
HodnocenHodnoceníí efektivnosti investicefektivnosti investic

�� ČČististáá sousouččasnasnáá hodnota (NPV)hodnota (NPV)

�� VnitVnitřřnníí výnosovvýnosovéé procento (IRR)procento (IRR)

�� ((ModifiedModified IRR)IRR)



ČČististáá sousouččasnasnáá hodnota (NPV)hodnota (NPV)

�� DalDalšíší metoda, ktermetoda, kteráá slousloužžíí pro srovnpro srovnáávváánníí
investic a rozhodovinvestic a rozhodováánníí, kter, kteráá z investic je z investic je 
výhodnvýhodněějjšíší

�� VypoVypoččte se jako soute se jako souččasnasnáá hodnota investice hodnota investice 
bez pobez poččááteteččnníích výdajch výdajůů

�� Pokud je NPV kladnPokud je NPV kladnáá, je projekt pro firmu , je projekt pro firmu 
vvžždy výhodnýdy výhodný

�� Pouze u investic, kterPouze u investic, kteréé se vzse vzáájemnjemněě vyluvyluččujujíí
ppřřííjmemejmeme tu, ktertu, kteráá mmáá vyvyššíšší NPVNPV



ČČististáá sousouččasnasnáá hodnota (NPV)hodnota (NPV)

VypoVypoččttěěte NPV te NPV 
nnáásledujsledujííccíí investice. investice. 

i=10%.i=10%.

Je investice výhodnJe investice výhodnáá??
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ČČististáá sousouččasnasnáá hodnota (NPV)hodnota (NPV)

�� PerpetuitaPerpetuita –– nekonenekoneččný proud plateb na konci ný proud plateb na konci 
kakažžddéého obdobho obdobíí popoččíínaje prvnnaje prvníím (pozor! ne m (pozor! ne 
nultým). Stnultým). Stáále stejnle stejnéému CF se mu CF se řřííkkáá kupon (C).kupon (C).

�� NapNapřřííklad dividenda z akcie.klad dividenda z akcie.
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ČČististáá sousouččasnasnáá hodnota (NPV)hodnota (NPV)

�� RostoucRostoucíí perpetuitaperpetuita –– nekonenekoneččný proud plateb na ný proud plateb na 
konci kakonci kažžddéého obdobho obdobíí popoččíínaje prvnnaje prvníím v m v 
geometricky rostoucgeometricky rostoucíí vývýšši. Kai. Kažždý daldý dalšíší C je o C je o gg
vyvyššíšší. . ŘŘada C, C(1+ada C, C(1+gg), C(1+), C(1+gg))22, , ……

0CF
gi

C
NPVi −

−
=



ČČististáá sousouččasnasnáá hodnota (NPV)hodnota (NPV)

�� Anuita Anuita –– proud konstantnproud konstantníích plateb o vých plateb o výšši C po i C po 
konekoneččný poný poččet obdobet obdobíí, po, poččíínaje koncem prvnnaje koncem prvnííhoho
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ČČististáá sousouččasnasnáá hodnota (NPV)hodnota (NPV)

�� CviCviččebnice str. 53 ebnice str. 53 –– 54, p54, přřííklady 48 klady 48 –– 50.50.



VnitVnitřřnníí výnosovvýnosovéé procento (IRR)procento (IRR)

�� JednJednáá se o takovou velikost se o takovou velikost ii, p, přři kteri kteréé je NPV je NPV 
projektu rovno 0.projektu rovno 0.
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VnitVnitřřnníí výnosovvýnosovéé procento (IRR)procento (IRR)

�� DvDvěě metody výpometody výpoččtu pro polynomy vytu pro polynomy vyššíššího ho 
stupnstupněě..

�� Metoda pMetoda půůlenleníí intervalintervalůů

�� Metoda lineMetoda lineáárnrníí interpolaceinterpolace



Metoda pMetoda půůlenleníí intervalintervalůů

�� ZvolZvolííme dvme dvěě úúrokovrokovéé sazby tak, aby NPV sazby tak, aby NPV 
projektu vyprojektu vyššlo jednou kladnlo jednou kladnéé a jednou a jednou 
zzáápornpornéé. Z toho plyne, . Z toho plyne, žže IRR lee IRR ležžíí nněěkde mezi. kde mezi. 
Interval rozpInterval rozpůůllííme a opme a opěět provedeme výpot provedeme výpoččet. et. 
Takto postupujeme dokud nezTakto postupujeme dokud nezíískskááme IRR s me IRR s 
popožžadovanou padovanou přřesnostesnostíí..



Metoda lineMetoda lineáárnrníí interpolaceinterpolace

�� Pouze pPouze přřibliibližžný výponý výpoččet bez znalosti chyby metodyet bez znalosti chyby metody

�� ZvolZvolííme dvme dvěě úúrokovrokovéé sazby, doposazby, dopoččteme k nim NPV, teme k nim NPV, 
a pak ua pak užž jenom dosadjenom dosadííme do vzorce.me do vzorce.
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VnitVnitřřnníí výnosovvýnosovéé procento (IRR)procento (IRR)

�� VnitVnitřřnníí výnosovvýnosovéé procento nprocento náám m řřííkkáá, jakou , jakou 
maximmaximáálnlníí úúrokovou sazbu daný projekt unese.rokovou sazbu daný projekt unese.

�� Nelze podle nNelze podle něěj rovnou rozhodnout, který j rovnou rozhodnout, který 
projekt je výhodnprojekt je výhodněějjšíší..

�� Pokud si projekty nekonkurujPokud si projekty nekonkurujíí a IRR je v obou a IRR je v obou 
ppřříípadech padech > 0> 0, pak p, pak přřijmout oba projekty.ijmout oba projekty.

�� Pokud si projekty konkurujPokud si projekty konkurujíí, pak je nutn, pak je nutnéé
zjistit tzv. zjistit tzv. crossover ratecrossover rate..



Crossover rateCrossover rate

�� CrossoverCrossover raterate je hranice, pje hranice, přřed ned níí je výhodnje výhodněějjšíší
jeden projekt, za njeden projekt, za níí pak druhý. pak druhý. 

�� Viz. pViz. přřííklad 53, str. 57.klad 53, str. 57.


