Vallalati pénziigyek — megtériilési mutatészamok

def: ez olyasmi, ami megtériilést mutat :P
wie zum Beispiel NPV...

Beruhazasok megtériilése
e kiiszoiibértékek megtériilése
e sorbarendezés

o egymaést kdlcsonosen kizaré lehetdségek
szlik kapacitas
— pénz: akkor nem sziik kapacitas, ha barmennyi forashoz hozza tudok jutni,

vagy ha tékekoltségen baromi sokat fel tudok venni... “Ez olyan amerikés...”
— a tGkepiacok viszonylag tokéletesek...

van egyhektaros teriiletem, vagy benzinkutat épitek vagy 6vodat... no itt ez
mar szlik kapacitas... de ezek kozéptavon legalabb atalakithatéak pénzzé
vagy idévé... = megoldhat6 pénzzel, ami nem szik.

— 1d&: megismételhets a beruhazasi javaslat? ha megismételhets, akkor az id§
szik kapacitas... mennyi id§ alatt lehet Gjra beruhézni? “ki tudja miért van
valami versenyel6nyiink, amit vmi miért hgyorsan le akarunk f66zni... de itt
nem szuudmithatunk arra, hogy 5-10 év milve meg tudjuk ezt ujra ismé-
telni...”

— naturalidk, specifikumok

mint apénznél az egyhektaros teriilet...

Példa

vendéglatdipari egység... nincs verseny.

kultarsarok... mit rakunk oda?

e pénznyers automata?

igyfélkoriinket ismerve ez két évet fog birni... 9 Mft, 14 MFt-t hoz a 2. év végén...

e Dbiliardasztal

10 évig birja... 24 MFT beruh... évi 5Mft kifiz a kév-. 10 évben...

Egyszeri megtériilési id6 (payback period, PP, T)

nominélisan mekkora idétartam alatt téirti vissza aprojekt a kezdeti beruhézasi 0sszeget
itt nincs diszkontalas...

T(A)=2. év

T(B)= 5. év...

vagy: linearisan extrapolalunk éven beliil:



24 Ft — 20 MFt

T(B)=4 ¢v + 220

= 4.8 év

azért linedrisan csinéljuk, ert diszkontalni maceras egy linearis fiiggvényt...

egyszeri emgtériilési idé...

koszobérték: meddig vagyunk hajlandéak varni? objektiv—szub jektiv

van, ai 5 évig, van aki 20ig... altalaban végtelen helyett mondunk valami szdmot, mert a vég-
telen az nem tiinik reédlisnak...

probléma: a pénz idéértéke
feltételezés: pantlikazott pénzek: kamatfizetés nélkiil mikorra téril meg? péantlikdzott: cimzett...

Hasznalat: 1980-as évekig még hasznaltdk Magyarorszagon... ’90-es években még
e egyszerd megtériilési id6

e nyereség

Diszkontalt megtériilési id6

a npominalis 6sszeadogatas egy id§ utan nem mikodott

mennyi ideig kell varni ra, hogy megtaéritsdg a kezdetoi beruh Osszeget...
DT(A)=2. év... 15 =11.57 MFt > OMF%

B:

AF(6;10%)=4.255

AF(7,10%)=4.868

t=DT=7. év

vagy linearis interpoléacié éven beliil...

Lineéris?

6 év + (4.8 -4.355)/(4.868-4.355) = 6 + 0.87 év
DT éven beliil értelmezése:

linearis interpolaciénak van némi hibaja...

Normalis pénzaramlas-sorozatok

csak egy elGjelvaltas
normaélis hitelfelvét: + - - - (fizet-torleszt-torleszt))

normalis beruh: — ++++ (beruh - fizet fizet fizet))

Diszkontalt megtariilési id6
megtariilési id6 utani pénzek

e dinamika (0 vagy ++)



e mégsem téril meg (- -)
e Ujra megtéril (-+)
o feltételezés
o péntlikazott pénzek
o kamatfizetéssel egyott mikor tériil meg

van a pénznek idgértéke, de akkor jo, ha péntlikazott (cimzett) pénzek vannak...

nem aza lényeg, hoyg a legjobbat talalja meg, hanem hogy ne hibézzon nagyot...

NPV — netto6 jelenérték

paici elvart hizammal diszkontalva a jelenétrtékek egyenlege
negativ és pozitiv pénzektsl ugyanannyi elvart hozam
kiiszob: 0

NPV(A)=-9 + 14/1.1°2 = 2.57 MFt

NPV(B)= -24 + AF......

Jovedelmezdségi index (PI)

egysgnyi befektetett tékére juté NPV
profitability index: PI = PI/NPV/|C_0|
egységnyi befektetett t6kére jutd nettod jelenérték
kiiszobérték: 0

szimmetria: hitewlfolvételre és beruhazasra ugyanigy képes mérni.. ha egy hitelfclvétel elényos
(kevesebbet kell torleszteni..) pl. kedvezményes lakashitel... hol a legkedvezébb a hitel? ez is
értelmezhetd... de beruhazasoknal még ennél is jobb!

példa
PI(A)=2.57/9 = 0.286
PI(B)=6.725/25 / 0.28

sziik kapacitas itt a pénz, akkor jo, ha a pénz nem végtelen

PI 2. alternativa

B. tobb éves beruhazasi kiadasok

PI = NPV / | PV (kezdeti beruhazasok) |
mi a sziik kapacitas?

a) befektethets tpke (Cp): PI

b) befektetés és tékekorlat tobb évben: lin. programozas...



¢) 9ssesen befektethets tpke (Z PV(Cn)>
0

Bels6 emgtériilési rata

IRR: milyen hozamszint mellett lenne NPV=0
nem sziikséges kiils6 paraméter, (r)
kiiszobérték: elvart r

pl ha egyiknek 25% az éves hozama, az énmagaban nekem jo... mert pl. sejtem, hogy a piaci
hozam nem 40%...

IRR(A)=(14/9)%5 -1
B

NPV =0

PV =0C,

C; x AF(...

Bels6 megétriilési rata problémai
e vizszintes hozamgorbét feltételez

e lehet, hogy nincs érvényes megoldas

milyen hozamok melelett fektetne be:

Co: —3MFt
012 — 1MFt
Cy: — 3MFt

ennek nincs érvényes gyokhelye...

IRR nem tudja ezt egyediil kezelni, “segitségiil kel hivni egy haverjat, az NPV-t”
e egybnél tobb megoldas is lehet (nem-normalis sorozatok)
o annyi lehetséges IRR, amenyi elGjelvaltas...
o pl: +1;-10; +35; -50; +24...

e értelmezni kell, hogy hitelfelvétel vagy hitelnytjtéas?

ha hitelfelvevs vagyok, akkor nekem a kis hozam jo...

Konyv szerint megtériilés

nem piaci érétkbdl szamolj, hanem a tarsasag szamviteli érétkeibdl

ROI: return on investment:

atlagos eredmény
atlagos befektetett tSke




el6ny: kiils§ paraméter nem sziikséges hozza

miik6ds beruhazas — szamviteli paraméterekkel

Problémai:

szamlalot, nevez6t hogy atalgoljuk, milyen értékekbsl szémolunk?
az eredmény nem cashflow...

szamlalo

adozott eredmény, mas eredménykategoria, CF

nevezd

befektetett targyi eszk. NV

mérlegf60sszeg

befektetett targyiu eszkozok br. értéke

tartos eszkozok

ez csak vicc volt, bocs.

Egyenértékes C*

mekkora éves, annuitasos pénzaramlas adna ugyanakkora NPV-t, mint az eredeti sorozat..

kiiszobérték: 0

i az az elvi jaradéktag, ami ugyanakkoras adna nekem

megjelenik 2 tagbaszakadt fiatalember, hoyg taldn az & gépiiket kellene it thasznéalni.. mi erre az
adekvat valasz? el6kapjuk persze az annuitastablazatot. megmondjuk a kopaszoknak, hoyg az év

végén értelmezziik..

C*(A)=2.570/AF(2;10%)

mekkora a realis barleti dij egy eszkozre, amit annuitasosan fizetni kellene

Mutatdk osszehasonlitasa
Mi a sziik akapcitas?

1. idé6

van ujrabefektetési lehetGség?

2. pénz

tokeéletes tGkepiacon nincs ilyen korlat (felvehetiink r tékekoltséggel)

NPV: abszolut mutatdszam, pénzben és idében... ugy értelmes, hogy brmennyi pénziink van, s
nincs ujrabefektetés... viszonylag sok pénz, viszonyalg hosszi ideig... nem baj, ha az at

PI: a pénz a sziik kapacitas: nem tudok barmennyit elkolteni



C*: az 1d6 a szak kapacitas: megismételheté beruhazas, tehat lényeges, menniy idé alat tporog
ki a pénz

IRR: az id6 és a pénz is sztik kapacitas (%/év...)

itt:
megismételhets projektek:
PV=MAX C*/R / 1.48/0.1=14.8 MFt —>

A beruhazas... C*: éves egyenérétkes; r: projekttdl elvart hoza..nem emgismételhet6 pro-
jektnél... B NPV-je jobb nekiink......
Egyenérétkesek hasznalata 1.
e elkalmazasiu teriiletek
o realis/fair bérleti dih, lizingdij, arnyékar, kihasznalatlan kapacitasok koltsége
o eltérs futamidejd eszkozok kozotti valasztas
o meglévs régi eszkoz potlasa, cseréje, selejtezése
o nyereség-egyenértékes
e alapfeltételezések
o évben mériink... t
o els6 pénzaramlas: C
o r vizszintes
o nincs ado
o fizikailag azonos konstrukciok, pnziigyileg eltéréek

o realparaméterek

Realis bérleti dij

autéonk vételara 4 MFt, éves fenntartasi ktg.-e 1IMFt, 6t év milva tervezziik eladni, eldadsi ara a
tervek szerint 2 MFt

piaci hozam 6%

mekkora az autohasznalat egyenérétkese

feltételezés: realarakon a paaraméterek

PV = -4 -1*AF(5;6%) + 2*DF(5;6%)= -6.718

PV —6.718

Cr= =—1.595

T AF(5;6%)  6.212

vagy: C* = fix éves ktg + éves érétkvesztés

C* = -1+ (-4 + 2AF(5;6%))



2. példa
az el6z6 német tipussal szemben van egy koreali tipis...

vételar 3.5 MFt, évi hasznalat 1.1 MFt

a tervek szerint 4 év molva 1.8 MFt-ért eladjuk...

PV (Német)=-6.718 MFt
PV (dél-koreai)=-5.886 MFt

ez kozvetleniil nem vethets Ossze, mert az els§ 5 éves haszn...

3. példa: régieszkoz potlasa, cseréje

régi, O-ra leirt autobuszonk jovs évre tervezett fenntartasi ktg.-e 3 MFT, ez minden évben 10%-
kal emelkedik....

egy 1d6 utan az utasok viszik 6lben a buszt... Jozsibacsi hétvégénként befexik alé, és visszara-
gasztja, ami lepotyogott...

1j busz vételara 30MFt., fenntartasi ktg.-e évi 2MFt., hasznos élettartam 12 év, maradvanyeér-
téke OF't

elvart hozam évi 7%
mit érdemes csinalni?
Cuj*=30/AF(12;7%) +2=5.78 MFT /év

C *ycgi : nOvekszik az annuitas jobban, mint az elvart hozam = oo

a kérdés tehat: meddig érdemes varni a régi busszal?

addig, amig az éves fenntartdsa tébbe nem keril, mint egy uj busz éves ktg.-e

b) hogyan valtozik a terv, ha a régi buszonk érétke 10MFt, amit minden évben
megtart...

= el6bb cseréliink, mert draga dolog a pénzt tartogatni...

no és ha érétk most 10%, és értéke monden évben 10%-kal cs6kken, (nem linea-
risan!)?



