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ИНСТРУКЦИЯ

по выполнению Задания для контрольной работы
1. Задание выполняется путем заполнения соответствующих пустых строк, таблиц и разделов, а также путем построения графиков и написания комментариев к проведенным расчетам. 

2. Исходные параметры Задания задаются индивидуально для каждого студента в Приложении 1, при этом номер варианта соответствует номеру студента по списку группы.  
3. Обязательным заданием является заполнение таблицы в Приложении 2 и запись формул для расчета.
4. Справочник формул инвестиционного менеджмента приведен в Приложении 3.
У с л о в и е    з а д а н и я
Инвестиционный проект заключается в приобретении нового производственного оборудования с целью расширения объемов производства продукции. Необходимо:

1) Разработать финансовый план инвестиционного проекта.

2) Оценить эффективность инвестиционного проекта, рассчитав стандартные показатели (PP, DPP, NPV, IRR, PI). 
3) Прокомментировать расчеты и полученные результаты. Принять решение относительно целесообразности реализации проекта.
В таблицу 1 вписать исходные данные, используя Приложение 1. 
Таблица 1

Исходные данные

	1. Общий объем инвестиций, млн. руб.
	


	2. Доля инвестиций в основные средства, в процентах
	

	3. Остаточная стоимость основных средств, в процентах
	

	4. Доля собственного капитала в структуре финансирования, 
в процентах
	

	5. Стоимость собственного капитала, в процентах
	

	6. Стоимость заемного капитала, в процентах
	

	7. Выручка (доход) предприятия в первый год, млн. руб.
	

	8. Годовой темп прироста дохода, в процентах
	

	9. Рентабельность продаж в первый год проекта (EBIT/Продажи), в процентах
	

	10. Доля переменных издержек в цене продукции (доходе), 
в процентах
	

	11. Оборачиваемость дебиторской задолженности, в днях
	

	12. Оборачиваемость кредиторской задолженности, в днях
	

	13. Оборачиваемость товарно-материальных запасов, в днях
	

	14. Коэффициент выплаты дивидендов, в процентах
	


р е ш е н и е
1. составление финансового плана проекта
Жизненный цикл проекта составляет шесть лет. Капитальные вложения производятся в один год. Амортизация основных средств проводится линейным методом. Принять для расчетов показателей оборачиваемости длительность года 360 дней.

Рассчитать сумму инвестиционных вложений в основные и оборотные средства (табл.2), исходя из значений, заданных в таблице 1. Структуру вложений в основные средства задать самостоятельно.

Таблица 2

Инвестиционные потребности проекта

	Инвестиционные потребности
	Сумма, 
млн. руб.
	Структура, 
в процентах

	1. Вложения в основные средства, 
в том числе:
	
	

	- строительство и реконструкция
	
	

	- оборудование и механизмы
	
	

	- установка и наладка оборудования
	
	

	- лицензии и технологии
	
	

	- проектные работы
	
	

	-обучение персонала
	
	

	2. Вложения в оборотные средства
	
	

	Общий объем инвестиций
	
	100,00


В таблице 3 представить источники финансирования проекта. Рассчитать величину собственного и заемного капитала, используя данные таблицы 1. Стоимость капитала определить по формуле среднеарифметической взвешенной.
Стоимость капитала WACC =                                                                                (1)
Таблица 3

Источники финансирования проекта

	Способ финансирования
	Доля, 
в процентах
	Сумма, 
млн. руб.
	Стоимость капитала, 

в процентах

	Собственный капитал
	
	
	

	Заемный капитал
	
	
	

	Всего
	100,00
	
	


В таблице 4 представить план обслуживания долга, учитывая, что кредит (см. табл. 3) возвращается равными ежегодными платежами, включающими выплаты основного долга и проценты. Для расчета платежа воспользоваться формулой приведенной стоимости постоянной ренты PV = PMT х [1-(1+ic)-n]/ic. 
Отсюда годовой платеж = 
Таблица 4

График обслуживания долга, млн. руб.

	Год
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Начальный баланс
	
	
	
	
	
	

	2. Годовой платеж, 

в том числе:
	
	
	
	
	
	

	2.1. Основная часть долга
	
	
	
	
	
	

	2.2.Проценты
	
	
	
	
	
	

	3. Конечный баланс 
(                    )
	
	
	
	
	
	0,00


В таблице 5 представить результаты прогноза финансовых результатов проекта, учитывая данные табл.1, 2 и 4. 
Годовая амортизация =                                                                                           (2)
Таблица 5

Прогноз доходов и расходов, млн. руб.

	Год
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Выручка
	
	
	
	
	
	

	2. Переменные издержки
	
	
	
	
	
	

	3. Постоянные издержки 
(без амортизации)
	
	
	
	
	
	

	4. Прибыль до начисления амортизации, процентов 
и налога на прибыль (EBDIT)
	
	
	
	
	
	

	5. Амортизация
	
	
	
	
	
	

	6. Прибыль до начисления процентов и налога на прибыль (EBIT)
	
	
	
	
	
	

	7. Процентные платежи
	
	
	
	
	
	

	8. Прибыль до начисления налога на прибыль (EBT)
	
	
	
	
	
	

	9. Налог на прибыль (____%)
	
	
	
	
	
	

	10. Чистая прибыль
	
	
	
	
	
	

	11. Выплата дивидендов 
	
	
	
	
	
	

	12. Нераспределенная прибыль (нарастающим итогом)
	
	
	
	
	
	

	13. Рентабельность продаж, 

в процентах
	
	
	
	
	
	


В таблице 6 представить прогноз баланса предприятия с учетом реализации проекта. Для расчета величины дебиторской задолженности использовать следующие формулы (в общем виде). 
Коэффициент оборачиваемости  
   дебиторской задолженности    =                                                                          (3)
Период оборота дебиторской задолженности =                                                    (4)
Тогда объем дебиторской 

               задолженности     =                                                                                    (5)
Расчет кредиторской задолженности провести по аналогичным формулам.
Коэффициент оборачиваемости  

   кредиторской задолженности  =                                                                           (6)
Период оборота кредиторской задолженности =                                                  (7)
Объем кредиторской 

      задолженности     =                                                                                             (8)
Расчет величины товарно-материальных запасов провести по следующим формулам.

Коэффициент оборачиваемости  

товарно-материальных запасов =                                                                            (9)
Себестоимость выпуска =                                                                                      (10)

Период оборота запасов =                                                                                      (11)
Объем товарно-материальных запасов =                                                              (12)
Для расчета величины пассивов использовать данные таблиц 3, 4 и 5. Значение величины основных средств – из таблицы 2. Денежные средства определить по остаточному принципу. При составлении баланса учесть, что денежные средства должны быть положительными. При отрицательной величине денежных средств рекомендуется изменить показатели оборачиваемости. 

Таблица 6

Прогноз баланса, млн. руб.

	Год
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	Активы

	1. Оборотные средства, в том числе

	- денежные средства
	
	
	
	
	
	

	- дебиторская задолженность
	
	
	
	
	
	

	- товарно-материальные запасы
	
	
	
	
	
	

	Оборотные средства, всего
	
	
	
	
	
	

	2. Основные средства, 
в том числе
	
	
	
	
	
	

	- накопленная амортизация
	
	
	
	
	
	

	- основные средства, нетто
	
	
	
	
	
	

	Активы, всего
	
	
	
	
	
	

	Пассивы

	1. Обязательства, в том числе

	- кредиторская задолженность
	
	
	
	
	
	

	- долгосрочный долг
	
	
	
	
	
	0,00

	2. Собственный капитал, в том числе

	- обыкновенные акции
	
	
	
	
	
	

	- нераспределенная прибыль
	
	
	
	
	
	

	Пассивы, всего
	
	
	
	
	
	


2. Оценка эффективности проекта

2.1. Вариант 1. Схема собственного капитала

В качестве ставки дисконта используется стоимость собственного капитала, равная ___%. В качестве расчетного объема инвестиций используются собственные инвестиции в размере _____ млн. руб. При прогнозе денежных потоков учитываются процентные платежи и погашение основной части кредита.
В таблице 7 представить план денежных потоков. При его составлении следует учесть, что в последнем году происходит полное высвобождение оборотных средств. Для определения показателей использовать данные таблиц 4, 5, 6.
Таблица 7

Прогноз денежного потока по проекту, млн. руб. (вариант 1)
	Год
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Чистая прибыль
	
	
	
	
	
	

	2. Амортизация
	
	
	
	
	
	

	3. Высвобождение оборотных средств
	-
	-
	-
	-
	-
	

	4. Остаточная стоимость основных средств
	-
	-
	-
	-
	-
	

	5. Выплата основной части долга
	
	
	
	
	
	

	6. Изменение дебиторской задолженности
	-
	
	
	
	
	

	7. Изменение товарно-материальных запасов
	-
	
	
	
	
	

	8. Изменение кредиторской задолженности
	-
	
	
	
	
	

	9. Чистый денежный поток 
(1     2     3     4     5     6     7     8)
	
	
	
	
	
	


В таблице 8 представить прогноз денежного потока по проекту с учетом дисконтирования.

Дисконтирование производится по ставке сложных процентов по следующей формуле.

Приведенная стоимость PV =                                                                      (10)
Таблица 8

Дисконтированный денежный поток по проекту, млн. руб. (вариант 1)
	Год
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	
	

	2. Дисконтированный денежный поток
	
	
	
	
	
	
	

	3. Аккумулированный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	
	

	4. Аккумулированный дисконтированный 
чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	
	


Показатели эффективности инвестиционного проекта рассчитываются по следующим формулам (Приложение 3).
Срок окупаемости проекта РР =                                                                            (13)
Дисконтированный срок окупаемости DPP =                                                      (14)
Чистая текущая 

стоимость NPV =                                                                                                     (15)
Внутренняя норма доходности IRR=                                                                    (16)
Индекс прибыльности PI =                                                                                     (17)
Внутреннюю норму доходности IRR определить с помощью финансового калькулятора либо с помощью MS EXCEL с использованием встроенной финансовой функции ВСД («Внутренняя ставка доходности»).
В таблице 9 представить показатели экономической эффективности инвестиционного проекта.

Таблица 9

Показатели эффективности инвестиционного проекта (вариант 1)
	Показатель
	Значение

	Срок окупаемости проекта РР, лет
	

	Дисконтированный срок окупаемости проекта DPP 

(при ставке _____ %), лет
	

	Чистая текущая стоимость NPV (при ставке 0%), млн. руб.
	

	Чистая текущая стоимость NPV (при ставке _____ %), млн. руб.
	

	Индекс прибыльности PI при ставке ____%
	

	Внутренняя норма доходности IRR, в процентах
	


Проект              рекомендуется принимать к реализации, так как ___________

__________________________________________________________________

__________________________________________________________________

__________________________________________________________________

__________________________________________________________________
2.2. Вариант 2. Традиционная схема

В качестве ставки дисконта используется средневзвешенная стоимость капитала (WACC), равная ____%. В качестве расчетного объема инвестиций используются суммарные инвестиции в объеме ______ млн. руб. При прогнозе денежных потоков не учитываются процентные платежи и погашение основной части кредита.
В таблице 10 представить прогноз денежного потока по проекту.
Таблица 10
Прогноз денежного потока по проекту, млн. руб. (вариант 2)
	Год
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Чистая прибыль
	
	
	
	
	
	

	2. Амортизация
	
	
	
	
	
	

	3. Высвобождение оборотных средств
	-
	-
	-
	-
	-
	

	4. Остаточная стоимость основных средств
	-
	-
	-
	-
	-
	

	5. Изменение дебиторской задолженности
	-
	
	
	
	
	

	6. Изменение товарно-материальных запасов
	-
	
	
	
	
	

	7. Изменение кредиторской задолженности
	-
	
	
	
	
	

	8. Чистый денежный поток 

(1      2       3      4      5      6     7)
	
	
	
	
	
	


В таблице 11 представить прогноз денежного потока по проекту с учетом дисконтирования.   
Таблица 11
Дисконтированный денежный поток по проекту, млн. руб. (вариант 2)
	Год
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	
	

	2. Дисконтированный денежный поток
	
	
	
	
	
	
	

	3. Аккумулированный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	
	

	4. Аккумулированный дисконтированный 
чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	
	


В таблице 12 представить показатели экономической эффективности инвестиционного проекта.

Таблица 12
Показатели эффективности инвестиционного проекта (вариант 2)
	Показатель
	Значение

	Срок окупаемости проекта РР, лет
	

	Дисконтированный срок окупаемости проекта DPP
(при ставке _____ %), лет
	

	Чистая текущая стоимость NPV (при ставке 0%), млн. руб.
	

	Чистая текущая стоимость NPV (при ставке _____ %), млн. руб.
	

	Индекс прибыльности PI (при ставке _____ %)
	

	Внутренняя норма доходности IRR, в процентах
	


Проект          рекомендуется принимать к реализации, так как _____________
__________________________________________________________________

__________________________________________________________________

приложения
Приложение 1
исходные данные
	Показатели
	Варианты

	
	1
	2
	3
	4
	5

	1. Общий объем инвестиций, млн. руб.
	34
	40
	35
	60
	70

	2. Доля инвестиций в основные средства, в процентах
	72
	45
	65
	58
	59

	3. Остаточная стоимость основных средств, в процентах
	10
	12
	11
	12
	10

	4. Доля собственного капитала в структуре финансирования, в процентах
	45
	45
	55
	60
	35

	5. Стоимость собственного капитала, в процентах
	30
	29
	28
	27
	26

	6. Стоимость заемного капитала, в процентах
	17
	19
	19
	20
	20

	7. Выручка (доход) предприятия в первый год, млн. руб.
	220
	285
	288
	180
	170

	8. Годовой темп прироста дохода, в процентах
	5
	4
	5
	4
	3

	9. Прибыльность продаж в первый год проекта (EBIT/Продажи), в процентах
	4,5
	6,5
	7
	6,5
	6

	10. Доля переменных издержек в цене продукции (доходе), в процентах
	60
	74
	73
	72
	71

	11. Оборачиваемость дебиторской задолженности, в днях
	32
	31
	30
	33
	34

	12. Оборачиваемость кредиторской задолженности, в днях
	46
	48
	47
	49
	50

	13. Оборачиваемость товарно-материальных запасов, в днях
	50
	51
	52
	53
	54

	14. Коэффициент выплаты дивидендов, в процентах
	30
	35
	34
	32
	31


Продолжение прил. 1
исходные данные
	Показатели
	Варианты

	
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13
	14
	15

	1
	70
	45
	60
	40
	80
	35
	40
	55
	65
	60

	2
	63
	61
	62
	60
	64
	70
	65
	65
	58
	50

	3
	11
	12
	10
	12
	11
	13
	10
	11
	9
	10

	4
	55
	45
	50
	40
	50
	45
	50
	55
	45
	35

	5
	22
	24
	23
	25
	23
	25
	22
	28
	28
	26

	6
	16
	18
	17
	19
	17
	16
	17
	19
	20
	20

	7
	138
	141
	147
	67
	120
	200
	175
	288
	175
	150

	8
	6
	5
	4
	4
	4
	5
	8
	5
	4,5
	3

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

	10
	67
	69
	68
	70
	66
	60
	80
	71
	66
	70

	11
	31
	34
	30
	32
	32
	32
	31
	30
	33
	34

	12
	45
	43
	44
	47
	46
	46
	48
	44
	49
	50

	13
	56
	53
	54
	55
	52
	50
	51
	49
	53
	52

	14
	30
	35
	30
	33
	32
	30
	35
	34
	32
	29


Продолжение прил. 1
исходные данные
	Показатели
	Варианты

	
	16
	17
	18
	19
	20
	21
	22
	23
	24
	25

	1
	50
	40
	65
	50
	80
	45
	40
	65
	75
	80

	2
	73
	60
	78
	60
	62
	70
	64
	60
	58
	50

	3
	13
	12
	10
	12
	11
	13
	10
	8
	9
	10

	4
	55
	45
	50
	50
	52
	56
	50
	55
	45
	35

	5
	32
	27
	24
	25
	23
	25
	21
	28
	28
	27

	6
	16
	18
	17
	19
	18
	16
	17
	15
	18
	20

	7
	140
	130
	200
	90
	110
	140
	170
	250
	155
	160

	8
	6
	5,5
	4
	4
	4
	5
	8
	9
	4,5
	3

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

	10
	67
	70
	68
	70
	66
	60
	80
	65
	66
	70

	11
	30
	34
	30
	32
	33
	30
	31
	30
	33
	34

	12
	44
	40
	43
	48
	47
	49
	50
	44
	46
	50

	13
	55
	50
	54
	55
	51
	50
	48
	45
	52
	52

	14
	30
	45
	32
	33
	35
	30
	35
	34
	32
	29


Приложение 2

Глоссарий инвестиционного менеджмента

	Инвестиционный проект
	

	Жизненный цикл инвестиционного проекта
	

	Срок окупаемости инвестиционного проекта
	

	Дисконтированный срок окупаемости инвестиционного проекта
	

	Чистая текущая стоимость инвестиционного проекта
	

	Индекс прибыльности инвестиционного проекта
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Приложение 3

справочник формул инвестиционного менеджмента
Чистая текущая стоимость проекта (Net Present Value, NPV) 
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где Pk – денежные поступления, генерируемые проектом в периоде k;
       IC – величина первоначальной инвестиции;
          r – ставка дисконтирования;

          k – номер периода.

Индекс прибыльности инвестиции (Profitability Inex, PI)
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Внутренняя норма доходности (Internal Rate of Return, IRR)

[image: image3.wmf],

r

IRR

=

 при котором 
[image: image4.wmf].

0

)

(

=

=

r

f

NPV


Срок окупаемости инвестиций (Payback Period, PP)
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Дисконтированный срок окупаемости инвестиций (Discounted Payback Period, DPP)
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