Kako razporejamo denarne tokove v ¢asu?
Prakti€ni primer

Odlo¢amo se o investiciji v vrtino za pridobivanje mineralne vode. Vrtina in ostala oprema za
pakiranje vode bi stala €400.000, poleg tega pa bi morali postaviti polnilnico, kar bi vas
(skupaj z zemljiS¢em) stalo €200.000. Ocenjujete, da bi lahko z vrtino pridobili 600.000
plastenk vode na leto, pri ¢emer racunate, da lahko plastenko trgovcem prodate po ceni
€0,30. Pri investiciji in poslovanju velik delez predstavljajo fiksni stroSki €8.000, variabilni
stroSki pa znaSajo samo 15% prodajne cene. Poleg tega pa boste morali ob¢ini plaevati
€20.000 koncesijskih dajatev letno. Vrtino boste amortizirali po enakomerni stopnji 10%
letno, stavbo pa po stopnji 2% na leto. Ob koncu investicije (po 10-ih letih) boste lahko del
opreme vrtine prodali za €20.000, stavbo (skupaj z zemljis¢em) pa za €100.000. Zaradi
investicije boste morali povecati obratni kapital (zaloge, stanje denarja in terjatve do kupcev)
za €120.000. Dav¢na stopnja je 20%. Predpostavimo 2% inflacijo, ki vpliva na prodajno ceno
in stroSke, ne pa na koncesijo ali knjigovodsko vrednost stalnih sredstev.



Denarni tokovi za to investicijo so naslednji:

Leto 0
Zacetni investicijski izdatki
1. Nabavna vrednost opreme -400.000
2. Nabavna vrednost stavbe -200.000
3. Povecanje obratnega kapitala -120.000
4. Skupaj (1+2+3) -720.000

Denarni tokovi iz poslovanja

5. Prihodki od prodaje

6. Spremenljivi stroSki

7. Fiksni stroSki skupaj s koncesijo

8. Amortizacijska stopnja opreme

9. Amortizacija opreme

10. Amortizacijska stopnja stavbe

11. Amortizacija stavbe

12. Dobi¢ek iz poslovanja (EBIT) (5-6-7-9-11)
13. Davek na dobicek

14. Dobi¢ek iz poslovanja po davkih (12-13)
15. Denarni tok iz poslovanja (14+9+11)

Denarni tokovi ob koncu investicije

16. ZmanjSanje obratnega kapitala

17. Ucinek prodaje opreme
Znesek prodaje opreme
Neodpisana vrednost opreme
Davek od prodaje opreme

18. Ucinek prodaje stavbe
Znesek prodaje stavbe
Neodpisana vrednost stavbe
Davek od prodaje stavbe

19. Skupaj (16+17+18)

Neto denarni tok (4+15+19) -720.000
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