Kapittel 9 Investeringsanalyse E} @konomi og leiing

Kompendium investeringsavgjerder

Kompendium investeringsavgjerder

Innhald
INVESTEMINGSKAIKYIE.......oieeeeee ettt e neesreas 1
Investeringsanalyse - NOVErdimetOdeN .........ocuiiiiiiiiiiieee e 2
Investeringsanalyse - INternrenteMEtOTEN ...........ooi i 2
Investeringsanalyse - tilbakebetalingsSmetoden.............ooveiviii i 3
VUrdering av USTKKEINEIT. ..ot 3
Val mellom gjensidig utelukkande iNVESTEINGAr..........ccooeiiiiiiiiniceeee e 3
o] 1101 - OO U PR PROR 3

Formal med investeringar ei bedrift gjer, kan mellom anna vere a
auke kapasiteten
fa ei meir effektiv drift
satse pa nye omrade/produkt
fa ein meir miljgvennleg produksjon

Bedrifta ma utarbeide investeringskalkylar for a vurdere om investeringar er lgnnsame. Det vil
seie at ein ma fareseie gkonomiske hendingar mange ar fram i tid, noko som gir usikkerheit om
talmaterialet er rett.

Investeringsutgift
Investeringsutgifta er det belgpet som bedrifta ma betale for investeringa (driftsmiddelet). Denne
utgifta blir alltid sett i ar 0 med negativt forteikn sidan det er ei utgift.

Levetida
Dette er den gkonomiske levetida til investeringa, sa mange ar investeringa skal vare.

Restverdi eller utrangeringsverdi
Restverdien er den salsverdien investeringa har nar levetida er over. Belgpet blir alltid sett i det
siste aret av levetida med positivt forteikn sidan salsverdien er ei inntekt.

Omlgpsmiddel

Nyinvesteringar kan fgre til behov for at omlgpsmidla aukar, som til dgmes auke i varelager
eller hggare kundefordringar. Auken i omlgpsmidla behandlar vi som ei ekstra
investeringsutgift, utbetaling med (negativt forteikn) i ar 0 og fareset at desse blir frigitt (farte
attende) i det siste levedret til investeringa som innbetaling (positivt forteikn).

Framtidige innbetalingar
Budsjetterte (framtidige) salsinntekter. Kan ogsa vere arlege innsparingar.
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Framtidige utbetalingar
Betalbare kostnader er arlege utbetalingar. Avskrivingar fgrer vi ALDRI til utbetaling, og dei
skal derfor IKKJE vere med i kalkylen.

Arleg innbetalingsoverskot
Arlege innbetalingar — &rlege utbetalingar = &rlig innbetalingsoverskot.

Kontantstraum
Kontantstraumen er ei oversikt over innbetalingar og utbetalingar i eit investeringsprosjekt.

Kalkulasjonsrente

Kalkulasjonsrenta er kravet bedrifta set til kor mykje dei gnskjer a tene pa investeringa. Kravet
til avkastning blir sett som eit rentekrav.

Det som bestemmer kva krav bedrifta set til avkastning, er mellom anna kor mykje bedrifta kan
tene ved a bruke pengane pa andre matar, til demes ved a setje pengane i banken. 1 tillegg kjem
det an pa kor stor risiko det er ved investeringa. Jo sterre usikkerheit det er med investeringa
(risiko), desto hagare krav bgr bedrifta setje til avkastning (renta). Jo meir ein kan tene, desto
starre risiko er ein villig til a ta.

Noverdien finn vi ved a tilbakerekne framtidig pengebelgp til verdien i dag ved hjelp av
kalkulasjonsrenta. Noverdien fortel oss kor mykje eitt eller fleire framtidige belgp er verde i dag
(tidspunkt 0) nar vi tek omsyn til renta vi krev.

Noverdien av framtidige innbetalingsoverskot
-_Investeringsutgifta
= Noverdien av investeringa

Noverdien er eit uttrykk for kor mykje vi netto tener pa investeringa i pengeverdien i dag. Er
noverdien positiv, er investeringa lgnnsam for bedrifta.

Er noverdien 0, far bedrifta att akkurat det ein har sett som krav til inntening pa investeringa.

Er noverdien negativ, er investeringa ulgnnsam for bedrifta i forhold til det rentekravet ein har
sett (oppfyller ikkje kravet til inntening).

Internrenta er avkastninga (innteninga) som investeringa faktisk gir. Det er den renta som gir
noverdi lik 0. Det vil seie at internrenta er det hggaste kravet til inntening som investeringa kan
ha utan a bli ulgnnsam.

Er kalkulasjonsrenta (kravet til avkastning) hggare enn internrenta, vil det seie at investeringa er
ulgnnsam.

Er kalkulasjonsrenta (kravet til avkastning) lagare enn internrenta, vil det seie at investeringa er
lgnnsam. Vi tener meir pa investeringa enn det vi krev.
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| tilbakebetalingsmetoden tek vi investeringsutgifta og deler pa arleg innbetalingsoverskot. Dette
er ein upresis metode sidan han ikkje tek omsyn til tidsverdien til pengane.

| og med at ein del av belgpa i ein investeringskalkyle ligg noksa langt fram i tid, vil det vere
usikkerheit rundt desse. Jo lenger fram i tid, desto sterre usikkerheit. Dette gjeld pris, salsvolum,
variable kostnader, betalbare faste kostnader, levetid og eventuell restverdi.

Ein bruker da ein falsemdsanalyse for & kartleggje risikoen ved investeringa. Vi finn kritiske
verdiar ved & bruke malsgking.

Ein alternativ mate a gjere dette pa er a lage optimistiske eller pessimistiske overslag til demes
for forventa sal, og sja korleis dette slar ut i forhold til risiko. Far ein negativ noverdi ved
pessimistiske overslag, er det eit teikn pa at ein kanskje ma vurdere det heile nermare.

Dersom vi har valet mellom to alternative investeringar som begge tilfredsstiller kravet til
lannsemd, vel vi det prosjektet som har hggast noverdi. Det vil seie at vi vel noverdi framfor

internrente.
i - T
Eormel 9.1 Sluttverdi FV=PV(1 +r)
FV (Final Value) = sluttverdien
PV (Present Value) = noverdien
I = rentesatsen
T = kor mange ar
Formel 9.2 Noverdi BV
PV=(1+1)T
Eormel 9.3 Kalkulasjonsrente | Kalkulasjonsrente = Risikofri rente + risikopremie




