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Wyktad 4

WARTOSC PIENIADZA W
CZASIE
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i Prawda ekonomiczna

~« Pieniadz, ktéry mamy realnie w
- reku, dzi$ jest wart wiecej hiz
oczekiwana wartos¢ tej samej

kwoty w przysziosci.

—~& * Trzy powody:

1. Istnieje mozliwos¢ zainwestowania kwoty i
T zainkasowania odsetek

y 2. Sita nabywcza pieniadza zmienia sie w czasie
‘ pod wptywem inflacji
. Oczekiwane w przysztosci wptywy pieniezne
sa hiepewne
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il Kapitalizacja

Kapitalizacja jest to proces
przechodzenia od wartosci dane
kwoty na dzien dzisiejszy, czyli
tzw. wartosci biezqcej

& (zaktualizowanej) (present value
- PV) do wartosci przyszte;j
T (futures value - FV)

(u - Odsetki proste
. < - Odsetki sktadane




1! Przyktad 1

ft A% Zatézmy, ze posiadane 1000 zt (czy/i PV) whozyteé na konto

— przy oprocentowaniu 10% w stosunku rocznym. Kwote ,
Hermaszewski 4 ktdra otrzymasz po 5 latach (wraz z odsetkami) (czy/i
- FV), zaktadajac, ze nie bedziesz wczesniej nic z konta
wy jmowat, nazywamy wartosciq przysztq kwoty 1000 z,
przy oprocentowaniu rocznym 10% po 5 latach.

Rok 1:

FV = 1000 zt x 1,10 = 1100 zt (1000 - kapitat, 100 - odsetki)
Rok 2:

FV =1100 zt x 1,10 = 1210 z,

V) lub

(ra FV = 1000 zt x 1,10 x 1.10 = 1210 zt

i Rok 5: ?
d oG FV =1000 zt x 1,10°= 1610,51




il Wartoéé przyszita (FV)

L0/,

C. /&7 Wartosé przyszta - wartodé jednostki
emanens < pienieznej lub przeptywow finansowych
g obliczona na okreslony termin w przysztosci.

Wartos¢ ta jest wyzsza od wartosci biezacej|
dzieki zastosowaniu procentu sktadanego.

* n-liczba lat
* | - stopa procentowa

‘- » V- wartod¢ inwestycji
A FV =V (1 +i)n
y Wskaznik wartosci przysztej:
- fl-\., > 1 )N
37 |45 ‘, @ . (1 y I)




1! Pytanie sprawdzajqgce

/&%« Jaka bedzie warto$é przyszta
emsensi < pierwotnej kwoty kapitatu 1 000 zt,
przy systematycznym 5-letnim
0szczedzaniu, przy stopie
odsetkowej rownej 5% rocznie?

= « Jak bedzie wartos¢ odsetek

prostych, a jaka odsetek
(,u sktadanych?

& ; Odpowiedz: 1 276,28 zt
g, Odsetki: proste:250 zt , sktadane:26,28 zt
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,Zasada 72"
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Hermaszewski

"Zasada 72" pozwala nam szybko

oszacowac, kiedy podwoi sie
| zainwestowana przez nas kwota

okres podwojenia =

72

Stopa procentowa
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111l Czestotliwoéé kapitalizowania
... .+ Efektywna roczna stopa

Hermaszewski procenTowa (effeCf/.Ve aﬂﬂUG/
rate - EAR)

J

Qs

T

oF = EAR = (1+— : ) -1
, m

m - liczba okresdéw kapitalizacji w ciagu roku




Wartos¢ biezgca (PV)

Wartos¢ jednostki pienieznej lub
przeptywow finansowych (wptywow lub
wydatkow), ktore zostang
zrealizowane/otrzymane w przysztych
okresach wyrazona w dzisiejszej sile
nabywczej jednostek pienieznych.

* n-liczba lat

* | - stopa procentowa

« V- wartosc inwestycji
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°t 1] Przyktad 2

Hermaszewski
www.hermasze i

(!II\

Zatozmy, ze doktadnie za rok chcemy otrzymac 1000 zt, a
ha oprocentowaniu mozemy zarobic¢ 10% rocznie

jezeli wartosc biezaca x 1,1 = 1000 z

to PV = 1000 z/1,1 = 909,09 z

Za 2 lata:

1000 zt= PVx 1,12= PI/x 1,21

PlV=1000 zt / 1,21 = 826,45 zt
Za b lat: ?

1000 zt = PVx 1,15 = PVx 1,61051

PV=1000 zt / 1,61051 = 620,92 z



1! Pytanie sprawdzajqgce

« Jaka bedzie wartos¢ biezgca
kwoty 1000 zt, ktorqg masz
otrzymac za 4 lata przy stopie
oprocentowania rownej 67

A rocznie?

Odpowieds: 79,21 #




Tl Wspomaganie decyzji
- inwestycy jnych

‘ Wartos¢ biezqca netto (NPV)

p—— Jako metoda - NPV nalezy do kategorii
metod dynamicznych i jest oparta o
analize zdyskontowanych przeptywow
= pienieznych przy zadanej stopie
e dyskonta.

Jako wskaznik - NPV stanowi roznice

(2, pomiedzy zdyskontowanymi przeptywami
pienieznymi a naktadami poczatkowymi




Tt L Liczenie NPV

Il /s gdzie:
="« NPV-wartodé biezaca netto,
e e CF, - przeptywy gotowkowe w okresie t,

« t- kolejne okresy (najczesciej lata)
eksploatacji inwestycji
 r - stopa dyskonta,

— "i e N, - naktady poczatkowe,
| L o
NPV = — 1
) ; (1+r)t

K”ru Przy obliczaniu NPV jakiejkolwiek inwestycji
« jako stope oprocentowania stosujemy:
e koszt alternatywny Kkapitatu

zwany inaczej kosztem utraconych korzysci.




1l Zalety i wady NPV

| é Vics Zalety
——— * uwzglednia zmiane wartosci pieniqdza w czasie
ISEeS™ e uwzglednia cato$¢ przeptywdw pienieznych
zwiqzanych z inwestycjq

* mierzy wzrost zamoznosci inwestora z :
uwzglednieniem zmian wartosci pieniadza w czasie

* zapewnia poréwnywalnos¢ inwestycji

&+ * umozliwia tatwa agregacje inwestycji (wartos¢ NPV

— &2 ortfela inwestycyjnego jest rowna sumie wartosci

PV inwestycji wchodzacych w jego sktad).

) Wady

( « subiektywizm przy przyjmowaniu stopy dyskonta
‘  pominiecie czynnikow jakosciowych

* nie uwzglednia ryzyka zwigzanego z inwestycjq




Wspomaganie decyzji
inwestycy jnych

Wewnetrzna stopa zwrotu (ZRR)

Jako metoda IRR nalezy do kategorii
dynamicznych metod oceny projektow
inwestycyjnych. Uwzglednia ona zmiany wartosci
—_ pieniadza w czasie i jest oparta o analize

=y =t zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Jako wskaznik IRR jest stopqg dyskontowaq, przy
i ktdrej wskaznik NPV=0. Obliczenie wartosci IRR

.(;u polega wiec na znalezieniu takiej wartosci stopy
dyskontowej r, ktéra spetnia warunek:
NPV = 0O




Tl Liczenie IRR

Yl gdzie:

st e CF, - przeptywy gotéwkowe w okresie t,
~+ r-stopa dyskonta,

I, - naktady poczatkowe,

« t- kolejne okresy (najczesciej lata)
eksploatacji inwestycji

5~ _CF
W (1+7)f

I{}:D

f—=1




Wady metody IRR

yi o
 Odrzuca lub aprobuje tylko
pojedyncze projekty.
» Trudnosci w hierarchizowaniu
przedsiewzie€ o roznej skali.
» Nie moze by¢ stosowana do oceny
inwestycji o niekonwenc jonalnym

przeptywie pieniedzy.

Hermaszewski 7%,
i |




il Inwestowanie ztozonych
~ przeptywdw pienieznych

yio
Strumienie gotowki lub ptatnosci o
rownych wptatach (lub sptatach)

hazywamy rentami.

== Renta natychmiastowa - jezeli CF
— &2 zaczynaja ptynaé natychmiast po podpisaniu
stosownego kontraktu.

Renta zwyk’(a - jezeli CF rozpoczynajq sie
z koncem biezacego okresu, a nie zaraz po

)
G
‘ zawarciu kontraktu.

Jarostaw

Hermaszewski 7%,
www.hermaszewski.glogow.pl




1 Przyktad 3 - wartosé
- pbrzyszta renty

WWATL
/Lj 7 . . .
—~ Zatozmy, ze kazdego roku, przez

najblizsze 3 lata, masz zamiar

A
. St -
V5

oszczedzac po 100 zt. Jak duzq kwote

zakumulujesz na koncie w ciggu 3 laft,
jezeli stopa oprocentowania wynosi 107

&  rocznie?
FV=100zt x 1,13+ 100zt x 1,12 + 100zt x 1,1
- 100zt x (1,13 + 1,12 +1 1)= 364 10 zt

&
| Wzér na FV 1 zt zainwestowana w rente zwykta;
- A+H" -1
B i




il Przyktad 4 - wartosé

- biezaca renty

Jakie ptatnosci trzeba wnies¢ do funduszy
emasenss 7 naliczajacego odsetki w wysokosci 10%
rocznie, jezeli chce sie otrzymywac po
100 zt rocznie, przez nastepne 3 lata?

PV=100 z/1,1 + 100 z¢/1,12 + 100 zt/1,13
= 100 zt x(1/1,1+1/1,12+1/1,13) = 248,69 zt

& Wzér na wartos$é zaktualizowang 1 zt
‘ zainwestowanego w rente zwykiq:

1-(1+0)™

l



il Inflacja a zdyskontowane
b y 8N4 . ° .
£os przeptywy pieniezne

i o

Nominalna stopa procentowa - obiecana

kwota pieniedzy, ktora otrzymamy za

jednostke udzielonego kredytu.
Realna stopa procentowa - nominalha

stopa procentowa, skorygowana ze
wzgledu na zmiane sity habywcze;.
[ ) 1+ realna stopa procentowa =
&

1 + nominalna stopa procentowa
1+ wskaznik inflacji
E@éﬁ/ W
-
Pl , realna stopa procentowa =
b L

nominalna stopa procentowa — wskaznik inflacji

1+ wskaznik inflacji




Zasady - inflacja

. Nigdy nie stosuj hominalnej stopy

procentowej, gdy dyskontujesz
realne przeptywy gotowkowe lub
realnej stopy procentowej gdy
dyskontujesz nominalne przepftywy
gotowkowe.

. Poréwnujac mozliwe rozwiqzania

inwestycyjne, nigdy nie nalezy
porownywac realnej stopy zwrotu do
nominalnego kosztu utraconych
korzysci



