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Z pohladu posudenia ekonomickej vykonnosti a udrzatelnosti investicie, ktord predstavuje projekt, je
potrebné zostavit finanénu analyzu, ktord by mala preukazat, Ze investicia je pre Ziadatela prinosom a bude
zabezpecovat finanénu udrzatelnost realizovaného projektu.

Ndlezitosti analyzy

Pre vypocet je potrebné redlne odhadnut vysku vynosov, ktoré vytvori investicia (napr. zvysenim objemu
ponukanych vyrobkov, resp. zavedenim novych vyrobkov na trh, spoplatnenim niektorych sluZieb a pod.)
a tiez vysku nakladov, ktoré nevyhnutne s investiciou suvisia.

Analyza sa vypracovava na dobu ekonomickej Zivotnosti investicie (majetku, ktory je predmetom projektu).
Doba ekonomickej zivotnosti je na Ucely financnej analyzy stanovenda na Urovni rokov, prip. ich podielov,
pocas ktorych bude prostrednictvom danovych odpisov dana investicia odpisovana podla zaradenia do
prislusnej odpisove;j triedy.

V analyze sa zohladriuje ¢asova hodnota penazi prostrednictvom diskontovania hodnét. Pri diskontovani sa
pouziva tzv. diskontna sadzba. Pre UGcely vypoctu je v zdvaznom formuldri finan¢nej analyzy, prednastavend
diskontna sadzba vo vyske 4 %, ktoru Ziadatel nem6ze zmenit.

Vsetky udaje potrebné pre vypocet vysledku financnej analyzy projektu sa uvadzaju len za projekt (nie
za ziadatelQa). Uvadzaju sa naklady a vynosy priamo suvisiace s projektom, t.j. také, ktoré by bez realizacie
projektu nevznikali.

Vseobecné pokyny k vyplneniu tabulky finanénej analyzy:

Finan¢na analyza je pripravend v MS Excel a vysledok finanénej analyzy je pocitany automaticky na zaklade
udajov, ktoré zadava Ziadatel do prislusnych Casti finan¢nej analyzy.

Pre prehladnost su jednotlivé Casti finan¢nej analyzy farebne rozlisené nasledovne:

vypliia Ziadatel

sa pocitaju automaticky

vysledok, pocita sa automaticky

V prvom kroku Ziadatel vyplini rok, v ktorom sa projekt ma zacat realizovat, ato v sulade s planovanym
zaciatkom realizécie projektu, ktory uviedol vo formulari ZoPr. Rok zaciatku realizacie projektu vyplni do
bunky C12. Nasledne zvoli sadzbu dane z prijmov prislusnu pre Ziadatela (19% - fyzické osoby, resp. 21% -
pravnické osoby) v zmysle zdkona o dani z prijmov. Formular finanénej analyzy umozriuje ziadatelovi zvolit
iba jednu sadzbu dane. Do tabulky vypiiia Ziadatel daje na zéklade odborného odhadu (vynosy a naklady)
a v sulade s podrobnym rozpo&tom projektu (investi¢né naklady) a vypliia udaje iba do poli tych prislugnych
rokov, ktoré predstavuju ekonomicku Zivotnost obstardvanej investicie.

Vypocet vysky Cistej sti¢asnej hodnoty - CSH

CSH predstavuje rozdiel medzi sti¢asnou hodnotou CASH-FLOW a sti¢asnou hodnotou investiénych nékladov.
Vy¢isluje sa v hodnotdch EUR. Pokial je vacSia ako 0 EUR je projekt ako investicia ziskova.
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Za UcCelom spravneho posldenia je potrebné zistit hodnoty za celé obdobie ekonomickej Zivotnosti
kumulativne.

Vypocet miery vynosovosti

Miera vynosovosti sa pocita v percentach a uvadza, o kolko prevysil Cisty CASH-FLOW projektu samotnu
hodnotu investicie. Miera vynosovosti by mala byt rovna alebo vys$sia ako 1 (100%).

Za ucelom spravneho posudenia miery vynosovosti je potrebné zistit hodnotu za celé obdobie ekonomickej
Zivotnosti kumulativne.

Finan¢éna udrzatelnost prevadzky

Projekt povaZzuje za udrzatelny, pokial projekt vygeneruje aspon tolko prijmov, Ze pokryje bezné prevadzkové
vydavky Cinnosti suvisiace s prevadzkou projektu. Tento Udaj sa nachadza na riadku €. 33 financnej analyzy
oznaceny ako ,si¢asna hodnota CASH-FLOW KUMULATIVNE*.

Pokial' projekt generuje kladné hodnoty kumulativneho CASH-FLOW (s vynimkou prvého roku, kedy je
z dévodu rozbehu investicie pripustna aj zaporna hodnota), povazuje sa projekt za udrzatelny.

Vypocet nakladov

V suvislosti s realizaciou projekt vznikaju Ziadatelovi/prijimatelovi viaceré typy nakladov, ktoré sa delia podla
opravnenosti a typu:

Delenie podla opravnenosti:

- opravnené,

- neopravnené.

Delenie podla typu:
- investicné,
- prevadzkové.

KedZe do projektu vstupuju vsetky naklady a analyza v zmysle tejto finan¢nej analyzy nerobi rozdiel medzi
opravnenymi a neopravnenymi nakladmi, je potrebné do analyzy zahrnut aj opravnené aj neopravnené
naklady. Do analyzy vstupuju vsetky investicné naklady, nielen tie, ktoré vznikaju pocas doby realizacie
projektu vzmysle ZoPr/zmluvy o poskytnuti prispevku, ale pocas celého sledovaného obdobia
(napr. investi¢né vydavky vyvolané prvotnou investiciou a pod.).

V pripade Ziadatela, ktory nie je platcom DPH, vstupuje do finanénej analyzy polozka vratane hodnoty DPH.
V pripade platcu DPH sa DPH v analyzy nezohladnuje (polozky sa uvadzaju v hodnote bez DPH).
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Ziadatel vo finanénej analyze nezohladfiuje narast cien v désledku inflacie. Vietky vstupné udaje (ako napr.
vyska miezd, ceny materialu, energii, vystupov projektu) uvadza Ziadatel v stalych cenach. Udaje sa uvédzaju
v tisicoch EUR zaokruhlené na jedno desatinné miesto matematicky.

Tabulka €. I. Investi¢né naklady (uvadza sa celkova obstardvacia cena majetku)

Rok 112 (3 |4

Investi¢né naklady v tis. EUR

1 | Pozemky — ndklady na ndkup pozemkov v roku, kedy boli vynaloZené

Budovy a stavby — ndklady na ndkup, vystavbu, rekonstrukciu budov v roku, kedy

2
boli vynaloZené

3 Nova technolégia — ndklady na ndkup technoldgie (nie opravy, udrzba
a zhodnotenie) v roku, kedy boli vynaloZené

4 Pouzita technoldgia — ndklady na ndkup pouZitej technoldgie (nie opravy, udrzba

a zhodnotenie) v roku, kedy boli vynaloZené

Mimoriadna udrzba — ndklady na mimoriadnu udrZzbu novej a pouZitej
5 |technoldgie. Ide o investicny ndklad, t.j. nahradenie Casti po Zivotnosti, nie
0 bezné opravy.

Stale aktiva

6 | Licencie —ndklady na licencie a pod.

7 | Patenty — ndklady na patenty a pod.

8 | Iné investi¢né ndklady — iné investicné ndklady, okrem vyssie uvedenych

Naklady DNM

Investi¢né naklady

Z povahy je sem mozné zahrnit objem prostriedkov na tzv. potrebu pracovného kapitalu, t.j. prostriedky,
ktoré je potrebné zabezpelit v priamej suvislosti sviazanim finanénych zdrojov vo vyssSich zasobach
materidlu, ktoré je potrebné dodatocne vytvorit a udrziavat v priamej stvislosti s investiciou. Tieto vydavky
je potrebné zabezpedit v rovhakom ¢asovom obdobi, ako je samotné vynaloZenie prostriedkov na investiciu.

Pokial' ma majetok zostatkovu hodnotu na konci sledovaného obdobia (napr. vyvolana dodatocna investicia
v priebehu realizacie projektu, ktora nie je predmetom samotného projektu — rozpoctu projektu), potom sa
vzmysle tejto finanCnej analyzy uvedie zostatkovd hodnota takéhoto majetku v poslednom roku
so znamienkom minus.

Tabulka €. Il. Prevadzkové naklady
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Prevadzkové naklady v tis. EUR

Material —ndklady na materidl, ktory je potrebné obstardvat v suvislosti so

9 . . . . .
zabezpelenim prevddzky investicného majetku
10 Obstaranie tovarov — ndklady na obstaranie tovarov. Pod tovarom sa rozumie
tovar v zmysle uctovnictva, urceny na dalsi predaj
Osobné naklady —ndklady na zamestnancov azmluvy uzatvorené podla
zdkonnika prdce. Ide o celkovi cenu prace — t.j. hrubd mzda a odvody za
1 zamestnancov, ktori vykondvaju prdce suvisiace s realizovanou investiciou (napr.
obsluha zariadenia).
Pokial bola prdca dodand na zdklade inej zmluvy ako podla Zdkonnika prdce
(napr. zmluva o dielo so Zivnostnikom), vstupuje do analyzy v riadku ¢. 12 Sluzby
12 | Sluzby — ndklady na externé sluzby suvisiace s investiciou (+bankové poplatky)
Energie — ndklady na energie. Ide o ndklady na dodatocné energie, ktorych
13 | potreba bola vyvoland investiciou — t.j. napr. energie na prevddzku obstaranych
strojov, pristrojov, zariadeni
14 | Udriba — ndklady na tdrzbu — nie ndkup nového majetku alebo jeho zhodnotenie
Uroky —droky z poskytnutych uverov, tykajicich sa financovania investicie,
15 | pokial je spolufinancovanie investicie zabezpecené prostrednictvom Uverovej
zmluvy
Poplatky a dane — iné poplatky (napr. obci). V pripade dani, ide napr. o dan
16 |2 nehnutelnosti.
Upozornenie: Nejde tu o dari z prijmov
17 | Iné ndklady — iné ndklady suvisiace s investiciou
Prevadzkové naklady
Tabulka €. Ill. Vynosy
Vynosy v tis. EUR
18 Trzby za sluzby — trzby za sluzby, ktoré sa dodatocne vytvoria v priamej suvislosti
s realizovanou investiciou
19 Trzby za vyrobky — trzby za vyrobky, ktoré sa dodatocne vytvoria v priamej
suvislosti s realizovanou investiciou
20 |Trzby za tovary — trZby za tovary, ktoré boli pévodne zaktpené od doddvatelov

Prevadzkové vynosy
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21 | Vynosy z predaja majetku — v ramci tejto vyzvy irelevantné

22 |Iné vynosy —iné vynosy vytvorené realizovanou investiciou

Vynosy celkom

Tabulka €. IV — Vypocet dani z prijmu

Nakolko je daf z prijmov zdpornym pefiainym tokom, je vhodné zahrnut ju do finanénej analyzy. Ziadatel
vypliia len riadok 25) Dafiové odpisy.

Zisk v tis. EUR 1|2 |3 |4

23 | Vynosy celkom — pocita samotnd analyza z tabulky c. Il

24 | Prevadzkové ndaklady — pocita samotnd analyza z tabulky ¢. Il

Danové odpisy — Ide o odpisy DHM a DNM v zmysle dariovych zdkonov.

25
Pozn.: musi uviest Ziadatel. Nemusia byt totoZné s uctovnymi odpismi.

26 Hruby zisk — vypocita analyza ako , Celkové vynosy — (Prevddzkové ndklady +
Dariové odpisy)”“

57 Dan z prijmu_— vypocita analyza ako , hruby zisk x sadzba dane v %“. V pripade

straty sa dan nevypocita

Tabulka &. V — Vypodet miery vynosovosti — Ziadatel tdto tabulku nevypliia.

Miera vynosnosti 112 |3 (4
)8 Prevadzkové vydavky + dan — vypocita analyza ako ,, prevddzkové ndklady + dari

z prijmu”
29 Sucasnd hodnota prevadzkovych vydavkov — vypocita analyza ako

diskontované prevddzkové ndklady

30 Celkova hodnota vynosov — prendsa sa automaticky z riadku 23 z tabulky ¢. IV

Sucasna hodnota celkovych vynosov — vypocita analyza ako diskontovanu

1
3 celkovu hodnotu vynosov
39 Sucasna hodnota CASH-FLOW — vypocita analyza ako rozdiel ,riadok 31. —
riadok 29.“
33 Stcasna hodnota CASH-FLOW KUMULATIVNE — vypocita analyza postupnym

akumulovanim CASH-FLOW z riadku 32“

34 Investicné naklady — vypocita analyza ako sucet vsetkych investicnych ndkladov
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Sucasna hodnota investi¢énych nakladov — vypocita analyza ako diskontovant

35
hodnotu investi¢nych ndkladov

Miera vynosovosti projektu: — vypocita analyza ako podiel kumulovanych
hodnét (v stlpci ,,kumulativne®) za dobu ekonomickej Zivotnosti ,sucasnd
hodnota CASH-FLOW / sucasnd hodnota investi¢nych ndkladov”

36

Vypoéet vysky €SH: — vypocita analyza automaticky ako rozdiel kumulovanych
37 hodnét (v stlpci , kumulativne”) ,si¢asnd hodnota CASH-FLOW — siucéasnd
hodnota investicnych nakladov”

Ziadatel okrem preddefinovaného formulara finanénej analyzy zaroven v ramci formulara ZoPr v &asti 7.3
uvedie, akym sposobom urcil jednotlivé hodnoty vstupujice do finan¢nej analyzy a konkrétne vysvetli ich
vyvoj v Case.

Vo formulari ZoPr (v &asti 7.3.) je Ziadatel zarover povinny vykonat rizikovd analyzu vstupov do finanénej
analyzy, t.j. popisat, ktoré z idajov zadavanych do financ¢nej analyzy z pohladu dosiahnutia pozadovanych
vysledkov predstavuju najvacsSie riziko, a uvedie, ako planuje zabranit vzniku situdcii, ktoré negativne
ovplyvnia planovanu vysku miery vynosnosti investicie.




