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ВВЕДЕНИЕ

Задания по контрольным работам адресованы студентам СГГА, обучающимся по специальности 060800 - Экономика и управление на предприятии (по отраслям) для квалификации экономист-менеджер. 

Цель выполнения контрольных работ – закрепление знаний в области методов экономической оценки инвестиций, расчета и приведения денежных потоков по оси времени.

Для выполнения задания 1 необходимо проанализировать два инвестиционных проекта. Выбор номеров этих проектов осуществляется по двум последним цифрам зачетной книжки студента: строка – по предпоследней цифре, столбец – по последней.
	№ стр.\№ столбца
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	0
	10, 1
	1, 9
	2, 10
	3, 7
	4, 6
	5, 3
	10, 5
	7, 5
	8, 2
	9, 8

	1
	8, 3
	2, 4
	1, 3
	5, 3 
	10, 5
	2, 3
	7, 8
	8, 10
	10, 6
	2, 5

	2
	9, 5
	10, 6
	2, 5
	1, 7
	3, 8
	1, 5
	9, 10
	7, 4
	4, 1
	9, 3

	3
	4, 6
	5, 7
	3, 6
	6, 8
	8, 10
	3, 6
	3, 1
	5, 8
	6, 3
	7, 8

	4
	7, 1
	8, 2
	4, 1
	9, 3
	5, 1
	3, 1
	2, 3
	1, 3
	5, 8
	5, 8

	5
	6, 8
	7, 9
	5, 8
	8, 10
	6, 3
	7, 8
	7, 9
	2, 5
	4, 6
	6, 2

	6
	5, 2
	6, 3
	6, 2
	7, 4
	5, 9
	4, 2
	5, 4
	3, 6
	5, 9
	7, 4

	7
	1, 4
	3, 5
	7, 4
	5, 8
	8, 4
	3, 4
	3, 5
	4, 6
	5, 7
	3, 6

	8
	3, 10
	4, 1
	8, 10
	4, 6
	1, 5
	9, 10
	6, 7
	7, 9
	5, 8
	8, 10

	9
	2, 7
	3, 8
	9, 7
	5, 9
	5, 7
	6, 7
	10, 4
	6, 8
	8, 10
	3, 6


Выбор вариантов к заданиям 2 и 3 осуществляется по последней цифре зачетной книжки студента:

	Последняя цифра зачетной книжки студента
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Номер варианта
	10
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9


Задание 1. ЭКОНОМИЧЕСКАЯ ОЦЕНКА ВАРИАНТОВ ИНВЕСТИЦИЙ


Необходимо рассчитать показатели эффективности для двух инвестиционных проектов, соответствующих номеру варианта и определить, какой из рассмотренных инвестиционных проектов является наиболее эффективным. Показатели инвестиционных проектов в таблице 1.1

Таблица 1.1 – Показатели инвестиционных проектов

	№

 проекта
	DR, %
	Чистые денежные потоки (NCF) по шагам, тыс.р.

	
	
	0 
	1
	2
	3

	1
	21
	-2500
	1600
	1700
	1800

	2
	22
	-1300
	700
	1000
	1500

	3
	23
	-1600
	700
	1100
	1900

	4
	24
	-4800
	2800
	3400
	3400

	5
	25
	-7400
	4700
	4900
	5400

	6
	16
	-6700
	2000
	4300
	5000

	7
	17
	-5600
	1500
	3600
	4000

	8
	18
	-2100
	1000
	1900
	2000

	9
	19
	-6600
	4000
	3000
	3400

	10
	22
	-5300
	3000
	3100
	6000


Требуется рассчитать следующие показатели эффективности инвестиций:

1) чистую текущую стоимость (NPV); 

4) внутреннюю норму прибыли (IRR);

2) срок окупаемости (PP);

3) дисконтированный срок окупаемости (DPP);

5) индекс прибыльности (PI). 

Примеры расчетов по заданию 1.

Чистая текущая стоимость - критерий, измеряющий превышение вы​год от проекта над затратами с учетом текущей стоимости денег.


[image: image1.wmf]å

=

+

+

-

=

n

t

t

t

DR

CF

IC

NPV

1

0

)

1

(

,      

где: IС0 - начальные инвестиции,

СFt - денежный поток периода t;

DRt - ставка дисконтирования для периода t.


Таблица 1.2 – Расчет NPV.

	Шаг расчета
	0
	1
	2
	3

	NCF , тыс.р.
	-2000
	1000
	1000
	1000

	DF для DR=20%
	0
	0,83333
	0,69444
	0,57870

	Текущая стоимость NCF
	-2000
	833,33
	694,44
	578,70

	NPV
	106,47


Рассчитаем PP  и DPP.

Таблица 1.3 – Расчет PP  и DPP.

	Шаг расчета
	0
	1
	2
	3

	NCF , тыс.р.
	-2000
	1000
	1000
	1000

	Накопленная стоимость NCF, тыс.р.
	-2000
	-1000
	0
	1000

	PP
	2 года

	Дисконтированных NCF, тыс.р.
	-2000
	833,33
	694,44
	578,70

	Накопленная стоимость дисконтированных NCF, тыс.р.
	-2000
	-1666,67
	-472,23
	106,47

	DPP
	3 года


Расчеты IRR и PI  представляются без табличной формы. 

Внутренняя норма прибыли (IRR) – это  ставка дисконтирования (DR), для которой NPV=0:
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Индекс прибыльности показывает, сколько единиц текущей стоимости денежного потока приходится на единицу предполагаемых первоначальных затрат. Для расчета  используется формула:
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Итоговые результаты расчетов следует записать в таблицу 1.4

Таблица 1.4 – Результаты экономической оценки инвестиционных проектов

	№ п/п
	Показатели
	Номер  проекта (по варианту из таблицы 1.1)

	
	
	 …
	 …

	1
	Чистая текущая стоимость (NPV), тыс. руб
	
	

	2 
	Ставка дисконтирования (DR), %
	
	

	3
	Внутренняя норма прибыли (IRR), %
	
	

	4
	Срок окупаемости (PP), лет
	
	

	5
	Дисконтированный срок окупаемости (DPP), лет
	
	

	6
	Индекс прибыльности (PI)
	
	


Вывод об эффективности конкретного проекта и выбор наилучшей альтернативы инвестирования делается на основе сопоставления всех полученных показателей.

Задание 2. ПРИВЕДЕНИЕ ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ ПО ОСИ ВРЕМЕНИ 


В различные моменты времени деньги имеют разную ценность. Чтобы привести денежные потоки различных временных периодов к сопоставимому виду, используют методы наращения или дисконтирования. 

 Приведите денежные потоки различных периодов от инвестиционного проекта по оси времени:

а) приведите денежные потоки к их текущей стоимости с использование фактора дисконтирования; 

б) найдите будущую стоимость денежных потоков, используя коэффициент наращения.

Таблица 2.1 – Денежные потоки инвестиционного проекта

	Номер варианта
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	Потоки доходов, тыс.р:

- за первый год,

- за второй год,

-за третий год.
	800

850

900
	600

650

680
	650

700

750
	700

800

900
	800

800

850
	900

950

950
	850

900

900
	700

750

800
	800

850

850
	900

900

950

	Ставка дисконтирования, %
	20
	25
	22
	15
	24
	26
	17
	21
	16
	18



Фактор дисконтирования (DF) позволяет определить текущую стоимость одной денежной единицы, которая должна быть получена  через n -периодов при заданной ставке дисконтирования  DR:
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Коэффициент наращения (F) позволяет определить будущую стоимость одной денежной единицы  через n -периодов при заданной ставке дисконтирования  DR:
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Результаты решения записываются в таблицу 2.2.

Таблица 2.2 – Приведение денежных потоков по оси времени

	Показатель
	Год 1
	Год 2
	Год 3

	Потоки доходов (СFt), тыс. р.
	
	
	

	Коэффициент дисконтирования (DF)
	
	
	

	Текущая стоимость денежных потоков (СFt* DF ), тыс. р.
	
	
	

	Коэффициент наращения (F)
	
	
	

	Будущая стоимость денежных потоков (СFt* F), тыс. р.
	
	
	


Задание 3. расчет ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ


Владельцы производства по пошиву зимней обуви решают освоить выпуск новой продукции: домашние тапки. Требуется рассчитать денежные потоки инвестиционного проекта при перечисленных ниже условиях.

1. Режим работы организации – 2 смены по 8 часов.

2. В году 312 рабочих дней.

3. Численность необходимого производственного персонала – 6 чел.

4. Средняя заработная плата производственных рабочих с учетом районного коэффициента – 10000 руб. в месяц

5. Заработная плата управленческого персонала – 50% от расходов на оплату труда производственных рабочих.

6. Характеристики дополнительно требуемого оборудования в таблице 3.1.

Таблица 3.1 - Характеристика требуемого оборудования

	Наименование
	Технические характеристики
	Цена, руб.

	Машина для затяжки носочной части 
	Клеевой метод затяжки, производительность - 500 пар в смену, гидравлический привод, микропроцессорное управление
	60515,0

	Пресс для приклеивания подошвы
	производительность - 400 пар в смену, гидравлический привод, микропроцессорное управление
	14100,0

	Машина для литья подошвы  
	Производительность - 600 пар в смену, автоматическое управление
	550320,0


7. Затраты на монтаж и транспортировку оборудования - 5% от стоимости.

8. Срок полезного использования оборудования– 10 лет (амортизационные отчисления 10% в год). Амортизационные отчисления (АО) по уже имеющемуся оборудованию, которое будет использоваться при выпуске новой продукции, равны ½ АО от вновь приобретаемого оборудования.

9. Потребление всем оборудованием электроэнергии – 10кВт в час, стоимость 1 кВт – 1,50 руб.


10. Инвестиции – собственные средства.


11. Расход сырья и материалов на новый вид продукции в таблице 3.2.

Таблица 3.2 – Расход сырья и материалов

	Вид сырья и материалов
	Средний расход на 100 пар изделий
	Цена с учетом транспортировки, руб./ед.изм.

	Основа для подошвы
	11 кг
	107,00

	Ткань
	9 м
	250,00

	Поролон
	4 м
	97,50

	Прочие материалы 
	20 шт
	12,00


12. Расходы на хранение сырья и готовой продукции – 1% от стоимости сырья.

13. Реклама и сбыт – 10% от постоянных затрат.

15. Рентабельность 20%, реализация оптом.

16. Прогнозируемые объемы продаж по шагам расчета в таблице 3.3

Таблица 3.3 - Прогнозируемые объемы продаж по шагам расчета

	Номер варианта
	Прогнозируемый объем продаж, тыс.пар.

	
	Полугодие 1
	Полугодие 2
	Полугодие 3
	Полугодие 4

	Пример 
	100
	110
	120
	130

	1
	155
	160
	170
	180

	2
	130
	150
	175
	182

	3
	160
	170
	180
	185

	4
	170
	175
	175
	180

	5
	110
	120
	130
	150

	6
	140
	150
	160
	170

	7
	120
	140
	150
	160

	8
	105
	120
	140
	165

	9
	150
	150
	155
	158

	10 
	115
	120
	130
	135


17. Допущения:

- вся производимая продукция реализуется,

- в качестве налогов, относимых на финансовые результаты, учитывается налог на прибыль 24%. 

Образец решения.

Образец расчетов по  варианту «Пример» приведен только за первое полугодие. 

Требуемая производительность определяется исходя из прогнозов объемов сбыта товара:

	Требуемая

производительность за смену
	=
	Объем реализации продукта (максимальный)

	
	
	Количество рабочих дней за полугодие
	*
	Количество смен

 за сутки


Расчет количества оборудования зависит от его производительности и максимального объема производства (достигается в 4-ом полугодии). 

Максимальный объем производства:

130/ (156дней*2смены)=417 пар/смена

Пример расчета стоимости требуемого оборудования представлен в таблице 3.4                                       

Таблица 3.4 - Расчет стоимости оборудования

	Наименование


	Требуемое количество, шт.
	Цена за 1 шт.
	Итого стоимость, руб.

	Машина для затяжки носочной части 
	(417/500=1 шт)1
	60515,00
	60515,00

	Пресс для приклеивания подошвы
	2
	14100,00
	28200,00

	Машина для литья подошвы  
	1
	550320,00
	550320,00

	Всего
	-
	-
	639035,00


	Транспортировка и монтаж, руб
	31951,75

	Итого инвестиционные затраты на оборудование, руб.
	670986,75


Потребность в сырье рассчитывается с учетом прогнозируемого выпуска:

	Потребность

 в 

сырье
	=
	Доля сырья  в    готовом изделии
	*
	Прогнозируемый выпуск



Например, рассчитаем потребность в ткани на первое полугодие:

9м/100 пар  *  100 тыс.пар = 9000 м.

Результаты расчетов оформляются в форме таблицы 3.5.

Таблица 3.5 – Потребность в сырье и материалах

	Виды сырья и материалов
	Потребность в сырье

	
	Полугодие 1
	Полугодие 2
	Полугодие 3
	Полугодие 4

	Основа для подошвы, кг
	11000
	
	
	

	Ткань, м
	9000
	
	
	

	Поролон, м
	4000
	
	
	

	Прочие материалы, шт.
	20000
	
	
	


Расчеты по определению затрат на приобретение сырья и материалов записываются в таблицу 3.6, расходы на заработную плату и постоянные затраты – в таблицах 3.7 и 3.8.

Таблица 3.6 - Затраты на приобретение сырья и материалов

	Виды сырья и материалов
	Затраты на приобретение, тыс. р.

	
	Полугодие 1
	Полугодие 2
	Полугодие 3
	Полугодие 4

	Основа для подошвы, кг
	1177,00 (11000*107=

1177000 р.

=1177 тыс.р.) 
	
	
	

	Ткань, м
	2250,00
	
	
	

	Поролон, м
	390,00
	
	
	

	Прочие материалы, шт.
	240,00
	
	
	

	Всего
	4057,00
	
	
	


Таблица 3.7 - Заработная плата за полугодие

	Начисления
	Сумма, тыс. р.

	Заработная плата производственных рабочих
	360,00

	Заработная плата управленческого персонала
	180,00


Таблица 3.8 - Постоянные затраты за полугодие

	Наименование
	Сумма, тыс. р.

	Амортизационные отчисления*
	50,32

	Управленческие расходы
	180,00

	Всего
	230,32


* со стоимости старого и вновь приобретенного оборудования

С учетом рассчитанных затрат определяется полная себестоимостб продукции (таблица 3.9)

Таблица 3.9 - Расчет полной себестоимости

	Статьи затрат
	Затраты по периодам, тыс. р.

	
	Полугодие 1
	Полугодие 2
	Полугодие 3
	Полугодие 4

	Сырье и материалы
	4057,00


	
	
	

	Энергия
	37,44
	
	
	

	ЗП произв.рабочих
	360,00
	
	
	

	ЗП управлен. перс.
	180,00
	
	
	

	Амортизация
	50,32
	
	
	

	Реклама и сбыт
	23,00
	
	
	

	Хранение сырья и готовой продукции
	40,57
	
	
	

	Итого себестоимость продукции
	4748,33
	
	
	

	Себестоимость изделия, руб
	47,48
	
	
	


*Всего затрат на эл.энергию =156 смен*16 час/день *8час/смена*10*1,5 руб.=37,44 тыс. р.

Затем рассчитывается прибыль (таблица 3.10)

Таблица 3.10 - Расчет прибыли, тыс.р.

	Показатель
	Полугодие 1
	Полугодие 2
	Полугодие 3
	Полугодие 4

	Выручка от реализации
	5698,00
	
	
	

	Производственные затраты
	4748,33
	
	
	

	Валовая прибыль
	949,67
	
	
	

	Налог на прибыль
	227,92
	
	
	

	Чистая прибыль
	721,75
	
	
	


Вопросы к зачету по дисциплине

 "Экономическая оценка инвестиций"

1. Сущность инвестиций.

2. Классификация инвестиций.

3. Источники инвестиций. 

4. Жизненный цикл инвестиционного проекта.

5. Зависимые и независимые  инвестиционные проекты.

6. Виды экономической эффективности.
7. Критерии экономической эффективности инвестиций.

8. Задачи, решаемые в ходе оценки инвестиций.
9. Экономическая жизнь инвестиций.
10. Альтернативная стоимость капитала.
11. Фактор времени в инвестиционных расчетах.
12. Приведение по оси времени.
13.  Особенности динамических критериев экономической оценки инвестиций
14. Статические методы оценки экономической эффективности инвестиций.
15.   Метод NPV.
16.  Учет срока окупаемости вложений.
17. Индекс прибыльности.

18.  Внутренняя норма прибыли.

19.  Учет инфляции при оценке эффективности инвестиций.
20. Сравнение проектов различной продолжительности.

21. Сравнительная эффективность вариантов инвестиций.
22. Критерии выбора варианта инвестиций.
23. Управление инвестиционными вложениями предприятия
24. Источники финансирования инвестиций.
25. Схемы финансирования инвестиций.
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