!'_ Z.aklady firemnich financi

Cviceni 10.




Hodnoceni efektivnosti investic I
(statické metody)

= charakteristika statickych metod

= metoda ARR

= metoda PB

" srovnani a pouzitelnost metod ARR a PB




Statické metody

s obecné velmi jednoduché
m rychlé zhodnoceni efektivnosti investice
s nezohlednuji ¢asovou hodnotu penéz (X dynamické metody)

m omezena vypovidaci schopnost

s  Pouziti:
casto se pouzivaji pro prvni rychlé posouzeni efektivnosti investic,
nebot’ plati, Ze pokud statické metody prinesou nepiiznivy — i kdyz
zatim jen orientaCni — vysledek, tak vysledek metod dynamickych

v/

priznivéjsi nebude




ARR (Average Rate of Return)

prumeérny rocni Cisty zisk (po zdanéni)
B ARR = mmmmm e * 100 [%]

> investic do projektu

»  Hodnota kritéria (ARR) se srovnava s:
- poZadovanou hodnotou

- hodnotou konkuren¢niho projektu




PB (Payback)

Y investic do projektu

primérné ro¢ni cash flow (= pfijmy — vydaje)

* CF = zisk + odpisy

s  Hodnota kritéria (PB) se srovnava s:
- poZadovanou hodnotou
- hodnotou konkuren¢niho projektu
- dobou zZivotnosti projektu




Srovnani ARR a PB

s  ARR je ,,tvrdSi* kritérium (PB je ,,m&k¢i kritérium)
m  PB Iépe vystihuje charakter podnikani (pojeti podniku jako ,,stroje na
penize)




PB (Payback Period, doba navratnosti)

Finan¢ni projekt
- posloupnost plateb (pfijmu a vydaji) o znamych objemech ve znamych
terminech

- dale budeme pro zjednoduSeni piedpokladat, Ze se platby uskutecnuji ve
stejnych obdobich, tzn. Ze finan¢ni projekt budeme moci zjednoduSené
zapsat ve tvaru vektoru:

FP = (CF,, CF,, ...,CF., ..))

kde: CF, ... cash-flow v tento moment
CF, ... cash-flow na konci prvniho obdobi
CF, ... cash-flow na konci n-tého obdobi

Ptiklad: Terminovany vklad o objemu 10 000 na 4 roky s urokovou sazbou
10 % p. a. zapiSeme (- 10 000, 1 000, 1 000, 1 000, 11 000).




Pro vypocet PB budeme dale predpokladat, ze k vydajim dochazi pouze na

pocatku projektu a Ze se tyto vydaje investorovi ,,vraci® v pozitivnich CF v
dalSich letech.

Payback period pak oznaCuje dobu, ktera uplyne, nez se celd pocate¢ni
investice ,,zaplati* pozitivnimi CF.

Dva zpuisoby vypoctu:

- skutend PB — oznacuje presné ten moment, kdy se celkova kumulovana
pozice investi¢niho projektu dostane ze zapornych hodnot. Zjistime ji tak,
ze nacitame kumulativné penézni toky finan¢niho projektu od pocatku az

do toho obdobi, kdy poprvé obdrzime nezaporné Cislo — toto obdobi znaci
skuteCnou dobu navratnosti.

Vyhodou tohoto zpiisobu vypoctu je, ze skute¢né odpovime na otazku, kdy
se vrati investované prostfedky. Nevyhodou je pak to, ze pomijime cely
dalsi prubéh projektu po tomto okamziku.




- prumérnd PB — se vypocita jako pomér pocatecni investice (brano
jako kladné Cislo) a primérného ro¢niho CF z nasledujicich obdobi.

Nevyhodou tohoto zplsobu vypoctu je, Ze nemusime piesné

vystihnout moment skute¢ného navraceni investovanych prosttedki.
Vyhodou je, Ze bereme v Givahu projekt v celé jeho délce.




Priklady

II.

U nasledujicich financ¢nich projekti vyjadiete dobu navratnosti pomoci
obou zplisobll vypoctu (tzn. primérnou i skute€nou dobu navratnosti).

FP,=(-10,1,3,2,1,3,2,1,3,2)
FP,=(-10,1,3,2,1,2,3,1,3,2)

Pro vstupni data podle tabulky vypoc¢téte hodnotu PB a rozhodnéte, zda je
projekt vyhodny. Rozhodnuti zdiivodnéte.
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CFinv znaCi cash-flow spojené s vystavbou investice (a jejimi
pfipadnymi generalnimi opravami, pokud jsou hrazeny z investi¢nich
prostifedkl) a CFprov cash-flow plynouci z provozu investice.




II.

Pro vstupni data podle tabulky vypoctéte hodnotu PB a rozhodnéte,

zda je projekt vyhodny. Rozhodnuti zdiivodnéte.
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Predpokladame, ze naklady generalni opravy v roce 6 jsou planovany

a jsou na n¢ piedem vycClenény investi¢ni prostiedky.




IV. Pro vstupni data podle tabulky vypoctéte hodnotu PB a rozhodnéte, zda je

projekt vyhodny. Rozhodnuti zdiivodnéte.
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Naklady na generalni opravu v roce 6 musi byt tentokrat z divodu
nedostatku investi¢nich prostiedku financovany z provoznich prostiedku.
Tzn. Ze v roce 6 uz musi byt z provoznich prosttedkli vytvoren takovy
objem internich finan¢nich zdroju, aby stacil na profinancovani planované

generalni opravy.




V. Pro vstupni data podle tabulky vypoctéte hodnotu PB a rozhodnéte,

zda je projekt vyhodny. Rozhodnuti zdiivodnéte.
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