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ABSTRAKT

BACA, Milos: Metédy hodnotia investicnych projektov v konkrétnom podniku. —
Ekonomické univerzita v Bratislave. Podnikovohospodarska fakulta; Katedra financii a
uctovnictva. — Veduaci zavereénej prace: Ing. Magdaléna Frenakova, PhD. — Kosice:

PHF EU, 2009, 60s.

Cielom bakalarskej prace bolo analyzovat' investicny projekt, ktory bol realizovany
podnikom Glamour Capital s.r.o. Pouzili sme pritom metddy hodnotenia efektivnosti
investicnych projektov. Boli to metddy zachycujiuce faktor ¢asu (dynamické metody)
a doplnkové, takzvané statické metdody. Na zaklade vysledkov metdd tak nasledne
podniku Glamour Capital s.r.o. odporuéit, ktoré znich by bolo pre hodnotenie
investicnych projektov vhodné pouzit aj v budicom investicnom rozhodovani.
Investiny projekt bol zamerany na rozSirenie a skvalitnenie priemyselnej vyroby
inovaciou technolédgie strojov a zariadeni pri zavedeni vyroby 4-kolesovych bicyklov.
Praca je rozdelena do troch zakladnych kapitol. Obsahuje 15 tabuliek a 3 prilohy. Prva
kapitola — teoreticka je venovana charakteristike investicii, investicného rozhodovania,
finanénym tokom a V neposlednej rade hlavne metédam, ktorymi sme investi¢ény projekt
hodnotili. V d’alSej Casti — analytickej, sme sa zamerali na popis podniku Glamour
Capital s.r.o. a oboznamili sme sa sdanym investicnym projektom. Druha cast’
analytickej Casti sa zaobera uz konkrétnymi metddami, ktoré sme pouzil na hodnotenie
efektivnosti projektu. V poslednej — navrhovej Casti sa navrhuji moznosti a prileZitosti,
ktorym by sa podnik mal venovat akroky, ktorymi by sa mohol zredukovat

nepriaznivy vplyv finan¢nej krizy.
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ABSTRACT

BACA, Milos: The methods of evluating the investment projects in the certain company.
Economic university in Bratislava. Faculty of Business Economics with seat in KoSice;
Department of Economy. - Supervisor of bachelor work: Ing. Magdaléna
Frenakova,PhD. — Kosice: PHF EU, 2009, pages 60

The goal of the bachelor’s essay was to analize the investment project, which was made
by Glamour s.r.o. We used on it methods of evluating the invesetment projects. There
were methods capturing the factor of time (dynamic methods) and complementary
methods, also called static methods. On the basis of results of methods we can
recommend to Glamour Capital s.r.o., which ones would be approppriate to use for
ranking of invested projects in future investing deciding. The project targeted the
enlargement and enhancement of the industrial production by innovating the technology
of the engines and apparatuses while introducting the production of 4-wheeled bicykels.
My project is devided into three basic chapters. It includes fifteen charts and two
addendas. The first chapter is theoretical. It is about the characteristic of the
investments, capital decision-making, cash-flows and also the methods by which we
evaluated the investment project. The next chapter is analitical. In this chapter | focused
on the description of the Glamour Capital s.r.o and | familiarized myself with this
investment project. This chapter is about concrete methods which | used while
analysing the efectivity of the project. In the last chapter 1 am giving the options and
opportunities, that the company should focused on and the approachs by which the

company could reduce the malignant effect of the financial crisis.

KEYWORDS:

Investition. Capital project. Discount. Capital determination. Company.
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Predhovor

Jednym z dovodov vyberu témy bakalarskej prace bol fakt, Ze investicie boli, su a
aj budua hlavnou hnacou silou celého hospodarskeho systému. Pre podniky je preto
vel'mi dolezité aby pri svojom investiénom rozhodovani dbali na spravnost’ vyberu, tej
ktorej investi¢nej varianty. Pri pochybeni alebo zlom vybere nie je vylucena velka
finan¢na ujma, v hor§om pripade aj zanik podniku. Dalim z dévodov, ktory sa podpisal
pod vyber témy je hypotekarna kriza. V obdobi krizy je objem investicii podstatne
mensi. Hlavne kvoli menSiemu dopytu, ktory pred spotrebou uprednostituje Setrenie. Je

preto dolezité vel'mi obozretne zvazovat’ kazdy investi¢ny krok.

V bakalarskej praci som sa zameral na analyzu investi¢éného projektu, ktory bol
realizovany podnikom Glamour Capital s.r.o.. Projekt bol hodnoteny pomocou

statickych a dynamickych metdd hodnotenia investi¢énych projektov.
Vdaka ro6znorodosti zvolenych metdd hodnotenie je mozné podniku poradit, na
ktoré z nich by sa vo svojom d’alSom investi¢cnom rozhodovani mohol zameriavat’.
Predkladana bakalarska praca vznikla za spoluprace manazérov podniku Glamour
Capital s.r.o., ktori mi poskytli a podali vel'mi uzito¢né informacie. Verim, Ze tato praca

mi pomo6ze v mojom d’alSom profesionalnom raste.
p ] p
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Uvod

Tato bakalarska praca je venovana investovaniu, investicnému rozhodovaniu
a metddam hodnotenia investicnych projektov. Kazdy podnik, ktory sa rozhodol
investovat,, potrebuje vediet, aky prinos pre neho bude dand investicia mat. Vyber
spravnej alternativy projektu ale nie je lahkym procesom. V praci rozoberieme
investi¢ny projekt podniku Glamour Capital s.r.o., ktory je zamerany na rozsirenie
a skvalitnenie priemyselnej vyroby inovaciou technoldgie strojov a zariadeni pri

zavedeni vyroby 4-kolesovych bicyklov.

Cielom price je roznymi metédami na hodnotenie efektivnosti investi¢nych
projektov analyzovat’ investi¢ny projekt podnik Glamour Capital s.r.o.. Z vysledkov
analyzy tak nésledne podniku odporucit, ktorych metdd pre hodnotenie projektov by sa
mohol drzat’ v d’alSom investicnom rozhodovani. BliZSie sa pozrieme aj na cely
investiény proces ana to, ¢o viedlo podnik Glamour Capital s.r.o. ktomu, aby
realizoval projekt na rozsirenie a skvalitnenie priemyselnej vyroby inovaciou
technologie strojov a zariadeni pri zavedeni vyroby 4-kolesovych bicyklov. Po
zhodnoteni investiéného projektu nacrtneme niekolko rieSeni a néavrhov, ktoré by

podnik mohol do svojho systému zahrnut’.

Pri vypracovani bakalarskej prace sme pouzili nasledovné metédy hodnotenia

efektivnosti investi¢nych projektov:
e metdda priemernych ro¢nych nakladov
e metdda diskontovanych rocnych nakladov
e (ista sucasnd hodnota
e vnutorné vynosové percento
e metdda priemernej vynosnosti (rentabilita)
e metdda doby névratnosti

Bakalarska praca je rozdelena do troch Casti. Prva Cast’ je zamerana na teoreticky
popis investicii, investi¢cného rozhodovania, kapitalového rozhodovania, dalej

finanénym tokom a v neposlednej rade metddam hodnotenia investicnych projektov.

V analytickej Casti bakalarskej prace sme sa najprv zamerali na popis podniku,
jeho charakteristiku a investicnom podnikatel'skom zamere. Nato sme pozornost’

zamerali na danu investicii a opis potrieb na jej realizaciu spolu s dokumentaciou
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vSetkych internych udajov podniku. Nasledne pomocou vsetkych udajov a za pomoci
teorie sme zistovali a vycislovali efektivnost’ projektu, pomocou vysSie spomenutych
metod.

Tretia Cast’ mojej prace je zamerana na zhrnutie aktivit, ktoré by mali byt sticastou
d’alSej Cinnosti podniku a navrhnutie krokov, ktorymi by sa zabranilo neustalemu

poklesu dopytu.

11
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1 Metody hodnotenia efektivnosti investicnych projektov —

teoretické vychodiska

1.1 Investicie a investi¢né rozhodovanie a ciele podnikania

Investicia sa v najSirSom zmysle v ekonomickej teérii charakterizuje ako ¢innost,
pri ktorej sa ekonomicky subjekt (Stat, podnik, jednotlivec) vzdava svojej sucasnej
spotreby s cielom zvysit' produkciu statkov v budtcnosti. ,,OdloZent spotrebu, ktora
investicii predchadza, nazyvame usporami. lde 0 nespotrebovanu ¢ast’ hrubého

domaceho produktu, ktord ma podobu investi¢ného statku.

Kvantitativne predstavuju rozdiel medzi hrubym domacim produktom a stic¢tom

spotreby, verejnych vydavkov a ¢istého vyvozu.

»Investicie podniku ako uctovna a finan¢na kategdria predstavuju rozsiahlejsie
penazné vydavky (kapitalové vydavky), u ktorych sa ocakava ich premena na budice
penazné prijmy behom dlhSieho ¢asového obdobia. Rozsiahlost’ vydajov je obvykle

obmedzena pravnou normou, ¢asovy usek je dany hranicou jedného roka.*?

Investicie su spojené s planovanim. Kapitdlové planovanie je mnohostranna
¢innost’ podniku, ktora je spojena s obstaravanim dlhodobého majetku as jeho
financovanim. Zahriiuje stanovenie dlhodobych cielov spolu s investicnou stratégiou,
vyhladanie vhodnych projektov, vypracovanie kapitalovych rozpoctov, zhodnotenie
projektovej efektivnosti, vyber variantov financovania a nasledné zhodnotenie

realizovanych projektov.

Podnik pri investovani postupuje podla investi¢nej stratégie. ,,Pod investicnou
stratégiou rozumieme rdzne postupy, ako dosiahnut’ pozadovanych investi¢nych cielov.
Vychadzaja z oCakévanych vynosov, rizika a oCakavanych doésledkov investicii na
likviditu.«®

V uctovnictve a financovani podnikatel'skych subjektov sa za investicie povazuju
kapitalové vydavky na zaobstaranie dlhodobého hmotného, nehmotného a finanéného

majetku. Ich konkrétna népli je vymedzena Gctovnymi a dafiovymi predpismi.

! Holman R.: Ekonomie, C. H. Beck, Praha 1999, str. 283
2 Valach, J: Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani,Praha: Ekopress 2006, s.15
3 SIBL, D. a kol.: Velkd ekonomicka encyklopédia: vykladovy slovnik A-Z., Bratislava: Sprint vfra 1996

12
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Do hmotnych investicii patria nielen vydavky na pozemky , budovy a samostatne
hnutel'né veci s vySSou cenou a dobou pouzivatelnosti, ale i tzv. technické zhodnotenie
hmotného dlhodobého majetku. Nezahtiiaju sa do nich néklady na opravy a na udrzbu.

,»Na dynamiku investicii v ekonomike pdsobia Styri zakladné faktory. Su to:

e Ocakavané prijmy z investicii, ktoré vyplyvajia z celkovej ekonomickej
aktivity, z celkovej dynamiky hrubého doméceho produktu

e Urokova miera za vypozi¢any pefiazny kapitél

e Vyska a systém zdanenia podnikov a jednotlivcov

e Investi¢né ocakavania potencidlnych investorov**

Ocakévané prijmy Z investicii st dominantnych faktorom, ktory ovplyviiuje vyvoj

a vysku investicii. V obdobi poklesu ekonomickej aktivity, poklesu HDP, dochadza

taktiez k poklesu investicii a opacne.

Urokova miera posobi na investicnu aktivitu nepriamo. Zmena urokovej miery

ovplyviiuje jednanie investorov vzdy s ur¢itym ¢asovym oneskorenim. P&sobi nielen na
investicie financované cudzim kapitdlom, ale ovplyviiuje aj investicie financované
vlastnym kapitalom. ,Investicné rozhodovanie ovplyviiuje redlna urokovd miera.
Vypocitame ju tak, ze od ro¢nej nominalnej urokovej miery odpocitame ro¢ni mieru

inflacie, alebo presnejsie ju vieme vypocitat’ podl'a Fisherovej rovnice, ktora znie:
)S1€ ] yp p 1)

14N

-1
1+1

vzorec 1: Fisherova rovnica

R= realna urokova miera, N= nominalna urokova miera, I= miera inflacie

Investicné rozhodovanie vyznamne ovplyviiuje aj vySka a systém zdanenia. Plati,
ze Cim je vacSie zdanenie prijmu, tym byva investicnd aktivita niZSia a opacne.
Investicné rozhodovanie tiez ovplyviiuje aj konstrukcia zdkladu zdanenia, r6zne danové
ulavy a s nimi spojena investi¢na podpora.

Poslednym zakladnym faktorom, ktory ovplyvituje dynamiku investicii st

ocakavania investorov a ich dovera (investi¢né ocakavania). Ak ma potencialny investor

4 Valach, J: Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani,Praha: Ekopress 2006, s.21
SBenéik, M.: Rovnovdzna uirokovd miera — teoretické koncepty a aplikdcie, Bratislava 2009: vol'ne
pristupné na http://www.nbs.sk
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obavy z buduceho vyvoja, pocituje vysoké riziko a tym obmedzuje aj svoje investi¢né

zamery.
1.1.1 Investi¢na podpora

V stimulécii investicii ma dominantné postavenie investiéna podpora, ako nastroj

hospodarskej politiky. Mozeme ju charakterizovat’ ako zvyhodnenie, ktoré poskytuje

Stat investorom s umyslom ovplyvnit’ ich rozhodovanie o investicii.
,,Vyskytuju sa v dvoch formach:

1. Priama financna podpora (dotacie, prispevky) na rdzne kapitalové vydavky
podnikov, napriklad na obstaranie strojov, pozemkov, infrastruktiry, na
rekvalifikaciu pracovnikov v suvislosti s investiciou a pod.

2. Nepriama investi¢na podpora vo forme danovych, colnych a inych Glav

Pomocou investi¢nej podpory sa hospodarska politika snazi napravit’ urcité trhové

zlyhania v savislosti s investovanim.*®

»Investi¢na podpora je jednou z foriem verejnej podpory (Statnej pomoci) a ako
taka musi spihat’ hlavné znaky verejnej podpory, tak ako ju vymedzuji pravne normy
EU. Hlavne nesmie narusit hospodarsku sutaz ajej maximalna miera nesmie pri
velkych podnikoch presiahnut’ 50%, u malych a strednych podnikov 65% hodnoty

investicie.”’

1.1.2 Specifika investi¢ného rozhodovania
Investicna Cinnost' podniku ma oproti beznej prevadzkovej cinnosti niekol'ko

vyznamnych $pecifik. Kazda investicia prebieha v dlhom ¢asovom horizonte, spravidla

to je niekol’ko rokov (napr. u strojov 6-10rokov, u bodov 10-viac rokov). Investicia je
okrem Casu naro¢nd aj na kapitalové prostriedky, ktoré st s investiciou spojené.

Paralelne sa tym zvysuje aj riziko, ktoré investor pri investovani podstupuje. Dalsim

Specifikom je nutnost’ koordindcie ¢innosti vécSieho mnozstva tcastnikov investi¢ného

procesu. Pri investovani investor nesmie zabudat ani na tesny suvis pri uplatiovani

novych technologii abrat ohlad na okolie aprirodu, pretoze na ekologiu

a infrastruktiru zavazné dosledky.

Tieto Specifikd kladu rézne poziadavky na pouzivané metédy rozhodovania

a financovania. ,,Najdolezitejsie st:

® Valach, J: Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani,Praha: Ekopress,2006, 5.24
" Vlachynsky Karol a kol.: Podnikové financie, Bratislava: EUBA, 2006, 5.213

14
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reSpektovat’ Cas a casovi hodnotu penazi
o reSpektovat’ riziko, vyplyvajuce z dlhodobosti investicii a neistoty penaznych
tokov investi¢ného projektu
e hodnotit’ citlivost projektu na rézne zmeny technického a ekonomického
charakteru
e posudzovat’ investiciu nielen z hl'adiska vynosnosti a rizika, ale i z hl'adiska jej
vplyvu na likviditus®
»Investovanie do hmotného, nehmotného ¢i finanéného majetku obvykle
znamena dlhodobé viazanie kapitalu, ktoré ovplyvni financnu Strukturu a financnu
situdciu v podniku. Zvolenym rozhodnutim o dlhodobej investicii podnik ovplyvni
svoje postavenie v budacnosti a zmeny prijatého rozhodnutia sa v tejto oblasti realizuju

tazko

1.2 Kapitalové planovanie a podnikové ciele

»Kapitalové planovanie zahriiuje vymedzenie dlhodobych cielov a investi¢nych
stratégii, vyhl'addvanie a predinvesti¢nl pripravu projektov, progndézovanie petlaznych
tokov, hodnotenie efektivnosti projektu, vyber financovania projektu a nasledné
hodnotenie  realizovaného projektu. Uskutociiuje sa pomocou dlhodobych

a kratkodobych kapitalovych rozpoétov. 1

,»Podniky v trhovej ekonomike sleduju celi sustavu cielov, medzi ktorymi
dominantné postavenie maju ciele finan¢né. Pre riadenie podniku v trhovej ekonomike
je vrcholnym cielom dlhodob4 maximalizacia zisku.“!! Podnik musi tiez dbat’ na to,
aby udrzal svoju likviditu. Konkrétnym meradlom trhovej hodnoty je pridana trhova
hodnota(market value added-MVA). Predstavuje rozdiel medzi trhovou a uctovnou
hodnotou vlozeného kapitalu. Kvoli r6znym obmedzeniam uctovného zisku sa ako
suhrnné hodnotiace kritérium uspes$nosti podniku stala ekonomicka pridand hodnota
(EVA-economic value added). Je to rozdiel medzi dosiahnutou a pozadovanou

vynosnostou kapitalu vyndsobeny vel'kost'ou kapitalu.

8 Vlachynsky Karol a kol.: Podnikové financie, Bratislava: EUBA, 2006, s.219

® Graham, B.: Inteligentni investor, Praha: GRADA, 2007,s.89

10 Valach, J: Investi¢ni rozhodovéani a dlouhodobé financovani,Praha: Ekopress,2006,s.38
11'\Whe G.: Uvod do podnikového hospodaistvi, C. H. Beck, Praha 1995, str.43
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1.3 Investi¢né projekty a investi¢na priprava

»Investiény projekt je subor technickych a ekonomickych studii sluziacich na

pripravu, realizaciu, financovanie a prevadzkovanie navrhovanej investicie.**2

»Investiéné projekty sa uskutociiuju v 4 fazach:

1. predinvesti¢nd priprava
2. projektovanie a kontraktacia
3. vlastnd vystavba

4. prevadzkovanie ukondenej investicie*™®

Predinvesticna priprava je zékladnym predpokladom dobrej realizacie
investiéného projektu. Analyzuju sa v nej prilezitosti a potreby, ktoré zdovodiuju
investicné rozhodnutie a vypracivaju sa rézne investicné varianty. Vysledkom je
technicko-ekonomicka §tadia investi¢ného projektu. Studia poskytuje relevantné
obchodné, technické, finanéné ako aj ekonomické informdacie, ktoré st pri
vyhodnocovani projektu nevyhnutné. Poslednou castou je finan¢no-ekonomické
vyhodnotenie projektu. To mé& dominantné postavenie pri rozhodovani o vybere
najvhodnejsieho projektu.

Druh4 faza konkretizuje koncepciu investicie. Zahriiuje vypracovanie projektovej
dokumentécie a vypracovanie realizatnej dokumentacie. Jej ulohou je zachytenie
vSetkych nakladov spojenych s investiciou, ktoré sa d’alej upresiiuju a schval'uju.

V tretej faze sa musia priebezne sledovat’ a kontrolovat’ uskuto¢nené prace, ¢i sa

zhoduju s Casovym harmonogramom, finanénym planom a danymi kritériami.

Posledna faza sa zaobera prevadzkou realizované¢ho projektu. v tejto faze je

projekt kontrolovany, ¢&i spifia vietky pozadované vlastnosti.

1.4 Penazné toky z investi¢nych projektov
Penazny tok z investiéného projektu predstavuje kapitdlové vydavky a peniazné
prijmy vyvolané projektom behom doby jeho zaobstarania, Zivotnosti a likvidacie.

Pri zaobstarani investicie dochadza k vydavkom penazi. St to hlavne vydavky

vynaloZzené na zaobstaranie dlhodobého majetku, ale si sem zahrnuté aj niektoré iné

12 Valach, J: Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani,Praha: Ekopress,2006,s.41
B3 FOTR J., SOUCEK I.: Podnikatelsky zdmér a investi¢ni rozhodovani, Praha: GRADA publishing 2005.
str.157
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vydavky, ktoré st investicnym projektom vyvolané. Tieto vydavky nazyvame

kapitdlové vvdavky.

Pocas zivotnosti dlhodobého majetku vznikajii peniazné prijmy a Ciastocne

| kapitalové vydavky. Prijmy vznikaja v suvislosti s fungovanim projektu. ,,Z
financného hladiska sa za prinos z investicie povazuju Cisté penazné prijmy, teda
kladny tok penaznych prostriedkov (cash flow), plynuci z pouzivania konkrétneho
majetku v priebehu jeho obstarania, Zivotnosti a likvidacie. Cisté pefiazné prijmy
predstavuju hlavne ¢&isty zisk (zisk po zdaneni) a odpisy.*1*

Stanovenie predpokladanych penaznych tokov =z investicného projektu je
najt’azSou Castou planovania a rozhodovania. Naro¢nost’ vyplyva z toho, ze je potrebné
penazné toky predvidat’ na dlhSie obdobie, teda je potrebné pocitat’ s faktorom casu
asrizikom odchyleného vyvoja od predpokladov. Taktiez velkost kapitdlovych
vydavkov je ovplyvnena celym radom faktorov, ako napriklad vyvoj cien alebo urokov.

Je teda potrebné pocitat’ s neustalymi zmenami, ktoré mozu vyrazne ovplyvnit’ celkové
hodnotenie projektu.
»Kapitalové planovanie reSpektuje pri predikcii peiiaznych tokov tieto principy:
1. penazné toky by mali vychadzat z prirastkovych veli¢in
2. odpisy su nakladom, ale nie vydavkom a nemo6zu preto byt zahriiované do
peniaznych vydavkov na prevadzku investicie
3. penazné toky by mali zobrazovat’ zdanenie
4. do kalkulacii tokov by sa mali zahfniat' aj vSetky nepriame dosledky
investovania
5. tzv. ,utopené” naklady by nemali byt zahriiované do kapitdlovych
vydavkov
6. penazné toky z investicnych projektov by mali zahfhat alternativne
naklady

7. v tokoch je potrebné zohTadnit’ aj inflaciu**®

1.4.1 Kapitalové vydavky
Za kapitalové vydavky investicného projektu sa povazuju vydavky na obstaranie

dlhodobého hmotného alebo dlhodobého nehmotného majetku. Zahriiuji vydavky na

14 Vlachynsky Karol a kol.: Podnikové financie, Bratislava: EUBA 2006, 5.225
15 Freiberg, F.: Cash-flow: fizeni likvidity podniku, Praha: EKOPRESS 1994, s.51
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zaobstaranie nového projektu, vydavky na trvaly prirastok ¢istého pracovného kapitalu
(teda vydavky na trvaly prirastok obezného majetku). Vydavky na dlhodoby majetok
moZu byt’ eSte upravené 0 prijmy z predaja uz existujiceho majetku (ktory je nahradeny
novym), alebo sa mozu upravit’ o rézne danové efekty (st spojené s pravidlami danej
krajiny a m6zu bud’ znizovat’, alebo zvySovat’ zaklad dane). Ak sa kapitalové vydavky

uskutocnuji v dlh§om ¢asovom useku, je treba ich diskontovat’.
Kapitalovy vydavok mozno vyjadrit’ takto:
K=I4+0-P+D
vzorec 2: kapitalové vydavky
kde: K= kapitalovy vydaj,
I= vydavok na zaobstaranie dlhodobého majetku
O= vydavok na trvaly prirastok ¢istého pracovného kapitalu
P= prijem z predaja existujiiceho nahradzované¢ho dlhodobého majetku
D= danovy efekt
1.4.2 Penazné prijmy
Do penaznych prijmov z investicného projektu patri zisk po zdaneni, ktory
investicia pri, ro¢né odpisy, zmeny c¢istého pracovného kapitdlu behom Zivotnosti
investicie, prijem z predaja dlhodobého majetku koncom zivotnosti, upraveny o dane
Penazné prijmy je mozné vyjadrit’ takto:
P=Z+A+0+P,+D
vzorec 3: peiazné prijmy
kde: P= celkovy ro¢ny penazny prijem z investi¢ného projektu
Z=ro¢ny prirastok zisku po zdaneni, ktory investiciu prinaSa
A= prirastok ro¢nych odpisov v dosledku investicie

O= zmena cistého pracovného kapitalu

P,,= prijem z predaja dlhodobého majetku koncom Zzivotnosti

D= danovy efekt z predaja dlhodobého majetku koncom Zivotnosti
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1.5 Ekonomické metody hodnotenia efektivnosti investicnych

projektov

Investicna Cinnost’ nefinanénych podnikov predstavuje Specificki oblast’ ich
celkovej aktivity, ktora sa zameriava na obnovu a rozsirenie hmotného a nehmotného
majetku. Ak sa podnik rozhodne investovat, tak ma obvykle moznost vybrat Si
z niekol’kych variantov. Jednotlivé alternativy sa liSia v technickych i technologickych
parametroch. Napriek tomu, len analyza technickej vykonnosti nestaci, pretoze pre
hodnotenie investicii st rozhodujuce finan¢né veli¢iny ako naklady a vynosy (resp. CF).
Investicia je kapitdlovym vydavkom a preto by mala zaistovat’ ndvratnost’ vlozenych
penaznych prostriedkov. Ako pomocnik pri hodnoteni navratnosti vlozenych finanénych
prostriedkov sluzia finan¢né kritéria efektivnosti investi¢nych projektov.

Investiciu povazujeme za vyhodnu, ak prebytok penaznych prijmov nad
vydavkami uhradi amortizdciu a primerane zuro¢i vloZeny kapital. ,,Racionédlne
uvazujuci investor sa pri realizcii investicie snazi dosiahnut’ co najvac¢si vynos S o
najniz§im rizikom a pri najvyssej moznej likvidite.*®

Finan¢éné kritéria hodnotenia investiénych projektov si zachovavaju svoju
dominantnu ulohu aj pri tzv. viackriteridlnom hodnoteni investi¢nych projektov, ktoré
sa niekedy pouziva. Spociva v tom, ze je projekt hodnoteny podla ré6znych kritérii,
ktorym je prisudzovana ro6zna vaha v celkovom hodnoteni. Finan¢né kritérid maju
vV tomto hodnoteni podstatni tlohu a velkou mierou rozhoduju o prijati ¢i neprijati

investi¢ného variantu.
1.5.1 Delenie metéd hodnotenia efektivnosti investi¢nych projektov

,»Metddy hodnotenia investicnych projektov, ktoré prihliadaju alebo neprihliadaji

na faktor ¢asu rozdel'ujeme na:

1. statické metddy — nereSpektuju faktor ¢asu (napr. prostd doba navratnosti)

2. dynamické metddy — reSpektuji faktor c¢asu (vnitorné vynosové

percento)“!’

Statické metody je mozné pouzit, ak faktor €asu nemd podstatny vplyv na

investi¢né rozhodovanie. lde napriklad o jednorazovy ndkup fixného majetku(stroje,

16 Graham, B.: Inteligentni investor, Praha: GRADA publishing 2007, s.36
17 Valach, J: Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, Praha: Ekopress 2006, s.77
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budovy) s kratkou zivotnostou(jeden az dva roky). V praxi sa pouzivaju pre ich
jednoduchost’.

Dynamické metédy sa pouzivaji vSade tam, kde sa pocita s dlhSou dobou
zaobstarania dlhodobého majetku a dlh§ou dobou jeho zivotnosti. Tieto metoédy sa
naopak opieraju hlavne o faktor ¢asu. Dolezita je Casova hodnota penazi, ktora sa
prejavuje vtom, Ze jedna penazna jednotka dnes, je cennejSia ako jedna penazna
jednotka v budtcnosti. Tieto metddy by mali byt vyuzivané vSade tam, kde sa pocita
s dlhsou dobou ziskania dlhodobého majetku a dlh§ou dobou jeho ekonomicke;j
Zivotnosti.

V tejto praci sa budeme zaoberat’ nasledujucimi metdédami vyhodnocovania

efektivnosti investicnych projektov:

e priemerné ro¢né néklady (annual cost)

e diskontované ndklady (discounted cost)

e (ista sucasnd hodnota (net present value)

e vnutorné vynosové percento (internal rate of return)

e priemerna vynosnost/rentabilita/ (avarage rate of return)

e doba navratnosti (payback period)

1.5.2 Statické metédy hodnotenia efektivnosti investiénych projektov

1521 Metoda priemernych roénych nakladov

Tato metoda je metdodou ndkladovou metddou. Nehodnoti projekt z hl'adiska

peniaznych tokov, ale z hl'adiska vysky investi¢nych a prevadzkovych nékladov.

Pri tejto metdde sa porovnavaji priemerné ro¢né naklady variantov projektov.

cvwr

»Modelovo sa priemerné ro¢né ndklady vymedzuju nasledovne:
R=0+i*]+V
vzorec 4: ro¢né priemerné naklady
kde: R =ro¢né priemerné naklady
O =rocné odpisy

1= pozadovana vynosnost’
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J = investi¢ny naklad (kapitalovy vydaj)

V = ostatné ro¢né prevadzkové naklady (celkové prevadzkové naklady — odpisy)

Presnejsi prepocet, ktory zohl'adni aj viazanost’ kapitdlu mézeme uskutocCnit’
pomocou umorovatel’a. Vtedy plati rovnost’

Tl +0)”

S
(1—|-L']”—1+

vzorec 5: presnejSie ro¢né priemerné naklady

Kde: n= pocet rokov*18

1522 Priemernd vynosnost’ (rentabilita)

Tato metdda povazuje za efekt z projektu zisk, ktory projekt prindsa. NajcastejSie
porovnéva priemerny ro¢ny zisk po zdaneni, vygenerovany projektom s priemernym
stavom dlhodobého majetku, ziskaného investiciou. Metdda nerespektuje Casové
hl'adisko. Je mozné porovnavat’ priemernt vynosnost’ investiéného projektu
S pozadovanou minimélnou vynosnost'ou a tak zistit’ efektivnost’ pripravované¢ho

projektu.

Matematicky ju vieme vyjadrit’ nasledovne:

— Z‘:=1‘Zn
F ¥
N = Iﬂ

vzorec 6: priemerna vynosnost’

Kde: Vp=priemerna vynosnost’ investi¢ného projektu
Zn=rocny zisk z projektu po zdaneni v jednotlivych rokoch Zivotnosti
Ip= priemerna ro¢na hodnota dlhodobého majetku v zostatkovej cene
N= doba Zivotnosti
n=jednotlivé roky Zivotnosti

Variant s vysSou priemernou vynosnost'ou je povazovany za vhodnejsi.
»Priemerna rocna hodnota dlhodobého majetku v zostatkovej cene zavisi na spdsobe
odpisovania a na predpokladanej zostatkovej cene. Pri linearnom odpisovani a nulovej

zostatkovej cene na konci Zivotnosti to predstavuje polovicu obstaravacej ceny.

18 Valach, J: Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, Praha: Ekopress 2006, s.79
9 Clark, J. a kol.: Capital Budgeting, Prentice Hall, New Jersey 1997, str.72
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15.2.3 Doba névratnosti

,»lento spdsob hodnotenia investicnych projektov patri medzi statické metody.
Doba navratnosti je, zjednodusene povedané, doba, za ktori sa investicia splati z
peniaznych prijmov, ktoré¢ investicia zaruci.

Doba névratnosti sa stanovi tak, ze sa pefiazné prijmy z investicie kumulativne

sCitavaju a rok, v ktorom sa kumula¢ny stthrn prijmov rovna investi¢cnym nékladom,

ukazuje hl'adana dobu navratnosti.«?

Standardne sa prostd doba navratnosti poéita podla nasledujiceho vzorca:

T_m
s CF

vzorec 7: doba navratnosti
kde: Ts = doba navratnosti
IN = investi¢ny vydavok
CF =rocné penazné toky
Tento vzorec ale neumoznuje pocitat’ s rozdielnymi penaznymi tokmi (cash flow)
Vv jednotlivych rokoch. Preto je vhodnejsie pouzit’ diskontovani dobu navratnosti. Toto

kritérium uvazuje o moznosti investovania rovnakej ¢iastky do iného podobne

rizikového projektu.

. IN
=  DCF

vzorec 8: diskontovana doba navratnosti

DOF=——
(1+1i)"

vzorec 9: diskontovany cash-flow
kde: DCF= diskontovany cash-flow
1 =urokova miera

n= rok ku ktorému sa DCF pocita

20 FINcentrum: Doba navratnosti [onling]. dostupné na internete:
http://finance.idnes.cz/_slovnik.asp?id=284
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1.5.3 Dynamické metody hodnotenia efektivnosti investi¢nych projektov

1531 Metoda diskontovanvych nakladov

Je zalozend na rovnakom principe ako metdda priemernych roénych nékladov,
metoda vSak porovnédva stihrn investiénych a prevadzkovych nakladov variantu projektu

za celi dobu jeho zivotnosti. Pre firmu je podstatné mat’ ¢o najnizsie diskontované

naklady.

,»Modelovo sa daju vyjadrit’ nasledovne:

vzorec 10: diskontované naklady investi¢éného projektu
Kde: D= diskontované naklady investi¢ného projektu
J=investi¢ny naklad (kapitalovy vydavok)
Vn= diskontované ostatné prevadzkové rocné naklady (celkové prevadzkové
naklady — odpisy)
n= jednotlivé roky zivotnosti
21

N= doba zivotnosti

Diskontované naklady projektu charakterizujeme ako sumu penazi, ktorti by

podnik musel odloZit’ aby zaistila zaobstaranie a prevadzku navrhovanej investicie.

1.5.3.2  Cista sti&asna hodnota

Je zakladnym ukazovatel'om posudzovania ekonomickej efektivnosti investicii.
Zohl'adiiuje vplyv €asu pocas celej doby hodnotenia. Je to hodnota diskontovaného
kumulovaného Cash-Flow v poslednom roku hodnotenia. Investicia je efektivna, ak je
CSH kladna.

Mozeme ju definovat’ aj ako rozdiel medzi diskontovanymi penaznymi
prijmami z investi¢ného projektu a kapitalovym vydajom. ,,Pomocou diskontnej sadzby
sa prepocitavaju hodnoty hotovostnych tokov z buducich hodnot do sucasnosti (Casu
vynaloZenia investicie)*??. Takto prepocitana (oduroéena) hodnota sa vola sucasna

hodnota.

2L Valach, J: Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, Praha: Ekopress 2006, s.86
22 M4ge, M.: Finanéni analyza investi¢nich projektii, Praha: GRADA publishing 2006, s.12
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Délezitym hl'adiskom je aj vynosnost’ vloZenych prostriedkov. Cim je tato
vynosnost’ vyssia ako nula, tym efektivnejSie bude dany projekt realizovat’.

»Matematicky je mozné ¢ista si¢asni hodnotu vyjadrit’ nasledovne:

J"I
3 1
C5H=ZFH*—.—K
=T (L)

vzorec 11: ¢ista siicasna hodnota
Kde: Pn= penazny prijem z investicie v jednotlivych rokoch zivotnosti
CSH= ¢ista su¢asna hodnota
i=urokova miera (pozadovana vynosnost’)
N= doba zivotnosti
n=jednotlivé roky zivotnosti
K= kapitalovy vydavok?3
Interpretacia moznych vysledkov CSH:
e (CSH>0, investi¢ny projekt je pre podnik prijatelny
e (CSH<0, investiény projekt je pre podnik neprijatelny
e CSH=0, investi¢ny projekt je pre podnik indiferentny(projekt nezvysuje

ani nezniZzuje trhova hodnotu)

15.3.3 Vnutorné vynosové percento

Je d’alSou dynamickou metddou hodnotenia efektivnosti investi¢nych projektov.
Za efekt povazuje pefiazny prijem z projektu a respektuje faktor casu.
,VVP mozeme definovat ako taki drokovi mieru, pri ktorej sucasna hodnota
penaznych prijmov z projektu sa rovna kapitdlovym vydavkom. Je to takd urokova
«24

miera, pri ktorej sa €ista sucasnd hodnota rovna nule.

»Matematicky to vyjadrime nasledovne:

\'r
Z E ! K =10
Tasar T
n=1
vzorec 12: vnutorné vynosové percento

kde: Pn = penazné prijmy v jednotlivych rokoch Zivotnosti

23 Mace, M.: Finan¢ni analyza investi¢nich projektii, Praha: GRADA publishing 2006, s.13
24 Valach, J: Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, Praha: Ekopress 2006, s.110
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K= kapitalovy vydavok
n= jednotlivé roky Zivotnosti

N= doba zivotnosti projektu

i= hladany urokovy koeficient*?®

Vyska VVP sa priamo kvantifikovat' nemdze, ale je mozné pouzit’ nasledujuci
postup:
e zvolime 'ubovolnu trokovi mieru, ktora diskontujeme ocakavanymi
penaznymi prijmami
e sucet diskontovanych petiaznych prijmov porovname s kapitadlovym
vydavkom
e ak st diskontované peniazné prijmy vyssie nez kapitalovy vydavok,
zvolime vyssiu urokovu mieru a cely postup zopakujeme pri danej
urokovej miere. Ak st diskontované prijmy mensie ako kapitalovy
vydavok, opakujeme prepocet so zvolenou nizSou urokovou mierou
e hladané¢ VVP vypocitame pomocou interpolacie
Pre odhad krajnych urokovych sadzieb je vyhodné pouzit’ zasobitel'a. Tak ndm vznikne
ista hranica, v ktorej sa bude dana hodnota VVP nachadzat. VVP v ramci tejto hranice

stanovime pomocou linedrnej interpolécie.

,Matematicky:

. ., .. .
VVF=1n+W*(Er—Ln]

T v

Kde: VVP= vnutorné vynosové percento
in= niZ§ia zvolena trokova miera
Cn= CSH pri niZsie zvolenej trokovej miere
Cv= CSH pri vyssej zvolenej Girokovej miere

iv=vyssia zvolena irokova miera*?®

25 Valach, J: Investi¢ni rozhodovéni a dlouhodobé financovani,Praha: Ekopress,2006, s.113
2 MirasLebl: Vnitfni vynosové procento. [online]. [cit. 13.4.2008]. Dostupnu na internete:
http://www.miras.cz/podnik /podnikove-finance-vnitrni-vynosove-procento.php
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2 Hodnotenie investicného projektu podniku GLAMOUR
CAPITAL,s. r. 0.

2.1 Identifika¢né adaje o0 podniku Glamour Capital s.r.o.

Spolo¢nost” Glamour Capital s.r.o. vznikla dna 28.5.2004 zapisom do Obchodného
registra okresného sudu Kosice I. oddiel Sro, vlozka ¢islo 14010/V, ako spolocnost’
s ruéenim obmedzenym, 100%-nym vlastnikom spolo¢nosti je americkd spolo¢nost’
Glamour Investments LLC. V nasledujucej tabulke je uvedena adresa materskej

spolo¢nosti a adresa podniku na Slovensku.

MATERSKA SPOLOCNOST GLAMOUR INVESTMENTS, LLC
55 MONUMENT CIRCLE SUITE 1424

INDIANAPOLIS 462 04

INDIANA, USA
adresa Glamour Capital s.r.o. Stitnicka 64, 048 01 Roziava
Statutar firmy Gabriel Hruby
ICO 36571202
DRC SK2021728676

Tabulka 1: zakladné informacie o podniku

Zdroj: Viastné spracovanie podla internych materidlov podniku

Podnik je registrovany ako platitel DPH.
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2.2 Predstavenie podniku Glamour Capital s.r.o

Predmet podnikania spolo¢nosti je rozsiahly od kuapy a predaja tovarov,
prevadzky rekreacnych, lieCebnych, Sportovych zariadeni, cez stavebnu Ccinnost,

vystavbu objektov, vyrobu kovovych konstrukcii a konzultacnu ¢innost’ .

Podnik Glamour Capital, s.r.o. sa sustred’'uje najméa na rozvijanie aktivit v oblasti
cestovného ruchu a to v komplexnom meradle zariadenia — sluzby — vyrobky . Co sa
tyka zariadeni cestovného ruchu, Glamour Capital s.r.o. sa podiela na projekte vystavby
hotelového a zabavného komplexu pri jaskyni Domica ( ubytovanie, speleoterapia,
wellness), na ktoré bolo vydané stavebné povolenie a s ktorého vystavbou sa v
sucasnosti za¢ina. Zamerom spoloc¢nosti je podielat’ sa aj na vystavbe horského hotela
Dobsinsky kopec. Tieto pilotné projekty budi neskdr sucastou siete hotelovych,
reStauraénych a zdbavnych zariadeni, ktoré firma planuje v spolupraci so zahraniénymi

investormi.

Podnik je vlastnikom projektovej dokumentacie ako aj opravnenia udeleného
Ministerstvom dopravy poOSt a telekomunikacii SR ¢. 6937-193/2004 na vyrobu
dopravného zariadenia na prepravu turistov v narodnych parkoch, historickych mestach
a d’alSich lokalitach zaujimavych z hl'adiska cestovného ruchu. Podobné zariadenia uz

su v prevadzke na Strbskom Plese, v Zuberci a testuju sa v Piestanoch.

Prehl'ad hospodarenia podniku Glamour Capital, s.r.o0. za obdobie od roku 2005
(vznik spolocnosti 28.5.2004) po I. polrok 2008 znazornuje vykaz ziskov a strat (priloha
A).

Straty v rokoch 2006 a 2007 boli sposobené investiciami do pripravy podkladov

a stavebnych projektov na hotelovy a zabavny komplex Domica.

2.3 Zakladné informacie o podnikatel’skom zamere

Strategickym zamerom podniku Glamour Capital s.r.0. je vyznamnou mierou
prispievat’ k rozvoju cestovného ruchu vregione Gemera. Napriek nespornym
prirodnym a historickym predpokladom (jaskyne Domica, Gombasek, Ochtinska

aragonitova jaskyia, DobSinska I'adova jaskyna, Muranska planina s magickym hradom
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Muran, Silickd planina, PleSivecka planina, hrad Krasna Horka, kastiel' Betliar) je
V tejto oblasti ve'mi malo rozvinutd oblast’ poskytovania sluzieb navstevnikom regionu.

Preto sa podnik rozhodol prispievat’ K odstraneniu tohto velkého nedostatku
(pretoze problém vyznamnou mierou znizuje navstevnost turistickych centier na celom
Slovensku) tym, ze bude sam vyrabat’ vyrobky podporujice poskytovanie doplnkovych
sluzieb v strediskach cestovného ruchu. Pri vybere produktov sa podnik riadil zasadou

zavedenia vyroby chybajucich produktov na slovenskom trhu.

Hlavnym cielom projektu bolo zavedenie vyroby produktov uréenych na
podporu sluzieb v cestovnom ruchu. Podnik sa rozhodol zaoberat vyrobou 4-
kolesovych turistickych bicyklov, neskor po zavedeni vyroby bicyklov aj vyrobou
vyrobkov  sliziacim K aktivnemu oddychu hosti avyrobou doplnkovych

a upomienkovych predmetov pre cestovny ruch.

2.3.1 Stvorkolesové turistické bicykle

Prevazna Cast’ aktivit podniku Glamour Capital s.r.o. v oblasti cestovného ruchu
sa sustreduje na rekreacny aredl budovany v okoli jaskyne Domica. Slovensku
a mad’arsku Cast’ spoji do jedného celku asi 2 km dlhy cyklisticky a pesi chodnik.

Stvorkolesové bicykle st ¢asto vyuzivané v zahrani¢i no ich obstaravacia cena je
na slovenské pomery vel'mi vysokd. Cyklotrasy si postupne ziskavaji vel'kt popularitu
aj U nas. Nakol'ko dovolenky a vikendy sa zvécSa travia v spolocCenskych skupinkach
a kompletnych rodinach, zaujimavou alternativou klasického bicykla je 4-kolesovy
bicykel, ktorym sa mo6ze spolo¢ne prepravit’ niekol'’ko 0sob. Nakol'ko sa takyto bicykel
na Slovensku nevyraba, podnik Glamour Capital s.r.o. sa rozhodol vytvorit’ z vyroby 4-

kolesového bicykla svoj nosny vyrobny program.

2.3.2 Vyrobky sluziace aktivnemu oddychu hosti

Poskytovatelia sluzieb cestovného ruchu potrebuji na zabezpecenie pestrej
ponuky aktivit v strediskach cestovného ruchu (v hoteloch, penziéonoch, zabavnych
parkoch, autokempingoch) doplnkové vyrobky , pouzitim ktorych vedia zabezpecit’ pre

navstevnikov Sirokl paletu pontkanych aktivit a sluzieb.

Preto podnik Glamour Capital s.r.o. planuje po rozbehnuti vyroby

Stvorkolesovych bicyklov postupne rozsirit’ vyrobu o d’alSie vyrobky uréené najmi na
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zabezpecenie roznych Sportovo-zabavnych, turistickych a kultarnych aktivit hosti
a turistov v zariadeniach cestovného ruchu.
Spolo¢nost’ planuje vyrabat’ nasledovné vyrobky podporujuce aktivny oddych:

e repliky historickych bicyklov,

e Kkolobezky,

e Stvorkolesové sedackové voziky (urcené na zjazd na lyziarskych svahoch a

lukach),
e vybavenie detskych ihrisk v dobovom §tyle (preliezacky, rebriky, hojdacky,

kolotocCe, a iné) na zakazku,

2.3.3 Vyroba upomienkového a doplnkového tovaru pre cestovny ruch

Vicsina navstevnikov uchovdva spomienku na navstivené miesta aj
zakupenim suvenirov, ktoré su s navstivenym miestom historicky alebo svojsky spité.
Navstevy lokalit ukazali, ze takéto predmety bud’ Gplne chybaju, alebo su iba v uzkom
sortimente a zvac¢sa su na nizkej estetickej a kvalitativnej urovni. Va¢Sina pontkanych
vyrobkov sa vobec, alebo iba velmi vSeobecne spdjala s historiou, kultirou,
svojraznostou a dobovou previazanostou danej lokality alebo objektu, ¢o podnik

povazuje za najvacsi nedostatok pontukanych vyrobkov.

Podnik Glamour Capital s.r.o. sa zameral na zavedenie vyroby takych
produktov, ktoré dokazu odstranit’ vysSie opisané nedostatky. Podl'a poziadaviek
zakaznikov bude s prihliadnutim na originalitu daného regioénu vyrabat’:

e liatinové¢ aj plechové zvonceky,

e valasky, mosadzné pracky a iné pamiatkové predmety z kovu,

e repliky historickych zbrani (imiticie mecov, noZe, rézne halapartne, kopije,
okované cepy, palcaty (husitské zbrane pouzivané na Slovensku bratrikmi

Vv oblasti Gemera na Silici, Lucke, Muréani ) prilby, brnenia, Stity, kusSe, Sipy,

kanony,

e kvetindce, svietniky, lampase, svieCkové lustre, kozubové supravy, kose na
drevo ku kozubu, grilovacie stpravy, podkovy - suvenir, stojany na noviny

a Casopisy, vesiaky,

e repliky ruéného naradia - Kosy, hrable, cepy, drevené vidly, lyzice, koryta,
kolovraty, kudele,
e brany, zavory, zabradlia, kovové schody, roSty ,suSiaky, kovové zdbrany,

drziaky odpadkovych koSov, odpadkové koSe, stojany na uskladnovanie
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topanok, lyzi a bicyklov, turistické smerniky, informacné tabule, konStrukcie

reklamnych patacov.

2.4 RozSirenie a skvalitnenie priemyselnej vyroby inovaciou
technologie strojov a zariadeni pri zavedeni vyroby 4-kolesovych
bicyklov

Podnik Glamour Capital s.r.o. ma za sebou 4 roky ¢innosti pocas ktorych sa
svojimi aktivitami zamerala na oblast’ cestovného ruchu. Nakolko sa investi¢ny projekt
Vv sucasnosti nachadza uz v §tadiu zavedenia, rozhodol som sa k metédam investi¢nych
projektov pristupovat’ podla financnej analyzy ex-post, pri ktorej budeme vychadzat
zinternych zdrojov firmy. KedZe je akcia finan¢ne naro¢na, na realizaciu
predkladané¢ho projektu sa podnik Glamour Capital s.r.o. uchadzal o prispevok zo
strukturalnych  fondov EU v skratenom programovacom obdobi, konkrétne
z Eurépskeho fondu regionalneho rozvoja, kde bola ziadost o kofinancovanie
investi¢ného projektu vo vyske 65% ( maximalna vySka hodnoty investicie pre malé

a stredné podniky) prijata.

Vyroba a montdz prototypov Stvorkolesového bicykla sa vykonavala v
prenajatych  priestoroch s prenajatym naradim (Stojanova vitaCka, stojanova
dvojkotucova braska, zvaraci agregat a drobné ru¢né elektrické naradie). VSetky diely,
ktoré podnik nebol schopny sam vyrobit’, boli vyrobené formou subdodavok u firiem
v okoli. Takéto rieSenie je pre vyrobu Stvorkolesovych bicyklov vo vidcSom pocte
neprijatelné. Spominané firmy maji svoj vlastny vyrobny program a kapacitne ani
¢asovo nie su schopné zabezpecit’ spolupracu na vyrobe vicsieho poctu bicyklov.

Na zabezpecenie kvalitnej a efektivnej vyroby je potrebné mat’ k dispozicii
vyrobné priestory vybavené kvalitnym strojnym zariadenim a vlastnych zamestnancov.
To zabezpe¢i vyrobu a montaz vsetkych dielov, nezavisle od d’alSich subdodéavatelov.
Zlepsi to operativnost, rychlost’ a variabilnost’ kapacity vyroby, kontrolu kvality priamo
v procese vyroby. Umozni to priamo ekonomicky, organizatne a technicky
ovplyviiovat’ priebeh vyroby .

Podnik Glamour Capital prenajal od spolo¢nosti SAD-KDS a.s. KoSice dve haly.

Vacsiu s rozmermi 15 x 10 m a mens$iu s rozmermi 6 X 12 m .
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Vo vicsej hale bude umiestnena strojarska a kovacska dielila. Stpis strojov

a zariadeni je uvedeny v tabul’ke Investi¢nych nakladov projektu.

Jednotkova Celkova Celkova
cena  bez|Pocet cena bez cena s DPH
l. [Strojarska dielia: Dodavatel’ DPH v Sk ks |DPH v Sk DPH 19% | Sk
IDelenie materialu:
1Noznice tabulové NTE 2000/6,3 /1986 [Fermat 240500,000 1 240 500,000 45695,000 286 195,00
2[Pasova pila na kov ergonomic 275.230 [Bomar Hlohovec 69 500,000 1 69 500,000 13205,000 82 705,00
3Dopravnik materialu M230 -3m/215kg/mBomar Hlohovec 7641000 1 7641,00 145180 9092,80
4|Noinice pakové profilové NPP -7 PROMA 18 403,00, 1 18403,000 3496,600 21899,60
SDeliaca pila na kov MTS 355 BOW 19357,000 1 19 357,00 3677,80 23034,80
Ohybanie materialu:
6/0Ohybacka plechov  2/2000 ru¢na Fermat 110000,00 1 110 000,000 20 900,00 130 900,00
7|Zakruzovacka profilov 080-1 BOW 86 567,00 1 86 567,000 16 447,70 103 014,70
8Elektricka ohybacka trubiek 060 BOW 77727,000 1 77727,000 14768,100 92495,10
90hybacia stolica 060-200 BOW 30537,000 1 30537,000 5802,000 36 339,00
10Zakruzovacka plechov ~ ZS-15/1300 PROMA 31008,000 1 31008,000 5891,50| 36 899,50
11Lis AP -5 PROMA 20924,000 1 20924,000 397560 24 899,60
12Ruéna ohybacka zostava,, Ve ,, BOW 38112,000 1 38112,000 7241,30] 45 353,30
Vitanie:
13Stlpova vitacka Guantum B 40 GSP BOW 461 345,000 1 461 345,000 87 655,60, 549 000,60
14Strojny zverak FMS 125 BOW 6747,000 1 6 747,00 128190 8 028,90
Brusenie:
15Dvojkotacova braska BKS-2500 PROMA 6378,000 1 6378,00 1211,80 7 589,80
16Podstavec stojan k BKS 2500 PROMA 1588,000 1 1 588,00 301,70 1 889,70
17[Pripravok na brisenie vrtakov PROMA 461,000 1 461,00 87,60 548,60
18Dvojkotacova bruska BKL 2000 PROMA 4782,000 1 4 782,00 908,60 5690,60
SustruZenie:
19Sastruh SUT 40/1500 Fermat 127 815,00 1 127 815,00 24 284,90 152 099,90
20Frézka univerzalna FVV 125 PD PROMA 326 891,000 1 326 891,000 62 109,30, 389 000,30
Zvaranie:
21Zvaraci inventor Tecnica 164 PROMA 15462,00f 1 15 462,00 2937,80, 18 399,80
Gravirovanie:
22[Laserovy gravirovaci stroj LS100 30 W [GRAVOTECH 475838,000 1 475 838,000 90409,20 566 247,20
23Prislusenstvo k LS100 GRAVOTECH 213 000,000 1 213 000,00 40470,00 253470,00

Zariadenie dielne:
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24Stolik pracovny 1200x600x850 IAGI Trenéin 7 690,000 2 15 380,00 2922,200 18 302,20
25Nastenna skrinka typ 1200 IAGI Trencin 3890,000 1 3 890,00 739,10 4629,10
26/Skrina na naradie WS 1200x780x380  |AGI Trenéin 5590,00 2 11180,000 2124,200 13304,20
27Viactucelovy zverak VS-125 PROMA 2513000 1 2513,00 477,50 2990,50
28/Zverak YORK 125 IAgrodeal Trnava 2253,000 1 2 253,00 428,10 2 681,10
29Zverak YORK 100 IAgrodeal Trnava 954,000 1 954,00 181,30 1 135,30
30Hydraulicky zdvihak KWESTO Nitra 39800,000 1 39800,000 7562,00 47 362,00
31Plosinovy vozik Stvorkolesovy KWESTO Nitra 12 689,00, 1 12 689,000 2410,90 15099,90
32Paletovy vozik KWESTO Nitra 9500,00f 1 9500,000 180500 11 305,00
33Stohovy a nakladaci vozik KWESTO Nitra 4185,000 1 4 185,00 795,20 4 980,20
l. Strojarska dieliia spolu bez DPH: 2 492 927,00 473 656,302 966 583,30

Tabulka 2: investi¢né naklady na strojarsku dieliiu
Zdroj: viastné spracovanie podla internych materidlov podniku
Jednotk. Celkova Celkova

cena bez|Pocet cena bez cena s DPH

I1. [Stolarska a drevarska dieliia: Dodavatel’ DPH v Sk| ks DPH v SKDPH 19% v Sk
1Pasova pila na drevo PP-500 PROMA 41 092,000 1 41 092,00 7 807,50, 48 899,50
2[Kotugova pila PKS 315 P PROMA 52 857,000 1 52 857,000 10042,80 62 899,80
3Stolarska fréza TFS 100/30 PROMA 50 336,00 1 50336,00f 9563,80 59 899,80
4Hoblovacka s pretahovackou HP 310/400PROMA 57 059,00 1 57 059,00 10841,200 67 900,20
5Dlabacie zariadenie PROMA 6714,000 1 6 714,00 1 275,70 7 989,70
6Magneticky nastavova¢ nozov PROMA 966,000 1 966,00 183,50 1149,50
7INéhradné noze PROMA 460,00, 4 1 840,00 349,60 2 189,60
80dsava¢ OP 2200 PROMA 16 723,00, 1 16 723,000 3177,400 19900,40
9Bruska BP 150 PROMA 9160,000 1 9160,00f 1740,40 10900,40
10Sustruh na drevo DSK 1500 PROMA 52092,000 1 52 092,000 989750 61989,50
11Prislusenstvo Stvorcel. sklu¢ovadlo sustr. PROMA 2092,000 1 2 092,00 397,50 2 489,50
12 stvorcel. sklucovadlo nesustr. PROMA 1084,000 1 1 084,00 206,00 1290,00
13Retazova pila STIHL 45cm STIHL 15000,00, 1 15000,000 2850,000 17 850,00
11. [Stolarska dieliia spolu bez DPH 307 015,00f 58332,90 365 347,90

Tabulka 3: investi¢né naklady na stolarsku a drevarsku dieliiu

Zdroj: viastné spracovanie podla internych materidlov podniku

Stcast'ou investicie je aj Spickovy pocitatom riadeny laserovy gravirovaci stroj,

ktory bude vyuzivany pri vyrobe celého planovaného sortimentu vyrobkov. Tymto

strojom dostanu vyrobky poZadovanu originalitu.
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Prepojenie tohto gravirovaciecho stroja s pocitacom, kde budu vytvarané

konstrukéné navrhy vyrobkov a vhodné motivy je zabezpecené prostrednictvom

grafického softwaru AUTOCAD.

V mensSej hale bude umiestnend stolarska a drevéarska dielia. Planované

vybavenie tejto dielne je tiez podrobne rozpisané v tabulke Investicnych nakladov

projektu.
Jednotk. Celkova Celkova
cena bez|Pocet| cena bez cena s DPH
111.[Kovaéska dieliia: Dodavatel’ DPH v Sk| ks DPH v SKIDPH 19% \ Sk
1Nékova 150 kg [UMAKOV Fricovee] 21990,00 1 21990,00f 4178,10 26 168,10
2|Doska prebijacia 80 kg UMAKOV Fri¢ovee| 16 900,00 1 16 900,000 3211,000 20111,00
S[KIadivé kovagske A,B,C,D.E UMAKOV Fri¢ovcee| 1000,000 1 1 000,00 190,000  1190,00
4h(lie§te kovacske na gulatinu IUMAKOYV Fricovce 499,000 1 499,00 94,80 593,80,
5Klieste kovacske na Stvorec UMAKOV Fricovce| 1000,000 5 5 000,00 950,000 5950,00
6Klieste kovacéske ploché IUMAKOV Fricovce| 499,00 1 499,00 94,80 593,80
7INastavec do nakovy A IUMAKOYV Fricovce 999,000 1 999,00 189,80 1188,80
8Nastavec do nakovy B UMAKOV Fri¢ovce 899,000 1 899,00 170,80 1 069,80
9Nastavec do nakovy C IUMAKOYV Fricovce 999,000 1 999,00 189,80 1 188,80
10Vyhiia kovacska EJSV [UMAKOV Fricovee] 22900,00 1 22900,00f 4351,00 27 251,00
11|Vyhtia plynova VKP 5 [UMAKOV Fricovee] 26 900,00 1 26 900,000 5111,00 32011,00
127 verak kovaésky 150 mm [UMAKOV Fricovee] 15490,000 1 15490,000 2943,10] 18433,10
111. [Kovacska dieliia spolu bez DPH 114 075,00 21674,20f 135 749,20
Tabulka 4: investi¢né naklady na kovaésku dieliiu
Zdroj: viastné spracovanie podla internych materidlov podniku
Jednotk. Celkova Celkova
cena bez|Pocet cena bez cena s DPH
1V.Ruéné a el. naradie kovo-drevo: Dodavatel’ DPH v Sk{ ks DPH v SKIDPH 19% v Sk
1jUhlova braska 125 mm 2500,000 1 2 500,00 475,00 2 975,00
2)Aku skrutkova¢ 2000,000 1 2 000,00 380,00 2 380,00
3|Vitacka ru¢na priklepova 13 mm 4500,000 2 9 000,00 1710,00f 10 710,00
4Excentrické briiska 1500,000 1 1 500,00 285,00 1 785,00
5Trojdiskova braska 2400,000 1 2 400,00 456,00 2 856,00
6|Vibra¢na briska 1600,00 1 1 600,00 304,00 1 904,00
7lPasova braska 1600,000 1 1 600,00 304,00 1 904,00
8[Elektricky hoblik 2100,000 1 2 100,00 399,00 2 499,00
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9Priamodiara pilka 1700,00 1 1 700,00 323,00 2 023,00
10Horna frézka 2500,000 1 2500,00 475,00 2 975,00
11iStolik pre horni frézku 3500,000 1 3500,00 665,00 4 165,00
12Sada fréz 2300,000 1 2 300,00 437,00 2737,00
13AKU vitacka 4000,000 1 4.000,00 760,00 4 760,00
14Ruéné okruzna pila 2300,000 1 2 300,00 437,00 2737,00
15[Pokosova pila 6 000,000 1 6 000,00, 1 140,00 7 140,00

Drobné naradie (kl'uce, klieste. meradla,
16svorky, kladiva, pomocky a iné) 40000,000 1 40 000,000 7600,00 47600,00
1V.[Ruéné a el. naradie spolu bez DPH 85 000,00 16 150,00 101 150,00
Jednotk. Celkova Celkova
cena  bez|Pocet cena bez cena s DPH
V. [Poditace a software: Dodavatel’ DPHv Sk | ks DPH v SKIDPH 19% \ Sk

1PC zostava (monitor, klavesnica, my$)  Shark Comp. 28 000,000 1 28 000,000 5320,000 33320,00
2[Tlac¢iarett HP DJ 9800 A3 Shark Comp. 12092,000 1 12092,000 2297,50, 14 389,50
3MS Office 2003 Small Bussines SK OEMShark Comp. 8143,000 1 8 143,000 1547,20 9 690,20
—4MS Windows XP Professional SK OEM [Shark Comp. 444500 1 4 445,00 844,60 5 289,60
5AutoCAD LT 2007 CZ /Atec e - Schop 40641,000 1 40641,000 772180 48362,80
V. [Politace a software spolu bez DPH: 93321,00f 17 731,100 111 052,10

Tabulka 5: investi¢né naklady na naradie a pocitacové prislusentvo

Zdroj: viastné spracovanie podla internych materidlov podniku

Zabezpecenie vsetkych vstupnych surovin je v sucasnosti a bude aj po realizécii
podnikatel'ského zameru realizované od tuzemskych dodévatel'ov s moZnost'ou vyberu,

nakol’ko sa nejedna o Specifické vstupné suroviny.

Existujice prevadzky a funkcie Vv spolo¢nosti st obsadené sktsenymi
manazérmi a V sucasnosti ma spoloc¢nost’ 8 zamestnancov. Podnik je v sGicasnosti
v obdobi najdynamickejSicho rozvoja aj napriek sGcasnej recesii celosvetovej
ekonomiky. Je to hlavne vdaka budovaniu hotelového komplexu a pripravy na
vytvorenie kompletnych vyrobnych prevadzok. Podnik predpokladd, ze sucasny stav
zamestnancov sa bude priebezne rozsirovat’ podl'a personalnych potrieb spolo¢nosti. Na
zabezpecenie vyroby Vv prevadzkach, ktoré vzniknu realizdciou projektu bude prijatych

postupne 10 novych kvalifikovanych pracovnikov.

Zuvedeného vyplyva, ze podnik Glamour Capital s.r.o. ma vsetky personalne

a organizacné predpoklady k tomu, aby po technologickom zabezpeceni vyrobnych
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prevadzok projektu, uspeSne zaviedol vyrobu 4-kolesového bicykla a ostatnych

vyrobkov ur¢enych pre cestovny ruch.

Hlavnym nosnikom investicie je rozsirenie a skvalitnenie priemyselnej vyroby

inovaciou technologie strojov a ostatnych vyrobnych zariadeni.

V tejto oblasti vidno vysoky potencial, hlavne vdaka jedine¢nosti daného
produktu, ked’ze zatial na Slovensku neexistuje firma, ktord by podobné produkty
vyrabala ataktiez naklady spojené svyrobou st neporovnatelne nizSie ako
u konkurencie v zahrani¢i. Podnik sa rozhodol investovat’ aj vd’aka prieskumu trhu, kde
ziskal dostatocné informacie o dopyte po tomto type vyrobku. Medzi hlavnych
zaujemcov patrili mesto Piestany, Mad’arsko a s nimi sa vyskytol aj zaujem americkych
firiem, kde by mohol podnik kazdoro¢ne svoje vyrobky dodavat’ alebo tieto bicykle

prevadzkovat'.

Glamour Capital s.r.o. predpokladd, ze po zavedeni vyroby bude prevadzka
schopnd vyrdbat priemerne 10 takychto bicyklov mesacne, pri danom pocte
pracovnikov a zariadeniach vyrobnych a ostatnych dielni. Vyhliadky na tspesSny Start
posilnil zdujem zahrani¢ného majitel'a spolo¢nosti, ktory uvazuje o kipe vyse 30 kusov

ro¢ne pre americky trh.

2.5 ANALYZA SWOT

SILNE STRANKY ( STRENGHT): SLABE STANKY ( WEAKNESSES):
e 3pickova technoldgia ( suveniry) e nevyhovujlca cestnd infrastruktura
o dostatok kvalitnej pracovnej sily (obmedzuje priliv  kapitdlu  aj
( dostatok motivov) turistov)
e vyhodna poloha — prepojenie e vysokd miera nezamestnanosti —
s mad’arskou stranou nizka kapyschopnost’ domaceho
e zahrani¢ny vlastnik — podpora obyvatel'stva
exportu e nedostatok skusenosti so sériovou
« uplatnenie vyrobkov aj vo vyrobou 4-bicyklov
vlastnych zariadeniach cestovného
ruchu

35



PHF Kosice KFaU

PRILEZITOSTI ( OPPORTUNITIES): HROZBY ( THREATS):
e zvySenie navstevnosti centier e pomaly rozvoj technickej
cestovného ruchu doplnkovymi infrastruktury
sluzbami (prevadzka 4bicyklov) e (asto nizka Grovef kvality sluZieb
e vytvorenie novych pracovnych cestovného ruchu
miest e vysoky podiel Romskeho
e moznost’ exportu( konkurencna obyvatel’stva
cena) e neziskanie nendvratného
e ozivenie cezhrani¢nej spolupréce ( finan¢ného prispevku na realizaciu
Domica — Aggtelek) projektu
e chybajlica konkurencia (u 4-
bicyklov)
e bohaty kultarny a historicky
potencial

Tabulka 6: SWOT analyza
Zdroj: Vastné spracovanie
Analyza SWOT hovori v prospech podniku Glamour Capital s.r.o., teda vyroba
4-bicyklov ma vel'mi dobré predpoklady na uspesné uplatnenie sa na trhu. Absencia
konkurencie aneporovnatel'ne nizSie vyrobné naklady voc¢i zahrani¢nym vyrobcom
poskytujt  moznost’” stanovenia velmi konkuren¢nej ceny. Predajnd cena
GlamourBIKEu, 3000EUR, je velmi vyhodna vo¢i zahrani¢nym vyrobcom, ktori
porovnatel'né 4-bicykle predavaja za 5 000 az 6 000 EUR.

Teraz pomocou statickych aj dynamickych metéd zistime, ako a ¢i bola
investicia efektivna, aky prinos pre podnik mala, tieZ mo6Zeme zhodnotit’, v akej situdcii
sa podnik v stcasnosti nachadza a aké dalsie kroky by mal podnik podniknit pri
zmierneni dopadov financnej krizy a nacrtneme niekol’ko variant, akymi cestami by sa
mohol podnik vybrat' do buducna (hlavne pri zavedeni vyroby vyrobkov sluziacim
k aktivnemu oddychu hosti a vyroby doplnkovych a upomienkovych predmetov pre

cestovny ruch).
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Pre hodnotenie navratnosti vloZzenych finanénych prostriedkov sliizia finanéné

kritéria efektivnosti investicnych projektov.

2.6 Investi¢né naklady

Na zahijenie porovnania a analyzy, podnik potrebuje presné informacie

0 svojich buducich vynalozenych nakladoch.

Investi¢né naklady projektu su spojené s potrebou strojného a technologického
zariadenia strojarskej a stolarskej dielne. Potrebny zoznam strojov a zariadenia je
uvedeny v tabulke investi¢nych nakladov projektu (tabulka 2.3,4,5). Dalgie naklady st
spojené s vybavenim prevadzok na kons$truovanie produktov podniku Glamour Capital
s.r.0.. Skladaju sa z nakladov na strojarsku dieliiu, v ktorej sa sustred’'uje najvacsi balik
prostriedkov investovania, v celkovej sume 82 750€. Dalsou polozkou investiénych
nakladov bolo vybavenie stolarskej a drevarskej dielne v sume 10 191€, kovécska
dielna predpokladéd investi¢né nédklady 3786€, potrebné rucné a elektronické néradie
v hodnote 2821€ a pocitace so software-om predpokladaja naklady vo vyske 3098€. Po
rekapitulacii vidime, ze celkové investicné naklady projektu nam predstavuji sumu
102 646eur. Pretoze je spolo¢nost Glamour Capital s.r.o. platcom DPH, opravnené

naklady projektu tvoria ceny bez DPH.

Spolo¢nost” Glamour Capital s.r.o. ziadala na realizaciu projektu dotaciu vo
vyske 66 720€ zo Strukturdlnych fondov, ¢o predstavuje 65% celkovych potrebnych
finanénych prostriedkov. Spolufinancovanie vo vyske 35 926€ (35%) Finan¢né naklady

a sposob ich thrady dokumentuje pridana tabulka:

Celkové naklady

projektu v Sk: % v Eur
Opravnené naklady

projektu 3092 338 100,00% 102 646
Neopravnené naklady

projektu 0 0,00% 0
Celkové naklady

projektu 3092 338 100,00% 102 646
Zdroje financovania

Dotécia zo SF 2010020 65,00% 66 720
Vlastné zdroje ziadatel’a 1082318 35,00% 35926
Spolu: 3092 338| 100,00% 102 646

Tabulka 7: Finan¢né naklady a spdsob ich uhrady

Zdroj: Vlastné spracovanie
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2.7 Prevadzkové naklady

Pre vypocet efektivnosti investicnych projektov okrem investicnych

nékladov potrebujeme aj naklady prevadzkové. Struktara prevadzkovych nékladov po

realizacii projektu je uvedena v tabulke:

Stav po realizacii
projektu

Mesacne Rocne

Niaklady v Sk v Sk
N1 materidl na Glamour BIKE — strojarska dielia 181360 | 2 176 320
N2 material na suveniry - drevarska dielna 43500 522000
N3 material na suveniry - kovac¢ska dielia 15218 182616
N4 material na suveniry - gravirovanie 27 175( 326 100
N5 energia - voda 1050 12 600
N6 energia - plyn 3100 37 200
N7 energia - elektrina 2520 30 240
N8 prendjom dielni 5550 66 600
N9 mzdové naklady 236 600 | 2 839 200
N10 reklama 5000 60 000
N11 opravy a udrzba 5000 60 000
ostatné naklady 10000| 120000
Naklady celkom 536 073 | 6 432 876
Naklady celkom v Eur. 231532

Tabulka 8: prevadzkové naklady

Zdroj: vilastné spracovanie podla internych materialov podniku

Najviacsiu polozku tvoria mzdové naklady vo vyske 94 244Eur. Struktira

mzdovych nakladov:

Mesacna
tarifna Pocet Mesacne vratane Roc¢né mzdové

N9 Pracovné zaradenie - profesia: mzda pracovnikov odvodov naklady s odvodmi
1. | Obrabac kovov 14 000 2 37 856 454 272
2. | Zamoc¢nik - zvarag 14 000 2 37 856 454 272
3. | Stolar - tesar 14 000 2 37 856 454 272
4. | Kovag 14 000 1 18 928 227 136
5. | Pomocny robotnik 10 000 2 27 040 324 480
6. | Konstruktér - dielenské vykresy 18 000 1 24 336 292 032
7. | Existujuci pracovnici 13 000 3 52 728 632 736
N9 | Mzdové naklady spolu v Sk: 97 000 13 236 600 2 839 200

Tabulka 9: mzdové naklady

Zdroj: vlastné spracovanie podla internych materidlov podniku
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Odpisovy plan dlhodobého hmotného majetku je uvedeny v prilohe (Odpisovy
plan priloha B). Podnik pouzil rovnomernu (linearnu) odpisovii metodu. Danovo
uznate'nymi nakladmi z hl'adiska spolo¢nosti Glamour Capital, s.r.o. je iba 35% -na
Cast, ktora nie je financovana z dotacie. Tato skutoCnost je v odpisovom plane
zohl'adnena.

Spolo¢nost’ od danej investicie pozadovala vynosnost vo vyske 25%, ked’ze
dana investicia bola riskantna, hlavne popri neustale sa Siriacej a zviacsujucej
celosvetovej recesii v hospodarstve.

V dalSej casti prace sa budeme venovat uz konkrétnym vypoctom metodd
hodnotenia efektivnosti investi¢nych projektov. Projekt sme hodnotili najskér pomocou
nakladovych metdéd ako metéda priemernych ro¢nych nakladov a metdda
diskontovanych nakladov. Druhou skupinou st tradi¢né statické metddy hodnotenia ako
doba névratnosti a priemernd vynosnost investicného projektu. Poslednym sa vo
vypoc¢toch budeme venovat metédam, ktoré zohladiuju faktor Casu. Su nimi Cista

sucasné hodnota a vnutorné vynosové percento.

2.8 Vypocet nakladovych metod

2.8.1 Metoda priemernych ro¢nych nakladov

Pri vy¢€isl'ovani hodnoty priemernych ro¢nych nékladov pre podnik pouzijeme
dosial’ zndme udaje o ndkladoch pre nas investicny variant. PouZijeme interné udaje
podniku, uvedené vyssie.

Priemerné ro¢né naklady vypocitame nasledovne:

R=04+i+]+V

Po dosadeni:
R =150 621 + 0,25 * (3 092 338*0,35) + 6 432 876
e O —zndzornuje ndm ro¢ny odpis, ktory zahfiame do nékladov do vysky 35%,
kvoli dotacii
e i—vyska pozadovanej vynosnosti
e J—35%-ny investicny naklad (35% kvdli dotacii)

e V —celkové prevadzkoveé rocné naklady
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R =150 621 + 270579,58 + 6 432 876 = 6 854 076,58 Sk = 227 514€
Na presnejsi prepocet pouzijeme umorovatela, ktory zohladni klesajucu
viazanost’ kapitalu. Vtedy plati rovnost’

_Jri(a+0)n

=~ - 1y
(1—|-L']”—1+

Po dosadeni:

_ (3092338+0,35) = 0,25(1+ 0,25)°
B (1+025)5—1

+ 6432876

10823358+ 0,953674316

+6 432 876
3814697266 — 1

R =36671054+ 6432876 =6 799 586,545k

Tato metdda ale nezohladnuje financné toky, a preto bude mat’ pre podnik skor

informacny charakter, ked’Zze neporovnadvame viacer¢ investi¢né varianty.

Priemerné ro¢né naklady po realizacii vybrané¢ho variantu su pre podnik vo vyske 6 799

586,54 Sk, teda 225 705€.

2.8.2 Metoda diskontovanych nakladov

Metdéda porovnava suhrn investicnych a prevadzkovych ndkladov variantu

vve

diskontované naklady.

Vypocet vyzera nasledovne:

N
D =j+ZL’n
n=1

Po realizacii projektu ale nemame prevadzkové naklady kazdy rok rovnaké.
Preto pre vycislenie sucasnej hodnoty pouzijeme sucet diskontovanych hodndt
prevadzkovych nakladov v jednotlivych rokoch predpokladanej Zivotnosti. Je to

sposobené vysSou produkciou bicyklov, ostatnych vyrobkov na podporu cestovného
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ruchu atiez vytvorenim novych pracovnych miest. Predpokladané naklady vyzeraju

nasledovne:
Naklady 2008 2009 2010 2011 2012 2013
material na Glamour BIKE —stroj. d. [ 181 360 |1762819 |2252491 2365116 |2731709 [3129048
material na suveniry - drevarska. d. | 112752 |563 760 |648 324 [680 740 714777 750 516
material na suveniry - kovacska. d. | 39 445 197225 [226 809 238 150 250 057 262 560
material na suveniry - gravirovanie |65 220 326 100 375015 393 766 413 454 434 127
energia - voda 2520 12 600 14 490 15 215 15975 16 774
energia - plyn 7 440 37 200 42 780 44919 47 165 49 523
energia - elektrina 6 048 30 240 34776 36 515 38 341 40 258
prenajom dielni 66 600 66 600 76 590 80 420 84 440 88 662
mzdové naklady 1735968 | 2839200 | 3293472 |3458146 [3631053 |3812606
reklama 30 000 60 000 50 000 52 500 55125 57 881
opravy a udrzba 25000 60 000 69 000 72 450 76 073 79 876
nakup neodpisovanych strojov 178 592
odpisy DM 150 621 [150621 |[150621 |150 621 150 621 150 622
ostatné naklady 10 000 30 000 33000 36 300 39930 43923
Niklady celkom 2611566 [6136365 | 7267368 | 7624856 |8248 720 |8 916 376

Tabulka 10: predpokladané prevadzkové naklady

Zdroj: vilastné spracovanie podla internych materialov podniku

Po dosadeni hodnot z dostupnych materialov dostdvame:

2611566— 150621 6136 365—150621
(11025° (1+025)

7267 368— 150621 7624 856— 150621
(1+025° (1+025)7°

80 248720— 150621 8916 376— 150 622
(1+025° (14025

D = (3092 338+035) +

D=108231853+ 1968756+ 3830876,16+ 3 643 774,464+ 3 061 446,656

+ 2653 585,08+ 2 297 889,817

D =18 538 646485k = 615 370,33€

Z vysledku moéze firma usudit’, aké naklady budu celkovo spojené s realizéciou

pocas celej doby zivotnosti zariadenia. Pocita sa ale s odchylkami.

Vysledky nakladovych metdd pri naSom investicnom projekte st pre podnik
skor informativneho charakteru, kedze sme neporovnavali hodnoty metéd z inou

investi¢nou variantov. Dostali sme absolttne vycislenie nakladov. Podniku by som ale
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odportcal pri dalSom investicnom rozhodovani nezanedbavat’ ani tieto metddy, hlavne

pri vybere z alternativnych projektov.

V konecnom dosledku firma potrebuje zistit” ako bude vyzerat’ vyvoj inych nez

nakladovych ukazovatel'ov.

Druhtt skupinu metéd, ktoré pouzijeme pri hodnoteni budii metddy

zohl'adiiujuce faktor Casu.

2.9 Vypocet metéod hodnotenia efektivnosti investiénych projektov

Z hladiska faktora ¢asu

Pre vypocet efektivnosti investiéného projektu som sa rozhodol pouzit’ metodu

Cistej sii¢asnej hodnoty (CSH) a metddu vniitorného vynosového percenta (VVP).

Pre vypocet oboch metdd opierajucich sa o faktor ¢asu opit’ pouzijeme interné

udaje podniku, vd’aka ktorym vy¢€islime ako prvé penazné prijmy pocas Zivotnosti

zariadenia. Finan¢né toky nam predstavuja najdolezitejsiu sucast’ oboch metod.

Prijmy 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby z prevadzky 4bicyklov 360000| 1440000| 3024000| 3888000| 5148000| 6552000| 6552000
Trzby z predaja 4bicyklov - tuzem. 0] 1470000 2100000| 2160000| 2200000| 2320000| 2 400000
Trzby z predaja 4bicyklov - zahran. 0] 3270000| 3300000| 4800000| 6000000| 6000000| 6000000
Trzby z drevenych vyrobkov 0 816000| 1060800| 1113840| 1169532| 1228009 1 289409
Trzby z kovovych vyrobkov 0 492 000 639 600 671 580 705 159 740 417 777 438
Trzby z gravirovania 0 540 000 702 000 737 100 773 955 812 653 853 285
Ostatné vynosy 2 000 3000 3500 3800 4000 4200 4 500
odpisy DM 150621 150 621 150 621 150 621 150 621 150 622

Vydavky

material na GlamourBIKE 181360| 1762819| 2252491| 2365116 2731709| 3129048 | 3285501
materil na suveniry - drev. dielia 112 752 563 760 648 324 680 740 714 777 750 516 788 042
materil na suveniry - kovag. dieliia 39 445 197 225 226 809 238 150 250 057 262 560 275 688
materil na suveniry - gravirovanie 65 220 326 100 375015 393 766 413 454 434 127 455 833
energia - voda 2520 12 600 14 490 15215 15 975 16 774 17 613
energia - plyn 7 440 37 200 42 780 44919 47 165 49 523 51 999
energia - elektrina 6 048 30 240 34776 36 515 38 341 40 258 42 270
prengjom dielni 66 600 66 600 76 590 80 420 84 440 88 662 93 096
mzdové naklady 1735968 | 2839200| 3293472| 3458146| 3631053| 3812606 | 4003236
reklama 30 000 60 000 50 000 52 500 55 125 57 881 60 775
opravy a tdrzba 25 000 60 000 69 000 72 450 76 073 79 876 83 870
Ostatné naklady 10 000 30 000 33000 36 300 39930 43923 48 315

Tabulka 11: pefiazné toky podniku

Zdroj: vilastné spracovanie podla internych materialov podniku
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Penazné prijmy vycislime nasledovnym spdsobom:
Prvym krokom je vypocet zisku. Ten dostaneme tak, ze od trzieb odpocitame

prevadzkové néklady. Vysledok je hruby zisk, ktory je potrebné nésledne zdanit’ ( dan

19 %), tym dostaneme Cisty zisk a kK nemu pripocitame dafovo uznané odpisy.
Teda:
PPy = 362 000— 2282353 =—1920353= (1—0,19) =

—1920353+150621=—-17697325k

PPyyye = 8031000— 5985744 =2045256=0,81 =
1656657,36+ 150621 = 1807 278,365k

PP,y = 10829900—-7 116747=3 713 153= 0,81 =
300765393+ 150621 = 3 15827493 Sk

PP,y =13 374320—-7 474237 = 5900083 =081 =
4779067,23 + 150621 = 4929688,23 Sk

PPy, =16 000646—8098190=7902456= 0,81 =
6 400989,36 + 150 621 = 6 551 610,36 Sk

PP,y =17 657 278—8765754=8891524=081 =

720213444 + 150622 =7 352 756,44 Sk

Po vycisleni penaznych prijmov jednotlivych rokov sa pustime do vypoctu

dynamickych metod.
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2.9.1 Cista su¢asna hodnota — CSH

Pri vypoéte CSH sa budeme riadit’ podla penaznych tokov, ktoré st uvedené

v tabul’ke 12. Matematicky mozeme vyjadrit CSH nasledovne:

J"I
3 1
C5H=ZFH*—.—K
=T (L)

Z predpokladanych tokov hotovosti postupne dosadzujeme hodnoty penaznych
prijmov, pozadovany diskont a kapitalovych vydavok

Po dosadeni:

sy 1760732 1807 278,36 3138 274,93 4929683,23 653161036 7352736.44
T =t 1,252 * 1,257 * 1,254 * 1,258 * 1,238

— (3092338 +0,35)

Penazné prijmy vtomto kroku diskontujeme ana konci odpocitame kapitalovy
vydavok zniZeny o dotaciu. Diskontné sadzba pre vypocet je stale na trovni 25%.

CSH = —1769 732 + 1156 658,15 + 1 617 036,764 + 2 019 200,299 + 2 146 831,683
+ 1927 480,954 — 1082 318.3

CSH = 6015 157,58 §k = 199 666,65€ = 0

Vidime, Ze vysledna hodnota CSH maé kladni hodnotu, dokonca vysoko nad
nulou. Metodou sme dokazali, ze zvoleny investi¢ny variant je pre podnik prijatelny a
dokonca vel'mi efektivny. To pozitivne vplyva na d’al$i rozvoj spolo¢nosti a tiez zvySeni

jej celkovej trhovej hodnoty.

2.9.2 Vnitorné vynosové percento

Druhtt metodu, ktora pri  investiénom rozhodovani pouzijeme je metoda
vnutorného vynosového percenta(VVP). Pri tejto metdode hl'adame tak( Grokova mieru,
pri ktorej sa sucasna hodnota penaznych prijmov z projektu rovna kapitalovym
vydavkom. Je to Girokova miera, pri ktorej sa CSH rovna nule.

Matematicky rovnicu vyjadrime nasledovne:

iP ! KE=10
nf L T
£t {(1+1)

Podl'a tejto metddy sa pokladd za prijatelny ten investicny projekt, ktory

vykazuje vyssi Grok nez pozadovand minimalna vynosnost’ projektu, ktord je v naSom
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pripade na trovni 25%. Prvym krokom pri vypocte VVP bude zvolenie krajnych poldh
urokovych sadzieb, ktorymi hodldme diskontovat’ aby sme zistili hranicu, kde sa bude
VVP pohybovat’. Pri trovni 25% je CSH kladna, teda mame zvolenu jednu krajnu
hranicu. Pri tejto hranici sa budu penazné prijmy vyvijat’ takto:

Za jednu hranicu zvolime Grok 25%. Prijmy sa budu vyvijat’ takto:

roky CF diskont DCF

1 -1769 732 -1769 732
2| 1807 278,36 0,64 1 156 658,15
3| 3158 274,93 0,512 1136 725
4| 4929688,23| 0,4096 1187 797
5| 6551610,36| 0,3277 1079 202
6| 7352756,44| 0,2621 839 978

celkom 3630 628,15

kap.vyd. 1082 318,3

CSH 2 548 309,85

Tabulka 12-vypocet VVP
Zdroj: vilastné vypocty
Sucet diskontovanych penaznych prijmov pri 25% uroku je vyssi nez kapitalovy
vydavek. Zvolime teda pre diskontaciu vyss$i urok napriklad 70%, kde sa budua

diskontované peniazné prijmy vyvijat’ nasledujtco:

roky CF diskont DCF

1 -1769 732 -1769 732
21807 278,36 | 0,3460 625 356
313158 274,93 | 0,2035 642 841
414929688,23 | 0,1197 590 233
5|6 551610,36 | 0,0704 431 427
6|7 352 756,44 | 0,0414 304 618

celkom 824 743

kap.vyd. 1082 318,3

CSH -257 575,3

Tabulka 13-vypocet VVP
Zdroj: vlastné vypocty
Pri aroku 70% uz su diskontované prijmy mensie ako kapitalovy vydavok, z toho
vyplyva, ze VVP lezi niekde medzi tymito dvoma hranicami.
VVP stanovime v ramci tejto hranice pomocou linearnej interpolacie:
Cy

VVP =iy + 55—
U n Cﬂ_':u

5 R
* Uy — in)
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Po dosadeni:

3630628,15
VVP =2

170 — 25)
25¥3630628,15+ 2575753 0 2

VWP = 25+ 0,93375 = 45 = 67.01%
Pri 67,01 % by sa Cista sucasna hodnota rovnala nule. Vypocitané VVP teraz
eSte porovname s pozadovanou mierou efektivnosti. Ked'ze podnik pozadoval 25%

vynosnost’, je investicny projekt pre Glamour Capital s.r.o. prijatelny.

2.10 Vypocet statickych metod

2.10.1 Priemerna vynosnost’ (rentabilita) investi¢ného projektu

Pri tejto metdode bude efektom z investicie zisk. Pre vypocty pouzijeme udaje

poskytnuté podnikom Glamour Capital s.r.o., konkrétne plan nakladov a vynosov

projektu:

Rok Rok Rok Rok Rok Rok Rok
Naklady 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
materidl na Glamour BIKE -
strojarska d. 181360| 1762819| 2252491| 2365116| 2731709| 3129048 | 3285501
material na suveniry - drevarska.
dielna 112 752 563 760 648 324 680 740 714 777 750 516 788 042
material na suveniry - kovacska.
dielna 39 445 197 225 226 809 238 150 250 057 262 560 275 688
material na suveniry - gravirovanie 65 220 326 100 375015 393 766 413 454 434 127 455 833
energia - voda 2 520 12 600 14 490 15 215 15 975 16 774 17 613
energia - plyn 7 440 37 200 42 780 44919 47 165 49 523 51 999
energia - elektrina 6 048 30 240 34 776 36 515 38 341 40 258 42 270
prenajom dielni 66 600 66 600 76 590 80 420 84 440 88 662 93 096
mzdové naklady 1735968 | 2839200| 3293472| 3458146| 3631053| 3812606 | 4003236
reklama 30 000 60 000 50 000 52 500 55 125 57 881 60 775
opravy a udrzba 25000 60 000 69 000 72 450 76 073 79 876 83 870
nakup neodpisovanych strojov 178 592
odpisy DM 150 621 150 621 150 621 150 621 150 621 150 622
ostatné naklady 10 000 30000 33000 36 300 39930 43923 48 315
Néklady celkom 2611566 | 6136365| 7267368| 7624856| 8248720 8916376| 9 206238
Vynosy
Trzby z prevadzky 4bicyklov 360000| 1440000| 3024000| 3888000| 5148000| 6552000| 6552000
Trzby z predaja 4bicyklov -
tuzem. 1470000 | 2100000| 2160000| 2200000| 2320000| 2400000
Trzby z predaja 4bicyklov - zahran. 3270000| 3300000| 4800000] 6000000 6000000| 6000000

46




PHF Kosice KFaU

Trzby z drevenych vyrobkov 816000 1060800| 1113840| 1169532| 1228009| 1289409
Trzby z kovovych vyrobkov 492 000 639 600 671 580 705 159 740 417 777 438
Trzby z gravirovania 540 000 702 000 737 100 773 955 812 653 853 285
Ostatné vynosy 2 000 3000 3500 3800 4 000 4 200 4500
Vynosy celkom 2000 6591000| 7805900| 9486320| 10852646 | 11105278 | 11 324 632
Hruby zisk -2 609 566 454 635 538532 | 1861464| 2603926| 2188902| 2118394
Dai z prijmu 19% 86 381 102 321 353678 494 746 415 891 402 495
Zisk po zdaneni -2 609 566 368 254 436211 1507786 2109180| 1773011 1715899

Tabulka 14: plan nakladov a vynosov podniku

Zdroj: vilastné spracovanie podla internych materialov podniku

Z planu vyuzijeme riadok so ziskom po zdaneni. Vypocet vyzera nasledovne:

— Z‘:=1‘Zn
F ¥
N = Iﬂ

Ako prvu hodnotu potrebujeme poznat’ hodnotu Ip, teda priemernt ro¢nti hodnotu

hmotného majetku v zostatkovej cene. Hodnota za predpokladu nulovej zostatkovej

ceny, ked” zohl'adnime prijata dotdciu, na konci Zivotnosti a linedirnom odpisovani je:

_ (3092338+0,35)+ 0

e 2

Dalej po dosadeni:

= 541 159,155k

vo— (—2609566)+ 368 254+ 4362114+ 1507786+ 2109180+ 1773011

T

. 3384 876
P 3246 054,0

= 1,104 = 110,40

6 *514159,15

Vysledna hodnota metdédy priemernej rentability je omnoho vysSia ako

podnikom pozadovand vynosnost’ na trovni 25%.

Ak by sme ale dotaciu nezohl'adnili, prepocet by vyzeral nasledovne:

3092338+ 0

L, >

= 1546 1695k

vo= (—2609566)+ 368 254+ 436211+ 1507786+ 2109180+ 1 773011

fel

6+ 1546169
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3584876

Vo= 3864 = 38,640
P~ 9277 014 ’

Vidime, ze hodnota vyslednej rentability pri nezohl'adneni dotacie ndm klesla, no

stale sa nachadza nad troviiou podnikom pozadovanej vynosnosti.

2.10.2 Doba navratnosti

Druhou metddou, ktort som pouzil pri vyhodnocovani efektivnosti investicného

projektu zo statického hl'adiska je doba navratnosti.

Dobu navratnosti mozeme zistit aj pomocou CSH, teda kumulovaného

diskontovaného cash-flow, ktory ndm prehladnejSie ukaze nakumulované prostriedky

v danych rokoch.
1,rok 2,rok 3,rok 4,rok 5,rok 6,rok
Cash-Flow -1769732 |1807 278,36 |3158274,93 |4929688,23 |6551610,36 |7 352 756,44
Kumul. CF -1 769 732 |37 546,36 3195821,29 |[8125509,52 |14677 119,88 |22 029 876,32
Disk. CF -1769732 |1156658,15 |1617 036,76 |2 019 200,299 |2 146 831,683 |1 927 480,984
Kumul. disk.
CF -1769732 |-613073,85 |1003962,91 |3023163,209 |5169994,892 |7 097 475,876

Tabulka 15: kumulovany CF
Zdroj: viastné spracovanie podla internych materidlov podniku
V tabul’ke vidime, Ze vloZeny kapital bude investiciou uhradeny uZ niekedy na

zaCiatku Stvrtého roka po =zavedeni, ked’Ze kapitalovy vydavok bol vo vyske

1 082 318,3Sk, kvoli dotacii.

Statické metddy hodnotenia ndm ukdazali, Ze projekt je za danych okolnosti pre
podnik efektivny. Nesmieme ale robit’ undhlené zavery, pretoZe tieto metddy nam
nezohladnuji faktor Casu. ReSpektovanie casu v prepoctoch investicného projektu

podstatne ovplyviiuje prijatie alebo neprijatie daného investicného rozhodnutia.

Podl'a zvolenych met6d hodnotenia sa podarilo dokdzat, ze podnik Glamour
Capital s.r.o. ucinil spravne investi¢né rozhodnutie a dana investicia je pre tento podnik
prinosom. Hodnoty met6d maji dostatocne vysoké hodnoty na to, aby bol podnik vo

svojej ¢innosti uspesny aj v sucasnosti aj buducnosti.

Z mdjho hladiska méa projekt skvalitnenia vyroby nasledovné prinosy:
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e Realizaciou projektu sa zaviedla vyroba vyrobku, ktory na slovenskom trhu

zatial’ chybal
e vdaka projektu podnik vytvoril minimalne 10 pracovnych miest
e zvySenie trzieb podniku
e zvySenie trzieb z exportu (USA)

e zavedenie vyroby s vysokou pridanou hodnotou
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3 Navrhy pre podnik Glamour Capital s.r.o.

Analyticka Cast’ tejto prace ukazala, ze podnik Glamour Capital s.r.o0. zvolil vel'mi
vhodny investi¢ny projekt. Ocakava sa, ze podnik bude aj v nasledujucich rokoch

napredovat a efektivne zhodnocovat’ vynalozeny kapital.

V sucasnom svete, kedy takmer ziadne aktivum nepredstavuje dokonalého
uchovavatela hodndt, su ohrozené nielen financné, ale aj komoditné burzy. Tuto
nestalost’ eSte podc¢iarkla financnéd kriza. Najprv otriasla svetom finanénych burz no
postupom casu sa rozrastla do celkovej ekonomickej krizy a postupne zasiahla vsetky
ekonomické sektory. Tato skutocnost’ by sa mohla neprijemne podpisat’ aj pod snahu
podniku Glamour Capital s.r.o.. Je v§eobecné zname, Ze pri recesii hospodarstva klesaju
makroekonomické ukazovatele ako napriklad nezamestnanost’ ¢i dopyt po vyrobkoch,
na druhej strane rastie inflacia a celkovo riziko spojené s investovanim. Takyto
klesajuci dopyt by v kone¢nom dosledku nemusel mat’ dobry vplyv na ¢innost’ podniku
Glamour Capital s.r.o. Preto by som rad poskytol niekol’ko navrhov na prezitie krizy

s ¢o najmensou ujmou.

3.1 Navrhy na zniZenie dopadu finan¢nej krizy

Minimalizacia nadkladov

Jednym z hlavnych krokov je zniZovanie ndkladov na minimum. ZniZovanie sa
musi tykat vSetkych ndkladov vo vSetkych oblastiach ¢innosti. Oblast’ obstaravania
tovaru, ndklady na dopravu, skladovacie ndklady, zniZit' reprezentaéné vydavky
avydavky na reklamu, zniZit' finan¢né nédklady, zniZenie mzdovych nakladov

a podobne.

Zamestnanci

Stoji za zvazenie, ¢i ma pre buducnost’ podniku vacsi vyznam ihned’ znizit pocet
zamestnancov, alebo skusit’ aspoil Cast’ z nich preradit’ na iné pozicie, popripade upravit
pracovnu dobu.

ZniZenie marze

Jednym z krokov ako zvysit’ svoj objem predaja v case ked je dopyt nizky je
znizenie marze. Nastavit' cenu tak aby bola zaujimavd pre zakaznika, ktory si

uvedomuje svoje postavenie v neustale rasticom boji obchodnikov o zakaznika.
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Obozretny ndkup

Momentalna situacia na trhu prinasa moznosti z hl'adiska nakupu. Vyrobcovia sa
trapia s malym odbytom, ¢o dava Sancu na nakup za vyhodnych podmienok. Cena je

Vv tejto dobe vel'mi kolisava, vel'ké predzdsobenie prinasa aj riziko straty.

Odporucil by som, aby podniky nakupovali na sklad len tovar, na ktory maja staly
odber.

3.2 Smerovanie do buducna

Podnik Glamour Capital s.r.o. sa aj v buducnosti chysta zaoberat’ vyrobou 4-
bicyklov. V tejto oblasti sa doteraz stale nenaSiel konkurent, teda podnik zatial' na
naSom trhu funguje ako monopol. K tejto ¢innosti uz ¢oskoro pribudnu aj iné polozky,
ako je napriklad vyroba nacinia pre aktivny oddych atiez vyroba doplnkovych
a upomienkovych predmetov pre cestovny ruch. Pomocou Specidlneho gravirovacieho
stroja by podnik bol schopny vyrabat’ rozne vyrobky na zakazku. Takto m6zu vznikat
jedinecné produkty, ktoré st priam stvorené pre zberatel'ov relikvii.

Reklama a propagacia zalozena na zdravom Zivotnom $tyle, Sporte, relaxacii
arodine by mohla priniest’ d’alSie plody uspechu. Prevadzkou 4-bicyklov v turisticky
najnavstevovanejSich katoch Slovenska, by podnik pomohol prispiet’ k atraktivite
zavitanych miest, spolo¢ne s netradi¢nou formou prepravy. Rafinovany spdsob prepravy
urcite turisti uvitaji atymto spésobom maji rodiny postarané o spolo¢ne stravené
prijemné chvile.

Nezanedbal by som ani export, ked’Zze ma podnik Glamour Capital s.r.o. vplyvné
kontakty za ocednom. V porovnani so zahrani¢nou konkurenciou je podnik vo vyhode
V neporovnatel'ne niz$imi nakladmi a uréite by bol schopny konkurovat' zamorskym

znackam.

Ak by vSetky okolnosti hrali v prospech podniku Glamour Capital s.r.o.,
V nasledujucom obdobi by samozrejme opédt’ mohla investovat’” do obnovy zariadeni,
alebo do zariadeni uplne novych. Cestovny ruch je na Slovensku stale v podstate
Vv plienkach, ale prognozy ukazuju, Ze je to jedna z najviac sa rozvijajicich oblasti
podnikania unas. Pre podnik moze byt tato prilezitost velkou vyzvou v ich d’alsej
¢innosti.

Po zhodnoteni projektu vSetkymi zvolenymi metdodami by som podniku

Glamour Capital s.r.o. odporucil, aby sa v budicom investi¢cnom rozhodovani riadili
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hlavne pomocou metdd, ktoré zohladituju faktor casu. Hodnoty tychto metéd ndm
ukazuju presnejsi obraz o tom, ako sa bude v priebehu niekol’kych nasledujucich rokov
investicia vyvijat a ako by investicia dokézala podniku zarucit' dostatocné penazné
prostriedky a likviditu. Pri investiénom rozhodovani ale netreba zanedbavat’ ani ostatné
metddy, pretoze ¢im lepSia a dokladnejSia analyza bude, tym ma projekt lepSie

predpoklady na uchytenie sa.
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Zaver

Tato bakalarska praca nam ukdzala ako dolezity je pre podnik vyber spravneho
investicného projektu. Rozhodovanie o investicii je velmi zodpovedna c¢innost, pri
ktorej investor nema priestor na robenie chyb. Musi vyuzit' vSetky svoje nadobudnuté
znalosti a schopnosti, ktoré musi nasledne pretransformovat’ v uspech, ¢o je v dnesnej
turbulentnej dobe nadmieru tazka uloha. Praca nam tiez ukazuje aké dolezité je pre
investora pri rozhodovani pouzitie pestrej Skaly metdd, ktoré priamo aj nepriamo
ovplyviiuji vyber investi¢ného projektu.

V teoretickej ¢asti som sa zameral na cely investi¢ny proces. Rozobral som v tejto
Casti hlavne charakteristiku investicii, Specifika investi¢cného a kapitalového
rozhodovania, kladenia podnikovych cielov, dalej som sa venoval investi¢nej
a kapitalovej priprave na uskutocnenie projektu. Poslednti Cast’ tedrie som venoval
metodam, podla ktorych som neskor v analytickej Casti hodnotil efektivnost’ danej

investicie.

V analytickej Casti som predstavil podnik Glamour Capital s.r.0., poskytol som
zakladné informacie o jeho podnikatel'skej ¢innosti, jeho postaveni a nasledne o ich
investicnom zamere. Nasledne som svoju pozornost’ venoval investicii a opisu potrieb
na jej realizaciu spolu s dokumentéaciou vSetkych internych tudajov podniku. Druhd
polovica analytickej Casti sa uz priamo venuje analyze investicie pomocou metdd
hodnotenia investicnych projektov ato z hladiska faktoru casu aj zo statického
hladiska. Vypocéty st podlozené internymi tdajmi firmy a taktiez popisom danej
metodiky.

Névrhova cCast’ pozostava z ndvrhov na zniZenie dopadu krizy, ktoré¢ by podnik
nemal prehliadat’. Spomenul som niekol'ko hlavnych okruhov, v ktorych moéze dojst
vd’aka krize k problémom. Dalej sa tu nachddzaju mozné navrhy, ako by v budicne
mohol podnik prosperovat’ d’alej a navrhy, ktoré¢ metddy by bolo efektivne pouzit pri

jeho d’alSom investi¢nom rozhodovani.

Pri pisani bakalarskej prace a §tadiu odbornej literatiry som si prehibil poznatky
z oblasti investovania a celkovo podnikovych financii, co bolo pre mna obrovskym

prinosom.
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Duafam, Zze analyza a nasledné navrhy arieSenia podnik Glamour Capital s.r.o.
oslovia, popripade niektoré¢ navrhy vyuziji aj v budovani svojej koncepcie predaja do

budutcnosti.
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Priloha A: Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat za obdobie 2005 - 06/2008 v tis. Sk

Cislo Rok Rok Rok | I. polrok
riadku 2005 2006 2007 2008

Trzby z predaja tovaru 1 151 29

[Naklady na obstaranie tovaru 2 88 18

Obchodna marza 3 63 11 0
Vyroba 4 1600 1787 1933 2204
Trzba za vyrobky a sluzby 5 1600 1787, 1933 2204
[Vyrobna spotreba 8 1086 718 1619 567
Spotreba materialu a energie 9 170 497 754 205
Sluzby 10 916 221 865 362
Pridana hodnota 11 514 1132 325 1637
Osobné naklady 12 476 780 2235 1143
Mzdové naklady 13 407 569 1605 812
[Naklady na soc. zabezpec. 15 62 147, 525 286
Socialne naklady 16 7 64 105 45
Dane a poplatky 17 11 1 2 2
Odpisy DM 18 138

Trzby z predaje DM 19 21
Ostatné naklady 26 13 16 4 21
Vysledok hosp. z hosp. ¢innosti 29 14 197 -1916 492
[Vynosové uroky 40 1 7| 13 3
[Nakladové Groky 41 77 209 101
[Kurzové straty 43 6| 2
Ostatné naklady finan¢né ¢innost’ 45 4 106 105 50
[Vysledok hosp. finan¢na ¢innost’ 52 -3 -182 -301] -150
[Dan z prijmov 53 6 9 0

[Vysledok hosp. beZna ¢innost’ 56 5 6| -2217 342
Mimoriadne vynosy 57 1
Mimoriadne naklady 58 8 611

[Vysledok hosp. mimoriadne ¢innost’ 62 -8 -610, 0
Vysledok hosp. za uc¢tovné obdobie 64 5 -2 -2827| 342
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Priloha B: Odpisovy plan
Vstupna
cenav Doba Rocny Rocny Rocny Rocny Rocny Rocny
Sk ( bez Odpisova | odpisovania odpis odpis odpis odpis odpis odpis
Por.¢. | Nazov DPH) | Podet ks | skupina v rokoch rok2008 | rok2009 | rok2010 | rok2011 | rok2012 | rok2013 | Spolu:
1| Noznice tabulové NTE 2000/6,3 /1986 240 500 1 2 6 40 083 40 083 40 083 40 083 40 083 40085 240500
22| Laserovy gravirovaci stroj LS100 30 W 475 838 1 2 6 79 306 79 306 79 306 79 306 79 306 79308 | 475838
23 | Prislusenstvo k LS100 213 000 1 2 6 35500 35500 35500 35500 35500 35500( 213000
Stipova vitatka Guantum B 40 GSP 40
13 [mm 461 345 1 2 6 76 891 76 891 76 891 76 891 76 891 76 890 | 461345
20 | Frézka univerzalna FVV 125 PD 326 891 1 2 6 54 482 54 482 54 482 54 482 54 482 54 481 | 326891
19 [ Stistruh SUT 40/1500 127 815 1 2 6 21 303 21 303 21 303 21 303 21 303 21300] 127815
6 [ Ohybacka plechov 2/2000 ru¢na 110 000 1 2 6 18 333 18 333 18 333 18 333 18 333 18 335| 110000
7 | Zakruzovacka profilov 080-1 86 567 1 2 6 14 428 14 428 14 428 14 428 14 428 14 427 86 567
8 [ Elektricka ohybacka trubiek 060 77 727 1 2 6 12 955 12 955 12 955 12 955 12 955 12 952 77727
2 | Pasova pila na kov ergonomic 275.230 69 500 1 2 6 11 583 11 583 11 583 11 583 11 583 11 585 69 500
Hobl'ovacka s pretahovackou HP
41 310/400 57 059 1 2 6 9510 9510 9510 9510 9510 9 509 57 059
2 [ Kotiicova pila PKS 315 P 52 857 1 2 6 8 810 8 810 8810 8810 8810 8 807 52 857
10 [ Stistruh na drevo  DSK 1500 52 092 1 2 6 8 682 8 682 8 682 8 682 8 682 8 682 52 092
3 [ Stolarska fréza TFS 100/30 50 336 1 2 6 8389 8389 8389 8389 8 389 8391 50 336
1| Pasova pila na drevo PP-500 41 092 1 2 6 6 849 6 849 6 849 6 849 6 849 6847| 41092
30 | Hydraulicky zdvihak 39 800 1 2 6 6 633 6 633 6 633 6 633 6 633 6635| 39800
12 [ Ruéné ohybacka zostava,, Vse ,, 38112 1 2 6 6 352 6 352 6 352 6 352 6 352 6352| 38112
10 [ Zakruzovacka plechov  ZS-15/1300 31008 1 2 6 5168 5168 5168 5168 5168 5168 31008
9 [ Ohybacia stolica 060-200 30 537 1 2 6 5090 5090 5090 5090 5090 5087 30537
2582
Odpisy spolu za rok: 2582076 430347 430347] 430347 430347 430347| 430341 076
Odpisy do niakladov (35%) 903 727 150621| 150621 150621| 150621| 150621| 150622| 903727
Odpisy nezahriiované do nakladov 1678
(65%0) 1678 349 279726 279726| 279726 279726| 279726| 279719 349
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Priloha C: CD médium — bakalarska praca v elektronickej podobe, prilohy v
elektronickej podobe.
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