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Kriteria ekonomickeé efektivnosti —
pokracovani

NejpouZivanéjsi kritéria pro hodnoceni investic:

1.

2.
3.
4

Metoda Cisté soucasné hodnoty (NPV)
Metoda vnitiniho vynosového procenta (IRR)
Doba splaceni

Metoda vynosnosti investice (ROI)

1. Cistd souc¢asnd hodnota (Net Present Value)- NPV

NPV je souétem diskontovanych hotovostnich tokd po celou dobu Zivotnosti investice a mlizZeme ji

vyjadrit vztahem:

.
NPV => CF x(@+r)"

t=0
CF: tok hotovosti v case t
r diskontni sazba
T Doba Zivotnosti investice

Graf zavislosti NPV na ¢asové hodnoté penéz:
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Rocni ekvivalentni penézni tok
Jednd se o dcistou soucasnou hodnotu projektu vyndsobenou anuitnim faktorem. Tim dojde

k rovhomérnému rozdéleni diskontovanych penéznich tokl do jednotlivych let po celou dobu
Zivotnosti projektu. Toto kritérium se pouziva pro porovnavani rliznych variant se shodnym rokem
pocatecni investice, ale riznou dobou Zivotnosti pfi opakovatelnosti ekonomickych Gc¢ink( projektd.

reF = 90D «npy
q"-1

q=(1+)
PouZiti RCF stejné jako u NPV.

2. Vnitrni vynosové procento (Internal Rate of Return) — IRR

Je takova diskontni mira o¢ekdvané vynosnosti, pti které je Cista soucasnd hodnota nulova.

i CR
Plati vztah: = (L+IRR)'

3. Doba splaceni (Payback Period)
Doba splaceni (doba navratnosti investice) je takova doba, kdy tok pfijmd (cash flow) pfinese hodnotu

rovnajici se plvodnim nakladdim na investici.

PP
CF,

< CF, | ,
PP: Inv = z — diskontovana PP: Inv = —_—
£ 1 £ 1+nt

4. Metoda vynosnosti (rentability) investic (Return on Investment)

Xi=oCF;
T

ROl = ——
CF,

* 100 [%]
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1. Priklad - feseny

Poutziti nasledujicich strojl se vzajemné vylucuje, ocekava se, Ze budou vytvaret nasledujici hotovostni
toky v tisicich K¢. Rozhodnéte, ktery stroj si vyberete, jestlize po vyrobné — technologické strance jsou
ekvivalentni a diskont uvaZzujete ve vysi 10 %. Po skonceni Zivotnosti se pocita s cyklickou obménou
zarizeni.

CF CFo CF, CF, CFs

Stroj A -500 550 600 -

Stroj B -600 500 700 200
Redent:

NPV strojA = 495,87 Ké

o _qTx(q-1) _ (140,1)%x((1+0,1)-1) _
anuitni faktor gero5 4 = T = 10171 = 0,5761905

RCF StI’OjA = NPV stroj A*anuitnll faktor StI’OjA = 285,71 Ké

RCEF sroja = 285,71 K&

NPV StI’OjB = 583,32 KE

., _qT=(q-1) _ (1+0,1)3x((14+0,1)-1) _
anuitni faktor siro5 = T = r01p1 =0,4021148

RCF StI’Oj B= NPV stroj B*anuitnll faktor StI’Oj B
RCF stroj B = 234,56 KE

Kazdy investi¢ni zamér ma jinou dobu Zivotnosti, nelze se tedy rozhodovat podle kritéria NPV!
Vzhledem k zamyslené cyklické obméné zafizeni Ize pouzit kritérium RCF, dle tohoto kritéria bychom
doporucili investici do stroje A (hledame maximum kritéria RCF).

2. Priklad

Firma SMD wave a.s. zahajuje dlouhodobou elektrotechnickou vyrobu (na 6 let) a ma moznost zakoupit
vyrobni zafizeni se Zivotnosti 3 roky za cenu 500 000 K¢. BEhem doby Zivotnosti zafizeni jsou ocekavany
ro¢ni provozni naklady (vydaje) ve vysi 180 000 K¢ a roc¢ni provozni vynosy (pfijmy) 400 000 K¢. Strojni
zafizeni se odepisuje linedrné pomoci Ucetnich odpist (S1 = 1/5, Sn = 2/5) po dobu Zivotnosti. Firma
neuvazuje jejich pouzivani po delsi dobu, nezZ je doba Zivotnosti a vidy po skonceni doby Zivotnosti
zafizeni proda, prvni za 70 000 K¢ a druhé za 50 000 K¢. Sazba dané z pfijmu je 19 % a o¢ekdvana vyse
zhodnoceni 6 %. Spoctéte Cistou soucasnou hodnotu za 6 let celého projektu.

3. Priklad

Zhodnotte vzdjemné se vylucujici investicni projekty, je — li diskontni mira 10% a rozloZeni
hotovostnich tok( v ¢ase je dano nasledujici tabulkou. Po skonceni Zivotnosti se pocita s cyklickou
obménou zafizeni.

CF CFo CF1 CF; CFs3

-600 500 200 -
B -800 350 450 180
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4. Priklad
Zhodnotte vzajemné se vyluCujici investiéni projekty, je — li diskont 12 % a rozlozeni hotovostniho toku
v Case je dano nasledujici tabulkou. Po skonceni Zivotnosti se pocitd s cyklickou obménou zaftizeni.

CF CFo CFy CF, CF3 CFs

-1 000 800 600 1000]-
B -1 000 600 600 600 800

5. Priklad

Ucetni spole¢nost Money &Gold Soft, a.s. si musi vybrat mezi novymi Géetnimi softwary, které se
z hlediska pozadavkl spole¢nosti vyznamné nelisi, ale maji odliSnou dobu pouzitelnosti, avsak pocitd
se s cyklickou obménou. Pofizeni a sprava softwaru je spojena s nasledujicimi vydaji danymi tabulkou.
Jaky novy Ucetni software by si méla spolec¢nost zakoupit, jestlize s plvodnim softwarem dosahla miry
vynosnosti vlastniho kapitalu 9 %.

CFo CF. CF CFs CF,

Uétoe -55 000 -12 000 -12 000 -12 000
Generuj ziske -60 000 -10 500 -10 500 -10 500 -10 500

6. Priklad

Je vyhodnéjsi si koupit zafizeni za 590 tis. K¢, s cash-flow 150 tis. K¢ ro¢né a dobou Zivotnosti 6 let nebo
obdobné zafizeni za 1200 tis. K¢, s cash-flow 170 tis. K¢ a dobou Zivotnosti 10 let? Uvazujte diskont
12 % a 0 % dan z pfijmu. Po skonceni zZivotnosti zafizeni se prepoklada jeho opétovné pofizeni.

7. Priklad

UvaZujete, Ze budete provozovat ddlkovou vlakovou dopravu na trati Praha — Viden, cena
10 modernich vlakovych souprav (souprava: 9 vagond) je 6,25 mld. K¢ Ocekavané rocni pfijmy jsou
4,15 mld. K¢ a vydaje 3,125 mld. K¢, v 5. a 10. roce bude zapotiebi generalni oprava vSech souprav vzdy
v celkové hodnoté 1,562 mld. K. Planujete, Ze po 15 letech vlakové soupravy prodate za 1,172 mld. K¢.
Spoctéte NPV, IRR, PP tohoto projektu pti diskontu 8 %. Dan z pfijmu Cini 19 % a na vlakové soupravy
budete uplatriovat rovhomérné danové odpisy.



