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Wersje Microsoft Excel, dla których Invest for Excel 3.6 jest 
objęty wsparciem 
 
Invest for Excel 3.6 jest objęty wsparciem dla wersji Microsoft Excel 2002, 2003, 2007 oraz 
2010 (32-bit) w systemie Windows XP, Vista oraz 7. 
 
 

Instrukcja użytkowania w języku rosyjskim 
 
Invest for Excel posiada instrukcję użytkowania w jęz. rosyjskim. 
 
 

Kod programu z podpisem cyfrowym 
 
Kod programu ma podpis cyfrowy ważny do 11 sierpnia 2012 r.  
 
 

Foldery na szablony kalkulacji 
 

Foldery na szablony mogą być łatwo zdefiniowane dla różnych typów kalkulacji.  
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Dodawanie folderu na szablony 
 

Kliknij “Dodaj…” 
 

 
 

Wybierz folder 
 

 
 

Dodaj opis do folderu 
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Amortyzacja wartości firmy (Goodwill) – opcja odpisu od 
opodatkowania 
 
Do Opcji podatku dochodowego została dodana opcja umożliwiająca odpis amortyzacji 
wartości firmy (goodwill) od przychodu przed opodatkowaniem. 
 

 
 
 

Wewnętrzna stopa zwrotu przed opodatkowaniem 
 
Wewnętrzna stopa zwrotu przed opodatkowaniem znajduje się w tabeli Analizy 
rentowności.  
 

 
 
W niektórych typach kalkulacji, takich jak wyceny nieruchomości, ten wskaźnik jest 
szczególnie pożądany.  
 
Wewnętrzna stopa zwrotu przed opodatkowaniem jest wyliczona w ten sam sposób co 
wewnętrzna stopa zwrotu IRR, ale uwzględniając przepływy podatkowe z powrotem 
dodane do przepływów ogółem.  
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Kiedy wolne przepływy są wyliczone oddzielnie dla firmy i dla dawców kapitału, 
wewnętrzna stopa zwrotu dla dawców kapitału przed opodatkowaniem jest również 
dostępna. 
 
Wiersz z wewnętrzną stopą zwrotu przed opodatkowaniem jest domyślnie ukryty. Może 
być odkryty ręcznie.   
 
Wewnętrzna stopa zwrotu przed opodatkowaniem jest tylko dostępna w plikach 
obliczeniowych wykonanych w wersji 3.6 lub nowszych.  
 

Wykres analityczny tornado  
 
Wykres analityczny tornado jest dostępny jako dodatkowa opcja w stosunku do 
tradycyjnego wykresu analizy wrażliwości. Wykres tornado pokazuje jak wybrany wskaźnik 
rentowności np. NPV, IRR, okres zwrotu zmienia się pod wpływem procentowej zmiany 
parametrów na plus i minus z tabel kalkulacyjnych. 
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Jeśli aktualna wartość wskaźnika jest wybrana jako oś centralna, wykres pokazuje wartość 
końcową wskaźnika po zmianach.  
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Korekta o rezydualną wartość długu 
 
 
Wskaźniki oparte o wolne przepływy dla dawców kapitału mogą wskazywać na zbyt 
atrakcyjną rentowność, jeśli nie są skorygowane o rezydualny długoterminowy dług.  
 
Jako przykład, zanalizujmy przypadek firmy z projekcją pozostałego długoterminowego 
oprocentowanego długu opiewającego na 400 na koniec okresu obliczeniowego. Nie 
zostały dokonane żadne korekty tego długu w wolnych przepływach dla dawców kapitału.  
 
 

 
 

Jeśli opcja „‟Uwzględnij korektę o rezydualną część długu‟‟ jest włączona w oknie 
dialogowym Opcje, Invest for Excel automatycznie uwzględni tę korektę. Ta opcja jest 
włączona domyślnie w nowych plikach obliczeniowych. 
 

 
 
 
Korekta o dług rezydualny jest pokazana w Analizie rentowności w arkuszu Wynik jako 
zdyskontowany przepływ do początku okresu obliczeniowego (lub wybranego momentu 
obliczeniowego) o stopę dyskontową kosztu kapitału (400 zdyskontowane o 15 % o okres 
5 lat = 199). 
 
 

 
 
Uwaga – jeśli sam dokonałeś korekty długu rezydualnego w kolumnie rezydualnej, 
odznacz opcję ‟Uwzględnij korektę długu rezydualnego‟‟ w oknie dialogowym Opcje.  
 
Korekta długu rezydualnego jest dostępna w nowych plikach obliczeniowych wersji 3.6 lub 
nowszych.  
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Wpływ stopy dyskontowej na rentowność 
 
Możesz analizować wpływ stopy dyskontowej na rentowność poprzez wprowadzenie 
alternatywnych wartości stopy dyskontowej. Zmiana o ±10% i ±20% wartości stopy 
dyskontowej jest ustawiona domyślnie. 
 

Możesz wprowadzić inne wartości i kliknij przycisk  po lewej stronie wykresu, by 
zaktualizować wyniki. Zauważ, że ta analiza wymaga ręcznej aktualizacji. 
 
 

 
 
 
Analiza może być wykonana dla NPV, Zdyskontowanej wartości dodanej i Okresu zwrotu 
(w latach). Dodatkowo, do sześciu różnych wskaźników może być objętych tą analizą w 
wybranym okresie. 
 
Kiedy opcja Wolnych przepływów pieniężnych dla dawców kapitału jest uwzględniona w 
kalkulacji, NPV dla dawców kapitału oraz okres zwrotu (w latach) dla dawców kapitału 
może być objęty analizą. Wtedy zmiana kosztu kapitału jest użyta w wyliczeniu tych 
wskaźników. 
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Rezerwy 
 
Zmiany w rezerwach mogą być wprowadzone w Rachunek wyników przed wierszem 
EBITDA. Zmiany w rezerwach są traktowane jako pozycje niegotówkowe i mają wpływ na 
wolne przepływy pieniężne tylko jako efekty podatkowe.  
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Rezerwy ogółem widoczne są w Bilansie po stronie Pasywów.  
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Podatki odroczone 
 
Podatki odroczone mogą zostać wprowadzone w Rachunek wyników po wierszu 
zwyczajnego Podatku dochodowego. Podatki odroczone nie mają wpływu na wolne 
przepływy pieniężne.  
 

 
 
Podatki odroczone ogółem są widoczne w Bilansie w pozycji Zobowiązania 
długoterminowe.  
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Edytowanie łączy 
 
Łącza do zewnętrznych dokumentów mogą być edytowane z poziomu menu Invest for 
Excel. 
 
Excel 2003: 

   
 
Excel 2007: 
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Menu Plik Sharepointa  
 
Menu Plik Sharepointa zostało dodane, by móc dodawać i zapisywać pliki w lokalizacji 
Sharepointa.  
 

 
 
By ustawić domyślną lokalizację Sharepointa, wybierz lokalizację Sharepointa w menu 
Invest for Excel Sharepoint.  
 

 
 
Wprowadź lokalizację Sharepointa i potwierdź Tak.   
 

 
 
 

Uwzględnij zmiany w kapitale własnym 
 

Zmiany kapitału własnego mogą być uwzględnione w pliku finansowania kiedy następuje 
aktualizacja pliku finansowego o przepływy z pliku obliczeniowego. W ten sposób, łatwo 
określić potrzeby finansowania dla każdego okresu, uwzględniając zmiany kapitału 
własnego.  
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Zastosowany mnożnik wartości 
 
Kiedy użyta jest renta wieczysta/ ekstrapolacja, zastosowany mnożnik wartości jest 
automatycznie wyliczony u dołu tabeli renty wieczystej. 
 

 
 
Zastosowany mnożnik wartości to: niezdyskontowana wartość rezydualna / EBITDA z 
ostatniego roku. 
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EV / EBITDA 
 
W pliku Wyceny, w Analizie rentowności wyliczony jest wskaźnik EV / EBITDA.  
 

 
 
EV to wartość kapitału własnego oparta na wolnych przepływach (często nazywana jako 
wartość firmy = Enterprise value). Wskaźnik EBITDA może zostać wybrany z rozwijalnej 
listy, która zawiera wartości z okresów kalkulacji. 
 


