


8. prednáška FIREMNÉ PLÁNOVANIE


13. 11. 2007
Rovnováha v spotrebe, úsporách a investíciách
- Investície (Investment) – platby za investičný majetok.

- zložka agregátneho dopytu

- slúži na obnovu a rozšírenie fixného kapitálu, zásob materiálu a hotových výrobkov.

- finančné investície – nákup fixných produktov

Hrubé investície – vyjadrujú celkový objem investícií:

- 2 časti: - reštitučné investície – náhrada opotrebovaného fixného kapitálu


   - čisté investície – rozšírenie kapitálového majetku

Financovanie investícií:

- reštitučné

- časť čistých 

Časť čistých preto, že prostriedky sa hromadia počas odpisovania (životnosti) investície, keď fixný kapitál je naďalej v prevádzke. Nie je potrebné obnovovať celý fixný kapitál podľa odpisov, ale iba vyradený majetok. Zvyšok odpisov slúži na rozšírenie výrobných kapacít (čisté investície). 
Potrebná je rovnováha:

AD = C + I

AYd = C + S

I = S                          C + I = C + S

AD = agregátny dopyt (disponibilný dôchodok)
C = spotreba
I = investícia
Yd = výška úspor - dopyt
S = úspory

Investície sú formou úspor.

AYd = dopty z výšky úspor

- každý podnik musí investovať

- ak podnik dosahuje zisk za cenu zníženia produktivity alebo nulovej investičnej a inovačnej politiky, nejedná sa o zisk, ale o ničenie kapitálu (Drucker).

- investície v podniku – aby rástla produktivita




- aby cez inovácie bol podnik prosperujúci.

- projekty s vysokou neistotou a rizikom

- projekty s dlhou dobou životnosti

- krátkodobé a dlhodobé hľadiská

- podniková a celospoločenská dimenzia

- komplexné posúdenie projektov zo všetkých hľadísk

Ciele plánovania investícií

Podnikanie zvyšuje rovnováhu v spotrebe a investovaní.

Bez investovania do obnovy či rozširovania výrobných kapacít nie je možné:

· zvyšovať kvalitu výroby a výrobkov či služieb
· znižovať vlastné N na jednotku produkcie
· rozširovať výrobu
· zvyšovať konkurencieschopnosť výrobkov a služieb
· upevňovať podiel a pozície na trhu.
Pri rozhodovaní o investíciách rozhodujeme o tom, koľko financií alebo kapitálu, kedy (v akom čase), do čoho a ako (akým spôsobom) budeme investíciami riešiť. Pri rozhodovaní rozhodujeme o vecnej stránke investícií a o zdrojoch financovania investícií. Najdôležitejšia je vecná stránka (komplexnosť investícií), je zabezpečená návratnosť investícií – keď je vecná stránka v poriadku. 

Investícia je likvidná vtedy, keď sa investovaný kapitál v budúcnosti vráti. Vždy sa musí brať do úvahy diskontovanie. 

Cieľom plánovania investícií je:

1.) vybrať objekty pre investovanie – musíme mať na zreteli ušlé príležitosti

2.) kvantifikácia technicko-ekonomických parametrov – N a toku peňazí (príjmov z investícií) – na základe kvantifikácie je rozhodovanie

3.) realizácia investície, jej kontrola a záverečné vyhodnotenie
Každá investícia má strategický charakter.

Klasifikácia investícií a zdroje ich financovania

Investície môžu byť:

1.) reálne, kapitálové, vecné, hmotné (na obnovu alebo rozšírenie výrobných kapacít – strojov, stavieb...)

2.) finančné (do CP, obligácií, dlhopisov..., peniaze na úrok...)

Smery investovania a orientačná normatívna výnosnosť investícií:






vyvolané – bez kritérií výnosnosti







na udržanie pozícií na trhu – min. 6 % návratnosť







do obnovy DHM – min. 12 %







na zníženie VN – min. 15 %







na zvýšenie dôchodkov – min. 20 %







rizikové – vysoké riziko –> vysoký zisk




podpriemerné riziko – výnosnosť do 10 %





priemerné riziko – od 10 – 16 %





nadpriemerné riziko – nad 16 %

3.) nehmotné (do výskumu, vzdelávania, do sociálneho rozvoja)

4.) obnovovacie, výrobné alebo rozvojové (podľa toho, aký účinok majú vo vzťahu k výrobným kapacitám).

Investície predstavujú množstvo spoločenskej práce vynakladanej na obstarávanie nových majetkových prostriedkov prostredníctvom konštrukcie, modernizácie, nadstavby a stavby, príp. aj na získanie predmetov investičného charakteru.

Investičný proces je súborom všetkých činností uskutočňovaných postupne, ktoré sa týkajú budovania alebo nákupu investícií. Ide o najvýznamnejšiu výrobnú, ekonomickú a strategickú aktivitu podniku.

Technické zhodnotenie predstavuje výdavky na dokončenie nadstavby, prístavby, rekonštrukcie a modernizácie.

Rekonštrukcia budovy znamená také úpravy, ktoré znamenajú zmenu použitia alebo zmenu technických parametrov.

Modernizácia je rozšírenie vybavenosti alebo použiteľnosti budovy (má byť také, aby tvorilo 1 majetkový celok).
Opravy predstavujú také zásahy, ktoré odstraňujú čiastočne fyzické opotrebenie alebo poškodenie s cieľom uviesť HM do prevádzky hodného stavu.

Výdavky na technické zhodnotenie zvyšujú hodnotu a ZC a odpisujú sa dlhý čas. .

Zdroje financovania investícií:

1.) vlastné – nerozdelený zisk, tržby z predaja a likvidácie DHM, novovydané akcie,... – charaterizujú sa ako samofinancovanie investícií
2.) cudzie – úvery, leasing alebo splátkový predaj, predaj obligácií
3.) kombinované zdroje – vlastné aj cudzie
4.) osobitné – fúzie, konkurz, deinvestovanie, sanácia a pod.








Plánovanie investičných projektov

I. plánovanie



II. realizácia


III. kontrola


Investícia by mala mať vysokú výnosnosť z čoho vyplýva, že sa čo najskôr vrátia vložené prostriedky (čo najviac výnosná – likvidná) a čo najmenej riziková.

Výnosnosť investície -> vzťah medzi výnosmi a N investície počas jej životnosti.

Rizikovosť -> nebezpečie, ohrozenie, či sa dosiahnu plánované parametre.

Každá investícia by mala byť opätovne premenená na kapitál – likvidita investície.

Algoritmus investičného plánovania

- skúmanie a hľadanie objektu investovania

- stanovenie kvantitatívnych parametrov investícií (N, V aj rizík)


- ide o: - aké investičné N budú potrebné



- plánovanie toku peňazí (dôležité je časové rozlíšenie toku peňazí)



- stanovenie N na kapitál podniku.

- výpočet ekonomickej efektívnosti investícií a zhodnotenie investičných variantov ako aj výber optimálneho riešenia

- realizácia investícií, kontrola a hodnotenie ex post. 

Kvantifikácia jednorázových investičných N spravidla nebýva taká zložitá, najmä u investícií strojov.

Zložité je plánovanie toku peňazí a rizika, čím je dlhšia doba životnosti, tým je to zložitejšie.

V priebežnom toku hotovosti počas životnosti investície sú:

- príjmy alebo straty príjmov z predaja výrobkov alebo služieb, ktoré súvisia s investíciou

- úspory súvisiace s investíciou (N, daní, iných výdavkov)

- ostatné položky – efekty na dani zo zisku a pod.

Tok hotovosti na konci obdobia životnosti investície predstavujú výnosy z predaja nahradzovaného stroja či zariadenia a daň z výnosov, z predaja nahradzovaného stroja...

Plánovanie toku peňazí:
Samofinancovanie

HR – O = BV – D = ČV + O = CF

BV – PC (ZC) = UV – D = ČV + O = CF

HR = hrubé rozpätie (tržby – N bez odpisov a finanč. N)
O = odpisy
BV = bežný výsledok
D = daň
ČV = čistý výsledok
CF = cash flow
PC (ZC) = predajná cena (zostatková)

UV = účtovný výsledok

Pôžička

HR – O = VP – U = BV – D = ČV + O = CF – SP = CTP

VP = výsledok podniku
U = úrok
SP = splátka pôžičky
CTP = čistý tok do pokladne

Leasing
HR – SL = BV – D = ČV = CF = CTP

SL = splátka leasingu

z odpisov





Investície





podľa rizika





zdroje financovania investícií v podniku





vlastné





cudzie





osobitné





interné











externé





zisk





odpisy





emisie CP





štátne intervencie





bankové úvery





obchodné úvery





emisia CP





fúzie





konkurz





deinvestovanie a iné





hľadanie a identifikácia príležitostí





formulácia





predbežné hodnotenie





úprava odhadov





úprava odhadov





formulácia





ekonomické hodnotenie





žiadosť o schválenie investície





 schválenie





kapitálový rozpočet





Investičné údaje





Operácie:


- výroba


- predaj


- N


- financovanie





kontrola rozpočtových výdajov pomocou spätnej väzby





kontrola rozpočtových výdajov pomocou spätnej väzby





audit po dokončení





kontrola plánovacích postupov
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