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1 UVOD

Projekti so obicajno razdeljeni na $tiri faze — na snovanje, kjer se preveri smiselnost izvedbe
projekta, pripravo, kjer se naredi terminski plan, izvedbo, ki vsebuje izvajanje planiranih
aktivnosti v skladu s planom in zakljucno fazo, kjer se naredi dokumentacija in se rezultati
predajo naro¢niku. Podjetja najprej ideje ter pobude za projekt proucijo in le-te preiskujejo,
nato pa se odlocijo, katero je smiselno uvesti v prakso ter kaj je namen projekta. Snovanje
je znacilno le za interne projekte, katerih rezultati naj bi podjetju prinesli dolgoro¢ne
dobrobiti. Snovanje projekta je uvodna faza projekta, v kateri se natan¢neje oceni smiselnost
izvedbe projekta. Klju¢ni namen snovanja je, da ne bi vlozili preve¢ sredstev za nekaj, kar
ne bo prineslo dobrobiti oziroma da s projektom ne bomo ustvarili izgube namesto dobic¢ka
(Stare in drugi, 2011).

Tipicen primer projektov so investicijski projekti. Le-ti So pomemben dejavnik v razvoju in
rasti podjetij, saj z njimi bistveno vplivamo na prihodnje poslovne rezultate in u¢inkovitost
podjetja. Po drugi strani pa lahko neuspeSen investicijski projekt zmanjSa ucinkovitost
podjetja ali pa celo ogrozi njegov obstoj. Uspesnost ali neuspeS$nost investicij je precej
odvisna od kakovostne priprave, vrednotenja in izbiranja investicij. Na kakovost odlo¢anja
0 investicijskih projektin pa wvpliva veliko S$tevilo dejavnikov, med katerimi so
najpomembnejSa izbira Kkriterijev za ocenjevanje in izbira investicijskih projektov
(Scholleova in drugi, 2010).

Ocneanu in Bucsa (2014) v svojem delu navajata, da investicijske projekte vrednotimo z
ekonomskimi analizami, ki nam povedo, kako in kam pravilno investirati razpolozljiva
finan¢na sredstva. Glavna vloga ekonomske analize je zasnovati in izbrati projekte, ki
prispevajo k uspesnosti podjetja. Ekonomska analiza je najuporabnej$a, ¢e jo uporabljamo v
zgodnjem obdobju zivljenjskega cikla (angl. project life cycle), za prepoznavanje slabih
projektov. Ce se ekonomska analiza uporabi na koncu projektnega cikla, lahko le pomaga
pri odlocitvi, ali se naj nadaljuje s projektom.

V zvezi s snovanjem projekta pa se pojavljajo tudi druge tezave, ki vplivajo na neuspeh
projektov. Prva tezava v fazi snovanja, ki jo omenja literatura in ki predstavlja vir tezav, ki
se pojavijo v poznejsih fazah, je neprimerna obravnava predloga projekta. V veliko podjetjih
se projekta lotijo takoj, brez da bi idejo podrobno proucili, predvsem z vidika pricakovanih
dobrobiti in izvedljivosti projekta. Pozneje se izkaze, da ideja ni bila najboljsa oziroma da
je treba projekt temeljito spremeniti. Vse spremembe pa seveda podalj$ajo in podrazijo
projekt. Tezave v poznejsih fazah izhajajo tudi iz neusklajenega nagina izvedbe. Ce projektni
tim ni usklajen z narocnikom in tistimi linijskimi managerji, katerih zaposleni so ¢lani tima,
bodo pri izvajanju pogosti nesporazumi, neskladno delovanje, nasprotovanja, konflikti ipd.
Ena izmed tezav je tudi slabo opredeljen proizvod, kar povzro¢i neustrezno presojo dobrobiti
projekta, sploh pa ogromno sprememb v fazi izvedbe projekta (Stare in drugi, 2011).



V magistrskem delu obravnavam investicijski projekt v izbranem podjetju, kjer je rezultat
nov objekt. Posvetim se snovanju projekta, kjer preverim smiselnost projekta na podlagi
pric¢akovanih poslovnih dobrobiti, predvsem v primerjavi s potrebnimi sredstvi za izvedbo.
Magistrsko delo tako vsebuje teoreticno-analiticen pregled relevantne strokovne in
znanstvene literature s podroc¢ja obravnavane tematike. Osnova obravnavane raziskave pa je
konkretno investicija v nov logisti¢ni center.

Namen magistrskega dela je prispevati k boljSemu odlo¢anju glede investicij. Podjetja se
vsak dan sreCujejo z razliénimi izzivi, zato nenehno i$cejo resitve, kako biti koristnejsi.
Investicijsko odlocanje je strateskega pomena, zato je izbira primerne metode vrednotenja
stroskov in dobrobiti kljucna. Vsaka investicija spreminja stanje v podjetju, predvsem v
smislu stroskov, dobrobiti, organizacije dela, procesov, uspesnosti, kakovosti ipd., zato je
pomembno, da ¢im natanc¢neje ovrednotijo prihodnje stanje, ki bo rezultat investicije.
Proucevanje prihodnjih relevantnih stroskov in dobrobiti je osrednji ter najzahtevne;jsi del v
celoti vrednotenja investicijskega projekta. Izbrani projekt proucim zato, da bi podjetju
pomagala pri odlocitvi, ali je smiselno investirati v nov objekt ter kdaj in na kakSen nacin se
bodo vlozena sredstva povrnila.

Cilj magistrskega dela je prouciti ustrezne metode ekonomskega vrednotenja investicij v
nov objekt. Prav tako spoznati in prouciti model snovanja investicijskih projektov, ki bo
vkljuceval proces, potrebne ocene in rezultate, nabor metod, sodelujoce in priporocljivo
trajanje projekta. Dodatni cilj pa je prouciti tudi druga priporo¢ila v praksi glede snovanja
projektov in ekonomskega vrednotenja investicij. S pomocjo analize predhodnih projektov
poskusam prouciti, na podlagi ¢esa se je podjetje odlocCilo za investicijo, kako merijo
dejanske dobrobiti novega objekta ter analiziram, ali so se odlo¢ili pravilno.

Z raziskavo odgovorim na naslednja raziskovalna vprasanja:

— Katera je najprimernej$a metoda za oceno smiselnosti izvedbe investicijskega projekta s
podrocja gradnje novega objekta?

— Kako oceniti upravicenost projekta, ¢e so cilji podjetja trajnostni?

— Koliko ¢asa je smiselno posvetiti snovanju investicijskega projekta, katerega rezultat bo
nov logisti¢ni center?

Za opredelitev in predstavitev klju¢nih terminoloskih praks ter dejstev na podroé¢ju snovanja
projekta in ekonomike investicij uporabim metodo deskripcije. Za oceno uporabljenih metod
za presojanje upravic¢enosti investicije v nov objekt, konkretneje gradnjo logisti¢nega centra,
uporabim metodi analize in komparacije ter simulacijo izraCunov po razlicnih metodah.
Podatki, ki jih predstavim in analiziram v empiricnem delu naloge, so deloma sekundarni,
deloma pa primarni. Sekundarne podatke sem pridobila iz projektne in druge dokumentacije
podjetja. Primarne podatke sem zbrala s pomo¢jo delno strukturiranih intervjujev s petimi
¢lani uprave, ki so v preteklosti Ze sodelovali pri snovanju in izvedbi projektov ter so ¢lani
projektnega tima izbranega primera.



Magistrsko delo ima poleg uvoda in sklepa tri vsebinska poglavja. V prvem poglavju
obravnavam teoreti¢ni okvir snovanja projekta, zato da jasneje opredelim podrocje in
problem obravnave. Skozi literaturo najprej raziS¢em faze projekta, nato se osredoto¢im na
fazo snovanja projekta ter metode, ki se jih posluzujemo v omenjeni fazi. V drugem poglavju
se dotaknem vsebine ekonomike investicij, z namenom, da predstavim razli¢ne metode za
oceno investicije in pricakovanih dobrobiti, ki sem jih nato v naslednjem poglavju uporabila.
Ob koncu poglavja se osredoto¢im tudi na vrednotenje investicije z vidika trajnosti, saj
podjetje, ki ga obravnavam, daje velik poudarek na trajnostni razvoj s ¢im manjSim
obremenjevanjem okolja. V tretjem poglavju, ki je empiricen del magistrskega dela, pa
pridobljeno teoreti¢no znanje prenesem na konkreten primer v izbranem podjetju. V okviru
tega dela je izvedena in predstavljena tudi raziskava na podlagi opravljenih intervjujev
sodelujocih na investicijskem projektu novogradnje logisti¢nega centra. Na obravnavanem
primeru je prikazana faza snovanja projekta z vkljuéeno finan¢no analizo. Na koncu
poglavja so predstavljeni odgovori na raziskovalna vprasanja. Magistrsko delo se zakljuci s
sklepom.

2 SNOVANJE PROJEKTA

2.1 Faze projekta

Projekti se za¢nejo s spoznanjem, da obstaja tezava 0ziroma posebna potreba, Ki jo je treba
resiti in da se je mogoce tezave lotiti skozi projekt ter tako priti do resitve (Brandon, 2006).
Projekti imajo po definiciji tako zacetek kot konec. Imajo tudi opredeljene faze med
zaCetkom (angl. kickoff) in zaklju¢kom (angl. closeout). Faza predstavlja skupino podobnih
dejavnosti, ki imajo zelo ohlapno dolo¢en zacetek in konec. Glede na to, da faze nimajo
jasno dolo¢enih kon¢nih datumov, se v¢asih nekatere dejavnosti iz predhodne faze projekta
nadaljujejo tudi v naslednje (Wiley in drugi, 2012). Managerji projektov ali podjetja
razdelijo projekte na faze, s C¢imer zagotovijo boljSo kontrolo s strani poslovodstva in
ustrezne povezave s teko¢im poslovanjem podjetja, ki projekt izvaja (Project Management
Institute, 2008).

Skozi literaturo spoznamo, da vsak projekt gre v svoji projektni dobi skozi dolo¢ene faze, ki
pa niso pri vseh projektih enake, vendar pa obstaja ve¢ modelov, ki drug drugega
dopolnjujejo. Stare in drugi (2011) menijo, da so avtorji usmerjeni v razli¢ne vrste projektov
(IT in telekomunikacije, inzeniring in gradbeniStvo, razvoj programske opreme) in zaradi
tega glede na predstavljene primere iz prakse v raziskovani literaturi faze projekta razli¢no
predstavljajo. V tabeli 1 lahko vidimo, kako razli¢ni avtorji navajajo razli¢ne faze, ki se sicer
po opisu ne razlikujejo veliko. Nekateri jih podrobneje razdelijo, drugi pa jih ve¢ zdruzijo v
eno.



Tabela 1: Faze projekta po razlicnih avtorjih

INSTITUTE (2008)

BURKE (2003), Nacrtovanje
CHARVAT Snovanje Zaletek in razvoj Izvedba Predaja
(2003) proizvoda
FRAME (2003),
CLELAND (2007), Snovanje Planiranje Izvedba ZakljuCevanje
DINSMORE (2010)
LEWIS . Opredelitev ) )
.. I Zakljug
(2007) Snovanje Planiranje zvedba akljucevanje
MEREDITH in Snovanje in Planiranie Kontroliranie Ocena in
MANTAL (2009) izbira J J zakljucek
THOMSETT Studija Izdelava | Nacrtovanje | Gradnje in Predaia
(2002) izvedljivosti analiz proizvoda testiranje J
MILOSEVIC (2003),
MORRIS in PINTO Zacetek Planiranje Izvedba in kontroliranje | Zakljucevanje
(2007)
WYSOCKI in Opredelitev Razvoi plana Uveljavitev Kontroliranie | Zakliugevani
MCGARY (2003) | obsega 1P plana Je | Zakjucevanje
PROJECT
MANAGEM-ENT Zacetek Planiranje Izvedba Zakljucek

Vir: prirejeno po Stare in drugi (2011).

Stare in drugi (2011) povzemajo, da so projekti obicajno razdeljeni na S$tiri faze, kot
prikazuje slika 1. Prva faza se imenuje snovanje projekta, kjer se definira ideja kot poslovna
priloznost in se prou¢i moznost izvedbe projekta. Nato sledi priprava, Kjer se natan¢no
razvrstijo predlogi iz prve faze in definira proizvod, ki bo predstavljal cilj projekta. Na
podlagi jasno dolocenih ciljev se izdela terminski plan. Sledi obsirna faza, faza izvedbe
projekta, ki vsebuje izvajanje planiranih aktivnosti v skladu s planom. Uspeh se dosega z
ustreznim usklajevanjem sodelujocih, vodenjem tima in sprotnim pregledovanjem izvedbe.
V zakljuni fazi se projekt konca s predajo rezultata projekta naro¢niku, ki s prevzemom
odobri ujemanje proizvoda glede na dogovorjeno v fazi snovanja. Preda se projektna
dokumentacija, zakljuci se pogodba, izdela se zaklju¢no porocilo in razpusti se tim.




Slika 1: Faze projekta

Vir: prirejeno po Stare in drugi (2011).

2.2 Opredelitev in proces snovanja

Snovanje projekta je uvodna faza projekta, v kateri se natancneje oceni smiselnost izvedbe
projekta. Stare in drugi (2011) navajajo, da je snovanje znacilno le za interne projekte,
katerih rezultati naj bi podjetju prinesli dolgoro¢ne Koristi. V tej fazi opredelimo idejo,
ugotovimo potrebo, ocenimo cilje ter utemeljimo, kakSen je namen projekta. Prav tako
prou¢imo moznost izvedbe projekta ter vire, ki so na voljo v podjetju. Nato pripravimo
okvirni plan projekta, kako naj bi ta potekal. Klju¢en namen snovanja je, da ne bi vlozili
preve¢ sredstev za nekaj, kar ne bo prineslo koristi oziroma da s projektom ne bomo ustvarili
izgube namesto dobicka (Stare in drugi, 2018).

Charvat (2002) in Westland (2006) sta mnenja, da so slabo pripravljene analize in ocene v
fazi snovanja projekta krive za veliko neuspesnih projektov. Prav tako je tveganje neuspeha
projekta povezano s slabo pripravo v fazi snovanja.

Proces na sliki 2 prikazuje opredelitev posameznih dokumentov v fazi snovanja projekta. Na
podlagi ideje oziroma pobude projekta, ki vkljucuje poslovni problem ali priloznost ter
mozne resitve, se presodi smiselnost projekta. 1zbere se najboljsa resitev in opredeli obseg
projekta. V predlogu projekta so podrobneje razdelane koristi projekta ter poslovna tveganja.
Po obravnavi predloga projekta sledi odlocanje o izdelavi Studije izvedljivosti. Da
ugotovimo, ali se splaca izvesti projekt, ni dovolj poznati le koristi, ki jih bo prinesel, ampak
moramo tudi vedeti, koliko sredstev in ¢asa bo potrebnih za izvedbo projekta. Zadnji korak
procesa snovanja projekta je opredelitev kon¢nega proizvoda izdelka oziroma rezultata. Ko
z obsegom opredelimo, kaj je treba ustvariti, je nato treba vklju€ene proizvode tudi natan¢no
opredeliti, kar imenujemo specifikacije proizvodov (Stare in drugi, 2011). Namen snovanja
in hkrati kon¢ni proizvod snovanja projekta predstavlja dokument, imenovan projektna
listina (angl. project charter), ki isto¢asno napoveduje prehod projekta iz snovanja v pripravo
projekta (Office of Government Commerce, 2002).



Slika 2: Proces in vsebina snovanja projekta

Pobuda projekta

*Predlog projekta

«Studija izvedljivosti
*Obseg projekta in priprava
specifikacij

SNOVANJE
PROJEKTA

Projektna listina

Vir: prirejeno po Stare in drugi (2011, str. 90).

Aktivnosti faze snovanja niso del managementa projekta, ta faza je obicajno v domeni
pobudnika, kon¢nih uporabnikov ali bodocega skrbnika projekta. Dejavnosti med fazo
snovanja vkljucujejo zaCetne sestanke (angl. kickoff meeting), dolo¢anje projektnega tima,
dolocanje sredstev, potrebnih za razvoj projektnega plana, ter prepoznavanje in pridobivanje
infrastrukture za management projektov (prostor, rac¢unalniki). Pri projektih, Kjer obseg
projektnega dela ni natan¢no opredeljen, bo projektni tim porabil dodaten ¢as in sredstva, da
bo le-ta to¢no doloc¢en. Enako bo tim storil tam, kjer glavne interesne skupine v projektu
niso usklajene, pa bi morale biti. Tim, ki projekt zasnuje, pa ni nujno tisti, ki ga tudi izvede
(Wiley in drugi, 2012).

V zvezi s snovanjem projekta pa se pojavljajo tudi druge tezave, ki vplivajo na neuspeh
projektov. Prva tezava, ki jo omenja literatura v fazi snovanja in ki je temelj za veliko
poznej$ih, je neprimerna obravnava predloga projekta. V veliko podjetjih se projekta lotijo
takoj, ne da bi idejo podrobno proucili, predvsem z vidika pri¢akovanih Koristi in
izvedljivosti projekta. Pozneje se izkaze, da ideja ni bila najboljSa oziroma da je treba projekt
temeljito spremeniti. Vse spremembe pa seveda podaljSajo in podrazijo projekt. Tezave v
poznejsih fazah izhajajo tudi iz neusklajenega nacina izvedbe. Ce projektni tim ni usklajen
tudi z naro¢nikom in tistimi linijskimi managerji, katerih zaposleni so ¢lani tima, bodo pri
izvajanju pogosti nesporazumi, nasprotovanja, konflikti ipd. Ena izmed tezav je tudi slabo
opredeljen proizvod, kar povzro¢i neustrezno presojo Kkoristi projekta, sploh pa ogromno
sprememb v fazi izvedbe projekta (Stare in drugi, 2018).



2.2.1 Predlog projekta

Podjetja ne pograbijo vsake ideje in se ne lotijo kar izvajati projekta, ampak se preudarno
odlocijo, ali bi bilo projekt smiselno izvesti. Na podlagi lastnih problemov pri delu nastane
projektna pobuda. Pobudnik projekta mora predstaviti ozadje problema, izpostaviti
priloznosti in pojasniti, kaksne so koristi ter namen projekta, kot je prikazano v tabeli 2. Po
odlocitvi, da je ideja prava, pobudnik projekta ali druga odgovorna oseba projekta pripravi
podrobnejsi predlog projekta (Drnovsek in Stritar, 2012; Stare in drugi, 2011). Pogosto so
taki problemi in priloznosti predstavljeni v matriki Prednosti, slabosti, priloznosti in
nevarnosti za podjetje (angl. Strength, Weaknesses, Opportunity and Threats, v nadaljevanju
SWOT). »Analiza SWOT primerja prednosti podjetja z njegovimi slabostmi, z namenom da
bi ugotovili, ali ima podjetje notranje zmogljivosti za podporo rasti. Prav tako primerja trzne
priloznosti z nevarnostmi, da bi ugotovili, ali podjetje lahko ohrani rast« (Armandi in drugi,
2007, str. 168).

Versic¢ (2017) ugotavlja, da 60 % vseh vpraSanih v nedavni raziskavi na temo spoznanja na
podrocju izbire strategij pri planiranju strategije uporablja metodo SWOT. Vendar, kot je
bilo ugotovljeno, je pomembno, da podjetja upostevajo tudi vedenjske, kulturne, eti¢ne,
politi¢ne in druge vidike izbire strategij.

Tabela 2: Primeri vsebine predlogov projektov
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Vir: prirejeno po Stare in drugi (2011, str. 92).

Ko je predlog projekta pripravljen, se nadaljuje z oceno koristi projekta. Pricakovane koristi
projekta, ki jih ugotovimo s poslovno $tudijo (angl. business case), so prva pomembna
informacija za lazje razumevanje in ustreznejSe poznejSe odlocanje o izvedbi projekta.
Poslovna Studija naj bi vkljucevala tudi oceno morebitnih poslovnih tveganj, lahko tudi ve¢
alternativ poslovnih resitev (Office of Government Commerce, 2002).

Ker projekti zahtevajo precejSen finan¢ni vlozek, je nujno, da vodstvo znotraj podjetja
odobri porabo denarja za projekt pred za¢etkom pobude. Brez formalne poslovne studije bo
projekt verjetno preklican v kratkem ¢asovnem obdobju in bo povzroéil veliko zapravljenega
truda. Poslovna studija tako opredeljuje in ocenjuje predlog projekta. Pobudnik projekta
razvija poslovno studijo s pomoc¢jo dolo¢enih skupin, oddelkov in strokovnjakov z dolo¢enih



podrocij ter Se jo naprej posodablja. Kopija poslovne studije se hrani v projektni datoteki
(Charvat, 2002).

2.2.2  Studija izvedljivosti

Studija izvedljivosti je predhodna $tudija, ki se izvede za dolo¢itev in dokumentiranje
izvedljivosti projekta. Rezultati te Studije se uporabljajo za odlocitev o nadaljevanju projekta
ali ne (Abraham, 2013). Glavna odgovornost vodstva (in skrbnika) je izbor projektov.
Vecina podjetij ima vzpostavljene izbirne kriterije, ki so lahko subjektivni, objektivni,
kvantitativni, kvalitativni ali preprosto osebne preference. V vsakem primeru bi moral
obstajati tehten razlog za izbiro projekta. S finan¢ne perspektive je izbira projektov v bistvu
dvodelni proces. Prvi€, podjetje bo opravilo Studijo izvedljivosti, da ugotovi, ali je mogoce
projekt izpeljati. Drugi del je finan¢na analiza, s pomocjo katere podjetje ugotovi, ali naj
projekt sploh izpelje. Podjetje lahko najame tudi zunanje svetovalce ali strokovnjake s
podrocja (angl. subject matter experts) za pomo¢ pri Studijah izvedljivosti in finan¢nih
analizah. Vodja projekta se lahko dodeli komaj po opravljeni studiji izvedljivosti (Kerzner,
2009). Finan¢na analiza je najobicajnejsa analiza ekonomske upravi¢enosti projekta z vidika
investitorja. Kadar pa se projekt financira z javnimi sredstvi, pa se zahteva analiza stroSkov
in dobrobiti (angl. cost-benefit analysis) oziroma v nadaljevanju magistrskega dela
uporabimo izraz ekonomska analiza, da jo lahko lo¢imo od finan¢ne analize (Marc in drugi,
2020).

Namen S$tudije izvedljivosti je planirati razvoj in izvedbo projekta, oceniti ¢as izvajanja in
Stevilo potrebnega osebja ter ugotoviti verjetne stroske in posledice investiranja v novi
projekt. Ce je izvedljivo, morajo rezultati $tudije izvedljivosti oceniti alternativne
konceptualne resitve skupaj s povezano financ¢no analizo. Cilj Studije izvedljivosti je
zagotoviti management s predvidljivimi rezultati izvajanja dolocenega projekta in zagotoviti
sploSne zahteve projekta. To se v obliki poro¢ila o $tudiji izvedljivosti uporablja kot podlaga
za odlocitev, ali naj nadaljujejo z razvojem in izvajanjem. Vklju€enost uporabnikov v Studijo
izvedljivosti je klju¢nega pomena. Le-ti morajo zagotoviti veliko informacij, zraven tega pa
morajo biti sposobni oceniti vpliv alternativnih predlogov. Resitve morajo biti operativno,
tehni¢no in ekonomsko izvedljive. Velik del ekonomskega vrednotenja mora biti utemeljen
s strani uporabnika, zato mora biti primarni uporabnik visoko usposobljen in temeljito
seznanjen z delovanjem podjetja (Kerzner, 2009).

Studija izvedljivosti obravnava tudi tehni¢ne vidike predlaganega projekta in zahteva razvoj
konceptualnih reSitev. Za zbiranje ustreznih informacij in analizo je potrebno strokovno in
tehni¢no znanje. Neustrezne tehni¢ne ali poslovne odlocitve, sprejete v tem koraku, se lahko
v celotnem preostanku procesa ne bodo odkrile. V najslabSem primeru bi takSna napaka
lahko povzrocila prenehanje izbranega projekta ali nadaljevanje projekta, ki ni ekonomsko
ali tehnicno izvedljiv (Kerzner, 2009).



Kot pravi Brandon (2006), obstaja veliko numeriénih metod, ki se uporabljajo za oceno
stroSkov projekta. VecCina od teh je financne narave in temelji na oceni prihodkov in
stroSkov. Kloppenborg (2015) nadaljuje, da se finan¢na analiza uporablja za doloCanje
koristi, ki jih projekt zagotavlja glede na njegove stroske. Te metode primerjajo pricakovane
stroske projekta s pri¢akovanimi Koristmi projekta. Pri izdelavi odlocitev o izbiri projekta je
mogoce uporabiti ve¢ metod, katere so podrobneje in SirSe predstavljene v nadaljevanju
magistrskega dela pod tocko 3.2 Ekonomska analiza:

— doba vracanja,

— diskontirana doba vracanja,

— racunovodska stopnja donosa,

— neto sedanja vrednost,

— notranja stopnja donosa,

— popravljena notranja stopnja donosa,
— indeks donosnosti,

— letni ekvivalentni donos.

Konéni rezultat Studije izvedljivosti je odlocitev, ali naj se snovanje projekta prekine ali naj
se odobri naslednja faza priprave projekta. Ceprav se projekt lahko ustavi na ve¢ poznejsih
fazah, je odlocitev Se posebej kriti¢na na tej tocki, ker poznejSe faze zahtevajo veliko
sredstev. Nadaljevanje projekta se velikokrat odobri zgolj zato, ker lahko prekinitev projekta
na tej tocki povzro¢i dvom o presoji SirSega tima, ki je prevzel izvedbo Studije pri predhodni
odobritvi. Odlocitev ob koncu Studije izvedljivosti mora dolociti tiste projekte, ki jih je treba
izvesti. Ko se projekt Steje za izvedljivega in je odobren za razvoj, ga je treba prednostno
obravnavati skupaj z ze predhodno odobrenimi projekti, ki ¢akajo na pripravo (glede na
omejeno razpoloZljivost sredstev ali drugih virov) (Kerzner, 2009).

2.2.3 Obseg projekta in priprava specifikacij

»Obstajata dva »tipa« obsega — obseg dela (angl. project scope) in obseg proizvodov (angl.
product scope)« (Project Management Institute, 2013, str. 103). Obseg dela je popolnoma
odvisen od obsega proizvodov in brez jasnega razumevanja obsega proizvodov ne moremo
opredeliti obsega dela. V fazi snovanja govorimo o obsegu proizvodov, medtem ko se obseg
dela obicajno izdela v fazi priprave projekta (Stare in drugi, 2011). Vec¢inoma dolo¢itev
obsega proizvodov ni tezka naloga. Ko podpiSemo pogodbo, dobimo s pogodbenim
dokumentom tudi definiran obseg proizvoda. Ko pa projekt sprozi naSe podjetje, bomo
morali sami opredeliti obseg proizvoda. V tem primeru se sreCamo z vsemi zainteresiranimi
stranmi, da spoznamo njihova pricakovanja in zahteve glede konc¢nega izdelka. Ko so
zahteve in pricakovanja znana, se pridobi podpis z zainteresiranih strani in so nato posreduje
v odobritev (Project Management Institute, 2013).
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Z obsegom smo torej opredelili, kaj bo treba ustvariti, nato pa je treba vklju€ene proizvode
tudi natan¢no opredeliti (oblika, lastnosti, funkcionalnost ...) in tak dokument najpogosteje
imenujemo specifikacija (proizvoda). Specifikacija je torej dokument, ki v ¢im vecji meri
opisuje izdelek ali storitev, ki jo je treba ustvariti, vkljuéno s predpogojno funkcijo,
vedenjem in drugimi znacilnostmi. Specifikacija proizvodov doloca bistvene znacilnosti
delovanja ali cilje, ki morajo biti izpolnjeni in je dokument, ki opisuje izdelek na naéin, s
katerim lahko izdelamo delovni model izdelka (Project Management Institute, 2008).
Projektni tim na podlagi obsega in specifikacij to¢no ve, kaj se od njega pri¢akuje. Na
podlagi specifikacij naro¢nik preveri ustreznost proizvodov s specifikacijami (Stare in drugi,
2011).

Frame (2003) navaja, da specifikacije proizvodov delimo na dva tipa zahtev:

— Funkcionalne zahteve opisujejo znacilnosti proizvodov v tak$nem jeziku, da ga razumejo
tudi nestrokovno podkovani ljudje.
— Tehni¢ne zahteve Ze samo ime nam pove, da opisujejo zahteve v tehni¢nem jeziku.

2.2.4 Projektna listina

Kon¢ni proizvod snovanja projekta in naznanitev prehoda projekta iz snovanja v pripravo
projekta predstavlja dokument, ki se imenuje projektna listina (angl. project charter),
poimenovana tudi kot narocilo projekta (Stare in drugi, 2011). V skladu s priro¢nikom, Ki
ga je izdal Project Management Institute (2013), ta dokument formalno dovoljuje zacetek
projekta in dokumentira zacetne zahteve, ki zadovoljujejo potrebe in pricakovanja
zainteresiranih strani. Dokumentira tudi poslovne potrebe ali zahteve, ki povzrocajo obstoj
projekta, pa tudi koristi, ki jih ima za podjetje, in vsebuje kratek opis rezultatov projekta.
Ker dokument vsebuje zelo pomembne informacije, so spremembe tega dokumenta zelo
redke.

Heldman in Heldman (2007) pravita, da mora projektna listina vsebovati sledece elemente:

— Cilj projekta — vsebovati mora ¢asovnico, mora biti specifi¢en, realen ter merljiv.

— Poslovna utemeljitev — vsebuje razloge za izvedbo projekta in koristi, Ki jih podjetje s
tem pridobi.

— Opis projekta (izdelka) — opis samega projekta oziroma izdelka, v kolikor bo le-ta kon¢ni
rezultat projekta.

— Proizvodi (angl. deliverables) ali zahteve — proizvodi so merljivi rezultati, ki morajo biti
izpolnjeni, da se projekt Steje kot koncan; morajo biti specificni in preverljivi,
predstavljajo pa lahko izdelek, storitev, novo organizacijo dela ipd.; zahteve so
znacilnosti, ki definirajo proizvode.

— Proracun — tukaj je zabeleZen to¢en proracun ter vse odobritve, povezane z njim.

11



— Casovni mejniki — vklju¢ujejo za¢etne datume proizvodov, ki smo jih prej omenili; ti
datumi bodo podrobneje opredeljeni v procesu planiranja.

— Vodja projekta — v projektni listini je imenovan vodja projekta; priporoc¢ljivo je, da se
opredelijo tudi njegove pristojnosti in odgovornosti.

— Drugi oddelki — tukaj se navedejo vsi drugi oddelki, ki bodo na kakSen koli nacin
vkljuceni v projekt.

Ko je projektna listina pripravljena, jo v obliki osnutka predstavimo tudi ostalim ¢lanom
uprave. Z upoS$tevanjem morebitnih sprememb 0ziroma komentarjev izdelamo konéno
oziroma uradno verzijo projektne listine. Kot pravi Kerzner (2009), ga podjetja v¢asih
uporabijo tudi kot pogodbo. Z dodatkom obsega projekta in opravljenega plana pa lahko
celo sluzi kot plan projekta.

2.3 Metode snovanja projekta

»Rast podjetja in njena zmoZnost, da ostanejo konkuren¢ni in prezivijo, je odvisna od
nenehnega pretoka in kreiranja idej za nove proizvode, za nacine, kako izboljsati Ze
obstojeCe proizvode ter za nacine, kako delovati po nizjih stroskih« (Brigham in Daves,
2007, str. 398). V skladu s tem bo dobro vodeno podjetje vlozilo veliko truda, da bi od svojih
zaposlenih prejelo dobre predloge investicijskih projektov. Ce ima podjetje sposobne in
domiselne zaposlene, in ¢e sistem spodbud deluje pravilno, se bo razvilo veliko idej za
investicijske projekte. Nekatere ideje bodo dobre, druge pa ne. Zato morajo podjetja izbrati
tiste projekte, ki dodajajo vrednost (Brigham in Daves, 2007). Pomembno je, da uporabne
ideje razvijamo po korakih in njim pripadajo¢im metodam v snovanju projekta. V tabeli 3
so prikazane metode, ki jih je v literaturi zaslediti kot najprimernej$e v fazi snovanja
projekta. Vsaka metoda je v nadaljevanju tudi podrobneje predstavljena.

Tabela 3: Metode po korakih v fazi snovanja projekta

Koraki snovanja Metoda

— Metoda viharjenja mozganov
Predlog projekta — Metoda logicnega okvirja

— Metoda izdelave miselnega vzorca
— Metoda ocenjevanja z vrha navzdol
Studija izvedljivosti — Metoda parametri¢no ocenjevanje
— Metoda to¢kovanja

Obseg projekta in priprava specifikacij —  Clenitev projekta

Vir: prirejeno po Stare in drugi (2011, str. 102), Project Management Institute (2013, str. 16) in
Wysocki in McGary (2003, str. 83).

Izbira projekta se za¢ne z vrednotenjem posameznih projektov ali skupin projektov. »Namen
izbranih projektov je, da se izvajajo tako, da doseZejo poslovni in strateSki cilj podjetja«
(Meredith in Mantel, 2009, str. 59). Ker vsaka dodelitev sredstev predstavlja investicijo v
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prihodnost, je pravilna izbira investicijskih projektov klju¢nega pomena za dolgoro¢no
prezivetje podjetja. Meredith in Mantel (2009) navajata, da se lahko v mejah svojih
zmoznosti ucinkoviti modeli izbire (angl. effective selection models) uporabljajo za
povecanje dobicka, izbiro investicij za omejene finan¢ne vire ali izboljSanje konkurencnega
polozaja podjetja. Lahko jih uporabljajo za stalno vrednotenje in zacetno izbiro, zato so klju¢
do dodelitve in prerazporeditve omejenih virov podjetja. U¢inkovit model izbire pomaga
vodstvu podjetja, da doloc¢i prednostne naloge svojega delovanja in tako postavi podjetje v
zelo dobre temelje za doseganje svojih strateskih ciljev (Crispin, 2020).

2.3.1 Metoda viharjenja mozganov

Uporaba metode viharjenja mozganov oziroma mozganska nevihta (angl. Brainstorming) je
zelo ucinkovita tehnika pri pripravi predloga projekta v fazi snovanja. Kot pravi
Baumgartner (2015), je najucinkovitejsa v skupini od osem do dvanajst udelezencev, Ki
morajo prihajati iz razli¢nih oddelkov in imeti razlicna ozadja. Wysocki (2009) dodaja, da
mora skupina dolo¢iti ¢im ve¢ reSitev ter razmisljati izven okvirjev in iskati ustvarjalne ter
inovativne nacine, kako priti do resitve.

Obstajajo Stevilni pristopi k tej metodi, vendar je tradicionalen najucinkovitejsi, saj omogoca
udeleZzencem, da gradijo na idejah drug drugega in obicajno poteka v naslednjih korakih
(Baumgartner, 2015; Likar, 2006):

— Opredelitev tezave oziroma problema kot ustvarjalnega izziva — to je zelo pomembno,
kajti slabo zasnovan izziv lahko privede do $tevilnih idej, ki ne resijo tezave. 1zziv torej
mora biti jedrnat, natancen in izklju¢evati mora vse informacije, ki niso del izziva.

— Dolocitev casovne omejitve — priporocljivo je okoli 25 minut, vendar pa izkusnja pokaze,
koliko Casa je potrebnega.

— Medtem ko udelezenci nastevajo reSitve za izpostavljeno tezavo, jih moderator sproti
zapisuje, tako da jih vsi sodelujoci vidijo. Ne glede na to, kako sme$na, nemogoca ali
neumna je ideja, jo je treba zapisati. Pomembno je, da ni kritiziranja idej.

— Poizteku ¢asa se izbere pet najboljsih idej in pomembno je, da se z izborom strinjajo vsi
sodelujoci. Nato se zapiSe pet meril za presojo idej, ki najbolje resijo tezavo.

— Vsaka ideja se oceni s tockami od 0 do 5, odvisno od tega, kako dobro izpolnjuje merilo.
Ko so vse ideje bile ocenjene glede na vsa merila, se tocke sestejejo. Ideja z najvisjo
oceno bo najbolje resila tezavo. Smiselno je voditi evidenco vseh najboljsih idej in
njihovih rezultatov za primer, ¢e se izkaze, da izbrana ideja ni izvedljiva.

2.3.2 Metoda logicnega okvirja

Metoda logi¢nega okvirja (angl. Logical Framework Approach) je naéin preizkuSanja
logi¢nosti izvedbe projekta, tako da se ga analizira v smislu sredstev in ciljev. Kot navajajo
Harmsen in drugi (2006), pomaga:
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— razjasniti, kako bodo planirane dejavnosti pripomogle k doseganju ciljev;
— biti izrecen glede posledic izvajanja planiranih dejavnosti v smislu sredstev,

predpostavk, tveganj.

Rezultat metode logi¢nega okvirja je matrika planiranja projekta (angl. Project Plannning
Matrix), ki prikazuje medsebojno povezanost $tirih hierarhi¢nih nivojev — namen, cilj,
pricakovani rezultat in aktivnosti — v logi¢énem zaporedju. Za vsak nivo je treba doloditi
kazalnike ter zunanje dejavnike. V tabeli 4 je prikazan primer matrike logi¢nega okvirja z
razlago posameznega polja v tabeli (Project Management Institute, 2013).

Tabela 4: Primer matrike logicnega okvirja

Namen

Kazalniki koristi

Zunanji
dejavniki/predpostavke

Cilj na visji ravni, h kateremu
bi naj projekt prispeval.

Ukrep za preverjanje, v
kolik$ni meri je bil izpolnjen
splosni cilj.

Pomembni dogodki, pogoji ali
odloditve, potrebne za
dolgoro¢no ohranjanje
splo$nega namena projekta.

Koristi, ki naj bi se dosegle
kot rezultat projekta.

Ukrep za preverjanje, v
kolik$ni meri je bil izpolnjen
neposredni cilj.

Pomembni dogodki, pogoji ali
odloditve, ki so izven nadzora
projekta in morajo prevladati
za dosego splosnega namena
projekta.

Rezultati, ki bi jih projekt
moral zagotoviti.

Ukrepi za preverjanje, v
kolik$ni meri se proizvajajo
rezultati.

Pomembni dogodki, pogoji ali
odloditve, ki so izven nadzora
projekta in so potrebni za
dosego ciljev.

Dejavnosti, ki se za dosego
cilja morajo izvesti v sklopu
projekta.

Dobrine in storitve, potrebne
za izvajanje dejavnosti.

Pomembni dogodki, pogoji ali
odloditve, ki so izven nadzora
projekta in so potrebni za
proizvajanje rezultatov.

Vir: Project Management Institute (2013, str. 16).

2.3.3 Metoda izdelave miselnega vzorca

Metoda izdelave miselnega vzorca (angl. Mind Mapping) se uporablja predvsem pri manjsih
projektih in jo posploseno lahko opisemo kot grafi¢ni odtis mozganov. Gre za neprekinjen
pristop k zapisovanju misli o stvareh, ki jih je treba opraviti ali upostevati pri izpolnjevanju
dolocene naloge. Na sliki 3 je predstavljen primer miselnega vzorca s klju¢nimi to¢kami, ki
so nam lahko v pomoc pri izdelavi (Wysocki, 2009).
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Slika 3: Primer miselnega vzorca

Zahtevane spretnosti

Namen ZdruZljivost vlog

Ekipa Profil Selekcija  Pragmatizem

Pomen Upravi¢enost in primernost
Dobavni rok Organizacijska pomanijkljivost

Custvena inteligenca

Lastnistvo ; ;
.. Razvo e Vloga ekipe Namen
Stalno ucenje Klju¢ do uspeha Cil

Prilagodljivost

Vodja
Samostojnost
Samooblikovanje

Vrsta ekipe

Notranje Vodenje

Zunanje Usposabljanje  spretnost

Timsko delo

Vir: prirejeno po Wysocki (2009, str. 83).

Uporaba metode izdelave miselnega vzorca koristi podjetju, saj pomaga pri kriticnem,
strateSkem in ustvarjalnem razmisljanju ter odlocanju in analizi. Prednosti uporabe te metode
so obvladovanje sprememb, kompleksnosti in ¢asa. Hkrati pomaga razumeti razli¢ne vidike
projekta in pomaga pri postavljanju prioritet. Generira ideje in obvladuje mnoZicne
informacije ter izboljSuje zmogljivost tima (Lewis in Evans, 2008).

2.3.4 Metoda ocenjevanja z vrha navzdol

V fazi snovanja projekta oziroma natancneje pri izdelavi Studije izvedljivosti se stroski
celotnega projekta ocenijo na podlagi dejanskih stroSkov preteklih primerljivih projektov,
torej po analogni metodi z vrha navzdol (angl. top-down) (Stare in drugi, 2011). »Ta metoda
za oceno stroskov se uporabi na zacetku projekta, ko so informacije o projektu Se zelo
omejene« (Newell, 2005, str. 80). Prednost te metode je, da je za izdelavo potrebnega malo
Casa in truda, po drugi strani pa ocena ni preve¢ natancna, kar je njena slabost. Turner (2009)
dodaja, da je to metodo mogoce uporabiti ze v zgodnji fazi projekta, je Sorazmerno poceni
in ne omejuje uporabe drugih metod.

Kerzner (2009) pravi, da je to priblizna ocena, brez podrobnih analiz in je lahko natan¢na do
15 %. Ta vrsta ocene temelji na prejSnjih projektih, ki so podobni po obsegu in
kompleksnosti. »Lahko temelji kot ocenjevanje po analogiji, parametri¢nih krivuljah,
pravilu palca in indeksiranih stroskih podobnih dejavnosti, prilagojenih zmogljivosti in
tehnologiji« (Kerzner, 2009, str. 574). VV tem primeru lahko ocenjevalec oceni, da je ta
naloga 50 % kompleksnejSa od prej$nje in posledicno zahteva 50 % vec Casa, denarja,
materiala itd.
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2.3.5 Metoda parametri¢énega ocenjevanja

Parametri¢no ocenjevanje je metoda, pri kateri se algoritem uporablja za izracun stroSkov
ali trajanja na podlagi preteklih podatkov in parametrov projekta. Metodo se uporablja za
ocenjevanje potrebnega dela na projektu v fazi snovanja projekta. Postopek metode je
izveden z iskanjem parametra, za katerega se ocenjuje, da se sorazmerno spreminja s stroski
projekta. Matemati¢no je metoda zgrajena na podlagi enega ali ve¢ parametrov. Ko se
vrednosti parametrov vnesejo, dobimo rezultate oziroma stroske projekta. Ce se izvede ved
ocen parametrov, se vsakemu parametru dodelijo razli¢ne utezi, ki omogocajo izratun
stroskov za ve¢ parametrov hkrati (Kloppenborg, 2015; Newell, 2005).

Kloppenborg (2015) navaja primer projekta namestite dvigal, kjer lahko parametri¢ne ocene
vkljucijo ve¢ informacij o samem projektu. Na primer morda bi Zeleli vedeti, kako visoko je
dvigalo, kako hitro potuje, kakovost opreme ipd. Vsak od teh dejavnikov bi vplival na
stroske namestitve dvigala. Lahko se izrac¢una tudi stroSek na prevozeno osebo. Drug strosek
je lahko povezan s hitrostjo, ker hitrejSa dvigala zahtevajo ve¢je motorje, vecjo stabilnost,
mocnejse zavore ipd.

2.3.6 Metoda tockovanja

Zraven zagotavljanja, da so izbrani projekti financno smiselni, je pogosto treba upoStevati
tudi druge kriterije. Metoda tockovanja pomaga izbrati in dolociti potencialne projekte.

Uporabna je, kadar je treba upostevati vec projektov in ve¢ kriterijev hkrati (Kloppenborg,
2015).

Metoda ugotavljanja moznih kriterijev vkljuCuje, kako vsak potencialni projekt ustreza
strateSkim planom podjetja. Kriteriji lahko vkljucujejo tudi elemente, kot so tveganje, Cas,
potrebni viri itd. Praksa je, da vodstveni tim podjetja skupaj dolo¢i, kateri kriteriji bodo
uporabljeni za izbiro projektov (Kloppenborg, 2015).

Ko se vodstveni tim strinja s seznamom Kriterijev, ki so pomembni, je naslednji korak
dolociti, ali so kateri izmed teh obvezni. Vodstveni tim dolo¢i relativni pomen oziroma tezo
vsake odlogitve. Ceprav so v preteklosti uporabili zapletenej$e metode doloGanja uteZi
kriterijev in vrednotenja projektov, mnoga podjetja zdaj uporabljajo preprosto metodo —
kriterij s ponderji (Kloppenborg, 2015). Posameznim kriterijem s ponderji dolo¢imo vecjo
pomembnost, to pomeni, da je na primer ocena dobickonosnosti vredna ve¢ od ocene
proizvodljivosti, kar lahko vidimo v tabeli 5. Glede na konéni sestevek vseh uposStevanih
kriterijev med sabo primerjamo projekte (Stare in drugi, 2011).
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Tabela 5: Kriterij s ponderji

Projekt Kriterij Ponder Ocena Pond. ocena
Stroski 1 5 5
Razvojna tveganja 2 4 8
Trajanje projekta 2 3 6
Projekt A
Proizvodljivost 2 5 10
Verjetnost uspeha na trgu 3 2 6
Dobickonosnost 4 3 12
Ocena projekta 47

Vir: prirejeno po Stare in drugi (2011, str. 99).

Vodstveni tim vsak projekt oceni glede na posamezne kriterije. NajuCinkovitejSa in
najnatancnejSa metoda je, da se osredotocimo na vsak kriterij posebej in sledimo stolpcem
po vrsti. Najenostavnejsi naéin ocenjevanja dolo¢enega projekta glede na posamezni Kriterij
je z ocenami od 1 (potencialni projekt ima zelo malo vpliva na ta kriterij ali ima celo
negativni vpliv) do 5 (projekt ima izjemen vpliv na ta kriterij). Zgornji levi del posamezne
celice v matriki lahko prikaze oceno, ki predstavlja, kako dobro ta projekt izpolnjuje ta
kriterij, kar lahko vidimo v tabeli 6. Ko je projekt ocenjen z dolo¢enim kriterijem, je treba
to oceno pomnoziti s tezo, dodeljeno temu kriteriju, in jo prikazati kot tehtani rezultat v
glavnem delu vsake celice. Skupna ocena projekta je seStevek to¢k v vrstici. Najpogosteje
bodo izbrani projekti z najvec to¢kami (Kloppenborg, 2015).

Tabela 6: Ocenjevanje projektov na podlagi kriterijev

Projekt/kriteriji

Odnosi s

Odnosi z

Verjetnost

Novi izdelki _ e Kupaj
in utezi ovi izdelki strankami dobavitelji uspeha Skupaj
. 5 3 5 2
Projekt A 50 24 25 10 109
_ 5 2 3 5
Projekt B 50 16 15 25 106
. 1 5 3 3
Projekt C 10 40 15 15 80
Projekt D 2 4 ! 2
. 20 32 5 10 67

Vir: prirejeno po Kloppenborg (2015, str. 40).
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2.3.7 Clenitev projekta

Clenitev projekta je metoda, ki se uporablja za postopno razdelitev proizvodov projekta na
manjse dele in se izvaja tako, da ¢lani projektne skupine najprej opredelijo glavne proizvode,
ki jih je treba ustvariti, medtem pa se nenchno sprasujejo, kaj so sestavni deli le-teh. Treba
je upostevati, da ¢lenitev projekta ni seznam delovnih dejavnosti, organizacijska shema ali
urnik, ampak sluzi kot ogrodje projekta v fazi snovanja, ki se uporablja kot osnova za
nadaljnje planiranje, izvajanje in nadzor (Kloppenborg, 2015; Project Management Institute,
2013).

Kloppenborg (2015) pravi, da je razlogov za uporabo ¢lenitve projekta veliko. Planiranje
projektov namre¢ zahteva disciplino in vidljivost, Clenitev projekta pa se pri tem lahko
uporabi kot slikovni prikaz proizvodov projekta. S sistemati¢nim postopkom C¢lenitve
projekta si tudi ¢lani projektne skupine zapomnijo vse proizvode, ki jih je treba ustvariti.
Clenitev projekta sluZi kot osnova za poznejse planiranje pomembnih funkcij, kot so asovni
razpored, sredstva, stroski, kakovost in tveganja. Clenitev projekta se lahko enostavno
spremeni in se tako lahko upostevajo nenacrtovane spremembe, ki se pri izvajanju projektov
pogosto dogajajo. Zaporedne faze izvedbe projekta, ki so povezane z mejniki projekta v fazi
snovanja, na primer zasnova izdelka in razvoj prototipa, imenujemo fazni nacin ¢lenitve
projekta, ki je predstavljen v tabeli 7 (Lester, 2003; Stare in drugi, 2011).

Tabela 7: Fazna clenitev projekta — gradnja objekta

F1: F2: F3: F4: F5: 6

Izdelava Nakup Pridobivanje | Postavitev Notranja ' -
. S . . Opremljanje

nacrtov zemljisc¢a dovoljenj objekta dela

All: Izdelava | A21: Iskanje | A31l: Izdelava | A41: Iskanje | A51: Iskanje | A61: Nakup

arhitekturnega | primernih PGD izvajalcev izvajalcev opreme

nacrta lokacij A32: Priprava | A42: 1zvedba | A52: Izvedba | A62:

Al2: Izdelava | A22: dokumentacije | povprasevanja | povprasevanja | Opremljanje

gradbenega Pridobivanje | A33: Vlozitev | A43: Podpis | A53: Podpis | dnevne sobe

nacrta informacij o | pro$nje pogodbe pogodb AB3:

Al13: Izdelava | zemljis¢u A44: Gradnja | Ab4: Opremljanje

nacrtov A23: Vzpostavitev | kuhinje

instalacij Pogajanja z sistema

Al4: Izdelava | lastniki ogrevanja

nacrtov

notranje

opreme

Vir: Stare in drugi (2011, str. 112).
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3 EKONOMIKA INVESTICLJ

3.1 Opredelitev investicije projekta

Investicijski projekt je orodje za nacrtovanje, ki omogoca sprejemanje odloCitev o
izvrSevanju kapitalskih virov. Obifajno so ga uporabljali za ustvarjanje novih poslov,
uporablja pa se tudi pri izboljSanju razli¢nih podroc¢ij (logistika, varnost in zdravje pri delu,
proizvodnja itd.) poslovnih dejavnosti. Podjetja morajo nenehno inovirati svoje izdelke in
procese, posledi¢no investicije postanejo temeljno sredstvo za doseganje taksnih izboljsav
(Valencia in drugi, 2020). Upostevati je treba, da »trZzna naravnanost in velika fleksibilnost
v procesu izboljSujeta kakovost inovacij in prispevata k hitrejsi izvedbi projekta« (Alvarez,
1999). Po drugi strani pa na kakovost investicijskega odlocanja vpliva veliko Stevilo
dejavnikov, med katerimi so najpomembnejsa izbira kriterijev za ocenjevanje investicijskih
projektov (Scholleova in drugi, 2010). Pri izbiri projektov si pomagamo tudi z metodami, Ki
smo jih obravnavali v poglavju 2.3 Metode snovanja projekta.

Investicijske projekte vrednotimo z ekonomskimi analizami, ki nam povedo, kako in kam
pravilno investirati razpolozljiva finan¢na sredstva. Glavna vloga ekonomske analize je
zasnovati in izbrati projekte, ki prispevajo k uspesnosti podjetja. Ekonomska analiza je
najuporabnejsa, ¢e jo uporabljamo v zgodnjem obdobju trajanja projekta, za prepoznavanje
slabih projektov in slabih projektnih komponent. Ce se ekonomska analiza uporabi na koncu
projekta, lahko le pomaga pri odlocitvi, ali se naj nadaljuje s projektom (Ocneanu in Bucsa,
2014).

Glavni cilj ekonomskega vrednotenja investicij je oceniti rezultate in stroske projekta.
Ekonomsko vrednotenje primerjalno analizira stroske in dobrobiti. Rezultat ekonomskega
vrednotenja je izraZzen kot razmerje med stroski (angl. Cost, v nadaljevanju C) in dobrobiti
(angl. Benefit, v nadaljevanju B), kar prikazuje enacba (1):

C1—Cy

5B, 1)
To razmerje se imenuje stopnja povecanja stroSkovne uspesnosti; razlika v stroskih S
projektom in brez projekta je deljena z razliko med dobrobiti s projektom in brez projekta
(Polinder in drugi, 2011).

Za dokazovanje upraviéenosti investicij se najpogosteje uporabljajo naslednje Stiri vrste
analiz ekonomskega vrednotenja investicij (Brent, 2014):

analiza stroSkov in dobrobiti (angl. Cost Benefit Analysis, v nadaljevanju CBA),

— analiza stroskov in ucinkovitosti (angl. Cost Effectiveness Analysis, v nadaljevanju
CEA),

— analiza stroskov in koristi (angl. Cost Utility Analysis, v nadaljevanju CUA),

— analiza minimizacije stroskov (angl. Cost Minimization Analysis, v nadaljevanju CMA).
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Tezave, ki se pri tem pojavijo, so, da uporabniki ne vedo, katera je najprimernej$a analiza,
jih ne znajo uporabljati ter da ne pripravijo oziroma ne najdejo ustreznih podatkov. O
investiciji se je treba odlociti ne samo na podlagi natancnih racunovodskih informacij,
ampak tudi na podlagi vizije in strateSkega cilja podjetja (Hocevar, 2008). Treba je imeti v
mislih tudi druge podatke in informacije, ki jih obi¢ajno ni mogoce finan¢no izraziti, na
primer: vplivi investicije na zaposlenost v domac¢em okolju, vpliv na zmanjsanje tveganja
poslovanja, povecanje varnosti pri delu ipd., kar sem obravnavala v poglavju 2.3 Metode
snovanja projekta.

Bizjak (2008) navaja, da je analiza stroskov in dobrobiti sistemati¢en postopek, s katerim
se ugotavlja, oceni in primerja stroske in dobrobiti projekta. Heldman in Heldman (2007)
opominjata, da se morajo vkljuciti vsi stroSki pri izvedbi te analize, na primer stroski
izvajanja projekta, stalna podpora, vzdrzevanje, osebje, odpravljanje tezav, ki jih med
projektom nismo resili ipd. Le analiza stroskov in dobrobiti lahko formalno dolo¢i, koliko
ve¢ ali manj sredstev bi bilo treba nameniti v doseganje ciljev. V veliko primerih je treba
denarno vrednost rezultatov oceniti, v¢asih pa je denarno ovrednotenje rezultatov enostavno,
ker so rezultati projekta tak$ne narave, da je mogoce zanje pridobiti trzne cene (Brent, 2014,
Polinder in drugi, 2011). Analiza stro§kov in dobrobiti je praviloma ekonomska analiza
(Marc in drugi, 2020), ki se v slovenski literaturi in praksi ve¢inoma imenuje »analiza
stroskov in koristi«. V magistrski nalogi zaradi doslednosti prevodov ostalih podobnih
metod uporabljam izraz »analiza stro§kov in dobrobiti«.

Polinder in drugi (2011) opisujejo, da se znacilnost analize stro$kov in ucinkovitosti
osredotoca le na minimizacijo stroskov pri doseganju nekega cilja. lzoblikovala se je
predvsem zaradi potreb v zdravstvu, kjer primerjamo stroske projekta z dobrobitjo projekta.
Glavna znacilnost analize je, da se rezultati projekta merijo v naravnih enotah (npr. krvni
tlak v mm HG, Stevilo odkritih primerov, Stevilo reSenih Zivljenj itd.), namesto da dobijo
denarne vrednosti (Brent, 2014).

Analizo stroskov in u¢inkovitosti je mogoce razsiriti na bolj naprednejse in smiselne nacine
merjenja dobrobiti. To je znagilnost analize stroskov in Koristi (Jenkins in drugi, 2011). Ce
zelimo primerjati Koristi in ne Zelimo eksplicitno uporabljati cen, moramo imeti proces, Ki
omogoca, da se vse Kkoristi pretvorijo v skupno enoto. Metodologija je enaka kot pri analizi
stroskov in ucinkovitosti, razlika je le v tem, da je korist merjena z dolo¢enim subjektivnim
faktorjem (Brent, 2014).

Analiza minimizacije stroskov se izvede, kadar so ucinki proucevanih projektov
enakovredni. V tem primeru se odlocitev preprosto vrti okoli stroskov. Analizirati je treba
le stroske, najkoristnejSa pa je tudi najcenejSa alternativa. Analiza minimizacije stroSkov ima
pomembno omejitev, saj lahko primerja samo druge moznosti z enakimi rezultati (Polinder
in drugi, 2011).
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Tako so na kratko predstavljene razli¢ne vrste analiz, ki Se najpogosteje uporabljajo za
dokazovanje upravienosti investicij z druzbenega vidika. Razlikujejo se zgolj z vidika
opredelitve Kkoristi oziroma dobrobiti, z vidika opredelitve stroskov pa razlik med njimi ni
(Koopmans in Mouter, 2020). Analizo stroskov in u¢inkovitosti, analizo stroskov in Koristi
ter analizo minimizacije stroskov si lahko interpretiramo kot posebne oblike analize stroskov
in dobrobiti.

V okviru omenjene analize analiziramo tudi ekonomsko-finan¢ne kriterije, ¢e se le da
dobrobiti projektov denarno ovrednotiti. Ne zanima nas samo njen finan¢ni izkaz, ampak
tudi vpliv na podjetje in okolje. Torej analiza stroskov in dobrobiti uposteva druzbeni vpliv
nove investicije in se zahteva v primerih, ko so projekti sofinancirani z javnimi sredstvi. Kot
navajajo Marc in drugi (2020), kadar ekonomsko upravi¢enost projekta analiziramo z vidika
druZbe, govorimo o ekonomski analizi. V nadaljevanju magistrske naloge torej za analizo
stroskov in dobrobiti uporabim izraz ekonomska analiza. V ostalih primerih, ko gre za
privatne investicije, se obicajno naredi finan¢na analiza, na podlagi katere se oceni, ali naj
se projekt izpelje. V nadaljevanju magistrske naloge se osredoto¢im na podrobno
predstavitev ekonomske analize, v empiricnem delu pa nato obravnavam financ¢no analizo,
saj proucujem ekonomiko investicij za potrebe podjetja.

3.2 Ekonomska analiza

Veliki in kompleksni projekti zahtevajo vrednotenje z vidika podjetja. Analiza, ki tako
vrednotenje omogoca, je ekonomska analiza (Bizjak, 2008).

Analiza stroSkov in dobrobiti je proces ugotavljanja, merjenja in primerjanja dobrobiti in
stroskov investicijskega projekta ali programa. Projekti so lahko javni, v domeni javnega
sektorja, ali zasebni. Obe vrsti projektov je treba oceniti, da se ugotovi, ali predstavljajo
ucinkovito rabo razpoloZljivih virov. Projekti, ki predstavljajo u€inkovito rabo virov z
zasebnega vidika, lahko vkljucujejo stroSke in dobrobiti SirSemu krogu posameznikov kot
samo njihovim zasebnim lastnikom. Na primer zasebni projekt lahko placa davke, zagotovi
zaposlitev za brezposelne osebe in povzroc¢i onesnazevanje. Da jih lahko lo¢imo od povsem
zasebnih stroskov in prihodkov projekta, te koristi imenujemo dobrobiti in stroski. Analiza
dobrobiti in stroskov se uporablja za ocenjevanje zasebnih projektov z druzbenega vidika,
kot tudi za oceno javnih projektov (Campbell in Brown, 2016).

V nasprotju z javnim sektorjem se investicijski projekti v zasebnem sektorju osredotocajo
samo na finan¢no analizo, ki vplivajo na podjetje predvsem v smislu vplivanja na
dobickonosnost. Sicer ima investicijski projekt lahko SirSe dobrobiti, ker pa za podjetje niso
pomembne, jih tudi v analizah ne vkljucuje kot dejavnike, ki bi kakor koli vplivale na
odlocitve. Naloga analitikov je, da upostevajo ugotovitve zasebnih analiz ter z vzvodi, ki SO
jim na voljo, skusajo vplivati na potek zasebnih investicijskih projektov, tako da bodo ¢im
bolj upostevani druzbeni interesi (Campbell in Brown, 2016).
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Analitik ekonomske analize zagotavlja informacije odlocevalcu (angl. decision-maker) —
managerju, ki bo projekt ovrednotil in ocenil. Besedo »ovrednotiti« uporabljamo v
perspektivnem smislu, saj se nanaSamo na proces dejanskega odloCanja, ali se sredstva
dodelijo projektu ali ne. Besedo »oceniti« pa uporabljamo v retrospektivnem smislu, saj se
nanasa na proces pregleda uspesnosti projekta ali programa (Campbell in Brown, 2016).

Sluzba vlade RS za strukturno politiko in regionalni razvoj (2004) je izdelala priro¢nik za
izdelavo analize stroskov in dobrobiti investicijskih projektov, Kjer je navedeno, da je
ekonomska analiza sestavljena iz delov, ki so podrobneje opisani v nadaljevanju (EIB, 2013,
Grzeszczyk in Waszkiewicz, 2020):

— ldentifikacija stroskov in dobrobiti — za podajo ekonomske upravicenosti investicijskega
projekta moramo najprej prepoznati vrste stroskov in dobrobiti, Ki nastanejo z njegovo
gradnjo in pozneje z obratovanjem. Standardno vrednotenje projekta se obicajno
osredoto¢a na merjenje dobrobiti in stroskov projekta za neposredne uporabnike
investicije ali sredstva. Vendar pa lahko projekt povzro¢i tudi stroske, ki vplivajo na
druzbo, obi¢ajno jih imenujemo zunanji stroski 0ziroma zunanje dobrobiti.

— Metode za oceno ekonomske upravicenosti projekta — ekonomski vidik nove investicije
obrazlozimo s podajo ocene njene upravicenosti, kar izvedemo z eno od metod
vrednotenja oziroma ocenjevanja ekonomske upravicenosti nove investicije, ki jo
uporabimo tudi pri analizi stroSkov in dobrobiti.

— Analiza obcutljivosti — namen analize obcutljivosti je dolocCiti tiste tvegane
spremenljivke, ki najbolj vplivajo na neto sedanjo vrednost projekta in notranjo stopnjo
donosa. Neto sedanja vrednost je prikazana kot vsota sedanjih vrednosti letnih neto
prihodkov, zasluZzenih v obdobju projekta. Notranja stopnja donosa je diskontna stopnja,
pri kateri je neto sedanja vrednost nic.

— Vrednotenje trajnostnosti investicije — trajnost je prepoznana kot velik dejavnik, ki
povecuje vrednost projekta, kar je treba upostevati v procesu vrednotenja.

Grzeszczyk in Waszkiewicz (2020) torej dodajata ta Cetrti del, Vrednotenje trajnostnostni
investicije, ki je pogosto podlaga za odlo¢anje o nadaljnji izvedbi projekta, e posebej, ko
pride do bistvenih sprememb v okolju projekta.

3.2.1 Identifikacija stroskov in dobrobiti

Kriti¢ni korak v procesu analize stroskov in dobrobiti vkljucuje ugotavljanje, merjenje in
vrednotenje stroSkov in dobrobiti za vsako alternativo (Abelson, 2006). Investicijski projekti
obiCajno trajajo veC let, zato njihova analiza zahteva primerjavo stroskov in dobrobiti v
celotni zivljenjski dobi projekta. Pogosta napaka pri ekonomski analizi je nepopolna
opredelitev vseh ustreznih stroSkov in dobrobiti dolocenega investicijskega projekta.
Nekatere stroske in dobrobiti je mogoce enostavno koli¢insko opredeliti, druge pa tezje. Zdi
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se, da najpomembnejsi del ekonomske analize predstavljajo dobrobiti, a vendar ocena
stroSkov ni ni¢ manj pomembna (Schnabl in drugi, 2014).

3.2.1.1 Stroski

Iglicar (2017) v svojem delu navaja, da so stroski cenovni oziroma vrednostni izraz
potroskov, ki se izrazijo prek skupnega imenovalca (denarne enote). To pomeni, da je
potroske treba pomnoziti z dolo¢enimi cenami ali vrednostnimi postavkami, kar zapiSemo Vv
enacbi (2):

i1 =20 Xpy, )
pri ¢emer pomeni:

— C — stroski,

— Q; —koli¢ina poslovne prvine i,

— p; — cena za enoto poslovne prvine i,

— n - Stevilo razli¢nih prvin poslovnega procesa.

Investitorji oziroma naro¢niki projekta zahtevajo natan¢no razstavitev stroSkov. Pri
odloc¢anju o investiciji se, casovno gledano, sre¢amo z dvema vrstama stroSkov, in Sicer s
strosSki rednega poslovanja (npr. uporaba logisticnega centra) in s stroski projekta (npr.
gradnja logisti¢nega centra ipd.) (Mrak in drugi, 2005). Nastajajo¢e stroske poslovanja
razvr$¢amo glede na razli¢ne kriterije in razlicne namene njihove uporabe. Pri pripravi
informacij za sprejemanje poslovnih odlo¢itev jih razdelimo v razli¢ne skupine, prikazane v
tabeli 8 (Tekavc¢ic, 1997).

Tabela 8: Razvrstitev stroskov po razlicnih razvrstitvenih kriterijih

Kriteriji za razvrs¢anje Skupine stroskov

— stroski predmetov dela

— stroski delovnih sredstev

Lo

Izvor glede na prvine poslovnega procesa .
— stroski dela

— stroski tujih storitev

.. . ) . . . — neposredni stroski
2. Pripisovanje posameznim stroskovnim objektom . .
— posredni stroski

o — 1zvirni stroSki
3. lzvor z vidika obravnavane poslovne enote . ) .
— 1izvedeni stroski

— uresnic¢eni stroski

e

Obdobje nastanka stroskov

— planirani stroski

se nadaljuje
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Tabela 8: Razvrstitev stroskov po razlicnih razvrstitvenih kriterijih (nad.)

Kriteriji za razvrs¢anje Skupine stroskov

— stroski, ki se lahko zadrzujejo v
zalogah

5. Obdobje vplivanja na poslovni izid — stroski obdobja

— zapadli stroski

— nezapadli stroski

— stalni stroski
6. Odzivanje na spremembe v obsegu poslovanja — spremenljivi stroski
(obnasanje stroskov) — omejeno stalni stroski

— omejeno spremenljivi stroski

— dejanski stroski
7. Vrednotenje posameznih stroskovnih komponent — ocenjeni stroski
— standardni stroski

— razlikovalni stroSki
— nepovratni stroski
. . .. — obvladljivi stroski
8. Koncepti, pomembni za proces odlocanja T .
— izogibni stroski

— oportunitetni stroski

— odlo¢ilni stroski

Vir: prirejeno po Tekavcic¢ (1997, str. 18).

Delitev stroskov glede na koncepte, pomembne za proces odlocanja, je kljucno za analizo

investicij. Poznamo naslednje stroskovne koncepte (Tekavcic, 1997):

— Razlikovalni stroski se nanasajo na razliko v stroskih med dvema ali ve¢ poslovnimi
odloc¢itvami; StroSek nastane, ko obstaja ve¢ podobnih moznosti in je treba izbrati eno

ob izgubi drugih.
— Nepovratni stroski so stroski, ki so ze nastali in jih ni mogoce spremeniti z nobeno
odlocitvijo, zato jih pri odlocanju ne upostevamo.
— Obvladljivi stroski so stroski, ki jih je mogoce kratkorocno spremeniti ter odlocitev o
prevzemu stroSkov sprejme en posameznik.

— lzogibni stroski nastanejo, ko se podjetje odlo¢i za druge dejavnosti, ki mu lahko

prihranijo stroske.

— Oportunitetni stroSki so izguba dobrobiti z izbiro ene priloznosti namesto naslednje
najboljSe alternative; teh stroSkov obi¢ajno ni v raCunovodskih evidencah, vendar jih je

treba izrecno upostevati pri vsaki odlocitvi.

— Odlocilni stroski so vsi stroski, ki so odvisni od tega, ali doloc¢eno poslovno odlocitev

sprejmemo ali ne.
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3.2.1.2 Dobrobiti

Veliko tezje je opredeliti, oceniti ali meriti dobrobiti v primerjavi s stroski. Po navadi ve¢ina
stroSkov nastane na zacetku Zivljenjske dobe projekta, dobrobiti pa lahko nastajajo v celotni
zivljenjski dobi investicije, lahko celo z ogromnim ¢asovnim zamikom, zato jih je velikokrat
tezko natan¢no napovedati (Gordon in Loeb, 2005). Dobrobiti, ki nastanejo zaradi uporabe
novega ali izboljSanega blaga ali storitve, ki so pomembni za druzbo, vendar zanje ni mogoce
dolo¢iti trzne vrednosti, je treba vkljuciti kot neposredne dobrobiti projekta (European
Commission, 2014).

Ko ocenjujemo dobrobiti, moramo imeti v mislih, da lo¢imo stiri vrste dobrobiti (Common
in Stagl, 2005; Tajnikar, 2006; Unerman in drugi, 2018):

— Trzne dobrobiti nastanejo v vedini primerov zaradi dolo¢enega investicijskega projekta
ter s prodajo storitev ali proizvodov projekta na trgu. To so vse tiste dobrobiti, s katerimi
v hipu priénemo dobivati dolo¢ena denarna sredstva. Ce na primer zgradimo cestni
predor, lahko pobiramo predornino, kar predstavlja trzno dobrobit tovrstne gradnje.

— Zunanje dobrobiti nastanejo kot posledica investicijskega projekta in niso povezane s
samim projektom. Po drugi strani so nekatere zunanje dobrobiti Ze delno vkljucene v
finan¢no analizo, saj so v zadnjih desetletjth v dinami¢nem procesu druzbenega
sprejemanja postali finan¢no ovrednoteni. Dobrobiti so lahko pozitivne ali negativne. Na
primer gradnja cestnega predora, ki povezuje dva kraja, je vsekakor pozitivna dobrobit
zaradi znizanja stroSkov transporta. Po drugi strani pa takSna gradnja prinaSa tudi
negativne dobrobiti, kot je onesnazevanje okolja. Ko se poveca ucinkovitost nekaterih
proizvodnih dejavnikov, ki niso povezani s tem projektom, so nekatere zunanje dobrobiti
izrazene tudi v cenah. Ce nadaljujemo z zgornjim primerom, lahko v primeru, da se
zaradi cestnega predora zmanj$ajo stroski transporta, nekateri proizvajalci znizajo cene
svojim proizvodom.

— Oportunitetni prihodki so dobrobiti v obliki prihrankov in so po navadi najtemeljiteje
predstavljeni zaradi razmeroma obseznih trznih podatkov. Ce energetsko prenovis
objekt, bo manjSa poraba elektrike in ostalih energetikov, torej bodo manjsi stroSki
energije. Ce kupis nov stroj, bo potrebno manj ljudi (manjsi stroski dela), manj bo
reklamacij, hitrejSa bo izdelava (manjsi stroSki proizvodnje), lahko se bo proizvajalo vec¢
izdelkov (vecji prihodki) ipd.

— Delitvene dobrobiti nastanejo na primer pri odlocanju med dvema projektoma, ki s
svojim ciljem posledi¢no vplivata na razlicne sloje podjetja. Le-te je skoraj nemogoce
oceniti, medtem ko je mogoce dokaj natan¢no oceniti trzne kot zunanje dobrobiti.

Finan¢no gledano prinasajo novi projekti visje prihodke ali nizje stroske oziroma prihranke.
Nov nacin dela, nova programska oprema ali energetsko prenovljen objekt nizajo stroske
poslovanja. Nov logisti¢ni center zaradi svoje zasnove, lokacije ipd. prinasa nizje logisti¢ne
stroSke in stroSke skladiS¢enja, omogoca raz§iritev asortimaja izdelkov. Analiticno lahko
dobrobiti investicije dobimo tako, da izraCunamo stroske poslovanja podjetja brez in z
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investicijo. Prav tako predstavimo izkaz uspeha projekta brez investicije, z investicijo ter
razliko med njima.

3.2.2 Metode za oceno ekonomske upravicenosti investicijskega projekta

To poglavje se osredotoca na razlicne metode, ki so na voljo za ocenjevanje investicijskih
projektov. O vseh kriterijih vrednotenja investicij razpravljamo z vidika ekonomske
upraviéenosti. Metode primerjajo pri¢akovane stroSke projekta s pricakovanimi donosi
projekta. Pri odlocanju o izbiri projekta je mogoce uporabiti ve¢ metod (Kloppenborg, 2015;
Djukic in drugi, 2016).

Doba vracanja je najpreprostejSa in najpogosteje uporabljena metoda za ocenjevanje
odlocitev investicijskih vlozenih sredstev. Pove nam, v koliko letih se investicija povrne
oziroma v kolik§nem Casu bodo prihodki (ali prihranki) povrnili vloZena sredstva, vendar ne
uposteva ¢asovne vrednosti denarnih tokov. Cim hitreje se investicija povrne, manjse je
tveganje, ki mu je podjetje izpostavljeno (Meredith in Mantel, 2009; Stare in drugi, 2011).
Prednost damo projektom, ki imajo krajso dobo vrac¢anja (Marc in drugi, 2020, str. 85).

Doba vracanja investicije se lahko uporabi kot kriterij odlo¢anja za izbiro investicijskega
predloga (Brigham in Daves, 2007):

— Ceje doba vradanja manjsa od najdalj$e sprejemljive dobe vracanja, potem se naj projekt
sprejme.
— Ce je doba vra¢anja ve&ja od najdaljse sprejemljive dobe vradanja, potem se zavrne.

V tabeli 9 je prikazan Stevilski primer, kjer primerjamo projekt A in projekt B in pri obeh
projektih so zagetna vlaganja 100 denarnih enot. Ce Zelimo ugotoviti dobo vragila, moramo
seSteti denarne tokove, dokler skupaj ne presezejo 100 denarnih enot. Pri projektu A jih
presezejo v tretjem letu, pri projektu B pa v Cetrtem letu (Marc in drugi, 2020).

Tabela 9: Denarni tokovi projektov A in B

Leto Projekt A Projekt B
0 -100 -100
1 50 10
2 40 20
3 20 30
4 10 60

Vir: Marc in drugi (2020, str. 86).
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Diskontirana doba vracanja popravi nepravilnosti prej omenjene metode, ki ne upoSteva
casovne vrednosti denarja. Je torej koliCina Casa, ki je potrebna (v letih), da je zacetni stroSek
projekta enak diskontirani vrednosti pri¢akovanih denarnih tokov oziroma potreben cas, da
je projekt na pozitivni nicli. Pri tej metodi se vsak denarni tok diskontira nazaj na zacetek
investicije po stopnji, ki odraza ¢asovno vrednost denarja (Brigham in Daves, 2007; Marc
in drugi, 2020).

V tabeli 10 nadaljujemo prejsnji primer, Kjer se predpostavi, da je relevantna diskontna
stopnja 5 %. Na podlagi diskontiranih vrednosti denarnih zneskov smo izraCunali
diskontirano dobo vracanja, kjer ugotovimo, da se pri projektu A investicijska vlaganja
povrnejo znotraj tretjega leta. Pri projektu A se v prvih dveh letih od investiranega zneska
100 DE povrne 83,28 DE, kar pomeni, da v tretjem letu znasa ostanek, ki ga je treba pokriti
s sedanjo vrednostjo prihodnjih neto donosov 16,72 DE, nato ga delimo z denarnim tokom
v tretjem letu (16,72/17,28 = 0,97), nato pomnozimo s Stevilom dni v letu (0,97 x 365 dni =
354 dni). Kar pomeni, da se pri projektu A investicija povrne v dveh letih in 354 dneh; pri
projektu B pa v treh letih in 343 dneh. Na podlagi podatkov bi torej dali prednost projektu
A, saj se investicijska vlaganja prej povrnejo (Marc in drugi, 2020).

Tabela 10: Denarni tokovi projektov A in B v prihodnji in sedanji vrednosti

Leto Projekt A Projekt B
0 -100 -100 -100 -100
1 50 47,00 10 9,52
2 40 36,28 20 18,14
3 20 17,28 30 25,92
4 10 8,23 60 49,36

Vir: Marc in drugi (2020, str. 86).

Racunovodska stopnja donosa je metoda, ki primerja celotni donos investicije z
investicijskimi stroSki. Razmerje nam pove, koliko enot donosa doseZzemo z enoto
investicijskih stroskov. Cim veéje je to razmerje, tem uspesnej$a bo investicija. Prav tako
kot doba vracanja tudi ta metoda ne uposteva ¢asovne vrednosti denarnih tokov (Brigham in
Ehrhardt, 2011; Marc in drugi, 2020).

Neto sedanja vrednost (v nadaljevanju NSV) je temeljni kriterij za ekonomsko in finan¢no
vrednotenje investicijskih projektov. Najprej moramo izracunati sedanjo vrednost vseh
denarnih tokov, nato vse diskontirane denarne tokove sestejemo in dobimo NSV projekta,
in sicer ob predpostavki, da nastane investicijski vlozek samo na zacetku izvedbe investicije
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in da investicija prinasa donose vec¢ let. Najpreprostejsa enacba (3) za izracun NSV je
naslednja (Brigham in Daves, 2007; Stare in drugi, 2011):

on DT;
NSV =Xz (1+7)t

= t=O(DTt X DFr,t)r (3)

pri cemer pomeni:

— DT — vrednost denarnega toka v letu ¢,

— DF, ; — ustrezni diskontni faktor za diskontno stopnjo 7,
— n—zivljenjska doba projekta,

— r —diskontna stopnja.

Tako je NSV investicijskega projekta (ali katere koli druge investicije) enaka skupnemu
denarnemu toku za vsako obdobije t, diskontirano po stopnji (1 + 7). NSV se meri v denarju
in prikazuje absolutno uspesnost projekta pri doloceni diskontni stopnji. Investicijski projekt
je sprejet ali zavrnjen, odvisno od njegove NSV. Dolo¢eni so naslednji kriteriji za
ugotavljanje uspesnosti investicijskih projektov na podlagi NSV (Mackevicius in
Tomasevic, 2010):

— NSV > 0 - investicijski projekt je sprejemljiv;
— NSV <0 - investicijski projekt ni sprejemljiv;
— NSV =0 - projekt ne bo ustvaril niti dobicka niti izgube.

V tabeli 11 so zraven predvidenih denarnih tokov izracunane Se njihov sedanje vrednosti pri
petodstotni diskontni stopnji. Oba projekta sta ekonomsko upravi¢ena, saj je NSV obeh
projektov pozitivna. Ce sta projekta medsebojno izkljudujoca, bi izbrali tistega z vijo NSV,
v tem primeru je to projekt A.

Tabela 11: Denarni tokovi projektov NSV A in B (v DE)

Leto Projekt A Projekt B
0 -100 -100 -100 -100
1 50 47,00 10 9,52
2 40 36,28 20 18,14
3 20 17,28 30 25,92
4 10 8,23 60 49,36
NSV 9,40 2,94

Vir: Marc in drugi (2020, str. 89).
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Notranjo stopnjo donosa (v nadaljevanju NSD) opredelimo tudi kot diskontno stopnjo, ki
izenacCi sedanjo vrednost donosov investicije s sedanjo vrednostjo pricakovanih stroskov
investicije. Ko izraunamo NSD, jo primerjamo s stroski financiranja investicije, ki jih ima
podjetje s pridobitvijo finan¢nih virov za izvedbo projekta. Projekt izpeljemo zgolj v tistem
primeru, ko je NSD vecja od stroSkov financiranja investicije. Matematicno se lahko
opredeli kot vrednost r v naslednji enacbi (4) (Bradu, 2007; Brigham in Daves, 2007; Marc
in drugi, 2020; Tajnikar, 2006):
DT,

NSD = r,pri kateri je Y7, Tt = 0, 4)

pri Cemer pomeni:

— DT, — vrednost denarnega toka v letu ¢,
— rali NSD — notranja stopnja donosa.

NSD je eden od najpomembnejSih kazalnikov za uspeSnost investicijskega projekta, saj
izraza njeno investicijsko sposobnost, da ustvari dobicek v celotnem obdobju koris¢enja
rezultatov projekta (Bradu, 2007). Za razliko od NSV tu diskontne stopnje ne
predpostavimo, ampak jo ugotavljamo. Ve¢ja kot bo NSD, uspe$nejso bomo smatrali
investicijo v primerjavi z drugimi. Ce je na primer NSD niZja od obrestne mere, potem je
pametneje vloziti denar v banko kot investirati (Pucko in Rozman, 2000).

Popravljena notranja stopnja donosa (v nadaljevanju PNSD) je izracunana ob
upostevanju, da se pozitivni denarni tokovi ponovno vlagajo v podjetje. Kar pomeni, da po
tej metodi lahko posebej dolocimo stopnjo reinvestiranja donosov. Vrednost PNSD se doloci
iz enacbe (5) (Fabozzi in Drake, 2009; Marc in drugi, 2020):

n _ PV _ [PVt
(1+ PNSD)" =2~ - PNSD = /SV_ 1, (5)

pri ¢emer pomeni:

— PV* — prihodnja vrednost pozitivnih denarnih tokov (v zadnjem obdobju zasluzka
prihodka),

- SV~ —sedanja vrednost negativnih denarnih tokov (ob zacetku investicije),

— n—obdobje med prvo investicijo in zadnjim obdobjem ustvarjanja prihodka.

Kriterij odlo¢anja po metodi PNSD je naslednji (Marc in drugi, 2020):

— PNSD vecdja od stroskov financiranja — investicijski projekt sprejemljiv;

— PNSD manjsa od stroskov financiranja — investicijski projekt nesprejemljiv;

— PNSD enaka stroSkom financiranja — podjetje indiferentno do investicije, kar pomeni,
da je v praksi ne bi sprejeli.
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Indeks donosnosti (v nadaljevanju ID) je razmerje med stroski projekta in vsoto letnih
donosov v celotni zivljenjski dobi projekta. Najpogostejsi nacin raGunanja ID je z naslednjo
enacbo (6) (Marc in drugi, 2020):

SV donosov

ID = (6)

SV vlaganj'
pri cemer pomeni:

— SV donosov — sedanja vrednost donosov,
— SV vlaganj — sedanja vrednost vlaganj.

Stare in drugi (2011) so mnenja, da je pomembnejsi odlocitveni dejavnik od dobe vracanja
ID, ki pokaze, ali bodo donosi projekta sploh pokrili vlozena sredstva, zato mora biti indeks
obvezno ve¢ji od 1, da se bo podjetje odlocilo za izvedbo. Marc in drugi (2020) dodajajo,
vi§ji, kot je indeks, vecji je donos projekta glede na vlaganja, kar pomeni vi§jo donosnost
projekta. V tabeli 12 nadaljujemo s prej$njim primerom, kjer je prikazan izracun ID za
projekta A in B. ID je za oba projekta visji od 1, kar pomeni, da sta oba ekonomsko
upravicena. V kolikor je treba izbrati le enega, bi dali prednost projektu A, ker je donosne;jsi.

Tabela 12: Denarni tokovi in izrac¢un indeksa donosnosti za projekta A in B (v DE)

Leto Projekt A Projekt B
0 -100 -100 -100 -100
1 50 47,00 10 9,52
2 40 36,28 20 18,14
3 20 17,28 30 25,92
4 10 8,23 60 49,36

Diskontna stopnja: 5 %

SV\/laganj 100,00 100,00
SVdonosov 109,40 102,94
ID 1,09 1,03

Vir: Marc in drugi (2020, str. 89).

Letni ekvivalentni donos (v nadaljevanju LED) je metoda ocenjevanja projektov z razli¢no
zivljenjsko dobo. Izra€unamo jo tako, da NSV delimo s komulativnim diskontnim faktorjem,
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ki je seStevek relevantnih diskontnih faktorjev za celotno obdobje projekta, kot prikazuje
enacba (7) (Brigham in Ehrhardt, 2011; Marc in drugi, 2020):

LED = -2V ©)

t=1(14mt

Metoda se uporablja torej za doloCanje, kako finan¢no ucinkoviti so projekti; visji kot je
LED, ve¢jo prednost ima projekt (Brigham in Ehrhardt, 2011; Marc in drugi, 2020).

Nekatere metode za oceno ekonomske upravicenosti investicijskega projekta imajo
pomanjkljivosti, ki jih je treba razumeti, preden jih uporabimo. Na primer metoda dobe
vracanja investicije ne upoSteva denarnih tokov, ki se lahko ustvarijo po poplacilu stroskov
investicije. Tako sta lahko dva projekta s podobno dobo vracanja videti enako, toda ¢e ima
en projekt po dobi vracanja bistveno visji denarni tok, bi bil ocitno boljsi. NSD in ID ni
priporocljivo uporabljati za izbiro med seboj izkljucujocih se projektov, saj lahko podpirata
manjSe projekte, ki ustvarjajo manj skupne vrednosti za podjetje, vendar imajo visoke
relativne donose. Na primer velik projekt s srednjo stopnjo donosa bi ustvaril veliko vrednost
za podjetje, vendar mogoce ne bo izbran v primerjavi z manj$im projektom z visjim
donosom, ¢e bi lahko izbrali samo enega. Zraven tega je v€asih precej tezko izraCunati NSD,
¢e ima projekt nekonvencionalne denarne tokove. Financna literatura zato v vecini primerov
priporo¢a uporabo NSD (Kloppenborg, 2015).

Enako kot prej nastete metode finan¢nega ocenjevanja investicij tudi analize ekonomskega
vrednotenja investicij ocenjujejo projekt na podlagi razlik v stroskih in dobrobitih med
stanjem z investicijo in stanjem brez investicije (European Commission, 2014). Ko se
odlo¢amo o novi investiciji, pa je smiselno ovrednotiti stanje z razlicnimi alternativnimi
scenariji projekta, predvsem ko investicija vpliva na okolje (Pearce in drugi, 2006).

3.2.2.1 Primerjava metode NSV z metodo NSD

Metoda NSV je v mnogih pogledih boljsa od NSD, vendar pa NSD poznajo Stevilni
vodstveni delavci podjetij, zato je mo¢no zakoreninjena v industriji. Pomembno je, da
razumemo metodo NSD, da lahko razloZimo, zakaj je v€asih projekt z niZjo vrednostjo NSD
morda boljsi od alternative z vi§jo vrednostjo NSD (Brigham in Ehrhardt, 2011).

Bradu (2007) opisuje, da pri investicijskih projektih merila NSV in NSD vodijo do enakega
zakljucka glede sprejemanja ali zavrnitve projekta. To se zgodi, ker sta ta dva kazalnika v
soodvisnosti:

— Ceje NSV >0, je ocitno, da je NSD > relevantne diskontne stopnje;
— ¢eje NSV <0, je potem tudi NSD < relevantne diskontne stopnje;
— Ceje NSV =0, je potem tudi NSD = relevantni diskontni stopnji.
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Zakaj je temu tako, lahko vidimo na sliki 4, kjer obravnavamo projekta A in C, ki sta
neodvisna. NSD iz grafa razberemo tako, da pogledamo presecisée z osjo x, kar pomeni za
projekt A priblizno 10 %, za projekt C pa nekaj nad 8 %. Torej na podlagi kriterija NSD je
projekt A boljsi kot projekt B, ampak pod pogojem, da je diskontna stopnja manjsa od 10 %.
V tem primeru pa vidimo, da se Crti krizata pri diskontni stopnji 5 %, kar pomeni, ce
diskontiramo s to stopnjo, bo NSV pri obeh projektih enaka (Marc in drugi, 2020).

Na sliki 4 razberemo, da ima projekt C visjo vrednost NSV, ko so stroski financiranja nizji,
medtem ko ima projekt A vi§ji NSV, ¢e so stroski financiranja visji od 5 %. Prav tako je
NSV projekta C obcutljivejsi na spremembe stroskov financiranja kot NSV A. Krivulja NSV
projekta C ima strmejsi naklon, kar pomeni, da ima dana sprememba diskontne stopnje vecji
ucinek na NSV projekta C kot na NSV projekta A (Brigham in Ehrhardt, 2011).

Slika 4: Konfliktnost NSV in NSD pri izbiri med projektoma A in C, ki se med seboj
izkljucujeta
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Vir: Marc in drugi (2020, str. 96).

Razli¢ne metode odlocevalcem ponujajo razlicne vrste informacij. Vse metode je enostavno
izraCunati, zato je prav, da upoStevamo vse v procesu odlo¢anja. Kot je opaziti, sta metodi
NSV in NSD povezani, ampak kot sta mnenja Brigham in Ehrhardt (2011), bi bilo neumno
prezreti informacije, ki nam jih posreduje katera koli metoda. K temu se pridruzujejo Marc
in drugi (2020), ki sem jim zdi najbolj smiselno, da kot pomo¢ pri odlo¢anju zraven metod
za ocenjevanje ekonomske upravicenosti upostevamo $e analizo obcutljivosti in tveganj, Ki
je opisana v naslednjem poglavju.
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3.2.3 Analiza ob¢utljivosti in tveganj

Ce je finan¢na analiza V pomo¢ pri samem postopku odlo¢anja, je analizo treba opraviti pred
izvedbo projekta. To pomeni, da nobene od vkljuéenih spremenljivk ni mogoce opazovati,
ampak jih je treba predvideti. Campbell in Brown (2016) izraz analiza ob¢utljivosti (angl.
sensitivity analysis) opisujeta kot preprost postopek ugotavljanja, v koliksni meri je rezultat
finan¢ne analize ob¢utljiv na predpostavljene vrednosti vlozkov, uporabljenih pri analizi.

Pri izvedbi analize obcutljivosti gre za postopek, ki analizira, kako spremembe dolo¢enih
vhodnih vrednosti (npr. prihodki, stroski, vrednosti investicij itd.), ki so nastale zaradi
neustrezne napovedi ali iz kakSnega drugega razloga, vplivajo na dolocene kriterije in
vrednotenje celotnega investicijskega projekta. » Analiza obcutljivosti nam namre¢ omogoca
identifikacijo kriti¢nih spremenljivk projekta, torej tistih spremenljivk, katerih variabilnost
najbolj vpliva na ekonomsko upravic¢enost projekta« (Marc in drugi, 2020, str. 98.).

Osnovni namen analize obcutljivosti ni le pridobiti vpogled v vpliv sprememb razli¢nih
parametrov na spremembe dolo¢enih vrednosti kriterijev, temve¢ razumeti vpliv taksnih
sprememb na skupno oceno veljavnosti dolo¢enega investicijskega projekta. Drugi cilj je
opredeliti korake in ukrepe namenskega vpliva na doloCene dejavnike, da bi se izognili
morebitnim nezelenim spremembam nekaterin  vhodnih vrednosti in vrednotenju
investicijskih projektov (Jovanovi¢, 1999; Liu in Zeng, 2017; Monjas-Barroso in Balibrea-
Iniesta, 2013; Santos in drugi, 2014).

Ce analiza obcutljivosti razkrije, da na primer povedanje realizirane skupne vrednosti
investicije ne sme presegati 50 % zacetne vrednosti ali ¢e investicijski projekt ne bi bil
dobickonosen, je treba sprejeti ukrepe za ohranitev te omejitve pri planiranju in izvedbi
investicije. Ce je prekora¢itev meje mogoca in je v skladu z napovedmi vi§ja od najvisje
dovoljene (zaradi dobrobiti razlicnih dejanskih in subjektivnih dejavnikov), so potrebne
nekatere spremembe v samem investicijskem projektu. Po drugi strani je najvecja
pomanjkljivost te analize, da ne podaja verjetnosti nastopa posameznih vrednosti vsake
izmed klju¢nih spremenljivk, saj uposteva le njihove spremembe (Berk in drugi, 2007;
European Commission, 2014; Goétze in drugi, 2015).

Pri analizi obc¢utljivosti se izbrana spremenljivka spremeni za ve¢ odstotnih tock nad in pod
pricakovano vrednostjo, pri ¢emer druge spremenljivke ostanejo konstantne. Nato se z vsako
od teh vrednosti izracuna nova NSV. Na koncu se izriSe premica NSV, kjer se pokaze, kako
obcutljiva je NSV na spremembo v vsaki spremenljivki (Brigham in Ehrhardt, 2011).

Na sliki 5 je prikazan graficni primer analize obcutljivosti. Kot Kriticne izpostavi
spremenljivke, kot so investicijska vlaganja, viS§ina prodajne cene in obseg prodaje. Strme;jsi
kot je naklon premice, tem bolj je obcutljiva NSV na predpostavljeno vrednost
spremenljivke. V primeru v nadaljevanju je NSV zelo obcutljiva na prihodke od prodaje in
stroske materiala (Marc in drugi, 2020).
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Slika 5: Analiza obcutljivosti NSV za spremembe v predpostavkah analize
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Vir: Marc in drugi (2020, str. 100).

Brigham in Ehrhardt (2011) pravita, da ¢eprav je analiza obcutljivosti verjetno najbolj
raz§irjena tehnika analize tveganja, ima omejitve, saj ne moremo preveriti u¢inka kombinacij
razli¢nih vrednosti kriticnih spremenljivk. Zato je treba analizo obcutljivosti nadgraditi z
analizo scenarijev, ki omogoca, da torej spremenimo in spremljamo vec¢ spremenljivk hkrati.
»Kadar na podlagi analize obcutljivosti in analize scenarijev ugotovimo, da je ekonomska
upravic¢enost projekta zelo odvisna od predpostavljenih vrednosti spremenljivk in da Ze
manjSe spremembe teh vrednosti lahko vodijo do ekonomske neupravicenosti projekta, je
pomembno analizirati tudi tveganje projektax (Marc in drugi, 2020, str. 101).

3.2.4 Vrednotenje trajnostnosti investicije

Trajnostnost je prepoznana kot dejavnik, ki povecuje vrednost projekta, kar je treba
upostevati v procesu vrednotenja (Siksnelyte in drugi, 2018; Grzeszczyk in Waszkiewicz,
2020). Glavna prioriteta je razmisljanje o razvoju obnovljivih virov energije kot resitve za
zadovoljevanje ¢loveskih potreb ob varéevanju z naravnimi viri (Allouhi in drugi, 2015;
Ullah in drugi, 2013).
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Poleg finan¢ne analize obstajajo e mnoge druge metode, ki ne temeljijo zgolj na finan¢nih
Kriterijih, ampak pogosto podjetja take metode izvajajo zaradi drugih ciljev, kot so npr.
strateSki in trajnostni (Marc in drugi, 2020). Do zdaj predstavljene metode ocenjevanja
investicij zajemajo le dobrobiti projekta, ki vplivajo na denarni tok podjetja; v kolikor se
zelimo odlocati na podlagi ve¢ ciljev, pa moramo prilagoditi metodo analize. V teh primerih
je najbolje finan¢no analizo nadomestiti z multikriterijsko analizo (angl. Multi Criteria
Analysis, v nadaljevanju MKA).

Multikriterijska analiza se uporablja za razvr§¢anje potencialnih investicijskih projektov
in optimizira proces odlocanja, ki je potreben za doseganje ciljev investicije, saj s to metodo
projekte presojamo glede na ve€ razli¢nih kriterijev, ne samo s financnega in ekonomskega
vidika (Marc in drugi, 2020; Puska in drugi, 2018). Eden najpomembnejs$ih elementov
odlo¢anja po omenjeni metodi je dolocitev relevantnih kriterijev in ocena njihove
pomembnosti. Predpostavlja se, da so vsi investicijski projekti, katerih rangiranje je
potrebno, sprejemljivi z vidika uporabe ostalih metod. V takSnem primeru mora MKA
vsebovati omenjene metode, kot so NSV, ID, NSD, PNSD, doba vracanja ter diskontirana
doba vracanja, saj je na ta nafin omogocCeno rangiranje projektov, ki hkrati upoSteva
izpolnjevanje vseh teh kriterijev (Popovic¢ in drugi, 2013). V nasprotju z analizo stroSkov in
dobrobiti, katere klju¢ni cilj je doseganje druzbene blaginje, se MKA z naborom razli¢nih
meril osredotoca na doseganje sklopa razli¢nih ciljev (European Commission, 2014; Gotze
in drugi, 2015; Kurka in Blackwood, 2013).

4 RAZISKAVA

4.1 Predstavitev investicijskega projekta

Podjetje, ki ga analiziram, s svojo prodajno mrezo vsako leto posodablja ter povecuje in tudi
v prihodnje nacrtuje odprtje novih trgovin. Potreba po vecjih skladis¢nih povrSinah nenehno
nara$c¢a, zato je bila odlocitev vodstva podjetja skupaj s sodelavci na sedezu podjetja, ki se
nahaja v drugi drzavi, v izgradnjo novega logisticnega centra klju¢na za napredek in razvoj
podjetja. Logisti¢ni center stoji na vec kot 13 hektarjih zemljis¢a, z njim pa so se bistveno
povecale skladis¢ne kapacitete in posodobil se je nacin dela (ELEA iC projektiranje in
svetovanje, 2019).

Logisti¢ni center je velikosti ve¢ kot 57 000 m? in zaposluje priblizno 200 ljudi, hkrati je
eden najvec¢jih sodobnih logisti¢nih centrov v Sloveniji. Podjetje s pridobitvijo enega
najvecjih in najsodobnejsih logisticnih centrov omogoca torej Siritev prodajne mreze in
krepitev ponudbe. Logisti¢ni center ima modularno zasnovo, kar pomeni, da se skladisce
prilagaja potrebam logistike, hkrati pa se skraj$ajo tudi logisticne poti po objektu. Zraven
vrhunske tehnologije in posodobitve dela bo stavba zgrajena po standardih, s katerimi se bo
podjetje potegovalo za Trajnostni certifikat (angl. Leadership in Energy and Environmental
Design, v nadajevanju LEED) (Projektna skupina novogradnje logisticnega centra, 2018).
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»Certifikat LEED spodbuja okolju prijazne zgradbe in lokacije s trajnostnim razvojem
lokacije, varcevanjem z vodo, energetsko uCinkovitostjo, izbiro materialov in kakovostjo
okolja zaprtih prostorov« (Cottrell, 2014, str. 3).

Logisti¢ni center v celoti deluje okolju ¢im prijazneje — za hlajenje se uporablja okolju
prijazne materiale, za ogrevanje se koristi odpadla toplota iz hladilne tehnike, center pa ima
tudi 999 kW veliko fotovoltai¢no napravo za proizvodnjo elektricne energije za pokrivanje
lastnih potreb po elektricni energiji (Projektna skupina novogradnje logisti¢nega centra,
2018). Osnovna funkcija logisti¢nega centra je sprejem in skladis¢enje blaga v primernih
temperaturnih in sanitarnih pogojih glede na vrsto blaga ter priprava blaga na nadaljnjo
distribucijo do trgovin (Dani, 2021).

Funkcionalno shemo objekta doloCajo skladisca, ki se razlikujejo med seboj po vrsti
skladis¢enega blaga in razli¢nih temperaturnih rezimih. Blago prihaja v objekt zapakirano v
embalazi na paletah. V objektu je visoko regalno skladis¢e, skladis¢e neprehrambenih
izdelkov, skladis¢e mesa, skladis¢e sadja in zelenjave, skladis¢e Cokolade, hladilnice z
razli¢nimi temperaturami in zamrzovalna komora. Izvedeni so tudi prostori za zaposlene ter
pisarniSki prostori za upravo, energetski objekt in vratarnica. Prostori skladi$¢a so povezani
s komunikacijskimi potmi za viliCarje, s katerimi se vrSi manipulacija do nakladalnih ramp
(Dani, 2021). Glavni cilj projekta izgradnje novega logisticnega centra je optimizacija
logisti¢nih procesov, kar je podrobneje razlozeno v naslednjih poglavjih.

4.2 Predstavitev rezultata empiri¢ne raziskave snovanja novogradnje logisti¢nega
centra

Kot vodjo projekta me na projektu, konkretneje selitvi logisticnega centra, zanima, ali je
podjetje pri tako veliki in pomembni investiciji naredilo predhodne Studije primera.
Posebnost tega projekta je, da se je objekt gradil za potrebe logistike, hkrati je to mednarodno
podjetje in so nekatere stvari predpisane s strani sedeza podjetja, ki se nahaja v drugi drzavi.

V tem poglavju sledi opis raziskave, kjer na podlagi proucevane literature ter s pomocjo
intervjuja pridobim mnenje sodelujo¢ih v procesu snovanja v izbranem podjetju. Uporabim
metodo polstrukturiranih intervjujev, ki sem jih opravila s petimi managerji podjetja, ki so
¢lani uprave in ostajajo anonimni, zato jih bom v nadaljevanju imenovala vodja logistike,
vodja logisticnega centra, vodja nepremi¢nin, vodja gradnje ter strokovni sodelavec.
Intervjuvance izberem predvsem zato, ker so bili vsi ozji ¢lani projektnega tima. Intervjuji
se odvijajo v prostorih logisti¢nega centra ter uprave, trajajo pa v povprecju do ene ure.
Intervju je izveden v dveh vsebinskih sklopih (ta se nahaja v prilogi 1).

Prvi vsebinski sklop, ki sem ga poimenovala Predstavitev in poznavanje projektnega dela,
vsebuje splosna vprasanja, kot so trenutno delovno mesto, ki ga opravljajo, ali so ze kdaj
sodelovali v kak$nem projektnem timu ter kaks$na je bila njihova vloga na projektu. Zanima
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me tudi, ali so Ze kdaj sodelovali pri zasnovi projekta, katere faze projekta poznajo ter kako
bi te faze razvrstili po pomembnosti.

V drugem sklopu vprasanj se osredoto¢im na snovanje konkretnega projekta in ekonomiko
investicij, zato ga poimenujem Poznavanje snovanja projekta in ekonomika investicij. V tem
sklopu me konkretneje zanima, kako se je zacel proces snovanja projekta, katere metode so
uporabili, ali so po zakljucku pripravili kakSen dokument ter ali so se sreCevali s kak§nimi
teZavami pri snovanju projekta. Zanima me tudi, katere metode so uporabili za ekonomsko
vrednotenje projekta, ali poznajo finan¢no analizo, kako so ocenili dejanske dobrobiti
novega objekta. Povprasam tudi, kdaj ocenjujejo, da se bodo vloZena sredstva v objekt
povrnila. Za konec pa me zanima, ali bi naredili kaj drugace, v kolikor bi Se enkrat snovali
ta projekt.

Pri prvem sklopu vprasanj Predstavitev in poznavanje projektnega dela, ki je sestavljen iz
splosnih vprasanj, intervjuvanci povedo, da ima vodja skladis¢a formalno izobrazbo s
podrocja projektnega managementa, projektni vodja pa ima pridobljen certifikat z
omenjenega podrocja. Vseh pet intervjuvancev je Ze sodelovalo v projektnem timu, od tega
trije kot vodja projekta, en namestnik vodje ter en ¢lan projekta. Prav vsi so ze sodelovali
pri snovanju projekta, od tega je en sodeloval prvi¢ prav pri snovanju izgradnje logisticnega
centra, so pa vsi prvic sodelovali pri tako velikem projektu. Vsem petim so poznane vse Stiri
faze poznavanja projekta (snovanje, priprava, izvedba in zakljucek), po pomembnosti pa je
prav vsem najpomembnejsa faza izvedbe, nato faza priprave, sledi faza snovanja in kot
najmanj pomembno je vecina ocenila fazo zakljucka.

Naslednji sklop vprasanj se nanasa na Poznavanje snovanja projekta in ekonomike investicij.
Kot je predstavljeno v poglavju 2.2 Opredelitev in proces snovanja, se v predlogu projekta
prouci podrobne dobrobiti ter poslovna tveganja, nato se izvede Studija izvedljivosti in v
kolikor se projekt splaca izvesti, se v zadnjem koraku opredeli specifikacije proizvodov ter
nato izdela projektna listina. V intervjuju z vodjo oddelka gradnje, ki je bil tudi vodja
izgradnje logisti¢nega centra, ter vodjo logistike izvem, da se je najprej naredila kapacitetna
analiza s strani logistike, iz katere je bilo razvidno, da je potrebno novo skladis¢e. Nato se
je proucilo ve¢ moznih lokacij, kjer so bili upostevani trije najpomembne;jsi kriteriji — cena
zemlji$c¢a, razdalje od logisti¢nega centra do trgovin ter kaksna je moznost realizacije. Nato
se je izvedla analiza SWOT, katero pozna vseh pet intervjuvancev in v katero so bili
vklju€eni vsi, zaradi raznovrstnih pogledov, saj prihajajo iz razli¢nih oddelkov. Metodo
snovanja, ki so jo uporabili in ki jo hkrati poznajo, je metoda izdelave miselnega vzorca. Po
zakljucku snovanja projekta so pripravili dokument (dokument Antrack). Za pripravo
dokumenta so, kot povedo intervjuvanci, predvsem zaradi obseznosti projekta porabili kar
precej ur, saj je skupaj z najetim izvajalcem sodelovalo na sestankih in delavnicah pet ¢lanov
ozjega tima, po potrebi pa tudi ostali sodelavci. Zaradi vecje investicije je bilo treba pridobiti
tudi odobritev s strani mati¢nega podjetja v Nemdiji, zato je bilo treba pred izvedbo
dokument predstaviti na upravi ter pridobiti odobritev. Na vprasanje, ali so se srecevali s
kakrsnimi koli tezavami pri izvedbi, ki so bila posledica neustreznega snovanja projekta, mi
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vodja projekta pove, da je sicer projekt res obsezen, tako po vsebini kot tudi ¢asovno, vendar
bi morali prej sprejemati odloCitve, da bi lahko projekt prej zakljucili, saj so zaradi
kapacitetne stiske bili primorani najeti zunanja skladi$¢a, kar je povzrocilo dodatne stroske.

Vseh pet intervjuvancev omeni, da so ekonomsko vrednotili investicijo z metodo analiza
stroskov in koristi, ki jo vsi poznajo, hkrati jo ocenjujejo za enostavno in ucinkovito, ter
predvsem pravijo, da so to bili prou¢evani pomembni podatki za odloc¢itev oziroma izvedbo
naprej. Analiza, ki jo intervjuvanci omenijo kot analiza stroskov in Koristi, je analiza, ki
vsebuje stroske in dobrobiti z vidika investitorja, zato je pravilno poimenovanje finan¢na
analiza, ki je tudi podrobneje obrazlozena v poglavju 2.2.2 Studija izvedljivosti. Investicija
je bila potrebna, najvecja dobrobit je bila ugodnejse poslovanje ter moznost, da so sploh
lahko nadaljevali z odpiranjem dodatnih trgovin. Dobrobit, ki jo omenijo vsi intervjuvanci,
je pridobitev zlatega certifikata LEED, ki jo za trajnostno gradnjo logisti¢nega centra
prejmejo kot prvi v Sloveniji. Zraven tega so v sklopu trajnostnih virov energije naredili
korak dlje in za delno zadovoljevanje potreb po elektriki namestili na vrh logisti¢nega centra
svojo lastno son¢no energijo.

V zakljucku intervjuja intervjuvanci povedo, da za odli¢en rezultat mora vodja takSnega
projekta razumeti logistiéne procese podjetja, kar se jim je zdelo najpomembnejSe. VSsi
intervjuvanci se strinjajo, da bi potrebovali pravila procesa snovanja projektov, kjer bi bili
prikazani koraki snovanja, metode ter odloc¢itveni dogodki.

4.3 Proces in metode snovanja projekta na primeru investicije izgradnje
logisticnega centra

Namen magistrskega dela je podrobneje spoznati snovanje projekta ter reSevanje tezav v fazi
snovanja projektov, da bi s pomocjo prikazanega procesa podjetja kakovostneje zasnovale
projekte in s tem zagotovile u¢inkovito izvedbo, predvsem pa, ali sploh po izvedbi snovanja
projekta nadaljevati projekt ali ga opustiti. Tako v nadaljevanju na podlagi teoreti¢énega dela
razvijam proces snovanja skozi klju¢ne korake na konkretnem primeru, ki ga proucujem.
Najprej izdelam predlog projekta, nato s pomocjo Studije izvedljivosti izvedem finan¢no
analizo, pripravim potrebne specifikacije ter zakljuc¢im s projektno listino.

4.3.1 Predlog projekta

Pobudnik projekta si pri pripravi predloga projekta lahko pomaga z najbolj razsirjeno in
hkrati pregledno matriko SWOT. Z omenjeno matriko skusajo ugotoviti, kje ima podjetje,
ki ga analizirajo, svoje prednosti in slabosti v primerjavi s konkuren¢nimi podjetji. Hkrati
iS¢ejo poslovne priloznosti in so pozorni tudi na glavne nevarnosti, s katerimi se bo podjetje
soocalo v prihodnosti. Zraven matrike SWOT sta v tem koraku primerni metoda logi¢nega
okvirja ter tehnika izdelave miselnega vzorca. V tabeli 13 prikazujem primer predloga
projekta na projektu novega investicijskega projekta.
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Tabela 13: Primer predloga projekta na primeru novega investicijskega projekta

Predlog projekta Investicija v izgradnjo novega logisti¢nega centra

Zaradi uspes$nega poslovanja in stalne rasti se podjetje ze dalj ¢asa sooca
s tezavo pomanjkanja skladi§¢nih kapacitet ter posledi¢no z nezmoznostjo
Problem ustanavljanja novih poslovnih enot. Omenjeni problemi vplivajo tudi na
logistine procese kot so prevzem, priprava ter odprema blaga iz
logisticnega centra do poslovnih enot po celotni drzavi.

Priloznosti Povecanje skladis¢nih kapacitet ter optimizacija logisti¢nih procesov.

Izgradnja novega logisticCnega centra s povecanimi skladiS¢nimi
kapacitetami ter implementacija enotnega elektronskega sistema vodenja
Resitev logisticnih procesov, ki je zasnovan tako, da omogocCa enostavno
nadgradnjo sistemov in logisti¢nih inovacij, ki se bodo pojavile v
prihodnosti.

Znizanje stroSkov logisti¢nih procesov, ustanavljanje dodatnih poslovnih
Dobrobiti enot, dvig prihodkov, samooskrba objekta z elektri¢no energijo
obnovljivih virov.

Namen je povecati preglednost zalog v skladis¢u, omogociti takojsnjo
Namen sledljivost izdelkov v vsakem trenutku na vsakem mestu. Hkrati omogogiti
uc¢inkovitejsi in enostavnejsi prevzem, pripravo in odpremo blaga.

Vir: lastno delo.

4.3.2 Studija izvedljivosti

V tem koraku snovanja projekta je treba pridobiti ¢im ve¢ idej in raziskati vse moznosti
izvedbe projekta. Studijo izvedljivosti je treba jasno povezati s strategijo podjetja in prouditi
dobrobiti, ki jih podjetje Zeli doseci.

Strategija podjetja, ki ga proucujem, je strankam zagotoviti visokokakovostne izdelke po
nizkih cenah. Podjetje ima lastno distribucijsko mrezo. Izdelke, ki jih prodaja, proizvajajo
zasebne blagovne znamke, ki so specificne prav za to podjetje (Helmold in drugi, 2022).
Najvecja prednost za koncnega uporabnika je to, da prihrani denar in Cas, tako podjetje
zmanjSuje Stevilo posrednikov, ki se uporabljajo za nakup izdelkov do proizvajalca. Podjetje
prav tako uporablja tehnologijo in avtomatizacijo za ucinkovito pomoc¢ pri delovanju
podjetja, npr. kupec mora sam stehtati nakupe in pakirati zivila v vrecke. Specifika te
trgovske panoge je, da v svoje trgovine na police razstavi nakupovalne artikle v enakih
Skatlah, v katerih so bili poslani iz skladi$¢a oziroma prav tako s strani distributerja (Zentes
in drugi, 2017). Ker se podjetje, ki ga analiziram zaradi uspe$nega poslovanja in stalne rasti,
sooca s tezavo pomanjkanja skladiS¢énih kapacitet ter posledi¢no nezmoznostjo ustanavljanja
novih poslovnih enot, se je v ta namen zgradil logisti¢ni center, ki ga analiziram v fazi
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snovanja projekta. Za ugotavljanje smiselnosti izvedbe projekta je v ta namen pripravljena
Studija izvedljivosti, ki vkljucuje identifikacijo stroskov in dobrobiti, metode za oceno
ckonomske upravic¢enosti projekta, analizo obcutljivosti ter analizo trajnostne naravnanosti.
Vsaka od nastetih ocen in analiz je v nadaljevanju konkretneje predstavljena na primeru, ki
ga proucujem.

4.3.2.1 Identifikacija stroSkov in dobrobiti

Najprej je treba prepoznati stroske in dobrobiti, ki nastanejo z gradnjo in pozneje
obratovanjem novega logisti¢nega centra, da lahko nato preverimo ekonomsko upravic¢enost
investicijskega projekta. V tabeli 14 prikazujem investicijski vlozek oziroma vrednost
dolgoroc¢ne investicije novogradnje logisticnega centra. Podatke pridobim pri podjetju, ki ga
analiziram, vendar so zaradi varovanja podatkov vse vrednosti stroSkov izmi$ljene in
zapisane v fiktivnih denarnih enotah (DE), ki odrazajo razmerja med velikostmi. Ko
seStejem vse postavke, ki sestavljajo investicijski vlozek, predstavlja investicija 500
denarnih enot, kot je razvidno iz tabele 14.

Tabela 14: Prikaz investicijskih vlaganj za novogradnjo logisticnega centra

Ime investicijskega vlozka Strosek (v DE)
Zemljisce (brez amortizacije) 90
Nov logisti¢ni center 410
Komunalni davek 20
Usposobljeno osebje in dokumenti + gradnja 290
Kvalificirano osebje in dokumenti 30
Gradnja 260
Stroski gradnje 200
Zunanji prostori 30
Zgradba (dve nadstropji) 20
Stroski gradnje 10
Hladilna tehnologija 40
Skladis¢na oprema (brez selitve opreme iz starega skladisca) 60
Investicija 500

Vir: lastno delo.
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V tabeli 15 prikazujem letne stroske poslovanja logisticnega centra, brez investicije v
nepremic¢nin0. Kot je razvidno iz tabele 15 so stroski v prvem letu obratovanja visji kot v
naslednjih. Skupno breme stroSkov v prvih desetih letih dobim tako, da seStejem stroSke v
prvem letu in zraven pristejem stroske, ki nastanejo v naslednjih devetih letih, kar predstavlja
1580 denarnih enot.

Tabela 15: Letni stroski poslovanja, brez investicije v nepremicnino

Stroski amortizacije (v DE)

V prvem letu novogradnje logisti¢nega centra 130
Hladilne tehnike 20
Skladi$¢ne opreme 30

Ostali stroski (v DE)

Stroski zaradi voznje v sluzbo v prvem letu 60
Stroski voznje na delo v naslednjih letih 40
Stroski financiranja v prvem letu 80
Povprecni stroski financiranja v naslednjih letih 50
Skupaj v prvem letu 320
Skupaj v naslednjih letih 140
Skupno breme stroskov v 10 letih (v DE) 1580

Vir: lastno delo.

Pri gradnji tega logisti¢nega centra je ena izmed vecjih prednosti oziroma dobrobiti celostna
sistemska podpora vseh logisti¢nih procesov, kar pomeni en sistem, ki upravlja vse procese
v skladis¢u, enostavnej$a nadgradnja bodocih sistemov ter drugih logisti¢nih inovacij v
prihodnosti. Druga prednost oziroma dobrobit je povecana preglednost procesov zalog v
skladiS¢u, kar pomeni takoj$nja sledljivost artiklov v vsakem cCasu na vsakem mestu,
ucinkovitejSa in enostavnejSa dostava, prevzem in odprema blaga ter ucinkovitejSe in
enostavnej$e komisioniranje (Kannapan in drugi, 2016).

Zraven teh dveh omenjenih dobrobiti je podjetje ze samo proucilo e dodatne dobrobiti
oziroma dodane vrednosti, ki nastanejo z investicijo v nov logisti¢ni center, Ki jih zasledim
v internem viru podjetja ter jih navajam v nadaljevanju (Projektna skupina novogradnje
logisticnega centra, 2018):
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— Dolgoroc¢na rast podjetja, saj z zagotovitvijo vec¢jih skladis¢nih kapacitet omogocijo
moznost odprtja dodatnih trgovin ter dodatno zaposlovanje.

— Trajnostno ravnanje z odpadki, kar pomeni, da se ves odpadni material uporabi za
ustvarjanje bio mase (krma za Zivali, gnojila, bio masa za bio plinarne ...).

— lzkori$¢anje odpadne toplote od hladilne tehnike za ogrevanje objekta; kompresorji za
hladilno tehniko so uporabljeni namesto toplotne ¢rpalke (ali plina) za ogrevanje objekta
— energetsko zelo u¢inkovita resitev.

— Urejeno dodatno avtobusno postajaliS¢e rednega linijskega prometa ter vzpostavitev
kolesarske poti do poslovne cone.

— lzobrazevanje zaposlenih in pridobivanje novih znanj; prav tako dodatna delovna mesta
zaradi rasti, neformalna izobrazevanja s podro¢ja logistike za zunanje izobrazevalne
ustanove.

— Eden izmed ciljev oziroma dobrobiti novega objekta je tudi samooskrba z elektri¢no
energijo obnovljivih virov energije, kar pomeni, da je podjetje na novem poslovno-
logisticnem centru postavilo lastno fotonapetostno napravo za samooskrbo, saj so
smernice podjetja jasno dolofene — trajnostni razvoj s ¢im manjSim obremenjevanjem
okolja. Omenjena dobrobit je bolj podrobno opisana v poglavju 3.2.4 Vrednotenje
trajnostnosti investicije.

4.3.2.2 Ocena ekonomske upravicenosti investicijskega projekta

V prejs$njem poglavju identificiram stroSke in dobrobiti, ki so povezane z novogradnjo
logistiénega centra. Sledi ocena ekonomske upravicenosti investicijskega projekta, S
pomoc¢jo katere poskusam ugotoviti, ali je investicija smiselna oziroma ekonomsko
upravicena.

Oceno ekonomske upravicenosti investicijskega projekta izvedem z metodama NSV in
NSD, ki sodita med najbolj uporabljene sodobne metode vrednotenja investicij. Ko imamo
projekt, ki po tveganosti in pri¢akovanih donosih ne odstopa bistveno od preteklih projektov
ali normalnega poslovanja, lahko za oceno stroSka kapitala vzamemo kazalnik Ciste
dobickonosnosti kapitala (angl. Return On Equity - ROE), ki se meri na podlagi razmerja
Cistega dobicka in kapitala (Marc in drugi, 2020, str. 82). Iz tega sledi, da je diskontna
stopnja, ki jo uporabim v finanéni analizi, 9-%. Podatek sem pridobila s strani podjetja, ki
ga analiziram.

Nov logisti¢ni center omogoc¢a odprtje dodatnih poslovnih enot. V tabeli 16 prikazujem
prihodke, ki jih prinasajo vsako leto dodatno odprte poslovne enote, stroski, ki nastanejo v
prvih 10 letih ter neto denarni tok investicije po posameznih letih. Podatki so zaradi
varovanja podatkov izmisljeni. Omenjeni prihodki so v mojem primeru investicijskega
projekta trzne dobrobiti, kar je predstavljeno v poglavju 3.2.1.2 Dobrobiti. Vsaka dodatno
odprta poslovna enota prinasa dodatno prodajo in s tem dodatne prihodke.
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Tabela 16. Pregled stroskov in prihodkov ter neto denarnega toka investicijskega projekta

(v DE)

Leto | Investicijski vloZek Stroski Prihodki Neto denarni tok
0 500 -500
1 320 250 —70
2 140 250 110
3 140 250 110
4 140 250 110
5 140 250 110
6 140 250 110
7 140 250 110
8 140 250 110
9 140 250 110
10 140 250 110

Vir: lastno delo.

V tabeli 17 je izratunana NSV in NSD novogradnje logisti¢nega centra. NSV je pozitivna
in znaSa 37,44 denarnih enot. NSD je 10 % in je vis$ja od uporabljene 9 % diskontne stopnje,
kar pomeni, da je investicija ekonomsko upravicena.

Tabela 17: Izracun investicijskih kriterijev logisticnega centra

Investicijski kriterij Vrednost
Neto sedanja vrednost 37,44 DE
Notranja stopnja donosa 10 %

Vir: lastno delo.

4.3.2.3 Analiza obcutljivosti investicijskega projekta

Analiza obcutljivosti nam pokaze spremembe v NSV projekta ob spremembi ene izmed
spremenljivk, kot na primer sprememba stroskov gradnje logisticnega centra. V tabeli 18
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predstavim analizo obcutljivosti investicije ob spremembi prihodkov ter ob spremembi

stroskov gradnje logisti¢nega centra.

Tabela 18: Analiza obcutljivosti investicije ob razlicni vrednosti vhodnih spremenljivk

Odstotek Prvotno .
. Nove vrednosti Odstotek
Vhodne spremembe predvidena
.. . NSV spremembe
spremenljivke vhodnih vednost NSV (v DE) NSV
spremenljivk (v DE)
Prihodki -10 % 37,44 -109,76 -393 %
Stroski gradnje +10 % 37,44 60,14 261 %
logisticnega centra

Vir: lastno delo.

1z opravljene analize obcutljivosti ugotovim, da investicija v primeru zmanj$anja prihodkov
za 10 % ali poviSanja stroSkov pri gradnji logisticnega centra za 10 % ni ekonomsko
upravicena, saj v obeh primerih izkazuje negativno NSV investicije in se glede na izracune

projekt ne splaca. Obcutljivost investicije je tudi grafi¢no predstavljena na sliki 6. Opazimo

tudi, da je investicija obCutljivejsa na zmanjsanje prihodkov kot na povecane stroske gradnje

logisticnega centra.

-15

Slika 6: Graficni prikaz obcutljivosti investicije
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4.3.2.4 Vrednotenje projekta trajnostnosti investicije

Z namenom ¢im manjSega vpliva na okolje in trajnostnega razvoja zeli podjetje z novim
logisti¢nim centrom postaviti objekt, ki bo izpolnjeval smernice varstva okolja in tezil k ¢im
vedji energijski samozadostnosti. Zato se potrebe po elektri¢ni energiji ve¢inoma pokriva s
proizvodnjo v lastni fotonapetostni napravi za samooskrbo moc¢i 999 kW, ki je name$¢ena
na Cetrtini dela strehe objekta. Zraven vrhunske tehnologije in posodobitve dela je stavba
zgrajena po standardih, s katerimi se podjetje poteguje tudi za certifikat LEED, ki je
mednarodno priznan certifikat trajnostne gradnje in delovanja, ki ga podeljuje US Green
Building Council (Projektna skupina novogradnje logisticnega centra, 2018).

Z namestitvijo lastne fotonapetostne naprave za samooskrbo podjetje sledi tudi
zakonodajnim smernicam Evropske unije, ki temeljijo na energijski samozadostnosti
objektov, kar pomeni, da je treba zraven ustrezne toplotne izolacije, izkoriS¢anja odpadne
toplote in naravnih virov za ogrevanje objekta poskrbeti tudi za lastno proizvodnjo elektri¢ne
energije iz obnovljivih virov energije (Gospodarska zbornica Slovenije, 2022). Da lahko
pripravim multikriterijsko analizo, je treba dolo¢iti relevantne Kkriterije in oceniti
pomembnost kriterijev. V priro¢niku, ki ga je izdelala Sluzba vlade RS za strukturno politiko
in regionalni razvoj (2004) zasledim lestvico pomembnosti dobrobiti, kot je prikazano v
tabeli 19.

Tabela 19: Lestvica za ocenjevanje dobrobiti

0 Ni dobrobiti

1 Zelo mala dobrobit

2 Srednje velika dobrobit
3 Pomembna dobrobit
4 Zelo velika dobrobit

Vir: prirejeno po Sluzba vlade RS za strukturno politiko in regionalni razvoj (2004, str. 37).

Pri omenjeni analizi upostevam v mojem konkretnem primeru NSV, obcutljivost projekta
ter vpliv na okolje, kjer upostevam energijsko samooskrbo objekta. V internem gradivu, ki
ga je izdelala Projektna skupina novogradnje logisticnega centra (2018) zasledim, da so ti
trije Kriteriji pri tem projektu s strani podjetja najpomembnejsi in kot vidimo v tabeli 20, je
prav tako vsak kriterij tudi uteZen. Dobrobiti glede na posamezen kriterij pa ni mozno vedno
ovrednotiti in primerjati objektivno, zato uporabimo lestvico, ki je prikazana v tabeli 19. 1z
tega lahko sklepam, da pridobljen rezultat iz tabele 20, skupna dobrobit 2,8 predstavlja
pomembno dobrobit projekta, ki ga obravnavam.
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Tabela 20: Multikriterijska analiza investicijskega projekta novogradnje logisticnega

centra
Novogradnja logisti¢nega centra Tocke Utez Dobrobit
Neto sedanja vrednost 3 0,6 18
Obcutljivost projekta 1 0,2 0,2
Vpliv na okolje 4 0,2 0,8
Skupaj 2,8

Vir: prirejeno po Sluzba vlade RS za strukturno politiko in regionalni razvoj (2004, str. 37).

4.3.3 Obseg projekta in priprava specifikacij

Podjetje, ki ga analiziram, se pri tako velikih investicijah odlo¢i za najem zunanjega podjetja,
ki pripravi vso potrebno dokumentacijo, imenovano Tehni¢no porocilo, ki ga je izdelalo
zunanje podjetje. Tehni¢no porocilo vsebuje podrobne priprave specifikacij, ki so
predstavljene v nadaljevanju, ampak zaradi varovanja podatkov, interni dokument podjetja

ni dostopen:

Lokacija — opis lokacije ter opis obstojeCega stanja zemljis¢a in obstojecih objektov.
Projektna naloga — opis programa oziroma zasnova objekta in opis tehnoloske opreme.
Arhitekturna zasnova in oblikovanje objekta — podatki, dimenzije in arhitektura objekta,
opis fasade, strehe ipd.

Konstrukcijska zasnova objekta — opis nosilnega sistema in njegovih elementov.

Opis instalacij — elektri¢ne, signalno-komunikacijske in strojne instalacije, ogrevanje in
hlajenje, prezracevanje ipd.

Priklju¢evanje objekta na infrastrukturo — odpadna, meteorna in stresna voda; voda, Ki
nastaja pri gasenju ipd.

Varstvo zdravja — varstvo ljudi in premozenja, varnost in zdravje pri delu, gradbeni in
komunalni odpadki, hrup v ¢asu gradnje, dnevna osvetlitev ipd.

Opis prometne ureditve — prikljuc¢ek na javno povrsino, dostop in mirujo¢i promet.
Varstvo pred pozarom — Sirjenje pozara na sosednje objekte, nosilne konstrukcije ter
Sirjenje poZara po stavbi, evakuacijske poti in sistemi za javljanje in alarmiranje, naprave
za gaSenje in dostop gasilcev.

Varstvo okolja in ukrepi za minimalno porabo energije.
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4.3.4 Projektna listina

S projektno listino se uradno zacne zacetek projekta. Kot je Ze opisano v poglavju 2.2.4
Projektna listina, v njej opisujemo projekt in nekatere razloge za izvedbo. Listina je kon¢ni
dokument za formalno odobritev, da lahko projekt preide iz faze snovanja v fazo priprave
projekta. V nadaljevanju je v tabeli 21 predstavljen primer projektne listine na primeru
investicijskega projekta gradnje logisti¢nega centra, kjer so prikazane klju¢ne informacije
projekta. Raz$irjene analize in ostali dokumenti, ki nastanejo skozi fazo snovanja in ki smo
jih opisovali v prej$njih poglavjih, so priloge projektne listine.

Tabela 21: Primer projektne listine na primeru investicijskega projekta

OSNOVNI PODATKI

Datum:
Ime projekta:
Avtor listine:

POSLOVNA UTEMELIJITEV

Opis projekta: Izgradnja novega logisti¢nega centra omogoca Siritev prodajne mreze in krepitev
ponudbe. Logisti¢ni center ima modularno zasnovo, kar pomeni, da se skladis¢e prilagaja
potrebam logistike, hkrati pa se skraj$ajo logisticne poti po objektu. Osnovna funkcija
logisti¢nega centra je sprejem in skladiscenje blaga v primernih temperaturnih in sanitarnih
pogojih glede na vrsto blaga ter priprava blaga na nadaljnjo distribucijo do trgovin.

Namen projekta: Namen je povecati preglednost zalog v skladi§¢u, omogogiti takojsnjo
sledljivost izdelkov v vsakem trenutku na vsakem mestu. Hkrati omogociti u¢inkovitejsi in
enostavnejsi prevzem, pripravo in odpremo blaga.

Cilji projekta: Izgradnja novega logisti¢nega centra s pove¢animi skladisénimi kapacitetami ter
implementacijo enotnega elektronskega sistema vodenja logisticnih procesov, ki je zasnovan
tako, da omogoca enostavno nadgradnjo sistemov in logisti¢nih inovacij, ki se bodo pojavile v
prihodnosti.

Vodja projekta: vodja oddelka nepremiénin

Clani projektne skupine: vodja oddelka logistike, vodja logisti¢nega centra, vodja projekta
selitve logisti¢nega centra, strokovni sodelavec nepremicnin, vodja IT

Okvirno trajanje projekta: dve leti
Okvirni rok zakljucka projekta: november 2019

Okvirna vrednost projekta: 70 milijonov evrov

PRILOGE

- Predlog projekta
- Studija izvedljivosti

Vir: lastno delo.
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4.4  Odgovori na raziskovalna vprasanja

V izhodis¢u magistrskega dela postavljam tri raziskovalna vprasanja, na katera v
nadaljevanju odgovarjam na podlagi proucene literature ter z intervjuji, ki sem jih izvedla,
prav tako izhajam tudi iz svojih izkuSenj kot Clanica projektnega tima projekta, ki ga
obravnavam.

Katera je najprimernej$a metoda za oceno smiselnosti izvedbe investicijskega projekta
s podrocja investicije v nov logisti¢ni center?

Studija izvedljivosti je nujna, vendar ne zadostni pogoj za sprejemanje odloéitve v zvezi z
investicijo. Zraven izvedljivosti investicije je pomembna tudi ocena uspesnosti investicije,
kar je Se posebej pomembno v zvezi z zagotavljanjem finan¢nih sredstev, pri ¢emer ne
smemo pozabiti tudi na tveganost in obcutljivost investicije. Za oceno smiselnosti izvedbe
investicijskega projekta moramo izbrati metode, ki nam omogocijo izbiro najdonosnejse
investicije med razlicnimi moznostmi. Pri proucitvi strokovne literature sem spoznala, da
gre v vecini za podobne finan¢ne metode, kot navajajo avtorji Brandon (2006), Brigham in
Daves (2007), Stare in drugi (2011), Kloppenborg (2015), Marc in drugi (2020), je
najprimernejse uporabiti metode ocenjevanja, kot so NSV, ID, NSD, PNSD, doba vracanja
in diskontirana doba vrac¢anja. V nadaljevanju sem v priro¢niku za izdelavo analize stroskov
in koristi investicijskih projektov, ki ga je izdelala Sluzba vlade RS za strukturno politiko in
regionalni razvoj (2004), zasledila, da je treba za projekte, ki so sofinancirani z javnimi
sredstvi, predloziti analizo stroS§kov in koristi, s katero se dokaze, da je projekt v okviru ciljev
regionalne politike Evropske unije z ekonomskega vidika zazelen in da za finan¢no
izvedljivost potrebujejo sofinanciranje. Pri nadaljnji proucitvi strokovne literature pa je
zaznati, da mnogi avtorji, na primer Bizjak (2008), Heldman in Heldman (2007), Campbell
in Brown (2016), izpostavljajo analizo stro§kov in dobrobiti. Pri tej analizi zajamemo tudi
dobrobiti, ki jih ima investicija na druzbo, ne samo na denarni tok investitorja. Obstaja vec
na¢inov finan¢nega ocenjevanja projekta, ampak najpogosteje uporabljeni metodi sta NSV
in NSD. Vsaka od teh dveh metod ima svoje prednosti in slabosti, zato se za investicijske
projekte uporablja ve¢ kot ena. Tudi ¢e projekt morda nima Zelenega financnega donosa, se
lahko odlo¢imo, da ga vseeno nadaljujemo zaradi dobrobiti, ki jih ima na druge nefinanc¢ne
cilje poslovanja. To lahko preverimo z uporabo multikriterijske analize, zato ocenjujem, da
je v naSem konkretnem primeru to najprimernej$a metoda za oceno smiselnosti izvedbe
investicije v nov logisti¢ni center.

Kako oceniti upravi¢enost projekta, ¢e so cilji podjetja trajnostni?

Ko se odloca o investiciji, ima vlagatelj na voljo veliko alternativnih investicijskih moznosti.
Naloga investitorja je izbrati tisto investicijo, ki bo najbolje dosegla cilje investicijskega
projekta. Za izbiro investicije, ki najbolje ustreza ciljem projekta, je treba projekt ovrednotiti.
Investitorju so na voljo metode vrednotenja, s katerimi lahko oceni ekonomsko upravi¢enost
investicijskega projekta. Pri proucitvi strokovne literature sem zaznala, kot navajajo Popovi¢
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in drugi (2013), Puska in drugi (2018) ter Marc in drugi (2020), da v kolikor so cilji podjetja
trajnostni, je najlazje oceniti upravi¢enost projekta z multikriterijsko analizo, saj pri
omenjeni analizi ocene investicijskih projektov vkljucujejo ocene ne samo s finan¢nega in
ekonomskega vidika, ampak s to metodo projekte presojamo glede na vec razlicnih
Kriterijev.

Koliko ¢asa je smiselno posvetiti snovanju investicijskega projekta, katerega rezultat
bo nov logisti¢ni center?

V sklopu intervjuja je projektni vodja projekta novogradnje logisticnega centra povedal, da
vodstvo podjetja pogosto podcenjuje koli¢ino Casa, ki je potreben za izvedbo projekta, Se
posebej ¢e niso seznanjeni z delom oziroma fazami, ki jih je treba opraviti, da bo projekt
¢im uspesnejsi oziroma da bomo ze vnaprej predvideli mozZna tveganja. Priprava snovanja
predstavlja enega najvecjih izzivov projektnega vodje, hkrati pa je lahko eden najvecjih
povzrociteljev konfliktne komunikacije med ¢lani projektnega tima in vodstvom podjetja, Se
posebej pri spremembah v rokih izvedbah posamezne aktivnosti in stroskih. Kot navaja
Turner (2009), s planiranjem ¢asa zagotovimo, da bodo rezultati projekta dosezeni
pravocCasno, predvidimo nastajanje stroskov in podamo casovni okvir za izvajanje
posamezne faze projekta. Skozi proucevanje literature sem zasledila le eno priporocilo, kjer
Wysocki (2009) glede na velikost projekta predlaga ¢as priprave snovanja projekta od nekaj
ur do nekaj mesecev. Iz dokumentacije podjetja sem razbrala, da so projekt snovali od junija
2016 do aprila 2017. Na podlagi intervjujev s petimi ¢lani ozjega tima, sem zaznala, da bi v
Casu snovanja morali pri projektu hitreje sprejemati odlocitve ter ¢as prepoloviti, da ne bi
povzrocili dodatnih nepotrebnih stroskov. Na podlagi tega ocenjujem, da je maksimalno pol
leta smiselno posvetiti snovanju investicijskega projekta, ki je po obsegu in kompleksnosti
podoben investicji v nov logisti¢ni center.

5 SKLEP

Namen magistrskega dela je bil prispevati k boljSemu odlocanju glede investicij. S pomocjo
proucevane strokovne literature, tako tujih kot domacih avtorjev, ter prav tako skozi
opravljene intervjuje z managerji podjetja, ki delujejo na razlicnih podro¢jih in zasedajo
razli¢ne polozaje v podjetju, sem snovanje projekta raz¢lenila na posamezne korake ter
opisala tudi metode, s pomocjo katerih sem nato v prakticnem delu na konkretnem primeru
ocenila projekt. Proué¢ila sem najpogosteje uporabljene Stiri vrste analiz ter podrobneje
obravnavala finan¢no analizo, saj sem proucevala investicijski projekt izgradnje novega
logisti¢nega centra, kjer je investitor podjetje, torej se investicija ocenjuje z zasebnega
vidika.

Postavila sem tri raziskovalna vprasanja. Prouc¢evala sem metode, Ki se uporabljajo za oceno
smiselnosti izvedbe projekta s podro¢ja gradnje novega objekta, da sem lahko odgovorila na
prvo vprasanje. Pri drugem vpraSanju sem preverila, kako oceniti upravi¢enost projekta, ¢e
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so cilji projekta trajnostni ter pri zadnjem vpraSanju skozi proucevano literaturo in izvedbo
intervjujev ter pridobljenih dokumentov ocenila ¢as, ki ga je smiselno posvetiti snovanju
investicijskega projekta, katerega rezultat bo nov logisti¢ni center.

Na podlagi proucevane literature ter teoreticnih osnov, opisanih v uvodnih poglavjih
magistrskega dela, sem v prakticnem delu izvedla finan¢no analizo upravicenosti novega
logisti¢nega centra. Z novim sodobnim in energijsko u€inkovitim logisticnim centrom bo
podjetje, ki ga obravnavam, utrdilo svoj polozaj kot eno pomembnejsih trgovskih podjetij in
zaposlovalcev v Sloveniji. Pri oceni ekonomske opravicenosti logistiénega centra sem
uporabila metodo NSV in NSD. Tako sem projekt ekonomsko ovrednotila z zasebnega
vidika in izracun je pokazal, da je projekt sprejemljiva investicija. Rezultati preverjanja
ckonomske upravicenosti logisti¢nega centra so pokazali, da je NSV projekta 37,44 denarnih
enot, NSD pa je 10 %. Ker je NSD visja od diskontne stopnje, v naSem primeru je bila 9 %,
se za investicijski projekt odlo¢imo.

Posebno pozornost sem posvetila analizi tveganja obravnavane investicije, kjer sem naredila
analizo obcutljivosti investicije na zniZzanje prihodkov in zviSanje stroskov gradnje
logisticnega centra. Ugotovila sem, da je investicija obc¢utljivejSa na znizanje prihodkov kot
na zviSanje stroSkov gradnje logisti¢nega centra.

Zaradi velike skrbi za okolje in podnebne spremembe je energetika postala ena glavnih
podrocij pri obravnavi investicijskih projektov. Namen investicije je bil z lastno napravo za
proizvodnjo elektricne energije iz obnovljivih virov energije sonca proizvajati Cisto
elektricno energijo za potrebe objekta, s Cimer se bo zagotavljajo vsaj delno, mogoce tudi
celotno pokrivanje potreb objekta po elektricni energiji. Najpomembnejsa trajnostna
dobrobit je ta, da z investicijo prispevamo k ohranjanju nasega okolja. Raba lastne elektricne
energije, ki je pridobljena iz energije sonca, ustvarja pozitiven odnos in razpoloZenje vseh
zaposlenih, kar posledi¢no pripomore tudi k ve¢ji delovni storilnosti. V svetu se vedno bolje
prodajajo izdelki, pri katerih ni bilo uporabe fosilnih goriv. Zato bo promocija podjetja, da
so njihovi izdelki pridelani na trajnosten nacin, pripomogla tudi k vecji prodaji blaga in
ve¢jim prihodkom.

Analiza je pokazala, da je investicijski projekt v izgradnjo novega logisticnega centra
ckonomsko smiseln in upraviéen. Pokazali smo, da na kon¢no oceno sprejemljivosti
investicijskega projekta odloc¢ilno vplivajo trajnostne dobrobiti. Tako lahko potrdim splosno
dejstvo, da so novogradnje logisti¢nih centrov, kjer se zagotavlja vsaj delno energijsko
samooskrbo objekta, v vecini primerov z zasebnega vidika ekonomsko Upravicene.
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PRILOGA






Priloga 1: Vprasanja, vkljucena v polstrukturiran intervju

SKLOP 1: Predstavitev in poznavanje projektnega dela

1.

Vase trenutno delovno mesto v podjetju?

Ste e kdaj sodelovali v projektnem timu? Ce da, kaksna je bila vasa vloga v projektu?
Vodja projekta

Namestnik vodje projekta

Clan projektnega tima

Drugo

Ste ze kdaj sodelovali pri zasnovi projekta?

Katere faze projekta so vam poznane? Kako bi te faze razvrstili po pomembnosti?

SKLOP 2: Poznavanje snovanja projekta in ekonomika investicij

5.

Kako se je zacel proces snovanja projekta »izgradnja novega logisticnega centra«?
(Koliko vas je sodelovalo in koliko ur ste porabili? Kako ste koordinirali delo? Kako in
kje ste pridobivali informacije za odlo¢anje?).

Katere metode snovanja projekta ste uporabili pri omenjenem projektu? (Ali poznate
tudi kaksne druge metode? Ce da, katere? Menite, da ste uporabili pravilne metode?)

Ali ste po zakljuéku snovanja pripravili kakien dokument? Ce da, kateri? Kako ste ga
poimenovali?

Tezave, s katerimi ste se srecevali pri snovanju projekta?

Katere metode ste uporabili za ekonomsko vrednotenje investicije?



10.

11.

12.

13.

14.

Ali poznate metodo analiza stroskov in koristi? Ce da, ali jo ocenjujete kot enostavno in
ucinkovito?

Kako ste ocenili dejanske koristi novega objekta? Kako boste te koristi merili?

Kdaj ocenjujete, da se bodo vloZena sredstva v objekt povrnila? Ali ste za ocenitev
uporabili kak§no metodo? Ce da, katero?

Ali bi naredili kaj drugace, ¢e bi $e enkrat snovali ta projekt? Ce da, kaj tono bi
spremenili?

Dodatni komentarji, pripombe, mnenja.



	1 UVOD
	2 SNOVANJE PROJEKTA
	2.1 Faze projekta
	2.2 Opredelitev in proces snovanja
	2.2.1 Predlog projekta
	2.2.2 Študija izvedljivosti
	2.2.3 Obseg projekta in priprava specifikacij
	2.2.4 Projektna listina

	2.3 Metode snovanja projekta
	2.3.1 Metoda viharjenja možganov
	2.3.2 Metoda logičnega okvirja
	2.3.3 Metoda izdelave miselnega vzorca
	2.3.4 Metoda ocenjevanja z vrha navzdol
	2.3.5 Metoda parametričnega ocenjevanja
	2.3.6 Metoda točkovanja
	2.3.7 Členitev projekta


	3 EKONOMIKA INVESTICIJ
	3.1 Opredelitev investicije projekta
	3.2 Ekonomska analiza
	3.2.1 Identifikacija stroškov in dobrobiti
	3.2.1.1 Stroški
	3.2.1.2 Dobrobiti

	3.2.2 Metode za oceno ekonomske upravičenosti investicijskega projekta
	3.2.2.1 Primerjava metode NSV z metodo NSD

	3.2.3 Analiza občutljivosti in tveganj
	3.2.4 Vrednotenje trajnostnosti investicije


	4 RAZISKAVA
	4.1 Predstavitev investicijskega projekta
	4.2 Predstavitev rezultata empirične raziskave snovanja novogradnje logističnega centra
	4.3 Proces in metode snovanja projekta na primeru investicije izgradnje logističnega centra
	4.3.1 Predlog projekta
	4.3.2 Študija izvedljivosti
	4.3.2.1 Identifikacija stroškov in dobrobiti
	4.3.2.2 Ocena ekonomske upravičenosti investicijskega projekta
	4.3.2.3 Analiza občutljivosti investicijskega projekta
	4.3.2.4 Vrednotenje projekta trajnostnosti investicije

	4.3.3 Obseg projekta in priprava specifikacij
	4.3.4 Projektna listina

	4.4 Odgovori na raziskovalna vprašanja

	5 SKLEP
	LITERATURA IN VIRI
	PRILOGA

