                                  Инвестиционные решения компании.


ОТВЕТЫ : 

Задача 1.  В компании изучается инвестиционный проект, требующий $115000 первоначальных капиталовложений. Требуемая норма доходности инвестиций составляет 12%. Компания платит налог на прибыль по ставке 30%. В соответствии с финансовым прогнозом  на четвертом году проекта возникает отрицательный денежный поток, поэтому требуется более тщательный анализ его эффективности. Данные о прогнозных потоках денежных средств приведены в таблице :



Годы�Поток денежных средств, $��1�36 000��2�44 000��3�38 000��4�- 44 000��5�81 000��Целесообразно ли использование использовать метод внутренней нормы рентабельности для инвестиционного анализа?

Является ли данный проект эффективным ?

Решение : Поскольку в условии даны прогнозные потоки денежных средств, то налог на прибыль не учитывается. (

Годы�Поток денежных средств, $�Дисконтный множитель�Приведенная стоимость��1�36 000�0,893�32148��2�44 000�0,797�35068��3�38 000�0,712�27056��4�- 44 000�0,636�-27984��5�81 000�0,567�45927��Итого :���112 215��NPV = 112 215 - 115 000 = - 2 785    не выгодный проект

I RR -  использовать нецелесообразно, т.к. неординарный денежный поток.



Задача 2. Фирма рассматривает замену оборудования, которое куплено 3 года назад за 120 млн. руб. Для начисления износа был принят метод уменьшающегося остатка с коэффициентом 2. Срок службы заменяемого оборудования 4 года. В настоящее время это оборудование можно продать за 42 млн. руб.

   Цена нового оборудования 135 млн. руб., его доставка обойдется в 15 млн. руб., стоимость монтажа и наладки 20 млн. руб. Срок службы оборудования 5 лет, начисление износа предусмотрено методом равномерного прямолинейного списания.

   Новое оборудование потребует увеличения производственных запасов на 25 млн. руб., но принесет экономию на зарплате с начислениями 50 млн. руб. ежегодно.  С 3-го года предполагается рост эксплуатационных расходов на 10 млн. руб. ежегодно.

   Ставка налога на прибыль 35%, средневзвешенные затраты на капитал 20%. 

    Задание. Обоснуйте целесообразность замены.

Решение :

Предварительные расчеты:

Амортизация заменяемого оборудования

А1 = 2*0,25*(120-0) = 60

А2 = 0,5*(120-60) = 30

А3 = 15

А4 = 15

Амортизация нового оборудования 

Годовая сумма амортизации: 170/5 = 34



Структура прогноза денежных потоков от осуществления инвестиций
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�       0  �     1�     2               �    3�   4�5��(.Первоначальные вложения (денежный поток проекта)��������стоимость оборудования�    -135�������стоимость монтажа�     - 20�������стоимость доставки�     -15       �������выручка от продажи заменяемого об
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рудования�      +42�������Налог на прибыль от продажи старого оборудования�9.45�������Увеличение чистого оборотного капитала�- 25�������Всего инвестиций :�-162.45�������((Приращение доходов и расходов (потоки денежных средств в течении срока действия проекта)��������экономия зарплаты��    50�  50�  50�   50�50��увеличение расхода энергии��     -�     -�     -�      -���рост эксплуатационных расходов��     -�     -�     -10�    -10�-10��амортизация нового оборудования��     -34�     -34�     -34�    -34�-34��отмененная амортизация заменяемого  оборудования��    +15� �    �    ���Итого приращений��    +31�    +16�    +6�   +6�+6��
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��отмененная амортизация заменяемого оборудования��     -15�     -�     -�     -���ликвидационная стоимость заменяемого оборудования�����     �+��Налог на доход от ликвидации оборудования��������Чистые денежные потоки�       �   32.15�37.4�30.9�30.9�55.9��Дисконтные множители��0,833�0,6944�0,5787�0,482�0,402��                    PV��26.78�25.97�17.88�14.89�22.47��
NPV =-162.45 +107.93 = - 55.02 Замена не целесообразна

Задача 3. Фирма рассматривает два альтернативных инвестиционных проекта механизации складских работ:

   Проект1. Предлагается покупка новой конвейерной линии стоимостью 750 млн. руб., ее доставка и монтаж обойдется в 60 млн. руб. Срок службы линии 4 года, ее остаточная стоимость 200 млн. руб. В течение срока эксплуатации ожидается нетто-поток денежных средств 250 млн. руб. ежегодно.

   Проект2. Предлагается покупка двух автопогрузчиков общей стоимостью 430 млн. руб. На их доставку и наладку предполагается затратить 20 млн. руб. Срок службы 4 года, в течение которого ожидается нетто-поток 150 млн. руб. ежегодно.

   Средневзвешенные затраты на капитал 20%.

   Какой проект более предпочтителен? Подтвердите свои выводы расчетами.

Решение : 

Проект1

Год�       0  �     1�     2               �    3�   4��Чистые денежные потоки�       �   +250�   +250�   +250� +450��Капитальные вложения �      -810������Дисконтные множители��0,833�0,6944�0,5787�0,4823��                    PV��+208,3�+173,6�+144,7�+217��Индекс рентабельности проекта: 743,6/810 = 0,918



Проект2 

Год�       0  �     1�     2               �    3�   4��Чистые денежные потоки�       �   +150�   +150�   +150� +150��Капитальные вложения �      -450������Дисконтные множители��0,833�0,6944�0,5787�0,4823��                    PV��+125�+104,2�+86,8�+72,3��или (PV= 388,3

Индекс рентабельности проекта 388,3/450 = 0,863

Вывод: проект 1 более предпочтителен

Ответ: Более предпочтителен первый проект.

Задача 4. Инвестиционная компания рассматривает два альтернативных инвестиционных проекта фирм А и С. Основные параметры проектов представлены в следующей таблице:



Показатели�Проект фирмы А�Проект фирмы С��Объем инвестиций, тыс. долл. США�1500�1700��Жизненный цикл проекта, лет�3�4��Сумма чистого денежного потока, тыс. долл. США, в том числе по годам:
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700��Барьерная ставка, %�10�12��   Задание: Какой проект более предпочтителен? Подтвердите свои выводы расчетами сроков окупаемости и индексов рентабельности.

Решение :

Проект А

Год�       0  �     1�     2               �    3�   4��Чистые денежные потоки�       �   +1300�   +600�   +400� -��Капитальные вложения �      -1500������Дисконтные множители��0,9091�0,8264�0,7513���                    PV��+1182�+496�+301���

Индекс рентабельности проекта: 1979/1500 = 1,319

Срок окупаемости проекта:

- укрупненно: 1500/ (1979/3) = 2,2 года 

- точно: 1 год + (1500 -1182) : 496 = 1,64 года 



Проект С 

Год�       0  �     1�     2               �    3�   4��Чистые денежные потоки�       �   +500�   +700�   +700� +700��Капитальные вложения �      -1700������Дисконтные множители��0,8929�0,7972�0,7118�0,6355��                    PV�� 447�558� 498� 445��Индекс рентабельности проекта 1948/1700 = 1,152

Срок окупаемости проекта: 

- укрупненно: 1700/(1948/4) = 3,5 года

- точно: 3 года + (1700 - 447-558-498) :445 = 3,44 года

Вывод: проект А более предпочтителен

Ответ: Проект А:  Индекс рентабельности проекта 1,319; срок окупаемости проекта 1,64 года. 

            Проект С : Индекс рентабельности проекта 1,152; срок окупаемости проекта 3,44 года

            Вывод : проект А более предпочтителен









