Практическая работа 7

Расчет эффективности инвестиций на основе дисконтированного потока наличности

Общие указания

     Расчет эффективности инвестиций на основе дисконтированного потока наличности предполагает определение  следующих показателей:

- чистой текущей стоимости;

- дисконтированного срока окупаемости инвестиций;

- внутренней нормы доходности.

     Метод расчета чистой текущей стоимости  предполагает, что предприятие заранее задает минимально допустимую ставку процента, при которой инвестиции могут считаться эффективными. Эта ставка называется расчетной ставкой процента. Базисом для установления расчетной ставки процента  может служить ставка на заемный капитал, который предприятие своим кредиторам.

     Чистая текущая стоимость – это разница между текущей, дисконтированной на базе расчетной ставки процента, стоимостью поступлений от инвестиций и величиной самой инвестиции (капитальных вложений). В условиях, когда инвестиционный капитал (поток) вкладывается в течение нескольких периодов по времени, то его также необходимо дисконтировать.

     В общем случае чистая текущая стоимость (NPV – Net Present Value) может быть рассчитана:
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NPV – чистая текущая стоимость;
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- поступления от инвестиций (доходы) в i – том периоде (году);

Р
[image: image3.wmf]j

 - инвестиции (капвложения) в j – том периоде;
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 - соответственно, коэффициенты дисконтирования за i–тый и за j–тый периоды;

n и m – соответственно, количество периодов поступлений денежных потоков от вложения инвестиций и периодов капвложений.

     Дисконтированный срок окупаемости это время t за которое выполнится следующее условие:
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     При этом                                  
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     Внутренняя норма доходности проекта - это такая ставка процента (IRR) при которой, в условиях заданного горизонта проекта, достигается нулевая чистая текущая стоимость, т.е. выполняется условие:
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     Внутренняя норма доходности определяется методом итераций с применением финансовых таблиц или на основе специального программного обеспечения.

Исходные данные

     По предприятию рассчитаны следующие показатели выпуска продукта А в течение 6 лет:

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	40000
	50
	40

	2
	45000
	50
	42

	3
	50000
	55
	44

	4
	40000
	60
	46

	5
	30000
	60
	48

	6
	20000
	65
	50


     Ожидается, что после 6-го года товар А лишится рынков сбыта.

     Руководством предприятия рассматривается вопрос о технологическом совершенствовании производства, которое требует инвестиций в размере 700000 у.е. и позволит сократить производственный цикл. Инвестировать при этом требуется в полном объеме в начальный момент жизненного цикла проекта.

     Средние переменные издержки при этом сократятся по вариантам:

	Вариант
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Сокращение переменных издержек; %
	14
	10.5
	11.5
	12.5
	13
	9
	10
	11
	12


     Ликвидационная стоимость оборудования после 6 лет эксплуатации составит 60000 у.е.

     Примите решение о целесообразности инвестиций в данный проект на основе расчета внутренней нормы доходности и определите чистую текущую стоимость. Расчетную ставку процента принять при этом равной 10. 

     Решение может быть оформлено в виде таблиц №1 и №2.

Таблица №1

	Год
	Объем производства и реализации, ед.
	Расчет перем. издержек на ед., у.е.
	Себестоимость, у.е.

	1
	
	
	

	2
	
	
	

	3
	
	
	

	4
	
	
	

	5
	
	
	

	6
	
	
	


Универсальная таблица расчета чистой текущей стоимости и дисконтированного периода окупаемости, таблица №2.
	Показатель
	Период, годы

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1.Инвестиции
	
	
	
	
	
	
	

	2.Выручка от реализации
	
	
	
	
	
	
	

	3.Себестоимость пр-ва
	
	
	
	
	
	
	

	4.Прибыль
	
	
	
	
	
	
	

	5.Ликвидационная стоимость
	
	
	
	
	
	
	

	6.Чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	
	

	7.Коэффициент дисконтирования
	
	
	
	
	
	
	

	8.Чистый дисконт. ден. поток
	
	
	
	
	
	
	

	9.Наращ. значение чистого ден. потока
	
	
	
	
	
	
	


Исходные данные по вариантам:

1 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	50
	40

	2
	35000
	50
	42

	3
	40000
	55
	44

	4
	30000
	60
	46

	5
	20000
	60
	48

	6
	10000
	65
	50


2 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	42000
	45
	40

	2
	45000
	45
	42

	3
	52000
	50
	44

	4
	43000
	55
	46

	5
	34000
	55
	48

	6
	23000
	60
	50


3 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	40000
	45
	40

	2
	40000
	50
	42

	3
	45000
	50
	44

	4
	40000
	55
	46

	5
	35000
	60
	48

	6
	25000
	65
	50


4 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	45
	40

	2
	35000
	45
	42

	3
	40000
	50
	44

	4
	30000
	55
	46

	5
	20000
	55
	48

	6
	10000
	60
	50


5 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	44000
	44
	42

	2
	44000
	45
	41

	3
	45000
	48
	43

	4
	42000
	50
	46

	5
	37000
	56
	49

	6
	28000
	60
	52


6 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	44
	42

	2
	35000
	45
	41

	3
	40000
	48
	43

	4
	30000
	50
	46

	5
	20000
	56
	49

	6
	10000
	60
	52


7 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	45
	40

	2
	35000
	45
	42

	3
	40000
	50
	44

	4
	30000
	55
	46

	5
	20000
	55
	48

	6
	10000
	60
	50


8 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	45
	40

	2
	35000
	45
	42

	3
	40000
	50
	44

	4
	30000
	55
	46

	5
	20000
	55
	48

	6
	10000
	60
	50


9 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	45
	40

	2
	35000
	45
	42

	3
	40000
	50
	44

	4
	30000
	55
	46

	5
	20000
	55
	48

	6
	10000
	60
	50


10 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	45
	40

	2
	35000
	45
	42

	3
	40000
	50
	44

	4
	30000
	55
	46

	5
	20000
	55
	48

	6
	10000
	60
	50


11 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	45
	40

	2
	35000
	45
	42

	3
	40000
	50
	44

	4
	30000
	55
	46

	5
	20000
	55
	48

	6
	10000
	60
	50


12 вариант

	Год
	Производство и реализация; (шт.)
	Цена единицы;

у.е.
	Средние переменн. издержки на ед.; у.е.

	1
	30000
	45
	40

	2
	35000
	45
	42

	3
	40000
	50
	44

	4
	30000
	55
	46

	5
	20000
	55
	48

	6
	10000
	60
	50
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