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Metoda Cisté soucasné hodnoty (NPV) SLEZSKA%

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

 Pravidlo NPV:

C, C, C,
+.F
(1 +r) (1+7r)? (1+r)"

NPV =C, +

=> Projekt 1ze piiymout tehdy, jestlize:

NPV >0
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Charakteristika NPV A%

UNIVERZITA

* Bere v potaz vesSker¢ hotovostni toky
« Diskontuje — uvazuje ¢asovou hodnotu penéz
e Zahrnuje alternativni naklady

* VySe uvedenym maximalizuje trzni hodnotu firmy €1 bohatstvi
Investora

* Je jedinou metodou bez nedostatkli (pomineme-li problemati¢nost
predikce alternativnich naklada)
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Priklad

SLEZSKA %

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

Zhodnot’te pomoci metody NPV a posud’te nasledujici projekty,
jestlize vite, ze alternativni ndklady jsou rovny 8 %. Vysledky

komentujte.
Rok projekt A projekt B
0 -50.000,-
1 -100.000,- -50.000, -
2 200.000,- 50.000;,-
3 50.000,-
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Priklad %

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

Znamy vam nabizi ucast na projektu, ktery vyzaduje v letoSnim a
priStim roce (2023 a 2024) kazdoro¢né jednorazovy vklad prostredku
ve vys1 45.000.000 K¢. Predpokladane vynosy jsou pak 10.000.000
ro¢né od roku 2025 az do roku 2033 vcetné. Posud’te, budete-li
ochotni do tohoto projektu investovat sve prostiedky. PouZzijte

K tomu metodu NPV, vite-li, Ze alternativni naklady jsou rovny 10%.

Metody hodnoceni investic



Priklad .

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

Predpokladate, ze vlozite dnes 50.000,- do 50 akcii firmy COBOL.
Mate v imyslu je drzet po 3 nasledujici roky a po vyplaceni dividend
v poslednim roce prodat. Firma aplikuje stabilni ristovou
dividendovou politiku (v loniském roce ¢inilo DPS 600,- a ro¢ni
narust se predpoklada ve vysi 5%). Vami odhadovana prodejni cena
ve tfetim roce je 1.100,- K¢ za akcii. Pokud budou alternativni
naklady 12%, bude tato investice vyhodna?
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ReSeni %
SLEZSKA

UNIVERZITA
P

* Relevantni dividendové platby:
— (C-1=600; C0=630; C1=661,50; C2=694,58; C3=729,30 (na jednu akcii)
— C0=31500; C1=33075; C2=34729; C3=36465 (na celou investici)

e Nakupni cena:
— C0=-50.000

* Prodejni cena:
— C3=55.000
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ResSeni

SLEZSKA %

Postup vypoctu:

UNIVERZITA

DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD

NPV = (—50000+ 31500) +

33075 34729  (36465+55000)

(1+0,12) 10122 (1+0.12)

Vysledek:

NPV =10381998

/Zaver:

NPV investice je pozitivni, je vhodné investovat!
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Metoda indexu ziskovostli A%

UNIVERZITA
P

* Index ziskovosti je pomérem mezi sou¢asnou hodnotou budoucich
hotovostnich tokll z projektu a vstupni investici.

PV

Pl = —
PV =2, (1+r)n Co
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Metoda indexu ziskovostli A%

UNIVERZITA
P

* Pravidlo metody indexu ziskovosti zni, Ze projekt je rentabilni tehdy,
je-li:
Pl >1
* U navzijem nezavislych projekti nevznika Zadna komplikace.

Pokud plati, Ze NPV > 0, pak 1 PI > 1. Problém vznik4 u navzajem se
vylucujicich projektil, kdy je nutno posoudit, ktery projekt je lepsi.
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Priklad %

UNIVERZITA
P

Vyuzijte metodu PI k hodnoceni nasledujiciho projektu. Projekt je
charakteristicky vstupni letosni investici ve vysi 1.000,- K¢ a kladnym
hotovostnim tokem v nasledujicim roce ve vysi 1.500,- K¢. Alternativni
naklady jsou 12%.
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Piiklad .

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

* Zhodnot'te pomoci metody IR a posud’te nasledujici projekty, jestlize
vite, Ze alternativni naklady jsou rovny 8 %. Vysledky komentujte.

Rok projekt A projekt B
0 -100.000,- -50.000,-
1 200.000,- -50.000,-
2 50.000,-
3 50.000,-
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Metoda doby splatnosti (PBP) A%

UNIVERZITA
P

* Jedna z nejoblibenéjSich a nejjednodussich metod

 Pravidlo PBP:

— Vybrat projekt, jehoZ vstupni investice je splacena nejdiive

— Pfipadné& stanovit maximalni splatnost a v ramci této periody vybirat projekt
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Problém 1: Nacasovani hotovostnich toku A%
SLEZSK

UNIVERZITA
P

Metoda nebere v iivahu nacasovani hotovostnich toki, je tedy lhostejné,
ve kterém konkrétnim roce z projektu plynou, nediskontuje

Ztetelné pii1 porovnani projektii A a B

Duvod: metoda nebere v potaz casovou hodnotu penéz
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Problémy spojené s metodou PBP:

Rok A B C
0 -100 -100 -100
1 20 50 50
2 30 30 30
3 50 20 20
4 60 60 60.000
PBP 3 3 3

UUUUUUUUUU

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

oooooo

eni investic



Problém 2: Existence CF po datu splatnosti projektu smm%

UNIVERZITA
P

Metoda ignoruje hotovostni toky po kriteridlnim datu

Ztetelné pii1 porovnani projekti B a C

Duvod: PBP nebere v potaz veSkeré relevantni hotovostni toky,
preferuje , kratkodobé* projekty
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Problémy spojené s metodou PBP:

Rok A B C
0 -100 -100 -100
1 20 50 50
2 30 30 30
3 50 20 20
4 60 60 60.000
PBP 3 3 3

UUUUUUUUUU

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

oooooo
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Problém 3: Libovolnost kritéria smsm%

UNIVERZITA

* Piiuplatnéni metody NPV investor prostfednictvim alternativnich
nakladi zapracovana do sv¢ kalkulace trzni prostiedi

* Piipouziti PBP postupuje investor zcela ,,svévolné®, neni schopen
zapracovat trzni vlivy
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Manazersky pohled na PBP mm%

UNIVERZITA
P

Metoda je uzivana Casto firmami s poZadavkem na brzkou navratnost
projekti
Velké firmy uzivaji PBP pi1 ,,relativné malych* rozhodnutich

Vyhody:
— Jasné zavéry
— Jednoducha stanoviska
— Snadna vyhodnotitelnost
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Priklad

SLEZSKA %

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

Zhodnot’te pomoci metody doby splatnosti a posud’te nasledujici
projekty. Vysledky komentujte.

Rok projekt A projekt B
0 -50.000,-
1 -100.000,- -50.000,-
2 200.000,- 50.000,-
3 50.000,-
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Diskontovana metoda doby splatnosti (DPBP) smm%

UNIVERZITA
P

* Napravuje nedostatek PBP v tom, Ze nejprve diskontuje hotovostni
toky a teprve nasledné zkouma dobu splatnosti

Bere v potaz naCasovani CF
Zahrnuje alternativni naklady (trzni faktory)

Nebere v uvahu CF po kriterialnim datu
Preferuje kratkodobé¢ projekty
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Metoda vnitiniho vynosového procenta (IRR) A%

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

* Nejbliz§i metodé NPV
* Nebezpecna svymi nedostatky, které nejsou zjevné
 Pravidlo:

C, C, C,
.+ + =+ ..+ .
(1+IRR)  (L+ IRR) (1+ IRR)

IRR>r
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Priklad IRR I mzm%

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

* Piedpokladejme, Ze hodlate investovat 200 EUR do projektu, ktery
ma prinest hotovostni toky ve vysi 100 Euro v kazdém z
nasledujicich tii let. Alternativni naklady jsou 20%.

o Tedy:
100 100 100
+ + -+ 2
(1+IRR) (1+IRR) 1+ IRR)

0=-200
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Pi"iklad IRR II SLEZSKA%

UNIVERZITA

OBCHODNE PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

NPV
100
1065 - i .
0 |
10 rate (%)
18.39
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Priklad %

UNIVERZITA
P

* Pouzijte metodu IRR pro posouzeni nasledujiciho projektu. Vynosy
Z projektu jsou pro pristi rok odhadovany na 750 tis. K¢, vyzaduji ale
letos vstupni investici ve vysi 650.000,- K¢. Alternativni naklady
jsou rovny 15 %. Je vhodné do tohoto projektu investovat ¢1 nikoli.
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Priklad

SLEZSKA%

* Posud’te nasledujici projekty pomoci metody PI, vite-l1, Ze

UNIVERZITA
OOOOOOOOOOOOOOOOOO KA
FAKULTA V KARVINE

alternativni ndklady jsou 10%. Vysledek komentujte a porovnejte
s vysledkem, ktery vam poskytuje NPV, PBP a diskontovana PBP.

Vyvod'te zavery.
Rok A
2019 -40.000,- -20.000,-
2020 20.000,- 10.000,-
2021 10.000,- 10.000,-
________________________ 2022 25.000,- 20.000,-




Pi"iklad - Excel SLEZSKA%

UNIVERZITA
P

Predpokladeyme, Ze hodlate investovat 250 000 K¢ do projektu, ktery
ma prinest hotovostni toky ve vysi 100 tis. K¢ v kazdém z
nasledujicich tii let. Alternativni naklady jsou 13 %. Odhadnéte IRR
tohoto projektu a posud’te projekt 1 z hlediska NPV.
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Priklad %

UNIVERZITA

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

Predpokladate, ze vlozite dnes 75.000,- do 10 akcii firmy AHOJ.
Mate v imyslu je drzet po 4 nasledujici roky a po vyplaceni dividend
v poslednim roce prodat. Firma aplikuje stabilni ristovou
dividendovou politiku (v loniském roce ¢inilo DPS 350,- a ro¢ni
narust se predpoklada ve vysi 3,5%). Vami odhadovana prodejni
cena ve ¢tvrtém roce je 8.400,- K¢ za akcii. Pokud budou alternativni
naklady 8 %, bude tato investice vyhodna? Pouzijte NPV 1 PI.
Priklad zkuste spocitat take v Excelu pro metodu IRR.
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SLEZSKA %

UNIVERZITA
OOOOOOO E PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

D¢kuji za pozornost.




