

15000 000
15000 000
0

1000000
1000000
0

o o,0

Zdroje: vlastni zpracovani, 2012

o o,o

o o,0

o o,0

o o,o

o o,0

o o,0

o o,o

o o,0

o o,0

o o,0

o o,0o

o o,o

o o,0

o o 0
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Tabulka 33: Penézni toky z investicniho projektu — Cisty penézni pfijem

2. Penézni pfijmy z investi¢niho projektu (v K¢)

Mésic Zivotnosti investi¢niho projektu:
Polozka prijm 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
Cena 1televizoru v K¢
Plén 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000
Skuteé&nost 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900
Odchylka -100 -100 -100 -100 -100 -100 -100 -100 -100 -100 -100 -100 -100
Prodeje televizoru v ks
Plan 1000 1000 1000 1000 1000 1000 2000 3000 5000 5000 500 1000 1000
Skute&nost 1050 1050 1050 1050 1050 1050 2050 3050 4750 4850 550 1050 1050
Odchylka 50 50 50 50 50 50 50 50 -250 -150 50 50 50
Triby v K¢
Plén 6000000 6000000 6000000 6000000 6000000 6000000 12000000 18000000 30000000 30000000 3000000 6000000 6000 000
Skute&nost 6195000 6195000 6195000 6195000 6195000 6195000 12095000 17995000 28025000 28615000 3245000 6195000 6195000
Odchylka 195000 195000 195000 195000 195000 195000 95000 -5000 -1975000 -1385000 245000 195000 195000
Naklady na 1 televizor v K¢
Plan 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800 4800
Skute&nost 4750 4750 4750 4750 4750 4750 4750 4750 4750 4750 4750 4750 4750
Odchylka -50 -50 -50 -50 -50 -50 -50 -50 -50 -50 -50 -50 -50
Naklady v K¢
Plan 4800000 4800000 4800000 4800000 4800000 4800000 9600000 14400000 24000000 24000000 2 400000 4800000 4 800 000
Skuteé&nost 4987500 4987500 4987500 4987500 4987500 4987500 9737500 14487500 22562500 23037500 2612500 4987500 4987 500
Odchylka 187500 187500 187500 187500 187500 187500 137500 87500 -1437500 -962500 212500 187500 187500
Zisk pred zdanénim
Plan 1200000 1200000 1200000 1200000 1200000 1200000 2400000 3600000 6000000 6000000 600000 1200000 1200000
Skute&nost 1207500 1207500 1207500 1207500 1207500 1207500 2357500 3507500 5462500 5577500 632500 1207500 1207500
Odchylka 7500 7500 7500 7500 7500 7500 -42500 -92500 -537500 -422500 32500 7500 7500
Skuteény &isty zisk | 978075 978075 978075 978075 978075 978075 1909575 2841075 4424625 4517775 512325 978075 978075
Skuteény Cisty zisk celkem |22 029 975|

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012



Tabulka 34: Analyza odchylek investi¢niho projektu

Analyza odchylek investi¢niho projektu

1. Absolutni a relativni odchylky

Veli¢ina Plan Skutecnost GLREEL . Relativni odchylka v %
odchylka v K¢
Cenanalks 6000 5900 -100 -0,016667 -1,666667
MnoZstvi 23500 23650 150 0,006383 0,638298
Trzby 141 000 000 139 535 000 -1 465 000 -0,010390 -1,039007
Néklady na 1 ks 4800 4750 -50 -0,010417 -1,041667
Celkové naklady 112 800 000 112 337 500 -462 500 -0,004100 -0,410018
Zisk (pred zdanénim) 28200 000 27 197 500 -1 002 500 -0,035550 -3,554965

2. Schéma znazonujici vliv vstupni veli€¢iny na veli¢inu nadfazenou (v K¢)

/

TrZzby z prodeje
-1465 000

Cenazalks
-2 365 000

plus

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

7
\

Zisk
-1 002 500

MnozZstvi
900 000

minus

\
-

Celkové naklady
-462 500

Mnozstvi
720000

plus

T~

Naklady na 1 ks
-1 182 500
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6.4.2 Ekonomické metody hodnoceni efektivnosti investicniho projektu
V ptedchozim kroku jsme pracovali se skutecnymi penéznimi toky z investicniho
projektu. Tyto skutecné penézni toky nyni vyuzijeme pii vypoctu metod hodnoceni

ekonomické efektivnosti investic.

Tabulka 35 zachycuje vysledky jednotlivych ukazateli hodnoceni investic vypoctené
z planovanych penéznich toki i ze skute¢nych penéznich tokd. Na zékladé porovnani
skutecnych a planovanych vysledka jednotlivych kritérii jsou stanoveny odchylky, které

informuji o zlepseni ¢i zhorSeni vysledku daného ukazatele oproti planu.

Ukazatel Cisty celkovy pFijem z investice vypocteny ze skute¢nych hodnot dosahuje
horSich vysledki nez ptfi vypoctu z hodnot planovanych. Planovany celkovy Ccisty
penézni piijjem byl vyssi nez skuteCny. Skuteny celkovy cisty piijem dosaZeny
Z investi¢niho projektu ¢ini 0 812 025 K& méné, nez bylo planovéno.

Ukazatel primérné navratnosti investice by méla dosahovat hodnot co nejvyssich
a priznivy je rist tohoto ukazatele. Pfi vypoctu doby néavratnosti ze skute¢nych hodnot

bylo vSak zjisténo, ze priméerna navratnost se snizila, coz neni pozitivni vyvoj.

Prumérna doba navratnosti investicniho projektu se zvysila. Jednd se o negativni
vyvoj tohoto ukazatele, jelikoZ by doba navratnosti méla klesat. Doba néavratnosti je

vSak stale vyssi neZ doba Zivotnosti investicniho projektu.

Cista soucasna hodnota vypodtena ze skute¢nych dat &ini 5746 138 K&. Takto
vypoctend Cista soucasnd hodnota se odchyluje od cisté soucasné hodnoty vypoctené
z o¢ekavanych dat 0 799 466 K¢. Jelikoz se jedna o snizeni Cisté soucasné hodnoty, je

to pro spolecnost neptiznivé.

Index rentability se zhorsil o 0,05% oproti planu. Tento pokles je opét negativni pro

spole¢nost.

Pii porovnani vysledki metod hodnoceni ekonomické efektivnosti investic je ziejmé, ze
vysledky ukazatelt se zhorSily oproti planu. Projevil se zde pokles skute¢nych ¢istych
penéznich piijmi z investicniho projektu. Skute¢né dosazené vysledky ukazatelii jsou
tedy horsi, nez planované. Jsou vSak splnény zékladni pozadavky kritérii, jelikoz Cista
soucasna hodnotu je vétsi nez 0, index rentability je veétsi nez 1 a primérna doba

navratnoSti je krat$i nez doba Zzivotnosti. Toto je splné€no i pii vypoctu kritérii ze
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skute¢nych hodnot. Je tfeba vSak zhodnotit, zda byly splnény pozadavky vedeni
PAVCCZ na hodnoty danych kritérii.

Pro uplné zhodnoceni skute¢né a planované vynosnosti investi¢niho projektu je
porovnana cista soucasna hodnota investi¢niho projektu vypoctena ze skutecnych dat
s ¢istou soucasnou hodnotou zohlediujici riziko, ktera byla vypoctena ve fazi
planovani investi¢niho projektu. Zohlednéni rizika zpisobilo, ze ocfekavana Cista
soucasna hodnota a Cistd soucasna hodnota vypoctena ze skuteCnych dat se vice

priblizuji (viz tabulka 35).

6.4.3 Scénaie penéznich pFijmu z investi¢niho projektu

Pti provadéni kontroly budeme zkoumat, jakému z ptvodnich scénaiti se skutecny
vyvoj penéznich tokil nejvice piiblizuje.

Z tabulky 36 je patrné, Ze skute¢ny &isty penézni piijem z investi¢niho projektu se
nejvice piiblizuje k realistickému scénati. Pokud by se skute¢ny Cisty ptijem ptiblizoval
vice optimistickému scénafi, jednalo by se o pozitivni jev pro spolecnost PAVCCZ.

V 1. az 6. mésici byl Cisty penézni piijem podhodnocen oproti realistickému scénaii.

V 7. az 10. mésici naopak nadhodnocen. Poté opét podhodnocen.

Nejvice se odchylily skute¢né Cisté ptijmy od realistického scénaie vyvoje Cistych
penéznich prijmt v 9., 10. a 11. mésici. V 9. mésici byl skutecny Cisty penézni piijem
nizsi o 8,96%, nez bylo pfedpokladano. V 10. mésici byl skutecny Cisty penézni piijem
nizs8i o 7,04%, nez bylo ptedpokladano. Naopak v 11. mésici byl Cisty penézni piijem

podhodnocen, jelikoz byl ve skute¢nosti vyssi o 5,42%.
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Tabulka 35: Metody hodnoceni vynosnosti investi¢niho projektu

Metody hodnoceni vynosnosti investicniho projektu

1. Vypocet ukazatell z planovanych a skuteénych hodnot

2. Srovnani ukazatele Cista soucasna hodnota (v K¢)

str. 105

Ukazatel Plan  Skutecnost Odchylka JednotkaPoZadavek Ukazatel - skutec¢na data 5746138

1. Cisty celkovy pfijem z investice 6842000 6029975 -812025 K¢ Rist

2. Primérna mésicni navratnost 0,109817 0,105913 -0,003904 - Rast Ukazatel - plan Hodnota Odchylka

3. Primérna doba navratnosti 9,106033 9,441681 0,335648 mésice Pokles Cista soucasna hodnota 6545584 -799 446

4. Index rentability 1,409099 1,359134 -0,049965 - Rast Cista soucasna hodnota - scénare 6094672 -348534

5. Cista soucasna hodnota 6545584 5746138 -799446 K¢ Rust Cista soucasna hodnota - riz. prirazka 5967311 -221173

Vypocet pro stanoveni Cisté souc¢asné hodnoty a indexu rentability ze skute¢nych dat:

Diskontované pfijmy (v Kc)

Meésic Zivotnosti 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Cisty pfijem - 978075 978075 978075 978075 978075 978075 1909575 2841075 4424625 4517775 512325 978075 978075
Diskontovani | - 976448 974823 973201 971582 969965 968351 1887444 2803477 4358805 4443164 503026 958724 957129
Diskonotované penézni pfijmy (21746 138|

Diskontovany investicni vydaj (v K¢)

Meésic Zivotnosti 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Forma 15 000 000 - - - - - - - - - - - - -
Pfipravek na ovérenikvality 1000000 - - - - - - - - - - - - -
Dalsi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -
Diskontovani 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -
Likvidace - - - - - - - - - - - - - 0
Diskontovani - - - - - - - - - - - - - 0

Diskontovany investi¢ni vydaj

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

|16 000 00q]



Tabulka 36: Scénafe vyvoje penéznich pfijmu investi¢niho projektu

Scénare vyvoje penéznich pfijmu

Pravdépo

dobno’s’t Odchylka
Optimisticky scénar 0,10 0,20
Realisticky scénar 0,70 0,00
Pesimisticky scénar 0,20 0,20

Scénare vyvoje penéznich pfijmi a skuteéné realizované pfijmy (v K¢)

Mésic Zivotnosti 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Pesimisticky scénar 777 600 777 600 777600 777600 777600 777600 1555200 2332800 3888000 3888000 388800 777600 777600
Realisticky scénar 972 000 972 000 972000 972000 972000 972000 1944000 2916000 4860000 4860000 486000 972000 972000
Optimisticky scénar 1166400 1166400 1166400 1166400 1166400 1166400 2332800 3499200 5832000 5832000 583200 1166400 1166400
Skutecny Cisty prijem v K¢ 978 075 978 075 978 075 978 075 978 075 978075 1909575 2841075 4424625 4517775 512 325 978 075 978 075
1. Absolutni odchylka (v K¢)

Mésic Zivotnosti 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Pesimisticky scénar 200 475 200 475 200475 200475 200 475 200 475 354 375 508275 536625 629775 123525 200 475 200 475
Realisticky scénar 6075 6075 6075 6075 6075 6075 -34 425 -74925 -435375 -342 225 26 325 6075 6075
Pesimisticky scénar -188 325 -188 325 -188325 -188325 -188325 -188325 -423225 -658125 -1407375 -1314225 -70875 -188325 -188325
2. Relativni odchylka (v %)

Mésic Zivotnosti 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Pesimisticky scénar 25,78 25,78 25,78 25,78 25,78 25,78 22,79 21,79 13,80 16,20 31,77 25,78 25,78
Realisticky scénar 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63 -1,77 -2,57 -8,96 -7,04 5,42 0,63 0,63
Pesimisticky scénar -16,15 -16,15 -16,15 -16,15 -16,15 -16,15 -18,14 -18,81 -24,13 -22,53 -12,15 -16,15 -16,15

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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6.4.4 Bod zvratu investicniho projektu

V této cCasti je proveden vypocet skute¢ného bodu zvratu investicniho projektu.
Identifikujeme, jak daleko se skuteéné prodané mnozstvi daného modelu televizoru
pohybuje od bodu zvratu, jehoZ vypocet vychazi ze skuteénych dat. Vypocet skutecného

bodu zvratu zachycuje tabulka 37.

Bod zvratu vypocteny ze skutecnych hodnot ¢ini 17 378 kust. Jelikoz skute¢né prodané
mnozstvi Cinilo 23 650 K¢, tvoii rezerva od bodu zvratu 6 272 kust daného modelu

televizoru.

Bod zvratu se zvysil oproti pivodnimu vypoctu, ktery ¢inil 16 654 kust. Je tedy nutné
prodat vice kusti daného modelu televizoru, aby bylo dosazeno nulové ¢isté soucasné

hodnoty. Rezerva se sniZila, coz ptedstavuje negativni vyvoj.

6.5 Zhodnoceni prinosu pro podnik

Vyse uvedené pouziti nastrojii investicniho controllingu povede ve firmé PAVCCZ
Kk zlepSeni systému planovani v oblasti investic i systému kontroly, kterda umozni
zhodnotit UspéSnost realizovaného investicniho projektu firmy PAVCCZ a zaroven
uplatnit identifikované poznatky pii planovani projektd v budoucnosti, ptficemz oba

systémy jsou propojeny, coz je predpoklad efektivniho investicniho controllingu.
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Tabulka 37: Bod zvratu investicniho projektu
Bod zvratu investi¢niho projektu

Skutecné hodnoty

Investi¢ni vydaj v K& 16 000 000
Cena 1televizoru v K¢ 5900
Naklady bez odpist na 1 ks 4750
Meésicni diskontni sazba i 0,001667
Zasobitel 12,849589
Nezndma - mnoiZstviv ks Q

1. Rovnice pro vypocéet bodu zvratu (v ks/mésic)

1245176,03 = 932*Q

2. Vzdalenost od bodu zvratu (v ks/Zivotnost)

Q = 17378
Skuteéné mnoizstvi = 23650

Rezerva od bodu zvratu = |6272

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

3. Plan versus skutecnost (v ks)

Bod zvratu | Mnoizstvi | Rezerva
Plan Skutecnost Plan Skutecnost Plan Skutecnost
16 654 17 378 23 500 23 650 6 846 6272
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Zavér

Zaver

Z teoretické a praktické ¢asti diplomové prace lze vyvodit nasledujici poznatky, zavéry

a doporuceni:

Investi¢ni controlling je jednou z oblasti controllingu, ktera slouzi jako nastroj fizeni

investic. Jedna se tedy o tu ¢ast controllingu, ktera se specifikuje na investice.

Na spole¢nost PAVCCZ puasobi nasledujici faktory, které jsou podnétem

k uplatnovani efektivniho controllingu investic ve firme:

— Konkurenéni sily ptisobici na trhu televizort a ménici se poptavka vytvaii tlak
na vyvoj a vyrobu novych modelt televizort, a tim i investice do vyrobniho
zafizeni, které je kjejich vyrobé pottebné. Jelikoz je zivotnost televizord
stanovena na 13 meésicli, musi spolecnost PAVCCZ vyrabét kazdych 13 mésict
nové modely televizori. Jednad se zpravidla o modifikaci ptivodnich modeld,
jejichz vyzkum a vyvoj probihda v matetské spolecnosti v Japonsku. K vyrobé
neboli montazi kazdého modelu televizoru je potieba specifické formy, ktera
slouzi k vyrobé externich plastovych komponentt, a je tudiz pro kazdy model
specifickd. Obvykle kazdy model vyzaduje 1 odpovidajici piipravek na
ovérovani kvality. PfevaZznou c¢ast investic spolecnosti PAVCCZ tedy tvofii
investice do vyrobnich forem a pfistroji na ovéfovani kvality, které maji
obnovovaci charakter z divodu moralniho opotfebeni. Je tedy potiebné zaméftit

se minimalné na tento typ investic.

— Nove¢ definovany zékladni cil spolecnosti PAVCCZ, tj. ziskovost, a dlouhodobé
nepfiznivé finan¢ni vysledky vedou ktlaku na efektivnost realizovanych

investic.

Investicni controlling miize byt v organizaci uplatiiovan, piestoze neni zfizen
samostatny controllingovy tutvar v organiza¢ni struktufe podniku. V organizaéni
struktufe spole¢nosti PAVCCZ neni zaveden oddé€leni pro podnikovy controlling
ani utvar pro controlling investic. V né¢kterych oblastech je controlling uplatiiovan.

Jedna se naptiklad o controlling penéZnich tokti a pohledavek.

Zakladnim kamenem investicniho controllingu (stejné jako controllingu vSeobecn¢)
je propojeni planovani a kontroly a zajiSténi vhodné informacéni zékladny. Ve

spole¢nosti PAVCCZ je propojen systém planovani a kontrola investic, zaveden je
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systém reportli a informacni systémy jsou prizplisobeny piimo potfebam organizace

a jsou vhodné i pro oblasti investi¢niho controllingu.

Pfi provadéni investi¢niho controllingu se pohybujeme v roviné strategické, taktické
1 operativni, piestoZze samotné investice jsou obvykle spojovany s dlouhodobym
c¢asovym horizontem. Investice jsou ve spolecnosti PAVCCZ feSeny na urovni
strategické, taktické 1 operativni roviny. Tvorba investicnich strategii
a dlouhodobych planti zastupuje oblast strategickou. Problematika strategické
roviny je presunuta na uroven japonské centraly. Do taktické oblasti se fadi tvorba
investi¢nich pladnd, rozhodovani o investicich a zpiisobu jejich financovéni. Tato
rovina je feSena za soucinnosti managementu spolecnosti PAVCCZ a japonské
centraly. Operativni oblast zahrnuje sledovani skute¢nych tokt a jejich odchylek od
planu v prubéhu roku. Toto je feSeno pracovniky spole¢nosti PAVCCZ. Zména
managementu V japonské centrdle vede ke snaze pfiifadit dcefinym spolecnostem

vEtsi pravomoci.

Zakladnim zdrojem financovani investic je kratkodoba putjcka poskytovana
spole¢nosti v konsolidovaném celku, ktera je vSak kazdoro¢né prolongovana.
Finan¢ni struktura je netypicka tim, Ze pasiva rozvahy spole¢nosti PAVCCZ jsou
tvofeny cizimi zdroji. Vlastni kapitdl spole¢nosti byl dlouhodobé zaporny
v disledku akumulovanych ztrat. Planované navySeni zakladniho kapitilu vytvari

moznost financovani z vlastnich zdroji.
Byly identifikovany tyto zakladni nedostatky efektivniho controllingu investic:

— Nedostacujici sledovani penéznich tokit plynoucich z investi¢niho projektu.
Sledovany jsou pouze vydaje na pofizeni investi¢niho majetku, nutné je vSak
sledovat investicni vydaje a piijmové penézni toky, které se

k danému investi¢nimu projektu vztahuji.
— Neprobiha hodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢nich projektii.
— Vhodné je zohlediovat riziko investi¢nich projektt.

— Investice do forem nejsou feSeny v rdmci investiCnich projektl, neni jim
vénovana pozornost, prestoze se jedna o pfevaznou Cast investic realizovanych

ve spolecnosti.



Zavér Nl

e Zikladni techniky a néstroje, které je doporuceno ve firmé¢ PAVCCZ zavést pro

efektivni investi¢ni controlling, jsou popsany nize:

— Investice do forem budou feSeny v ramci investicnich projekt. Spolec¢nost
PAVCCZ investuje do nakupu formy a pfistroje na ovéfeni kvality, které jsou
nutné k vyrobé daného modelu televizoru v urcitém obdobi. Investice do forem
a ptipravkll budou feSeny v ramci jednoho investicniho projektu, kterému bude

piifazeno cislo v analytické evidenci.

— V oblasti planovani investic je vhodné zavést nastroje pro stanoveni penéznich
tokit z investicniho projektu a metody hodnoceni ekonomické efektivnosti
investi¢nich projektd. Je tfeba vénovat pozornost riziku investi¢nich projekti,
a proto je vhodné pracovat s upravenou diskontni mirou o rizikovou pfirazku
a sestavovat scénafe penéznich tokt. Dalsi nastroje, které je vhodné ve fazi
planovani investic ve spole¢nosti PAVCCZ uplatiiovat, jsou analyza citlivosti a

bod zvratu investi¢niho projektu.

— Voblasti kontroly je vhodné zavést kontrolu skutecnych a planovanych
penéznich tokd vcetné vyhodnoceni odchylek, vypocet metod hodnoceni
efektivnosti investic ze skute¢nych hodnot a stanoveni odchylek od planu. Déle
budou porovnavéany skutecné penézni piijmy s planovanymi scénaii a provadén

vypocet skute¢ného bodu zvratu a stanovena jeho odchylka od planu.

Investi¢ni controlling je spjat s fadou ekonomickych disciplin. Jsou uplatiovany
nastroje finan¢niho fizeni, manazerského a finan¢niho ucetnictvi, fizeni investi¢nich

projektu.

Vyse zminéné nastroje byly aplikovany na modelovém ptikladu, ktery demonstruje,
jak by mélo byt ve spole¢nosti PAVCCZ postupovano, aby doslo k zlepseni systému
planovani v oblasti investic 1 systému kontroly, ktera umoZzni zhodnotit uspéSnost
realizovaného investicniho projektu firmy PAVCCZ a zaroven uplatnit
identifikované poznatky pfi planovani projekt v budoucnosti, pficemz oba systémy

budou propojeny, coz je piedpoklad efektivniho investi¢niho controllingu.
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e Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost vyrabi vice modeli televizort, je nutno investovat
do pofizeni vice druh@i vyrobnich forem. Ve spole¢nosti PAVCCZ je proto
vyhodnocovano vice projekti stejného typu. Snadnéjsi a rychlejsi uplatnovani
nastrojii investicniho controllingu V praxi zajisti aplikace pro vypocty ndastroja
investi¢niho controllingu vytvoifena v Microsoft Excel, kterou je mozno vyuzivat
pro rizné investicni projekty tohoto typu a ktera umoznuje opakované vyuziti

(vhodné vzhledem k obnovovacimu charakteru investic).

Oceiiuji, ze mi tato prace umoznila ziskané teoretické poznatky konfrontovat s praxi.
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Rozvaha a vykaz zisku a ztrat PAVCCZ k 31.12.2011
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PFiloha B: Vzorce pro vypocet pomérovych ukazatell

Zisk pred uroky a danénim(EBIT)

Rentabilita aktiv(ROA) = Colkovd aktiva

Rentabilita viastniho kapitalu (ROE) = Cisty zisk(EAT)
entabilita vlastniho kapitalu = Vlastni kapital
. 5 Cisty zisk (EAT)
Rentabilita trzeb = -
Triby

Triby

Obrat aktiv =
ratartw Majetek celkem (aktiva)

Triby

Obrat dlouhodobéh jetku =
rat atounodobeno majetit Dlouhodoby majetek

Zasoby
Triby
360

Doba obratu zasob =

Pohledavky
Triby
360

Doba obratu pohledavek =

Zavazky
Triby
360

Doba splatnosti zavazklt =

Obézna aktiva

B&ina likvidita =
N Lt = Atkodobé zavazky

o Obézina aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Kratkodoby finantni majetek

Okamzita likvidita =
amzita tuevidta Kratkodobé zavazky

) .. Cizi kapital
Celkova zadluzetnost = - —
Celkovy kapital
Koeficient ‘ . . Vlastni kapital
oeficient samofinancovani = Celkovy kapital
Urokové kryti = EBIT
rokove KTVt = Nakladové aroky

Zdroj: Cechova, 201



Vynatek z investi¢niho planu spolecnosti PAVCCZ

Ptiloha C
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Ukazka z inventarni karty investi¢niho majetku vedené

Priloha D
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Vynatek z uctové osnovy spolecnosti PAVCCZ
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Ptiloha F: Odpisové skupiny a sazby spolec¢nosti PAVCCZ

Pan_asonic AVC Networks Czech, s.r.o.

Pro majetek zafazeny od 1.1.2001:

| Odpisova skupina Uketni doba cdegiscvani

I Fermy 2roky__ S0h
1 4roky 25
2, G let _KL";. VA I—
3. 120t 438y |
4 20%t___S% |
5,

30 let J/\g;‘(

Pro majetek zatazeny od 1,1.2003:
Odpisova skupina Utetni doba odepisovani
Fermy a 8tocky 2roky v |
1. 4roky 2reg |
elet___ %o |
12let__ L334 |
20l £% |
olet  J,35

o s wn

Pro majetek zafazeny od 1.1.2004:

Odpisova skupina (i&etni doba odepisavani
Formy 2 $tocky 24mésict___w?; |
Software A8 masict 474 |
Ostatni nehmotny dl. Majetek T2 méslct__ K3
1. 4roky.__ 257 |
2 Blet___ % ig 2/
3 120et___ £33 |
4, 200t 5%
5 300t J,33°% |
6. 50 let 24/

Pro majetek zafazeny od 1.1.2008:
Odpisova skupina U&eini doba odepisovani
Formy a Stotky 13 mésicy £74

Software 36 mésicd 333 7% |

Ostatnf nehmotny dl. majetek 72 masich L 6L
1. — Nastroje pro NMI 13 mésiclh__ $7L

3 roky % |

5 let 2o % |

10 let 194/ |

20t 574 |

06t 333% |

50 et .24‘

|l N R B

Zdroj: interni zdroje PAVCCZ



MASKOVA, Katefina. Investicni controlling a jeho aplikace ve firmé Panasonic AVC
Networks Czech, s.r.0. Diplomova prace. Plzen: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni,
118s., 2012.

Kli¢ova slova: controlling, investice, planovani, kontrola

Obsahem této diplomové prace je problematika investi¢niho controllingu ve spolecnosti
Panasonic AVC Networks Czech, s.r.0. V teoretické ¢asti textu je vymezen controlling
jako nastroj fizeni a definovany nastroje a techniky investi¢éniho controllingu. Na tuto
¢ast navazuje analyza prostiedi spolecnosti a finan¢ni analyzy provedené se zamétenim
na faktory, které maji dopad na oblast investic. Dulezitou soucasti praktické ¢asti prace
je provedeni analyzy investi¢niho controllingu ve zvoleném podnikatelském subjektu a
identifikace jeho slabych a silnych mist s ndslednym navrzenim vhodnych néstroji a
technik investicniho controllingu, jejichz uplathovani povede ke zkvalitnéni
investi¢niho controllingu ve firmé&. Doporucené nastroje a techniky jsou v posledni ¢asti
prace aplikovany na modelovém investi¢nim projektu. Veskeré potiebné vypocty jsou

nastaveny v tabulkovém editoru Microsoft Excel pro moznost opakovaného uZiti.



MASKOVA, Katefina. Investment controlling in the company Panasonic AVC
Networks Czech, s.r.o. Diploma Thesis. Pilsen: Faculty of Economics University of
West Bohemia Pilsen, 118 p., 2012.

Key words: controlling, investment, planning, control

This thesis deals with the investment controlling in the Panasonic AVC Networks
Czech, s.r.o. In the theoretical section the controlling is defined as a management tools
and it defines tools and techniques of the investment controlling. This part is followed
by the company environment analysis and the financial analysis of the investment
factors. The practical part analyzes the controlling investment in the selected company.
The strengths and weaknesses are identified and the appropriate investment controlling
tools and techniques to the improvement are proposed. The recommended tools and
techniques are applied to the model investment project in the last part. All the

calculations are set in the Microsoft Excel editor for the reuse.



