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1. Практическое задание 
на тему «Оценка экономической эффективности инвестиций (с учетом фактора времени)»

Определить графически дисконтированный срок окупаемости и внутреннюю норму доходности. Сделать выводы!
* Норма дисконта Е=10%+номер варианта (15%).
Исходные данные необходимо взять из ТР№5

Капиталовложения в строительство предприятия осуществляется в течение 4 лет, по К млн. руб. в год. Срок реализации проекта 10 лет. Производство начинается с 4 года. Ежегодный объем производства продукции при нормальных условиях эксплуатации составляет Q млн. штук. Предприятие выходит на полную мощность постепенно: 4-й год – 30%, 5-й год – 60%, 6-й год – 90%, далее 100%. Цена за единицу продукции Ц руб. Срок службы основных фондов = (№ вашего варианта + 10). Ежегодные отчисления в ремонтный фонд Ир млн. руб. Затраты на сырье Ис руб/шт. Заработная плата административно-управленческого персонала Иауп млн. руб. Заработная плата промышленно-производственного персонала Иппп руб/шт.

	
	 
	К
	Q
	Ц
	Ир
	Ис
	Иауп
	Иппп

	Новиков Кирилл Борисович
	5
	44
	1,4
	540
	10,4
	240
	4,4
	54





2. Выполнение задания 

Производим заполнение таблицы потока платежей (табл.1).

Сначала строки для заполнения берем из задания по простым критериям.
Далее для заполнения производим расчеты:
В строке «(1+Е)-t» производим расчеты по этой формуле, к примеру (1+0,15)-4 = 0,572 (4 год).
В строке «Чистый дисконтированный поток платежей» умножаем данные «Чистого потока платежей» и «(1+Е)-t», к примеру 29,16 * 0,572 = 16,67 млн.руб. (4 год).
В строке «Чистый дисконтированный поток платежей нарастающим итогом» производим поэтапной суммирование «Чистого дисконтированного потока платежей» по годам, к примеру -38,26 -33,27 = -71,53 млн.руб. (2 год). 
В строке «Чистый дисконтированный доход» ЧДД равен Чистому дисконтированному потоку платежей нарастающим итогом в последний год - 468,65 млн.руб. 
Далее производим три последних действия для ставок 25%, 50%, 70%.













Таблица 1 – Потоки платежей 
	Наименование \ годы, t
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	Инвестиции К, млн. руб.
	44
	44
	44
	44
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Выручка, Объем реализации Ор, млн.руб.
	0
	0
	0
	226,8
	453,6
	680,4
	756
	756
	756
	756

	Суммарные издержки, ИΣ, млн. руб.
	0
	0
	0
	150,01
	273,49
	396,97
	438,13
	438,13
	438,13
	438,13

	Издержки на амортизацию Иам, млн. руб.
	0
	0
	0
	11,73
	11,73
	11,73
	11,73
	11,73
	11,73
	11,73

	Балансовая прибыль БП, млн. руб.
	0
	0
	0
	76,79
	180,11
	283,43
	317,87
	317,87
	317,87
	317,87

	Чистая прибыль ЧП, млн. руб.
	0
	0
	0
	61,43
	144,09
	226,74
	254,293
	254,293
	254,293
	254,293

	Ликвидационная стоимость, Кликв, млн. руб.
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	93,87

	Чистый поток платежей, Э, млн. руб.
	-44
	-44
	-44
	29,16
	155,82
	238,47
	266,03
	266,03
	266,03
	359,89

	(1+0,15)-t
	0,870
	0,756
	0,658
	0,572
	0,497
	0,432
	0,376
	0,327
	0,284
	0,247

	Чистый дисконтированный поток платежей, Эд, млн. руб.
	-38,26
	-33,27
	-28,93
	16,67
	77,47
	103,10
	100,01
	86,96
	75,62
	88,96

	Чистый дисконтированный поток  платежей нарастающим итогом, Эд, млн. руб.
	-38,26
	-71,53
	-100,46
	-83,79
	-6,32
	96,78
	196,79
	283,75
	359,38
	448,34

	Чистый дисконтированный доход, ЧДД, млн. руб.
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	 

	(1+0,25)-t
	0,800
	0,640
	0,512
	0,410
	0,328
	0,262
	0,210
	0,168
	0,134
	0,107

	Чистый дисконтированный поток платежей, Эд, млн. руб.
	-35,20
	-28,16
	-22,53
	11,95
	51,06
	62,51
	55,79
	44,63
	35,71
	38,64

	Чистый дисконтированный доход, ЧДД, млн. руб.
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	214,40

	(1+0,50)-t
	0,667
	0,444
	0,296
	0,198
	0,132
	0,088
	0,059
	0,039
	0,026
	0,017

	Чистый дисконтированный поток платежей, Эд, млн. руб.
	-29,33
	-19,56
	-13,04
	5,76
	20,52
	20,94
	15,57
	10,38
	6,92
	6,24

	Чистый дисконтированный доход, ЧДД, млн. руб.
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	24,40

	(1+0,70)-t
	0,588
	0,346
	0,204
	0,120
	0,070
	0,041
	0,024
	0,014
	0,008
	0,005

	Чистый дисконтированный поток платежей, Эд, млн. руб.
	-25,88
	-15,22
	-8,96
	3,49
	10,97
	9,88
	6,48
	3,81
	2,24
	1,79

	Чистый дисконтированный доход, ЧДД, млн. руб.
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	–
	-11,39



Построим график чистого дисконтированного потока платежей нарастающим итогом по времени (рис.1).


Рисунок 1 - График чистого потока платежей нарастающим итогом по времени

По графику определим дисконтированный срок окупаемости, находим период, при котором чистый дисконтированный поток платежей нарастающим итогом перестает быть отрицательным.
DPP = 5,1 лет.
Построим график зависимости Чистого дисконтированного дохода от Нормы дисконта (рис.2).
Точки по нашим расчетам : 
Е = 15%     ЧДД = 448,34 млн.руб.
Е = 25%     ЧДД = 214,40 млн.руб.
Е = 50%     ЧДД = 24,40 млн.руб.
Е = 70%     ЧДД = -11,39 млн.руб.

По этим точкам строим график (рис.2). 



Рисунок 2 - График зависимости Чистого дисконтированного дохода от Нормы дисконта
По графику определим Внутреннюю норму доходности (это такую ставку, при которой ЧДД = 0), находим Норму дисконта, при котором график пересекает ось Х.
IRR = 60%.


Сделаем выводы :
Чистый дисконтированный доход равен 448,34 млн.руб., он положителен, т.е. проект является привлекательным для инвестиций. 
Построенный график чистого дисконтированного потока платежей нарастающим итогом по времени показывает, что инвестиции окупятся через срок 5,1 лет, т.е. через 2,1 лет с момента запуска производства и далее в течении 4,9 лет будут приносить доход.
Построенный график зависимости Чистого дисконтированного дохода от Нормы дисконта показывает, что при Норме дисконта, при котором график пересекает ось Х, равной 60%,  ЧДД становится равным 0, а это соответствует определению Внутренней нормы доходности.
Высокое значение IRR = 60%, намного более утраивающей в данный момент инвестора ставки в 15%, говорит об устойчивости проекта к внешним изменениям, о возможности в крайнем случае привлекать «дорогие» источники финансирования и о его высокой прибыльности.  
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