IRR — A FELREERTETT HOZAM MUTATO

Dr. Toth Tamas

egyetemi docens, gazdasagi dékanhelyettes

Neumann Janos Egyetem



UZLETI PROJEKT ERTEKELESE

E(F,) 4 .
" | Tervezés Kivitelezés Uzemeltetés és karbantartas

1]

Vallalati pénziigyek I. IRR — A félreértett hozam mutato



Uzleti projektek értékelése

Modszerek elfogadottsaga (2001)
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Forras: Graham, J. and Harvey, C. 2001. The theory and practice of
corporate finance: Evidence from the field, Journal of Financial
Economics 60(2), 187-243.
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BELSO MEGTERULESI RATA MUTATO (| RR)m

- ,,Atlagos éves hozam”
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* Az IRR tényleges meghatarozasa iteracioval torteéenik:

E(F) , E(F) , , E(F)
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=0
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Pénzaramlas ($)
Fo F. F, F; — 2000 + Lol + 20002 + Ll 3 =7 m
] I+ (d+7r) (1+r)

— NPV(0%) = 1500
NPV (0%, = -2000
NPV(10%)= 938
NPV(50%)= -296
NPV(20%)= 512
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NPV(30%)= 180
NPV(40%)= -83
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 Tisztazando kérdések: m

* Bankbetét: 100Ft-ot betesziink, 10-10 Ft-ot fizet a
bank két évig és végiil kivessziik a 100Ft- tokét is:
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* IRR;=10% és IRR,=-200%
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* ,,Komplex gyok megoldas” probléma m
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IRR,=-1%, IRR,=10%, IRR;=20%
T IRR,=(28+v—1)%, IRR:=(38+V—1)%
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* Mi a megoldas? m

* Jogi uton Kizarjuk a negativ kamatokat.
* A kozelmult deflacios idoszakai?
* EU: bankok kozott atmenetileg felmentés.
* Kizarjuk a komplex megoldasokat.
* Ami nem ,,valos”, arra nem lehet szerzodni.
* Pedig...
* Strucc hozzaallas: ,,ha tobb van, egy sincs!”

* Kozel 100 év utan par éve matematikai megoldas.
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* Tiszta beruhazasi projekt m

* Kezdeti negativ pénzaramokat pozitivak kovetnek.

* Ertékteremt6, ha IRR>r

NPV Osborne, M. J. (2010). A resolution to the NPV-IRR debate?
The Quarterly Review of Economics and Finance, 50(2),
234-239.

Weber, T. A., 2014. On the (Non-) Equivalence of IRR and
NPV. Journal of Mathematical Economics, 52, 25-39.
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* Tiszta hitelezési projekt

* Kezdeti pozitiv pénzaramokat negativak kovetnek.

* Ertékteremtd, ha IRR<r

NPV

0 —
/‘,10 fn 20 30 40

Dr. T6th Tamas IRR — A félreértett hozam mutato

10



* Az IRR azonositasa vegyes projekt esetén: m

* Mindig létezik pontosan egy IRR, ami az NPV-vel
konzisztens.
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Hibas Excel
NPV IRR
i fliggvény!
) y y’
FA \"
IRR, 2\ IRR, = Xa,
N - . R
IRR
™ 10 20 ° 30 40 50 %
hitelezés beruhazas hitelezés ]
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* Mit is jelent tehat pontosan az IRR? ;
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