II KOLOKVIJUM IZ PREDMETA "POSLOVNE FINANSIJE"

Kandidat________________________________

Br. indexa_____________

I Preduzeće A razmatra mogućnost realizacije investicionog projekta izgradnje manjeg pogona za proizvodnju proizvoda koji je do sada bio uvožen. Potrebna investiciona ulaganja na ime osnovnih sredstava iznose 85.000$. Od navedenog iznosa 50.000$ uložiće se u rekonstrukciju objekata, 30.000$ u opremu, ostatak predstavljaju osnivačka ulaganja. Vreme realizacije investicije je 1,5 godina. Zbog stalnog lansiranja novih/inoviranih proizvoda i pojave supstituta, razmatra se mogućnost realizacije proizvoda samo za 5 godina (2001-2005.god). Planirano je ulaganje u trajna obrtna sredstva u iznosu 5000din. na početku 2001.god.
Dinamika ulaganja u opremu i objekte je planirana na sledeći način: 40% ulaganja u objekat, 50% ulaganja u opremu predstavljaju planirane izdatke u nultoj godini (2000.god); ostatak ulaganja je u narednoj godini (2001.god.). Finansijska konstrukcija je zatvorena korišćenjem kreditnog aranžmana od 10.000$ i običnih akcija u iznosu od 75.000$ na koje se plaća dividenda od 18% na godišnjem nivou. Ostatak investicije zatvoren je akumuliranim dobitkom, koji bi u slučaju eksternog plasmana mogao da donese dodatni prinos od 17% na godišnjem nivou. Planirani efekti od realizacije projekta prikazani su u Projektovanom bilansu uspeha u Tabeli 1. Obračun amortizacije dat je Tabelom 2. 

1. Utvrditi da li je investiciona alternativa opravdana sa aspekta investitora korišćenjem kriterijuma neto sadašnje vrednosti, roka povraćaja i interne stope rentabilnosti.

2. Sastavni deo finansijske analize je i procena ekonomičnosti investicionog projekta. Izračunati pokazatelj ekonomičnosti za reprezentativnu godinu ekonomskog veka.
II Zbog nedostatka finansijskih sredstava, realizacija slične investicione alterantive (proizvodanja supstituta) napuštena je ranije. Na inicijativu upravnog odbora i nju treba ponovo razmotriti zajedno sa gore navedenom investicionom alternativom. Za ovu alternativu, čiji je vek eksploatacije 4 godine, potrebna investiciona sredstva iznose 40.000$. Ona treba da budu u nultoj godini obezbedjena iz kreditnog aranžmana komercijalne banke (70%) uz godišnju kamatnu stopu od 16%, i akumuliranog dobitka čiji je godišnji oportunitetni trošak 17%. Neto prilivi ove alternative su konstantni po godinama veka eksploatacije i iznose 14500$. 
3. Proceniti koja je od ponudjenih investicionih varijanti povoljnija za preduzeće A.

4. Iz kojih razloga primena kriterijuma NSV nije opravdana pri izboru izmedju dve konkretne, medjusobno isključive, investicione alternative? Izvršiti poboljšanje kriterijuma NSV s obzirom na dužinu perioda eksploatacije u slučaju izbora izmedju dva napred navedena investiciona projekta. 

Tabela 1. Projektovani bilans uspeha projekta                                   (u 000$)
	Elementi
	2001.
	2002.
	2003.
	2004.
	2005

	I Poslovni prihodi
	25000
	50000
	50000
	50000
	50000

	II Rashodi direktnog materijala i robe
	7000
	14000
	14000
	14000
	14000

	III Bruto poslovni rezultat (I-II)
	18000
	36000
	36000
	36000
	36000

	IV Drugi poslovni rashodi
	8458
	16015
	16015
	16015
	15390

	1. Ostali troškovi materijala
	500
	1000
	1000
	1000
	1000

	2. Troškovi bruto zarada
	2500
	5000
	5000
	5000
	5000

	3. Troškovi proizvodnih usluga
	200
	400
	400
	400
	400

	4. Troškovi amortizacije
	3675
	7350
	7350
	7350
	6725

	5. Troškovi održavanja
	283
	565
	565
	565
	565

	6. Nematerijalni troškovi
	1300
	1700
	1700
	1700
	1700

	V Poslovni dobitak
	9542
	19985
	19985
	19985
	20610

	VI Finansijski rashodi
	1600
	1240
	822
	338
	/

	VII Bruto rezultat  preduzeća
	7942
	18745
	19163
	19647
	20610

	VIII Porez (20%)
	1588
	3749
	3833
	3929
	4122

	IX Dobitak nakon oporezivanja
	6354
	14996
	15330
	15718
	16488

	1. Otplata kredita
	2274
	2635
	3053
	3538
	/

	2 Obične dividende
	4000
	6000
	7000
	8000
	10000

	3. Akumulacija
	80
	6361
	5277
	4180
	6488


Tabela 2. Obračun amortizacije                                              (u 000$)
	Elementi
	Ulaganja
	Am. stope
	Godišnji iznos amortizacije
	Otpisana vrednost
	Sadašnja vrednost

	
	
	
	2001.
	2002.
	2003.
	2004.
	2005.
	
	

	Gradjevinski objekti
	50000
	5%
	1250
	2500
	2500
	2500
	2500
	11250
	38750

	Oprema
	30000
	12%
	1800
	3600
	3600
	3600
	3600
	16200
	13800

	Osnivačka ulaganja
	5000
	25%
	625
	1250
	1250
	1250
	625
	5000
	/

	Ukupno:
	85000
	
	3675
	7350
	7350
	7350
	6725
	32450
	52550


