 1. Задание  
На основе данных, указанных в задании, необходимо с учётом различных сценариев рассчитать показатели экономической эффективности инвестиционного проекта:
- чистую текущую стоимость проекта - NPV;
- дисконтированный срок окупаемости -  Ток;
- индекс прибыльности - PI;
- внутреннюю норму рентабельности – IRR (горизонт расчёта для показателей эффективности инвестиционного проекта принять 6 лет).
Определить, возможно ли досрочное погашение кредита и досрочный выкуп облигаций. Если возможно, составить планы досрочного погашения.

Предприятие ООО «ВолгаПроспектИнвестФонд» планирует запустить производство нового продукта. Финансирование инвестиций предполагается по следующей схеме (Таблица 1).

Таблица 1- Схема финансирования инвестиционного проекта

	№ п/п
	Показатели
	Варианты (выбираются по ПОСЛЕДНЕЙ цифре студенческого билета/зачётной книжки)

	
	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	0

	1.
	Объем инвестиций по проекту, млн. руб.
	20
	21
	22
	23
	24
	20
	21
	22
	23
	24

	2
	Собственный капитал, млн. руб.
	9
	10
	9
	10
	9
	10
	9
	10
	9
	10

	3
	Облигационный заём, на 5 лет, млн. руб.
	5
	6
	6
	7
	8
	5
	6
	6
	7
	8

	4.
	Ставка облигационного займа, % годовых
	10
	9
	10
	9
	10
	9
	10
	9
	10
	9

	5.
	Кредит
	Варианты (выбираются по ПРЕДПОСЛЕДНЕЙ цифре студенческого билета/зачётной книжки)

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	0

	5.1.
	Ставка, % годовых
	19
	18
	17
	16
	15
	19
	18
	17
	16
	15

	5.2.
	Срок, лет
	3
	4
	3
	4
	3
	4
	3
	4
	3
	4


Проценты по облигационному займу выплачиваются, начиная с первого года проекта, в конце года. Погашение производится вместе с последней выплатой процентов. Возможно досрочное погашение. 
Кредит берётся на недостающую сумму, выплаты тела кредита производятся равными долями, начиная со второго года проекта. Проценты по кредиту выплачиваются в конце каждого года, начиная с 1-го.
Для упрощения расчётов налоговый щит не учитывается, все процентные выплаты относятся на себестоимость.
Основные планируемые производственно-хозяйственные показатели проекта представлены в таблице 2.
Таблица 2 - Производственно-хозяйственные показатели проекта
	№ п/п
	Показатели
	Варианты (выбираются по ПОСЛЕДНЕЙ цифре студенческого билета/зачётной книжки)

	
	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	0

	1.
	Объем реализации продукции, ед./месяц
	200
	210
	220
	230
	240
	200
	210
	220
	230
	240

	2.
	Сырье и материалы, руб./ед.
	1280

	3.
	Общепроизводственные расходы, тыс.руб./месяц
	25
	25
	25
	25
	25
	26
	26
	26
	26
	26

	4.
	Общехозяйственные расходы тыс. руб./месяц
	6
	5
	5,5
	6,5
	6
	5
	5,5
	6,5
	6
	5

	5.
	Непроизводственные расходы, в % к производственным расходам
	5
	10
	5
	10
	5
	10
	5
	10
	5
	10

	6.
	Дополнительная заработная плата производственных рабочих, % к основной заработной плате
	10
	8
	12
	12
	10
	8
	8
	12
	10
	12

	7.
	Численность  производственных рабочих, чел.
	24
	25
	24
	25
	24
	25
	24
	25
	24
	25

	
	Варианты (выбираются по ПРЕДПОСЛЕДНЕЙ цифре студенческого билета/зачётной книжки)

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	0

	8.
	Среднемесячная заработная плата рабочего, тыс. руб. /месяц
	23
	24
	25
	26
	25
	24
	23
	24
	25
	26

	9.
	Норма рентабельности продукции, %
	30
	27
	30
	27
	30
	27
	30
	27
	30
	27


 

Конкурентное окружение проекта представлено в табл.3. 

Таблица 3 – Конкурентное окружение проекта
	№ п/п
	Показатели
	Варианты (выбираются по ПОСЛЕДНЕЙ цифре студенческого билета/зачётной книжки)

	
	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	0

	1.
	Качество продукции конкурента № 1 (баллов по 10-балльной шкале)
	6
	7
	8
	7
	6
	5
	8
	6
	7
	8

	2.
	 Качество продукции конкурента № 2 (баллов по 10-балльной шкале)
	5
	7
	9
	8
	7
	5
	7
	7
	5
	8

	3.
	Качество продукции конкурента № 3 (баллов по 10-балльной шкале)
	7
	9
	8
	8
	7
	6
	6
	7
	5
	9

	4.
	Качество продукции конкурента № 4 (баллов по 10-балльной шкале)
	7
	6
	9
	9
	7
	7
	6
	6
	5
	7

	5.
	Качество продукции конкурента № 5 (баллов по 10-балльной шкале)
	6
	7
	9
	7
	5
	7
	7
	8
	6
	8

	
	Варианты (выбираются по ПРЕДПОСЛЕДНЕЙ цифре студенческого билета/зачётной книжки)

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	0

	6.
	Качество продукции по рассчитываемому проекту (баллов)
	10
	9
	8
	10
	9
	8
	10
	9
	8
	9

	7.
	Отношение средней цены на рынке к цене рассматриваемого продукта, рассчитанной затратным способом
	0,95
	1,10
	1,15
	1,0
	1,05
	0,95
	1,10
	1,15
	1,0
	1,05


Таблица 4 - Сценарии реализации инвестиционного проекта
	№ п/п.
	Показатели
	Базовый вариант
	Пессимистический вариант
	Оптимистический вариант

	1
	Ставка дисконтирования
	По расчёту
	Рост на 3%
	Снижение на 3%

	2
	Цена реализации
	По расчёту
	Снижение на 10%
	Рост на 10%

	3
	Объем продаж
	По условию
	Снижение на 10%
	Рост на 10%

	4
	Сырьё и материалы
	По условию
	Рост на10%
	Снижение на 10%


 

 Расчётная часть курсового проекта включает в себя следующие таблицы с пояснениями и выводами.
Таблица 1 – Данные задания в соответствии с вариантом;

Таблица 2 – Калькуляция продукции по базовому сценарию;

Таблица 3 – Прогноз движения денежных средств по базовому сценарию;

Таблица 4 – Показатели эффективности инвестиционного проекта по базовому сценарию;
Таблица 5 - Показатели бюджетной эффективности инвестиционного проекта по базовому сценарию;
Таблица 6 – Калькуляция продукции по пессимистическому сценарию;

Таблица 7 – Прогноз движения денежных средств по пессимистическому сценарию;

Таблица 8 – Показатели эффективности инвестиционного проекта по пессимистическому сценарию;

Таблица 9 - Показатели бюджетной эффективности инвестиционного проекта по пессимистическому сценарию;

Таблица 10 – Калькуляция продукции по оптимистическому сценарию;

Таблица 11 – Прогноз движения денежных средств по оптимистическому сценарию;

Таблица 12 – Показатели эффективности инвестиционного проекта по оптимистическому сценарию;

Таблица 13 - Показатели бюджетной эффективности инвестиционного проекта по оптимистическому сценарию.

2. Методические рекомендации по выполнению расчётов 
2.1. Определение себестоимости  продукции 
Себестоимость продукции,  определяется на основании расчёта в соответствии с таблицей 4.
Таблица 4 - Калькуляция продукции, тыс. руб.
	№ п/п
	Статьи калькуляции
	Годы реализации проекта

	
	
	1 год
	2 год
	3 год
	4 год
	5 год
	6 год

	1. 
	Операционные затраты, всего:
	 
	 
	 
	 
	
	

	1.1.
	  в том числе:

Сырье и материалы 
	3072
	3072
	3072
	3072
	3072
	3072

	1.2.
	Основная заработная плата производственных рабочих 
	7200
	7200
	7200
	7200
	7200
	7200

	1.3.
	Дополнительная заработная плата производственных рабочих 
	576
	576
	576
	576
	576
	576

	1.4.
	Отчисления в социальные фонды (30% от фонда оплаты труда) 
	2333
	2333
	2333
	2333
	2333
	2333

	2.
	Амортизационные отчисления (17% от собственного капитала табл.1, строка 2)
	1700
	1700
	1700
	1700
	1700
	1700

	3.
	Общепроизводственные расходы
	32
	32
	32
	32
	32
	32

	4.
	Общехозяйственные расходы
	6
	6
	6
	6
	6
	6

	5.
	Итого производственных расходов
	14919
	14919
	14919
	14919
	14919
	14919

	6.
	Непроизводственные расходы 
	1492
	1492
	1492
	1492
	1492
	1492

	7.
	Полная себестоимость
	16411
	16411
	16411
	16411
	16411
	16411


 

2.2. Определение цены реализации единицы продукции 
Продукция будет продаваться на конкурентном рынке. Это обуславливает необходимость рассчитать цену затратным способом и скорректировать её с учётом конкурентной позиции. Также, по рекомендации маркетологов, придется снизить цену на 3%, как новому игроку рынка. При расчёте цену округлим до 10 руб. в меньшую сторону. 
2.2.1 Определение цены затратным способом

Цена затратным способом (в данном случае без НДС и акцизов) рассчитывается, исходя из полной себестоимости и запланированной нормы рентабельности, по формуле:
Ц(ЗС) = (1+НР)*СС/V,
где: СС  - полная себестоимость продукции (стр.7 таблицы 4);
        V – объем реализации (стр.1 таблицы 2)
        НР – норма рентабельности (стр.6 таблицы 2).

 2.2.2. Корректировка цены с учётом конкурентного окружения
Корректировка цены с учётом конкурентного окружения производится на основании соотношения цена/качество, исходя из следующих данных
2.3. Финансовый план проекта
Финансовый план проекта составляется на основе проформы бюджета движения денежных средств (Таблица 7). На основе данных бюджета движения денежных средств определяются далее показатели эффективности проекта (Таблица 8). 

Ставку дисконтирования  следует рассчитать по самой распространенной на практике модели увязки требуемой доходности и риска – CAPM (Capital Asset Pricing Model)

Ki = Kf + βD (Km – Kf), где
Ki – требуемая доходность i-го актива;

Kf – безрисковая доходность на рынке;

βD – мера оценки систематического риска i-го актива, скорректированное по формуле Р.Хамады;

Km – доходность фондового индекса.

В качестве Kf – безрисковой доходности на рынке следует выбрать доходность облигаций Россия ОФЗ(указать серию) с погашением через шесть лет от даты начала выполнения проекта (данные взять с сайта ММВБ); Отрасль выбирается по таблице 6. Доходность фондового индекса ММВБ выбрать за прошедший год.

βD определяется по формуле Роберта Хамады с учётом влияния финансового рычага на βi 
βD = βi *[1+(1-T)*D/S], где
Т – ставка налога на прибыль в долях единицы (0,2);

D – заёмный капитал;
S – собственный капитал.

βi  выбирается для развивающихся рынков по данным сайта Асвата Дамодарана (www.damodaran.com).
Таблица 6 – Отрасль проекта
	№ п/п
	Показатели
	Варианты (выбираются по ПОСЛЕДНЕЙ цифре студенческого билета/зачётной книжки)

	
	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	0

	1.
	Электротехника
	+
	
	+
	

	2.
	Нефтехимия
	
	+
	
	+
	

	3.
	Пищевая
	
	+
	
	+
	

	4.
	Транспорт
	
	+
	
	+
	

	5.
	Связь
	
	+
	
	+


Таблица 7 - Прогноз движения денежных средств для проекта

	№
	Показатель
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год
	6-й год

	1
	Поступления от продаж
	22920
	22920
	22920
	22920
	22920
	22920

	2
	Выплаты контрагентам
	16411
	16411
	16411
	16411
	16411
	16411

	3
	Налог на прибыль (20%)
	1064
	1064
	1100 
	1138 
	1175 
	1302 

	4
	Денежный поток от операционной деятельности
	7145
	7145
	7109 
	7071 
	7034 
	6907 

	5
	Выплаты в погашение облигационного займа
	0
	0
	0
	0
	5000
	0

	6
	Выплаты процентов по облигационному займу
	-450
	-450
	-450
	-450
	-450
	0

	7
	Выплаты в погашение кредита
	0
	-1250
	-1250
	-1250
	-1250
	0

	8
	Выплаты процентов по кредиту
	-750
	-750
	-563
	-375
	-188
	0

	9
	Денежный поток от финансовой деятельности
	-1200
	-2450
	-2263 
	-2075 
	-6888 
	0 

	10
	Итоговый денежный поток
	5945
	4695
	4846 
	4996 
	146
	6907 

	11
	Баланс наличности на начало периода
	0
	5945
	10640
	15486
	20482
	20628

	12
	Баланс наличности на конец периода
	5945
	10640
	15486
	20482
	20628
	27535


Таблица 8 – Показатели экономической эффективности инвестиционного проекта
	Показатель
	0-й год
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год
	6-й год

	Итоговый денежный поток
	-10000
	5945
	4695
	4846
	4996
	146
	6907

	Коэффициент дисконтирования
	
	0,871
	
	
	
	
	

	Дисконтированный денежный поток
	-10000
	5178
	
	
	
	
	

	Накопленный инвестиционный доход
	-10000
	-4822
	-1258
	1944
	4821
	4894
	7933

	Срок окупаемости PP
	
	-
	-
	2,5
	
	
	

	Чистая текущая стоимость NPV
	7933

	Индекс прибыльности PI
	

	Внутренняя норма рентабельности IRR
	44%


Таблица 9 – Показатели бюджетной эффективности инвестиционного проекта
	Показатель
	0-й год
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год
	6-й год

	Выплаты в бюджет  
	0
	 
	 
	 
	 
	 
	 


