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1. Proste metody oceny efektywności przedsięwzięć

1.1. Prosty okres zwrotu 

Okres zwrotu (OZ, PP) - okres w którym następuje zwrot pierwotnie zaangażowanych nakładów inwestycyjnych 

Zalety:

· prostota 

· podejście intuicyjne 

Wady 

· nie rozpatruje strumieni pieniężnych występujących po okresie zwrotu nakładów inwestycyjnych 

Przykład 1. 

	Okres (rok)
	0
	1
	2
	3
	4
	5

	Projekt I (CF)
	(10 000)
	3 000
	5 000
	4 000
	3 000
	3 000

	Wartość skumulowana CF
	- 10 000
	- 7 000
	- 2 000
	2 000
	
	


OZ = 3 lata 6 mc (z uwzględnieniem okresu początkowego)

OZ = 2 lata 6 mc (bez uwzględnienia okresu początkowego)

Graficzne wyznaczenie OZ 
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Zadanie 1.

Wyznacz okres zwrotu inwestycji, dla której charakterystyki strumieni pieniężnych podano w poniższej tabeli 

	Okres (kwartał)
	0kw
	1 kw
	2 kw
	3 kw
	4 kw
	5 kw
	6 kw

	Projekt I (CF)
	(50 000)
	10 000
	5 000
	5 000
	18 000
	18 000
	5 000

	Wartość skumulowana CF
	- 50 000
	- 40 000
	- 35 000
	- 30 000
	- 12 000
	6 000
	11 000


18 000 zł/3 mc = 6 000 zł/mc

12 000 zł/ 6 000 zł/mc = 2 mc

OZ = 4 kw i 2 mc (bez okresu początkowego)

OZ = 5 kw 2 mc (z okresem początkowym)

1.2. Księgowa (prosta) stopa zwrotu 

Księgowa stopa zwrotu (KSZ, ARR) – określa średni zysk realizowany z przedsięwzięcia w relacji do nakładów początkowych 

· Wyliczenie ARR w oparciu o kapitał początkowy 

ARRKP = (średni poziom zysku / nakłady początkowe) * 100 %

· Wyliczenie SZ w oparciu o wartość księgową
 

ARRŚWK = [średni poziom zysku / średnia wartość księgowa] * 100 % 

Zalety: 

· wskaźnik prosty w zastosowaniu 

· intuicyjne podejście 

Wady:

· nie uwzględnia wartości pieniądza w czasie 

Przykład 2

	Okres (rok)
	0
	1
	2
	3
	4
	5

	Projekt I (CF)
	(10 000)
	3 000
	5 000
	4 000
	3 000
	3 000

	Amortyzacja

	
	(2 000)
	(2 000)
	(2 000)
	(2 000)
	(2 000)

	Wartość księgowa WK
	10 000
	8 000
	6 000
	4 000
	2 000
	0

	Średnia WK
	ŚWK = (10 000 + 8 000 + 6 000 + 4 000 + 2 000 + 0) / 6 

ŚWK = 30 000 / 6 = 5 000.

	Zysk 
	
	1 000
	3 000
	2 000
	1 000
	1 000

	Zysk średni 
	ŚrZ = (1 000 + 3 000 + 2 000 + 1 000 + 1 000) / 5

ŚrZ = 8 000 / 5 = 1 600


SZA = (1 600 / 10 000) * 100 % = 16 %

SZB = (1 600 / 5 000) * 100 % = 32 % 

Zadanie 2.

Oblicz stopy zwrotu z inwestycji w oparciu o koszt początkowy i wartość księgową dla projektu, którego charakterystykę zamieszczono w tabeli.

	Okres 
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	Projekt I (CF)
	(50 000)
	10 000
	8 000
	8 000
	18 000
	18 000
	8 000
	10 000
	7 000

	Amortyzacja
 
	
	(6250)
	(6250)
	(6250)
	(6250)
	(6250)
	(6250)
	(6250)
	(6250)

	Wartość księgowa
	WK = 50 000 + 43 750 + 37 000 + 31 250 + 25 000 + 18 750 + 12 500 + 6 250 + 0

ŚWK = 225 000 / 9 = 25 000

	Zysk 
	
	3750
	1750
	1750
	11750
	11750
	1750
	3750
	750

	Średni zysk 
	Z = 3 750 + 1 750 + 1 750 + 11 750 + 11 750 + 1 750 + 3 750 + 750 = 37 000

ŚrZ = 37 000/ 8 = 4625


ARRKP = (4 625 / 50 000) * 100 % = 9,25 %

ARRŚWK = (4 625 / 25 000) * 100 % = 18,5 %
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� Z uwzględnieniem liniowej stawki amortyzacji 


� Zakładamy całkowite zamortyzowanie początkowych nakładów inwestycyjnych w okresie 5 lat stąd stawka amortyzacji jest równa 20%.


� Założono całkowite zamortyzowanie nakładów początkowych w okresie 8 lat, stad liniowa stawka amortyzacji równa się 12,5%.
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Arkusz1

		

				Okres (rok)		0		1		2		3		4		5

				Projekt I		10,000		3,000		5,000		4,000		3,000		3,000

				Wartość skumulowana				3,000		8,000		12,000

				Projekt I - nakłady		10,000		10000		10000		10000		10000		10000

				Przychody		0		3000		8000		12,000
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