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Структурні складові робочої навчальної програми
1. Мета, предмет і місце дисципліни 

1.1. Мета та завдання вивчення дисципліни.  Метою дисципліни  “Інноваційно-інвестиційна діяльність комунальних підприємств» є надання студентам усіх фахових напрямів ґрунтовні знання з прикладних розділів управління інноваціями та інвестиціями в галузі житлово-комунального господарства, зокрема з усіх необхідних стадій та етапів розробки інвестиційних проектів на підприємствах ЖКГ, а також надання студентам необхідних практичних навичок з управління інноваційно-інвестиційною діяльністю житлово-комунальних підприємств на сучасному етапі розвитку в період реформування галузі (від розробників).

1.2. Предмет вивчення у дисципліні – інноваційно-інвестиційна діяльність комунальних підприємств (від розробників).   

1.3. Місце дисципліни в структурно-логічній схемі підготовки фахівця

	Перелік дисциплін, на які
безпосередньо спирається
вивчення даної дисципліни
	Перелік дисциплін, вивчення яких 
безпосередньо спирається
на дану дисципліну

	· економічні теорія;

· економіка підприємства;

· економічний ризик;

· проектний аналіз;

· управління проектами;

· економіка і організація інноваційної діяльності;

· інноваційний менеджмент.


	· переддипломна практика;

· дипломне проектування.




2. Інформаційний обсяг (зміст) дисципліни

(відповідно до стандартів ОПП)
Модуль “Інноваційно-інвестиційна діяльність комунальних підприємств”  (3/108 )

Змістовий модуль 1. Інвестиційна діяльність підприємства
 Визначення , цілі й напрямки інвестиційної діяльності підприємства.

 Правові засади впровадження механізмів інвестиційної діяльності    на підприємстві.

Методи оцінки ефективності інвестицій: оцінка ефективності інвестицій виходячи з термінів їх окупності; оцінка інвестицій за нормою прибутку на капітал. 

 Вплив інфляції і  фактора часу на ефективність інвестицій.
Оцінка ефективності інвестиційного проекту в умовах інфляції. Номінальна норма прибутку. 
 Поняття дисконтування та нарощування вартості.
Змістовий модуль 2. Інноваційна  діяльність  підприємства
Особливості втілення інновацій в галузі ЖКГ.
Необхідність прискорення інвестиційного процесу в ЖКГ на сучасному етапі. 
Реформування галузі на сучасному етапі. 
Створення ринкового середовища і стимулювання конкуренції в різних галузях ЖКГ України: житлове господарство, водопостачання та водовідведення, міський електричний транспорт, інші підгалузі ЖКГ.
         Змістовий модуль 3. Особливості інвестиційно-інноваційної діяльності підприємств міського господарства 

Інноваційно-інвестиційні проекти в житловому господарстві
 Інноваційно-інвестиційні проекти в галузі водопостачання та водовідведення Особливості інноваційно-інвестиційних проектів в галузях тепло-електро-газо-постачання. 

Особливості інноваційно-інвестиційних проектів у готельному та зеленому господарстві.

3. Освітньо-кваліфікаційні вимоги

	Вміння
(за рівнями сформованості)
 та знання
	Сфери діяльності

(виробнича,
 соціально-виробнича, соціально-побутова)
	Функції діяльності
у виробничій сфері

(проектувальна, організаційна, управлінська, виконавська,технічна, інші)

	1
	2
	3

	Репродуктивний(стереотипний)  ревень


	1. Знати визначення понять “інновації”, „інвестиції”і  зв’язок цих понять з галуззю комунального господарства.
	Виробнича
	Виконавська

	2.Розуміти загальну структуру, функції та сучасні тенденції розвитку інноваційно-інвестиційної діяльності
	Виробнича
	

	3. Знати визначення поняття „комунальні підприємства”  та їх особливості
	Виробнича
	

	4.Знати загальні економічні особливості основних складових комунальних підприємств  
	Виробнича
	

	5. Розуміти економіко-правову природу зв’язків між інноваційно-інвестиційним механізмом та комунальними підприємствами 
	Виробнича
	

	Алгоритмічний рівень



	1. Вибір методології аналізу підприємства як системи, розроблення та опрацювання його процедур
	Аналітична

	· Установлювати мету і завдання аналізу, вибирати адекватні їм методики. 

· Опрацьовувати процедури аналізу з урахуван​ням конкретних умов.
· Визначати інформаційну базу аналізу, способи її опрацювання, систематизації та подання
	Виробнича
	

	2. Аналіз  ресурсів, процесів і ре​зультатів ді​яльності підприємства


	

	· Системно аналізувати діяльність підприємства. 
· Аналізувати використання ресурсів. 
· Оцінювати результати господарської діяльнос​ті підприємства

	Виробнича
	

	3. Обґрунтування проектів розвит​ку  підпри​ємства і розроблення інноваційних проектів

	Планова

	· Визначати напрями  інноваційного розвитку підприємства, здійснювати пошук засобів їх реалізації. 
· Розраховувати економічну ефективність про​ектів, оцінювати і вибирати альтернативи. 
· Складати інвестиційні плани реалізації інноваційних намірів 


	Виробнича
	

	4. Поєднан​ня та оптимізація всіх видів  ресурсів для цілеорієнтованої діяль​ності підприємства


	Організаційна

	· Адаптувати операційну систему підприємства до певного рівня її завантаження. 
· Оптимізувати усі види ресурсів підприємст​ва, обґрунтовувати форми залучення інвестицій та втілення інновацій                                                                     
	Соціально-виробнича
	

	5. Контроль за ре​зультатами діяльності підприємст​ва та його підрозділів


	Контрольна

	· Оцінювати доцільність залучення ресурсів у інноваційне виробництво 

· Перевіряти стан реалізації інвестиційних проектів
	Виробнича
	

	Евристичний (творчий) рівень



	6. Проведення наукових досліджень із залученням методик інноваційно-інвестиційного аналізу


	Виробнича
	Проектувальна

	· Визначати проблеми і тематику наукових досліджень

· Робити наукові висновки  досліджень, належним способом оформляти їх результати


	Виробнича
	


Innovation-investment activity of communal enterprises
1.1. Goals and tasks of the subject studying.  Giving fundamental knowledge for the students of all specialties directions on the following topics: applied sections of innovation and investment management in the sphere of housing and communal services, particularly, necessary stages of investment projects developing at housing and communal services, necessary practical abilities as for innovation-investment activity management at enterprises of housing and communal services on the contemporary stage during the period of the branch reforming.

1.2. Studying subject  – innovation-investment activity of communal enterprises
Content module (CM) 1. Investment activity of enterprises.

 Definition, aims and directions of the activity.

Legislative fundamentals of functioning.

Investment efficiency evaluation method based on account payback period calculating. 

Investment efficiency evaluation method according to rate of profit on capital.

Inflation processes and investment activity.
Investment project efficiency evaluation under the conditions of inflation. Nominal profit rate.
Notions of discounting and compounding.

Content module (CM) 2. Innovation activity of enterprises 

Innovation and investment processes in housing and communal services speeding-up necessity
The branch reforming on the current stage.

Creating market environment and stimulating competition in the different branches of housing and communal services in Ukraine: housing, water supply and water sewerage, urban electric transport, other sub-branches of housing and communal services.

Content module (CM) 3 Innovation-investment activity of communal enterprises 

 Innovation-investment projects in housing.

 Innovation-investment projects in the branch of water supply and water sewerage.

 Specific sides of innovation-investment projects in the branch of heat-, power-, natural gas-supply.
Specific sides of innovation-investment projects in hotel services and in the branch of urban greenery planting.

Практичні завдання з курсу

”Інноваційно-інвестиційна діяльність комунальних підприємств”

Тема 1. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ

«Основні поняття оцінки ефективності інвестицій»

Завдання № 1.1. Оцінка майбутньої вартості грошей при ануітеті
Розрахувати майбутню вартість ануітету на умовах попередніх (пренумерандо) і наступних (постнумерандо) платежів 1 раз у рік (n), якщо період платежів (Т) – 5 років, процентна ставка, що використовується для нарощення вартості (а) – 10*%, а розмір платежу (S) – 1000* у.о.

Вирішення.

1. Вартість ануітету на умовах пренумерандо (SApre) визначаємо за формулою
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2. Вартість ануітету на умовах постнумерандо (SApost) визначаємо за формулою
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Відповідь: 6716у.о., 6105у.о.

*  замінити останню цифру на останню цифру номера залікової книжки

Завдання № 1.2.Оцінка поточної вартості грошей при ануітеті
Розрахувати поточну вартість ануітету, який здійснюється на умовах попередніх (пренумерандо) і наступних (постнумерандо) платежів 1 раз у рік (n), якщо період платежів (Т) - 5 років, процентна ставка, для дисконтування (а) – 10*%, а розмір платежу (S) – 1000* у.о.

Вирішення
1. Вартість ануітету на умовах пренумерандо (SApre) визначаємо за формулою
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2. Вартість ануітету на умовах постнумерандо (SApost) визначаємо за формулою
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Відповідь: 4169у.о., 3790у.о.

Завдання № 1. 3. Оцінка вартості грошей за формулою складних відсотків.

Торговельна фірма «С» звернулася із проханням про позичку на рік (Ткр) під 600*% річних (а1) в інвестиційну компанію «А», яка виплачує своїм вкладникам по строкових вкладах 30*% щомісяця (а2).

Визначити «ефективну» ставку (RА) і чисту прибутковість інвестиційної компанії (ЧП).
Вирішення
1. Визначаємо річний коефіцієнт росту внеску (Крв) для вкладників за формулою складних відсотків:
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Крв = (1+0,3) 12 = 23,3.
2. Розраховуємо «ефективну» ставку (RА) компанії:

RА = Крв–1 = 23,3–1= 22,3 або 2230% річних

3. Визначаємо чисту прибутковість компанії (Чд):

(ЧП) =  а1 - RA,
(ЧП) = 600%-2230%= - 1630%

Відповідь: За таких умов компанія понесе величезні збитки.

Завдання № 1.4. Зміна ціни капіталу (грошей)
Проект вимагає інвестування (ІС) 45 млн. грн. у нульовий (поточний) момент, а очікувані щорічні припливи (ДПі) складуть у майбутньому 20 млн. грн. щорічно. Оцінити доцільність інвестування, якщо:

а) вартість капіталу (а1) буде незмінною й рівною 10*%  за рік;
б) вартість капіталу зростатиме  рік у рік: а1=10*%, а2=20*%, а3=50*%.

Вирішення
а) 
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Відповідь: Проект можна прийняти.
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Відповідь: Проект повинен бути відкинутий.

Завдання для самостійної роботи
Завдання №1.5. Оцінка майбутньої вартості грошей за складними відсотками.

Вибрати оптимальний варіант депозитного внеску строком на 1 рік при різних варіантах пропонованих ставок:

1) 23*% квартальних,
2) 30*% кожні 4 місяці,
3) 45*% піврічних,
4) 100*% річних.
Вирішення.
Множник нарощення внеску за складними відсотками (Мнд)  визначаємо за формулою:

Мнд = (1+а)n,
де а - процентна ставка,

          n - кількість періодів нарахування відсотків.

1) (1+0,23) 4 = 2,289,
2) (1+0,3) 3= 2,197,
3) (1+0,45) 2= 2,102,
4) (1+1)1= 2,00.
Відповідь: Варіант №1.

Завдання № 1.6.

Вартість основних коштів за інвестиційним проектом  (ИС) становить 24 000 грн., строк використання (Т) – 5 років. Додаткові одноразові витрати – 2000 грн. Амортизація дорівнює 4000 грн. на рік. Можна чекати, що реалізація ИС дозволить одержати щорічний доход у 10 000* грн., які включають 4000* грн. амортизації.

Потрібно визначити норму прибутку на капітал.

Тема 2. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ

«Методи оцінки економічної ефективності інвестицій»

1. Визначення чистого дисконтованого доходу (ЧДД)

2. Визначення індекси доходності (ІД) 

3. Визначення періоду окупності (ПО) і дюрації

4.Визначення внутрішньої норми доходності  (ВНД) і доходності    фінансового менеджменту (FMRR)

Завдання № 2.1 Дисконтування вартості.

Інвестиційний цикл платежів і надходжень за проектом характеризується за роками розрахункового періоду наступними даними (тис. грн.): ІС0 = - 1700; ДП1 = +600; ДП2 = +700; ДП3 = +800; ДП4 = +600; ДП5 = +600. Визначити чистий дисконтований доход (ЧДД) на основі розрахункової ставки відсотка (а) в 18*% річних і внутрішню норму доходності (ВНД).

Вирішення.

1. Розрахуємо чистий дисконтований доход (ЧДД):
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2. Для розрахунку внутрішньої норми доходності проваріюємо значення розрахункової ставки відсотка, прийнявши (ах) рівним 28*%:
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3. Методом інтерполювання розрахуємо значення ВНД, при якому ЧДД дорівнюватиме нулю:
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Завдання №2.2 Оцінка ефективності інвестицій за критерієм внутрішньої норми прибутковості (ВНП).

З метою зміцнення позицій на ринку фірма розглядає рішення про диверсифікацію виробництва, що вимагає вкладення інвестицій (ИСі) протягом декількох років: ИС1=122тис.у.о., ИС2=227тис.у.о., ИС3=161тис.у.о., ИС6=50тис. у.о. Припливи коштів (ДПі) починаються четвертого року в наступних розмірах: ДП4=218тис.у.о., ДП5=231тис.у.о., ДП6=216тис.у.о, ДП7=364тис.у.о., ДП8=364тис.у.о., ДП9=360тис.у.о., ДП10=352тис.у.о., ДП11=352тис.у.о. Ставка відсотків (а) – 15*% у рік. Розрахувати внутрішню норму доходності (ВНД).

Вирішення
1) Розраховуємо чистий дисконтований доход (ЧДД) при сформованій процентній ставці (а):
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ЧДД = 218х0,572 + 231х0,497 + 216х0,432 + 364х0,376 + 364х0,327 + 360х0,284+352х0,247+352х0,215-122х0,876-227х0,756-161х0,658-50х0,432= 124,7+114,8+93,3+136,9+119,0+102,2+86,9+75,7-106,9-171,6-105,9-21,6=853,5-406,0=447,5>0.
2. Варіюючи процентну ставку (до ах=35*%), розраховуємо ЧДДх, значення якого буде негативним (ЧДДх<0):

ЧДДх= 218х0,311 + 213х0,233 + 216х0,165 + 364х0,122 + 364х0,091 + 360х0,067 + 352х0,050 + 352х0,037 - 122х0,741 - 227х0,549 - 161х0,406 - 50х0,185=67,8+51,5+35,6+44,4+33,1+24,1+17,6+13,0-90,4-124,6-65,4-9,2 =287,1-289,6 = -2,5.
3. Методом інтерполяції розраховуємо значення ВНД, при якому ЧДД дорівнюватиме нулю:
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Завдання № 2.3. Оцінка ефективності інвестицій за внутрішньою     нормою  доходності (ВНД).

Початкові інвестиції за  проектом (ИС) 20,5 тис.грн. Строк функціонування (Т) 6 років, грошові припливи (ДП) 5тис.грн. на рік, процентна ставка (а) – 12*% на рік. Визначити внутрішню норму прибутковості (ВНП) проекту.

Вирішення.

1. Розраховуємо чистий дисконтований доход (ЧДД):
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2. Варіюючи процентну ставку (ах=20*%) розраховуємо ЧДДх, при якому його значення буде негативним (ЧДДх<0):
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3. Методом інтерполяції розраховуємо значення ВНД, при якому ЧДД дорівнюватиме нулю:
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Завдання №2.4. Ставка прибутковості фінансового менеджменту(СПФМ) (Financial managment rate of return FMRR)

Інвестиційний проект «А» вимагає первісних вкладень (ИСА) у сумі 200* тис.у.о. на поточний (нульовий) момент; через 1 рік грошовий приплив складе (ДПА1) 150* тис.у.о., а ще через рік (ДПА2) – 180* тис.у.о. Інвестиційний проект «В» характеризується відповідно грошовими потоками: ИСВ=150*тис.у.о., ДПВ1=120*тис.у.о. і ДПВ2=130*тис.у.о. Оцінити ефективність інвестицій, використовуючи ставку прибутковості фінансового менеджменту, якщо проміжний доход першого року буде реінвестований під (а) 20*% річних.

Вирішення.

1. Розраховуємо майбутню вартіcть грошових припливів з урахуванням нарощування їхньої вартості:
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2. Розраховуємо ефективну прибутковість (СПФМ):


[image: image22.wmf]35,2%.

0,352

1

-

1,352

1

-

1,823

1

-

150

274

СПФМ

34,2%,

0,342

1

-

1,342

1

-

1,8

1

-

200

360

СПФМ

1,

-

ІС

=

СПФМ

В

А

1

=

=

=

=

=

=

=

=

=

=

å

=

Т

і

і

ДДП


Висновок: більш ефективним є проект «В», тому що перевищення СПФМА над ставкою реінвестування більше, ніж СПФМВ на 1% , тоді  як показники чистого дисконтованого доходу (ЧДДі) і індексу прибутковості (ІП) мають різнонаправлені результати порівняння.

Так, 
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ЧДДА > ЧДДВ  на 28,6% (73,8:57,4).
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ІПА< ІПВ  менше  на 0,01 (1%).
Завдання № 2.5. Прибутковість фінансового менеджменту(ПФМ)

(Financial management rate return FMRR)

Вибрати кращий двох проектів для інвестора, який має вільними (R) 100 тис.грн. 

Для проекту «1» досить вкласти (ИС1) у розмірі 16050* грн., щоб протягом  (Т) двох років одержати грошові припливи по ДП1 = 10000* грн., а для проекту «2» відповідно (ИС2) 100000* грн. і ДП2 = 60000* грн., якщо ціна капіталу (а) 10*%

Вирішення.

1. Розраховуємо чистий дисконтований доход (ЧДДі):
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ЧДД1<ЧДД2.
2. Визначимо індекс прибутковості (ІПі):
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ІП1>ІП2
3. Розрахуємо СПФМі з уврахуванням того, що залишок капіталу за проектом №1 (К-ИС) інвестор вклав у банк під (а) 10*% річних на (Т) років:
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СПФМ2 > СПФМ1.
 Відповідь: Більш вигідний проект №2, тому що прибутковість фінансового             менеджменту внього вище на 1,53%, (12,25-10,72), майбутня вартість 
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                 більше на 86750 тис.грн. (104100-17350).
Завдання № 2.6. Період окупності інвестицій
Розглядаються два інвестиційних проекти з однаковою сумою інвестицій (ИС) у розмірі 1000* тис.у.о. і з однаковими номінальними сумарними припливами коштів 
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у розмірі 1500 тис.у.о., які надходять у різних сумах протягом строку життя проекту (Т), рівного 5 рокам:

- за проектом А: ДПА1=500 тис. у.о., ДПА2=400 тис. у.о., ДПА3=300 тис. у.о., ДПА4=200 тис. у.о., ДПА5=100 тис. у. о.,
- за проектом В: ДПВ1=100 тис. у.о., ДПВ2=200 тис. у.о., ДПВ3=300 тис. у.о., ДПВ4=400 тис. у.о., ДПВ5=500 тис. у. о.
Визначити період окупності інвестицій, якщо необхідна прибутковість (R) дорівнює 20%.

Вирішення:

1. Визначаємо суму дисконтованих грошових припливів по кожному з проектів:
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Проект «В» не окупається, тому що сумарні дисконтовані припливи менше суми інвестицій.

Проект «А» окупиться на п'ятому році, тому що через 5років накопичені дисконтованні припливи вже на 4,67 тис.у.о. перевищать відтоки коштів (1004,67-1000).

2. Для визначення періоду окупності розрахуємо величину середньомісячного доходу цього року  (ДДП5 порівн.):
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3. Визначаємо кількість місяців (t), необхідних для досягнення рівності у припливах і відтоках:
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Період окупності дорівнює 4 роки 10,6 міс.

Завдання № 2.7 Оптимізація проекту за індексом прибутковості інвестицій.

Поточна вартість сумарних дисконтованих грошових відтоків (ИСі) характеризується за різними інвестиційними проектами такими значеннями: ИС1=100*тис. у.о., ИС2=150*тис. у.о., ИС3=200*тис. у.о., ИС4=400*тис. у.о., ИС5=10*тис. у.о., ИС6=280*тис. у.о., а сумарних припливів (ДДПі) відповідно: 120,0*тис. у.о., 180*тис. у.о., 220*тис. у.о., 320*тис. у.о., 30*тис. у.о., 305*тис. у.о. Оцінити ефективність інвестиційних проектів, використовуючи індекс прибутковості (ІД), якщо необхідна прибутковість (Ідо) повинна бути не нижче 1,2 (без урахування інфляції і ризику).

Вирішення
Розраховуємо індекс прибутковості як відношення сумарної поточної дисконтованої вартості припливів коштів  (ДДПі) до відповідної суми відтоків (ИСі):

ІД1=120/100=1,2 =Ідо =1,2                  Реалізація проекту ризикована,
ІД2= 180/150=1,2= Ідо =1,2                 Реалізація проекту ризикована,
ІД3=220/200=1,1< Ідо =1,2                  Проект не прийнятний,
ІД4=320/400=0,8< 1,0                           Інвестиції не ефективні, 

                                                               Проект не приймаємо,
ІД5=30/10=3,0>>1,2                              Найбільш ефективний проект,
ІД6=305/280=1,09< Ідо =1,2                 Проект не прийнятний.
Завдання № 2.8.  Дисконтування грошових потоків

Інвестиційні проекти характеризуються наступними грошовими потоками (ДПі) протягом  (Т) 6 років наприкінці кожного року: ДП1 = -200* тис. грн., ДП2 = -250* тис. грн., ДП3 = 150* тис. грн., ДП4 = 250* тис. грн., ДП5 = 200* тис. грн., ДП6 = 300* тис. грн. Ставка відсотка (а) равна 10%.

Розрахувати показники економічної ефективності інвестицій: чистий грошовий доход (ЧДД), індекс прибутковості (ІД), період окупності (ПО) і внутрішню норму прибутковості (ВНД).

Вирішення:

1. Розраховуємо суму поточної вартості чистих дисконтованих грошових потоків (ДДПі), що в цьому випадку дорівнює чистому грошовому доходу (ЧДД):
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2. Розраховуємо показники ЧДД, ІД і ПО:
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3. Для розрахунку внутрішньої норми прибутковості необхідно проваріювати ставку відсотка (а) таким чином, щоб чисті грошові припливи зрівнялися з чистими грошовими відтоками. Приймемо для цього а х =40*% і розрахуємо ЧДД х.
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4. Методом інтерполяції визначимо ВНД інвестиційного проекту:
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Завдання № 2.9. Дисконтування грошових надходжень одного року
За депозитним внеском в сумі 240* тис. грн. (Стік) банк через 1 рік виплатить (Сбуд) 300* тис. грн. Визначити коефіцієнт дисконтування (Кдиск) і ставку прибутковості внеску (а).

Вирішення
1. Коефіцієнт дисконтування (Кдиск) визначається як відношення поточної вартості внеску (Стек) і майбутньої (Сбуд):
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2. Ставка прибутковості (а) внеску визначається відношенням доходу по відсотках (Сбуд - Стік) до поточної вартості внеску(Стік):
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2.1.  Приклади вирішення типових завдань
Завдання №2.10.  Визначити прибутковість  вкладень, якщо ви вклали 150 (200, 400, 600) тис. грн., а через рік одержали відповідно 200 (300, 600, 900) тис. грн. Оцінити, яку сумму вигідніше вкладати.

Завдання №2. 11.  Визначити, які повинні бути надходження через рік, якщо при ставці прибутковості 10 (20, 30, 40, 50, 60, 70, 80, 90, 100) % річних ви відповідно вклали 200 (300, 400, 500, 600, 700, 800, 900, 1000, 1100) тис. грн.

Завдання №  2.12. Визначити, яка повинна бути поточна вартість майбутніх надходжень, щоб через рік при ставці прибутковості 10  (20, 30, 40, 50, 60, 70, 80, 90, 100) % річних одержати відповідно 100 (300, 400, 500, 600, 700, 800, 900, 1000, 1200) тис. грн.

Завдання № 2.13. Визначити прибутковість на підставі умов завдань 2 й 3 при З1=1000 (10000, 12000, 12000, 14000, 15000) і РV=800 (7000, 8000, 9000, 7000, 8000).

*обрати варіант згідно з останньою цифрою залікової книжки, наприклад (якщо остання цифра- 1, то 10000; якщо стання цифра – 2, то 20000 та ін.). 

Завдання № 2.14. Дисконтування грошових надходжень різних років.

Яку суму (Стік) потрібно інвестувати під (а) 25% річних, щоб через рік одержати (Сбуд1) 100 тис. грн., а через два (Сбуд2) – 125 тис. грн.

Вирішення
1. Поточну вартість внеску визначаємо за формулою
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2.2 Завдання для самостійного вирішення
Завдання №2.15.   Скільки грошей треба інвестувати тепер, щоб через 3* роки одержати відповідно при прибутковості 30* % річних 3*  млн. грн.?

Завдання №2.16.  Скільки грошей одержить вкладник після закінчення  5* років, якщо він сьогодні вклав відповідно під 60* % річних 3* млн. грн.?

Завдання №2.17. Визначити фактичну й очікувану прибутковість від інвестування однієї й тієї ж суми на різні строки (див. умови завдання 15), якщо банк зменшив ставку прибутковості на 20*% (тут необхідно відзначити, що очікування тієї або іншої прибутковості в першу чергу можуть бути обумовлені темпами інфляції, політикою Центробанку, попитом на гроші).

Завдання № 2.18. Строк окупності інвестицій
Інвестиційний проект, що вимагає вкладень у сумі (ИС) 320* тис. грн., протягом строку експлуатації (Т), рівному 5 рокам, забезпечить наступні припливи (ДПі) коштів  (тис. грн.) ДП1 = 150, ДП2 = 260, ДП3 = 260, ДП4 = 200, ДП5 = 180. Визначити період окупності проекту, якщо реальна процентна ставка (ар) дорівнює 20*% річних, а темп інфляції (ТІ) – 8*% у рік.

Вирішення

1. Визначаємо номінальну процентну ставку (ан) виходячи з реальної процентної ставки (ар) і середньорічного темпу інфляції (ТИ):

ан = ТИ+а0(1+ТИ)

ан = 0,08+0,20(1+0,08) =0,08+0,216=0,296=29,6%

2. Розраховуємо сумарні дисконтовані грошові припливи за весь строк функціонування проекту 
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3. Визначаємо період окупності (ПО) інвестицій:
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Завдання № 2.19  
План платежів інвестиційного проекту, що підлягає реалізації по роках життєвого циклу (Т),  наступний:

ИС0= -2000; ДП1=+700; ДП2=+800; ДП3=+900; ДП4=+600; ДП5=+600.

Розрахувати:

1) чистий дисконтований доход (ЧДДі) на основі розрахункових ставок (а1) 20% й (а2) 25% річних;

2) внутрішню норму доходності (ВНД)

Відповідь: ЧДД20=+183000; ЧДД25=-25000.

                  ВНД=24,4%

Завдання № 2.20 
Виробнича фірма освоює невеликий інвестиційний проект, реалізація якого протягом  (Т) 4 років може забезпечити грошові припливи (ДПі), рівні 6, 4, 3 й 2 тис. у.о. за рік відповідно.

Чи є реалізація цього проекту економічно доцільною, якщо ставка відсотків (а) встановлена на рівні 10%, а початкові інвестиції (ИС) складають   9 тис.у.о.

Відповідь: ЧДД=3395 тис. у.о., ІД=1,377.
Завдання №  2.21
Комунальне підприємство ухвалило рішення про створення великого сучасного центру з  надання послуг населенню. Реалізація цього проекту потребує  інвестицій (ИСі) протягом 4 років (Т1) у сумі 2480, 4320, 5970 й 1730 тис. у.о. і зможе забезпечити протягом наступних 4 років (Т2) наступні грошові припливи (ДПі): 1800, 2300, 3600 й 8480 відповідно.

Оцінити доцільність реалізації проекту за умови процентної ставки (а) на рівні 10%.

Відповідь: Недоцільно: ЧДД= -2446,7 тис. у.о.<0,           ІД=0,787<1,0

Ефективність інвестицій

Завдання № 2.22
Підприємство здійснює проект вартістю (ИС) 550* тис. грн. , відповідно до умов інвестування  розраховує на три роки (Т) функціонування одержання доходу (Ді) у сумі 620*, 620* й 760* тис. грн.; поточні витрати без амортизації основних фондів (Сб/а общ) складуть:370*, 350* й 350* тис. грн.; амортизація основних фондів (Амі): 120*, 108* й 80* тис.грн. відповідно. 

Прогнозований рівень росту цін:

- по доходах Кд 1=22%, Кд 2=25%, Кд 3=20%; 

- по витратах Кз 1=20%, Кз 2=21%, Кз 3=20%

Ефективність використання інвестицій має  бути не нижче 36%. Податок на прибуток Нпр=30%.

Оцінити ефективність інвестування.

Вирішення:

Розраховуємо суму дисконтованих грошових припливів:
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        =187,2+183+226,5=596,7 тис.грн.>ИС=550 тис.грн.

Таким чином, проект можна прийняти.

Тема 3. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ «Інфляція  і ризик»

Завдання № 3.1. Оцінка рівня прибутковості з урахуванням фактора ризику й суми премії за ризик.

Розрахувати рівень премії й суму премії за ризик по трьох цінних паперах,  ціна, яка буде копіюватися (Цкі), середня норма прибутковості (Rі) і коефіцієнт систематичного ризику (βі) яких характеризується наступними даними:

Цк1=100* грн.; R1=12%; β1=0,8,
Цк2=120* грн.; R2=15%; β2=1,0,
Цк3=150* грн.; R3=10%; β3=1,2.
Безризикова норма прибутковості (R0) по цьому виду цінних паперів дорівнює 5*%

Вирішення:

1. Рівень премії за ризик (Упр і) визначаємо за  формулою:

Упр і= (Rі - R0) х β,
Упр 1=(0,12-0,05) х0,8=0,056=5,6%,
Упр 2=(0,15-0,05) х1,0=0,100=10%,
Упр 3=(0,10-0,05) х1,2=0,060=6%.
2. Розраховуємо суму премії за ризик (Sпр):

Sпр і=Ці х Упр і ,
Sпр 1=100х0,056=5,6 грн. ,
Sпр 2=120х0,100=12 грн. ,
Sпр 3=150х0,060=9 грн. ,
Завдання № 3.2. Визначення темпу інфляції.

Визначити річний темп інфляції (ТИріч.), якщо за прогнозом очікуваний середньомісячний темп інфляції (ТИміс) становить 3*%.

Вирішення:

ТИгод= (1+ТИміс)12-1,
ТИріч= (1+0,03) 12-1=0,4258=42,58%.
Завдання № 3.3.  Визначення ціни капіталу з урахуванням інфляції.

Розрахувати реальну річну процентну ставку (ар) на фондовій біржі на майбутній рік, якщо номінальна ставка (ан) склалася на рівні 19*%, а прогнозований рівень інфляції (ТІ) – 7*%.

Вирішення:
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Завдання № 3.4.  Розрахунок майбутньої вартості внеску з урахуванням інфляції.
 Визначити номінальну майбутню вартість внеску (Sном) у сумі 1000 у.о. (S) строком на 3 роки (Т) з нарахуванням 20% (а) один раз за рік (n) з урахуванням річного темпу інфляції (ТІ) 12%.

Вирішення:

Sном= S х [(1+а) х (1+ТИ)] n х Т,
Sном= 1000 х [(1+0,2) х (1+0,12)]1 х3=2428 у.о.

Відповідь: 2428 у.о.

Завдання № 3.5.  Майбутня вартість внеску з урахуванням ризику.

Первісна вартість внеску(Sн) становить 800* тис. грн., безризикова норма прибутковості на інвестиційному ринку (R0) – 5*%, рівень премії за ризик (Упр) визначений у розмірі 7*%, загальний період розміщення становить (Т) 2* роки при нарахуванні відсотка 2* рази за  рік (n).

Визначити майбутню вартість внеску (Sбуд).

Вирішення
Майбутню вартість внеску з урахуванням ризику визначаємо  за формулою:

Sбуд= Sн х [(1 + R0)х(1 + Упр)] n х Т,
Sбуд= 800 х [(1 + 0,05) х(1 + 0,07)] 2 х 2=800х1,593 ≈ 1274,6 тис.грн.

Перевірка: Поточну  вартість внеску Sн розраховуємо  за  формулою 
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Тема 4. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ «Інновації»

4.1. Визначення ефективності інновацій.

4.2. Визначення якості інновацій.

4.3. Визначення життєвого циклу.

Завдання № 4.1.  
Впровадження нової технологічної лінії, вартістю 74100* тис. у.о. (ИС із урахуванням транспортування, монтажу й налагодження) і розрахованої на випуск (Q) 120* тис. одиниць виробів протягом  (Т) 5* років за ціною (Ц) 4100* у.о. за одиницю, дозволяє скоротити валові витрати на виробництво одиниці продукції (З едобщ) на 160* у.о.

Обґрунтувати економічну доцільність впровадження інновацій, якщо необхідний строк окупності (ПРтр)-не більше 4 років, ставка відсотків (а)- 15% річних, а ліквідаційна вартість (ОФликв) з урахуванням демонтажу дорівнює залишкової вартості основних фондів.

Вирішення:

1. Визначаємо середньорічну норму амортизаційних відрахувань (На) виходячи  з установлених законом України для III групи основних фондів – 6% у квартал від залишкової вартості.

1квартал: 100х0,06=6,0,
2квартал: (100-6)х0,06=94х0,06=5,64,
3квартал: (94-5,64)х0,06=88,36х0,06=5,30,
4квартал: (88,36-5,30)х0,06=83,06х0,06=4,98.
                                                Разом На=21,92%.
2. Визначаємо суму амортизаційних відрахувань по роках функціонування лінії (Ам і):

Ам і=ОФост.н х На .
1рік: 74100х0,2192=16243 тис.у.о.

2рік: (74100-16243)х0,2192=57857х0,2192=12646 тис.у.о.

3рік: (57857-12646)х0,2192=45211х0,2192=9910 тис.у.о.

4рік: (45211-9910)х0,2192=35301х0,2192=7738 тис.у.е

5рік: (35301-7738)х0,2192=27563х0,2192=6042 тис.у.о.

3. Визначаємо щорічне зниження (економію) поточних витрат виробництва (∆Собщ):

∆Собщ=∆Седобщ х Q=160х120000=19200 тис. у.о.

4. Визначаємо залишкову вартість основних фондів (ОФост):
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5. Розраховуємо дисконтовані грошові припливи (ДДПі) кака суму щорічних амортизаційних відрахувань (Амі) і економії на поточних витратах (∆Собщ) з урахуванням в останньому році припливу від продажу (ліквідації) технологічної лінії за ціною її залишкової вартості:
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=35443х0,870+31846х0,756+29110х0,658+26938х0,572+46753х0,497=30835+24076+19154+15408+23241=112714 тис. у.о.

6     Визначаємо показники економічної ефективності: чистий дисконтований доход (ЧДД), період окупності (ПО) і індекс прибутковості (ІД):
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Доцільність інновації підтверджується значеннями критеріїв оцінки економічної ефективності (ЧДД>0; ІД>1,0) і періодом окупності, меншим необхідного (ПО<ПОтр).

Завдання № 4.2. Розрахунок ефективності інновацій.

Впровадження інновацій вимагає витрат на модернізацію устаткування (ИС) у сумі 20* тис. у.о. і забезпечить одержання додаткового прибутку (Прв) у сумі 8 тис. грн. у рік. При цьому річні поточні витрати виробництва (З) зростуть на 3 тис. грн. Строк експлуатації нововведення (Т) 6 років, після чого виробництво буде продано (з урахуванням витрат на демонтаж) за (лікв.) 4 тис. грн. Визначити доцільність впровадження інновації, якщо необхідний індекс прибутковості (ІДтр.) не повинен бути нижче 1,50,  відсоткова ставка (а) становить 12% річних, а податок на прибуток (Нпр) – 30%.

Вирішення
1. Розраховуємо суму амортизаційних відрахувань (Ам) за період експлуатації за  роками (і):
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Ам 2=(20-3,33) х0,17=16,67х0,17=3,45 тис. грн.

Ам 3=(16,67-3,45) х0,17=13,22х0,17=2,25 тис. грн.

Ам 4=(13,22-2,25) х0,17=10,97х0,17=1,86 тис. грн.

Ам 5=(10,97-1,86) х0,17=9,11х0,17=1,55 тис. грн.

Ам 6=(9,11-1,55) х0,17=7,56х0,17=1,28 тис. грн.
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2. Визначаємо сальдо (S) між залишковою вартістю устаткування (ИСост) і його ліквідаційною вартістю (лікв):
3. Розраховуємо грошові припливи (ДПі) за  роками експлуатації:
ДПі= Ам і +Пвр(1-Нпр)+ SТ
ДП1=3,33+8(1-03)=8,93 тис. грн.,
ДП2=3,45+8(1-0,3) =9,05 тис. грн.,
ДП3=2,25+8(1-0,3) =7,85 тис. грн.,
ДП4=1,86+8(1-0,)=7,46 тис. грн.,
ДП5=1,56+8(1-0,3) =7,16 тис. грн.,
ДП6=1,28+8(1-0,3) -2,28=4,60 тис. грн.

4. Розраховуємо дисконтований грошовий приплив (ДДПі) за весь термін служби:
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=8,96х0,893+9,05х0,797+7,85х0,712+7,46х0,636+7,16х0,597+4,60х0,507=
=8,00+7,21+5,59+4,74+4,27+2,33=32,14 тис.грн.

5. Визначаємо індекс прибутковості (ІДож):


[image: image52.wmf]50

,

1

61

,

1

20

14

,

32

��

Т

=1

і

=

>

=

=

=

тр

і

ож

ИД

ИС

ДДП

ИД


Таким чином, впровадження інновацій доцільно.

Завдання № 4.3. Розрахунок ефективності інновацій.

Впровадження інновацій у виробництво вимагає одноразових витрат (ИС) у сумі 10* тис. грн., що дозволить дістати додатковий прибуток (Прв) у розмірі 2 тис. грн. у рік. Ставка відсотків на капітал (а) – 15%, податок на прибуток (Нпр) – 30%, строк експлуатації (Т) – 6 років. Прийнятний (необхідний) період окупності суми інновацій (ПОтр.) – 3 роки. Визначити очікуваний період окупності (ПОож), якщо амортизаційні відрахування обчислюються прямолінійним методом.

Вирішення
1. Визначаємо щорічну суму амортизаційних відрахувань (Ам):
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2. Розраховуємо збільшення чистого прибутку (Прч):

Прч= Пре х (1-Нпр)=2х(1-0,3) =1,4 тис. грн.

3. Визначаємо дисконтовані грошові припливи (ДДПі) за період експлуатації (Т):
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=1,57х0,870+1,57х0,756+1,57х0,658+1,57х0,572+1,57х0,497+1,57х0,432=

=1,36+1,19+1,03+0,90+0,78+0,68=5,94 тис.грн.

4. Визначаємо очікуваний (можливий) період окупності (Тож):
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Таким чином, проект не відповідає вимогам інвестора.

Завдання № 4.4.  Оцінка рівня інвестиційного ризику за  стандартним відхиленням (імовірність одержання грошового припливу).

Підприємство очікує від реалізації двох різних проектів протягом  (Т) 5 років одержати (ДПі) грошові припливи:

За  проектом«А»: ДПА1 =9 тис. у.о., ДПА2 = 8,5 тис. у.о., ДПА3 = 8 тис. у.о.,

імовірнИСть (γі) одержання яких відповідно: γА1=0,90; γА2=0,87; γА3=0,80.

За  проектом«В»: ДПВ1 =8 тис. у.о., ДПВ2 = 7 тис. у.о., ДПВ3 = 6 тис. у.о.,

імовірнИСть (γі) одержання яких відповідно: γВ1=0,97; γВ2=0,96; γВ3=0,95.

Вирішення:

1. Розрахуємо суми очікуваних протягом часу (Т) грошових припливів (ДПі) з урахуванням імовірності їхнього одержання (γі):
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2. Визначаємо середнє значення припливів (ДПср) без обліку ризику:
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ДПсрА=(9+8,5+8):3=8,5 тис. у.о.

ДПсрВ=(8+7+6):3=7,0 тис. у.о.

3. Розрахуємо середньоквадратичне відхилення (σі) очікуваних грошових припливів (ДПі) і можливих з урахуванням ризику (ДПів):

[image: image58.wmf].

38

,

1

95

,

0

0

97

,

0

95

,

0

×

)

7,0

-

0

,

6

(

96

,

0

×

)

7,0

-

0

,

7

(

97

,

0

×

)

,0

7

-

8

(

65

,

0

200

,

0

0

225

,

0

80

,

0

)

8,5

-

0

,

8

(

87

,

0

)

8,5

-

5

,

8

(

90

,

0

)

5

,

8

-

9

(

,

)

Д

-

(

2

2

2

2

2

2

Т

1

=

і

2

ср

��

=

+

+

=

=

+

+

=

=

+

+

=

=

´

+

´

+

´

=

´

=

В

А

і

і

і

Д

s

s

g

s


σВ >> σА, що вказує на невеликий рівень ризику втратити доход за проектом В.

Завдання № 4.5. Оцінка рівня інвестиційного ризику за коефіцієнтом варіації (співвідношення прибутковості й ризику).

Дати оцінку рівня ризику за трьоми  проектами, середній очікуваний доход по яких (Дср.) і стандартне відхилення (σ) характеризуються наступними даними:

проект «А»: ДАср=450 тис. грн., σА=150,
проект «В»: ДВср=450 тис. грн., σВ=221,
проект «З»: ДСср=600 тис. грн., σЗ=318,
Вирішення

Розраховуємо коефіцієнт варіації (Квар) за  проектами:
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,
проект «А»: КАвар=150/450=0,33,
проект «В»: КВвар=221/450=0,49,
проект «З»: КСвар=318/600=0,53 .
Відповідь: Найменше значення коефіцієнта варіації за проектом «А» свідчить про найкраще співвідношення прибутковості й ризику.

Завдання № 4.6. Розрахунок поточної вартості від багаторазових грошових потоків.

Інноваційний проект, впроваджуваний у три черги протягом  (Т) 3 років, вимагає вкладень капіталу (ИСі) у сумі: ИС1=125 млн. грн., ИС2=150 млн. грн., ИС3=160 млн. грн. При цьому процентні ставки (аі) щорічно зростають і становлять за роками  відповідно: а1=25*%, а2=30*%, а3=40*% річних. Яку суму необхідно інвестувати на початку першої черги реалізації проекту?

Вирішення:

Необхідна поточна вартість капіталу визначається як сумарний дисконтирований грошовий приплив (ДДПі) за  формулою:
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=100+88,76+58,39=247,15 млн.грн.

Завдання для самостійного  вирішення

Завдання 4.7.  Виберіть проект з мінімальною поточною сумою вкладень капіталу, період функціонування (Т) – 8 років. (У чисельнику наведені суми вкладень капіталу - Кі, а в знаменнику – процентна ставка (аі).

Таблиця 4.1     

	Проект 
	Період

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	А
	112
	130
	140
	130
	140
	150
	160
	180

	
	40
	40
	30
	30
	30
	25
	25
	25

	В
	130
	140
	130
	140
	140
	140
	160
	180

	
	30
	30
	30
	25
	25
	25
	20
	20

	С
	200
	180
	190
	180
	170
	160
	130
	140

	
	50
	50
	50
	40
	40
	40
	30
	30

	D
	200
	180
	170
	180
	140
	150
	140
	140

	
	60
	60
	60
	50
	50
	50
	40
	40

	E
	300
	400
	350
	200
	180
	180
	190
	190

	
	20
	20
	20
	30
	30
	30
	30
	20


Завдання № 4.8. Ануітетне повернення капіталу.

Використовуючи метод розрахунку поточної вартості ануітету, здійснюваного на умовах наступних платежів (постнумерандо), побудувати профілі двох інноваційних проектів, життєвий цикл яких (Ті) становить: Та=7 років, ТВ=8 років; сума інвестицій (ИСі): ИСВ=10 млн. грн., ИСВ=20 млн. грн., а грошові потоки (ДПі): ДПА=2 млн. грн., ДПВ=4 млн.грн.

Вирішення
Для дисконтування грошових потоків використаємо дисконтні множники ануітету  (Кані),  за умови одержання припливів наприкінці року за формулою 
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Побудову профілю проекту виконуємо за величинами чистого дисконтованого доходу (ЧДДі) і відповідного йому значення  ставки відсотків (аі).

ЧДДі розраховуємо за формулою:

ЧДДі= ДПі х Кані - ИС

	Проект А
	
	
	Проект В

	аі,%
	КаніА
	ЧДДіА
	
	
	аі,%
	КаніВ
	ЧДДіВ

	0
	7,0
	4,00
	
	
	0
	8,00
	12,00

	1
	6,728
	3,46
	
	
	1
	7,652
	10,61

	2
	6,472
	2,94
	
	
	2
	7,326
	9,30

	3
	6,230
	2,46
	
	
	3
	7,020
	8,08

	4
	6,002
	2,00
	
	
	4
	6,733
	6,93

	5
	5,786
	1,57
	
	
	5
	6,463
	5,85

	6
	5,582
	1,16
	
	
	6
	6,210
	4,84

	7
	5,389
	0,78
	
	
	7
	5,970
	3,89

	8
	5,206
	0,41
	
	
	8
	5,747
	2,99

	9
	5,003
	0,07
	
	
	9
	5,535
	2,14

	10
	4,868
	-0,26
	
	
	10
	5,335
	1,34

	
	
	
	
	
	11
	5,146
	0,58

	
	
	
	
	
	12
	4,968
	-0,13


Розрахунок ЧДДі обмежується її першим негативним значенням.

Більше значення процентної ставки (аі), при якій чистий дисконтований доход (ЧДДі) приймає негативне значення за проектом В, вказує на його більшу прибутковість у порівнянні  з проектом А.

Тема 5. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ

«Кредит, боргові зобов'язання, дебіторська заборгованість»

Завдання № 5.1.  Прибутковість фінансових інвестицій .

Фірма придбала в банку вексель, за яким через 1 рік (Т) повинна одержати (Цном) 30 тис. грн. У момент придбання вексель коштував (Цреальн.) 20тис. грн.

Визначити прибутковість цієї угоди.

Вирішення

Прибутковість фінансової угоди визначається відношенням доходу, отриманого власником капіталу (в  цьому випадку різниці між ціною продажу і ціною покупки векселя) до суми капіталу, притягнутого за весь строк використання (у цьому випадку  до суми покупки векселя строком на 1 рік):
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Завдання № 5.2. Нарощування вартості грошей .

Кредит у сумі (S0) 50 тис. грн. надається на наступних умовах: 1 півріччя – під 50% річних (а1), а 3 й 4 квартали – з простого (Δа) на 4% у квартал з нарахуванням плати за кредит до первісної суми боргу. Розрахувати нарощену суму боргу (S1).

Вирішення
S1= S0х[1+0,5х а1+0,25 (а1+ Δа) +0,25 (а1+ 2Δа)]

S1=50х(1+0,5х0,50+0,25х0,54+0,25х0,58) =50х(1+0,53) =76,5 тис. грн.
Завдання № 5.3. Дисконтування майбутніх витрат .

Ви повинні повернути кредитору  через рік 100* у.о. ще через рік 200* у.о.. У Вас є 300 у.о.  тепер, але їх можна вкласти в  ощадбанк під 40%.

Сьогоднішня вартість цих майбутніх витрат (х) повинна бути такою  щоб, поклавши її в банк на 2 роки, Ви могли б погасити 300* у.о. боргу.

За 1-й рік зберігання в банку ця сума складе: 

S1=х (1+R)=1,40 х

З неї 100 у.о. - кредиторові, залишається

S2= S1 - 100=1,4 х - 100

Протягом 2-го року на S2 будує  нарахований  відсотковий доход, який стане:

S3= S2 (1+R)=(S1 - 100)( 1+R)= х (1+R)2 - 100 (1+R)

З нього  200 у.о. - кредиторові.
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Перевіримо. 

Поклавши 173,5,  через рік будемо матимемо:
                                             х 1,4 = 242,86,
                                            з неї   - 100 у.о. кредиторові
                                            142,86 х 1,4 (2й рік)=200 наприкінці 2-го року.
Завдання № 5.4. Визначення поточної (сучасної, дійсної, дисконтованої, наведеної) і майбутньої вартості.

У продажу є боргове зобов'язання, відповідно до якого через рік буде виплачена сума (ИС1) 500* тис. грн., а ще через рік – (ИС2) 600* тис. грн. При цьому банківська ставка (а) дорівнює 20%.

Визначити поточну (Цт) і майбутню (Цб) вартість зобов'язання.

Вирішення


[image: image64.wmf].

.

1200

600

)

2

,

0

1

(

×

500

)

1

(

.

.

3

,

833

)

2

,

0

1

(

600

2

,

0

1

500

)

1

(

1

2

1

2

2

2

1

грн

тис

Ц

ИС

a

ИС

Ц

грн

тис

Ц

a

BC

a

ИС

Ц

б

б

т

т

=

+

+

=

+

+

´

=

=

+

+

+

=

+

+

+

=


Відповідь: Цт = 833,3 тис. грн.; Цб =1200 тис. грн.

Завдання № 5.5. Рентабельність інвестиційного портфеля.

В інвестиційному портфелі є чотири проекти (n) з рівними частками. Прибутковість кожного проекту (Rі) дорівнює 10*%, але в різні періоди (tі): першого – за місяць, другого – за 2 місяці, третього – у квартал, четвертого – за 4 місяці.

Яка прибутковість портфеля (Rр) за місяць?
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=0,25х(0,10+0,05+0,033+0,025)=0,25х0,208=0,052=5,2%.
Завдання для самостійного вирішення
Завдання № 5.6. Внутрішня норма прибутковості.

Для реалізації інвестиційного проекту фірма планує взяти кредит у сумі (ИС) 19* млн. грн. під (а) 10*% річних, очікуючи одержати протягом 7 років (Т) його функціонування щорічно грошовий приплив (ДПі) у сумі 5 млн. грн. Оцінити доцільність використання кредита.

Вирішення

Для оцінки доцільності використання кредиту необхідно зрівняти прибутковість інвестицій за показником внутрішньої норми прибутковості (ВНД) із ціною кредиту (а). Розрахунок ВНД виконуємо методом інтерполяції в інтервалі значень, при яких чистий дисконтований доход (ЧДД) змінює знак на протилежний.


[image: image66.wmf]ИС

-

��

Т

=1

і

і

і

ДДП

ЧДД

=


1) Розрахуємо ЧДД1 для процентної ставки (а1) в 10% і ЧДД2 – для (а2) 20% річних.
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2) Розраховуємо ВНД за формулою:
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Використання кредиту доцільно, оскільки прибутковість інвестицій (18%) вище ціни кредиту (10%).
Тема 6. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ

«Інноваційно-інвестиційна діяльність підприємств водопостачання  і водовідведення»

Завдання № 6.1. Оцінка поточної вартості капіталу .

Визначити поточну вартість цілісного (Стік) майнового комплексу, період експлуатації якого (Т) дорівнює 5 рокам; чистий грошовий приплив (ДПі) за  роками цього періоду становить:

ДП1=50 тис. у.о., ДП2=60 тис. у.о., ДП3=70 тис. у.о., ДП4=50 тис. у.о., ДП5=40 тис. у.о., а ліквідаційна вартість із урахуванням демонтажу й погашення недоамортизованого залишку вартості комплексу наприкінці періоду експлуатації комплексу (Сликв) – 75 тис. у.о. Ціна капітала 10%.

Вирішення
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Тема 7. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ

«Інноваційно-інвестиційна діяльність підприємств теплопостачання»

Завдання № 7.1. Аналіз елементно-технологічної структури виробничих інвестицій.

Відповідно до прогнозу розвитку галузі на перспективний період передбачено побудувати два заводи потужністю 400 тис. й 600 тис. одиниць на рік відповідно щодо забезпечення потреб підприємств теплового господарства. Для цього виділено 8200000 у.о. капітальних вкладень.

Необхідно:

1) визначити загальну кошторисну вартість заводів, які споруджують, коли відомо, що протягом останніх років питомі капітальні вкладення , розраховані на 1000 одиниць, відповідали передбаченим потужностям і становили 9250 й 7500 у.о.;

2) розрахувати відносну елементно-технологічну структуру капітальних вкладень окремо по кожному заводі, ґрунтуючись на вихідних даних, наведених у таблиці, порівняти цю структуру зі звичайною (прийнятою) на промислових підприємствах за останні десять років (витрати на монтажно-будівельні роботи - 35-40%, витрати на придбання устаткування - 45-50%, інші капітальні роботи й витрати - 10-20%) і зробити висновок про її раціональність.

Таблиця 7.1. Абсолютна елементно-технологічна структура капітальних вкладень по двох заводах, тис. у.о.

	Показник
	Потужність заводу, тис. од.

	
	400
	600

	Витрати на будівництво
	1400
	

	Витрати на придбання устаткування
	2040
	

	Інші капітальні роботи й витрати
	260
	

	Разом 
	3700
	


Тема 8. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ

«Вибір оптимального виду транспорту на окремих маршрутах за рахунок:

- економії енергоресурсів

- середньої детальності поїздок»

Завдання № 8.1. Визначення ефективності підприємницького проекту

За власною ініціативою група підприємців розглядає можливість придбання на аукціоні невеликого вагоноремонтного заводу. Вартість цього підприємства становить 15000* у.о. За попередніми розрахунками, для модернізації підприємства протягом першого року його експлуатації треба затратити ще 500000* у.о При цьому очікується, що протягом наступних 8 років, починаючи з другого року функціонування заводу, буде забезпечено щорічні грошові надходження в розмірі 2500000* у.о На початок дев'ятого року експлуатації заводу намічений його продаж за  залишковою вартістю, що складе, за підрахунками, 8000000 у.о Рівень прибутковості проданої нерухомості складе не менше 10*%. За розрахунковий прийняти перший рік реалізації інвестиційного проекту.

Розрахувати:

1) чистий приведений доход; (1571000 у.о),
2) індекс рентабельності проекту; (1,097),
3) строк окупності вкладеного капіталу; (7,7),
4) внутрішню нору прибутковості інвестицій. (11,4%).
Завдання № 8.2. Визначення ефективності інвестиційних проектів.

Розроблено три інвестиційних проекти, що мають вихідні параметри, наведені в табл. 8.1. При розрахунках прийняти дисконтну ставку на рівні 10%.

Таблиця 8.1.Економічні параметри інвестиційних проектів
	Проект
	Інвестиції (-) і грошові потоки (+) у році, тис. у.о

	
	1-м

(розрахунковий)
	2-м
	3-м
	4-м
	5-м

	1-й
	-1000
	+750
	+500
	0
	0

	2-й
	-1000
	+350
	+350
	+350
	+350

	3-й
	-500
	+180
	+180
	+180
	+180


Обґрунтувати економічну ефективність інвестиційних поектів за наступними показниками:

1) чистому наведеному доходу; (№1=94,75;№2=109,5;№3=70,42)тис.у.о.

2) індексу прибутковості інвестицій;(№1=1,095;№2=1,109;№3=1,141),
3) внутрішній нормі прибутковості проекту; (№1=18%;№2=15%;№3=16%).
Завдання № 8.3. 
Проект реорганізації системи міського електротранспорту передбачає капітальні вкладення в розмірі 400* млн.грн. Відсоток на капітал у банку дорівнює 10%. Річний прибуток очікується в розмірі 100* млн.грн.

Проаналізуйте, чи вигідний цей проект, якщо його тривалість 5 років.

Чи вигідним буде цей проект, якщо:

· строк інвестиційного проекту збільшиться до 8 років;

· відсоток на капітал у банку зросте до 35% річних;

· величина необхідних капітальних вкладень зросте до 450 млн.грн.?

Зробіть висновок, які фактори впливають на прибутковість (вигідність) інвестиційних проектів.

Тема 9. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ

«Інноваційно-інвестиційна діяльність підприємств газового господарства»
Завдання № 9.1. Газопостачання
При розрахунку ефективності ІП підприємство газового господарства використало дані прогнозного аналізу за можливою зміною цін й установило, що за період реалізації ІП, середній рівень інфляції складе 5%. Керівництво підприємства вважає за можливе реалізувати ІП тільки в тому випадку, якщо реальна норма прибутку складе 10%.

Визначити номінальну норму прибутку.

Тема 10. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ
«Інноваційно-інвестиційна діяльність підприємств  готельного господарства»

Завдання № 10.1. Дисконтування грошових потоків.
Підприємство розглядає інвестиційний проект придбання за рахунок власних коштів нової технологічної лінії вартістю (ИС) 15 млн. у.о з урахуванням доставки, монтажу й налагодження строк експлуатації якої (Т) 5 років. Виторг від реалізації проекту (Д) складе за роками експлуатації: Д1=10,200 млн. у.о, Д2=11,10 млн. у.о, Д3=12,30 млн. у.о, Д4=12,00 млн. у.о, Д5=9,00 млн. у.о Поточні річні витрати в перший рік складуть (З1) 5,10 млн. ум.од, а в наступні роки очікується їхній щорічний ріст у порівнянні з попереднім (∆С) на 4%. Амортизаційні відрахування визначаються методом рівномірного нарахування зношування. Податок на прибуток (Нпр) установлений на рівні 30%. Розрахувати чистий грошовий доход (ЧДД), індекс прибутковості (ИД) і період окупності (ПО) по запропонованому інвестиційному проекту, якщо процентна ставка на капитал (а) – 14%.

Вирішення:

1. Розраховуємо величину чистого прибутку за період функціонування проекту (Прчі):
Прчі=[Ді – С й (1+∆С) і]х(1- Нпр),
Прч1=[10,20-5,10(1+0,04)] х (1-0,3) =3,55 млн. у.о.
Прч2=[11,10-5,10(1+0,04) 2] х (1-0,3) =3,909 млн. у.о.
Прч3=[12,30-5,10(1+0,04) 3] х (1-0,3) =4,594 млн. у.о.
Прч4=[12,00-5,10(1+0,04) 4] х (1-0,3) =4,224 млн. у.о.
Прч5=[9,00-5,10(1+0,04) 5] х (1-0,3) =1,956 млн. у.о.
2. Розраховуємо суму амортизаційних відрахувань (Ам) методом прямолінійної амортизації, що передбачає перенесення балансової вартості основних фондів на собівартість виробництва протягом строку експлуатації.
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3. Визначаємо суму поточної вартості чистих дисконтированных грошових припливів (ДПі) за період експлуатації (Т):
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4. Розраховуємо ЧДД; ИД і ПО:
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Завдання № 10.2 .
Розрахувати показники економічної ефективності запропонованого в попередньому завданні проекту, використовуючи податковий метод нарахування амортизаційних відрахувань, прийнявши середньорічну норму відрахувань (Анал) у розмірі 34,3%, ліквідаційну вартість в останній рік експлуатації встаткування (Ликв) у розмірі 15%, а витрати на демонтаж (Здем) – 2% від первісної вартості технологічної лінії.

Вирішення

1. Визначаємо суму амортизаційних відрахувань (Ам інал), виходячи з балансової вартості технологічної лінії на початок кожного року експлуатації і норми амортизаційних відрахувань, розраховуючи на рік:
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Ам 1нал =15,00х0,344=5,16 млн. у.о.

Ам 2нал =(15,00-5,16) х0,344=9,84х0,344=3,38 млн. у.о.

Ам 3нал =(9,84-3,385)х0,344=6,45х0,344=2,22 млн. у.о.

Ам 4нал =(6,45-2,22) х0,344=4,23х0,344=1,46 млн. у.о.

Ам 5нал =(4,23-1,46) х0,344=2,77х0,344=0,95 млн. у.о.

2. Розраховуємо залишкову (ИСост) вартість устаткування (недоамортизований залишок)
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3. Визначаємо грошовий потік від реалізації ліквідованого встаткування (∆ДПТ):
∆ДПТ= ИСост +ИС х Здем + ИС х Ликв
∆ДП5= -1,83-15,00х0,02+15,00х0,15=-1,83-0,30+2,25=+0,12 млн. у.о.

4. Розраховуємо суму поточної вартості чистих дисконтованих грошових припливів (ДДПі) за період експлуатації (Т)
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         = 3,556+5,16 х 0,877+

+3,909+3,38 х 0,769+

+4,594+2,22 х 0,675+

+4,224+1,46 х 0,592+

+1,956+0,95 х 0,519+

+0,12 х 0,513=8,08+6,51+6,09+5,09+2,45+0,06=28,28 млн.у.о.

4. Визначаємо показники економічної ефективності інвестицій
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Тема 11. ПРАКТИЧНЕ ЗАНЯТТЯ
«Інноваційно-інвестиційна діяльність підприємств зеленого господарства»

Завдання № 11.1.
Керівництвом підприємства ухвалено рішення про придбання устаткування для заміни діючого. Первісні витрати на покупку, транспортування й монтаж устаткування складуть 10000 тис.грн. Доход очікується в розмірі 3000 тис.грн. на рік. Керівництво вважає витрати на придбання устаткування доцільними, якщо вони окупляться протягом 6 років. Прибуток протягом кожного з шести років експлуатації устаткування буде дорівнювати 2000 тис.грн., амортизація - 1000 тис.грн. Норматив податку на прибуток становить 25%.

Визначити доцільність придбання устаткування, виходячи з необхідного терміну служби. 

Завдання до виконання контрольної роботи
1) Підвищити прибутковість інвестицій і знизити прибутковість (з урахуванням ризику, інфляції, падіння курсу акції  і т.п.) інших видів бізнесу, з метою, щоб  інвестування стало більш вигідним навіть із урахуванням невизначеності одержання ДП (грошові припливи).
1) Рівень прибутковості інвестицій у конкретні цінні папери залежить від наступних факторів:
- зміни рівня процентних ставок на грошовому ринку позичкових капіталів і курсу валют;
- ліквідності цінних паперів, обумовленої часом, який необхідний для конвертації фінансових інвестицій  в  особисті гроші;
- рівня оподаткування прибутку й приросту капіталу для різних видів цінних паперів;
- розміру трансакційних витрат, пов'язаних з процедурою купівлі-продажу цінних паперів;
- частоти й часу надходження процентних доходів;
-рівня інфляції, попиту та пропозиції, інших факторів.
Завдання № 12.1. Вибір виду бізнесу.
Фірма має вільний капітал на строк (Т) 4роки в сумі 380* тис.грн, які вона може:

1) інвестувати в проект, що забезпечує грошові припливи (ДПі) в сумі 150* тис. грн. щорічно;

2) внести гроші на депозит, під банківський відсоток (а) 18% річних із щорічним одержанням відсотків;

3) або з капіталізацією доходу;

4) купити акції успішно працюючого акціонерного товариства, ринкова ціна яких до моменту продажу (до кінця розрахункового періоду) зросте на (?Ц) 30%, з щорічною виплатою дивідендів у розмірі 18% до номіналу акції (d).

Вирішення
1. Прибутковість інвестування капіталу в проект визначається показником чистого дисконтированого доходу (ЧДД), за формулою
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2. Прибутковість банківського депозиту із щорічним одержанням відсотків (Д ін.проц) визначається за  формулою простих відсотків:

Д ін. проц=ИС х а х Т; Д ін. проц=380х0,18х4=273,6 тис. грн.

3. Прибутковість банківського вкладу з капіталізацією доходів (Д сл. проц) визначається за  формулою  складних відсотків:

Д сл.проц=ДПі х [(1+а)Т-1]

Д сл.проц=380х[(1+0,18) 4-1]=380х0,9388=356,7тис. грн.

4. Доход від володіння акціями з наступним продажем складається із суми отриманих за час володіння (Т) дивідендів і доходів від продажу акцій з урахуванням росту ринкової ціни:

Дакц=ИС х d х Т+ИС х (∆Ц+1) - ИС=ИС х (d х Т+(∆Ц+1)-1)= ИС х (d х Т+∆Ц)

Дакц=380 (0,18 х 4+0,3) =380 х 1,02=387,6 тис. грн.

Найбільш кращим є вкладення капіталу в акції зі стабільними дивідендами й зростаючим ринковим котируванням.

Завдання №12.2.

1) Потрібно визначити поточну вартість трирічної облігації, номінал якої 1000* грн. і з купонною ставкою 8% річних, який виплачується раз на  рік, якщо норма дисконту (ринкова ставка) дорівнює 12% річних:
                  
[image: image77.wmf]грн.
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де PVобл - поточна вартість облігацій з періодичною виплатою відсотків;   CFn - сума отриманого відсотка в кожному періоді (добуток номіналу облігації на оголошену ставку відсотка. (Nобл  × k ); Nобл - номінал облігації, що погашає наприкінці строку її обігу (t); k- річна купонна ставка відсотка.

Отже, норма прибутковості в 12% буде забезпечена при покупці облігації за ціною, приблизно рівної 900 грн.
2) Якщо ринкова норма прибутковості дорівнює 6%, то поточна вартість облігації дорівнюватиме: 
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 EMBED Equation.3  [image: image79.wmf]
[image: image108.wmf]Звідси видно, що поточна вартість облігації залежить від величини ринкової процентної ставки й строку до погашення. Якщо d>k, то поточна вартість облігації буде менше номіналу, тобто облігація буде продаватися з дисконтом. Якщо d<k, то поточна вартість облігації буде більше номіналу, тобто облігація продається із премією. Якщо d=k, то поточна вартість облігації дорівнює її номіналу. 
3) Розрахувати доход по купонних облігаціях.

Доход по купонних облігаціях складається, по-перше, з періодичних виплат відсотків (купонів), по-друге, з курсової різниці між ринковою й номінальною ціною облігації. 

Тому для характеристики прибутковості купонних облігацій використовуються кілька показників:
а) купонна прибутковість, ставка якої оголошується при випуску облігацій;
б) поточна прибутковість, що являє собою відношення процентного доходу до ціни покупки облігації:
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де Nобл – номінал облігації; 

К – купонна ставка відсотка; 

Р – ціна покупки облігації;

в)  прибутковість до погашення:
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де F - ціна погашення; Р - ціна покупки, СF - сума річного купонного доходу по облігації, n -  число років до погашення.

4) Розрахувати модель оцінки поточної вартості облігації з виплатою всієї суми відсотків при її погашенні:
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де N х k х n - сума відсотків по облігації, виплачувана наприкінці строку її обігу.

5) Розрахувати модель оцінки поточної вартості облігацій, реалізованих з дисконтом без виплати відсотків:
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6) Розрахувати модель прибутковості дисконтних облігацій:

· за ефективною  ставкою  відсотка:
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· за  ставкою  простих відсотків:
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де Pk - курс облігації (відношення ціни покупки до номінальної вартості облігації); Т- кількість календарних днів у році; t - кількість днів до погашення облігації.
Завдання № 12.3.

1) Припустимо, треба визначити рівень прибутковості облігацій до погашення, якщо ціна покупки – 850* грн., ціна викупу (номінал) – 1000* грн., строк обігу облігації – 90* днів:
· за ефективною ставкою відсотка:
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·  за ставкою простих відсотків:
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2) для оцінки поточної вартості акції при її використанні за невизначений  період  часу використовують звичайно наступну модель
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де PVакц -поточна вартість акції, використовуваної протягом невизначеного періоду часу; Dt — передбачувана до одержання сума дивідендів в t-му періоді; d— альтернативна норма прибутковості у вигляді десяткового дробу;        t — число періодів, включених у розрахунок.
3) Поточна вартість акцій зі стабільним рівнем дивідендів визначається відношенням суми річного дивіденду до ринкової норми прибутковості:
PVакц = Di/d = 200/0,15 = 1333

Завдання 12.4. Номінальна вартість акції – 1000* грн., рівень дивідендів –20*%, очікувана курсова вартість акції наприкінці періоду її реалізації – 1100* грн., ринкова норма прибутковості 15%, період використання акції - 3 роки, періодичність виплати дивідендів - раз у році.

 Для визначення поточної вартості акцій, використаних протягом певного строку,  існує  наступна модель:
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де KC — курсова вартість акції наприкінці періоду її реалізації;

n — число періодів використання акції. 
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Доход від акцій складається із суми отриманих дивідендів і доходу від приросту їхньої вартості. Поточна прибутковість визначається відношенням суми дивідендів по акції за останній рік до курсової вартості акції:
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Курсова вартість акції розраховується в порівнянні з банківською депозитною ставкою (rd):
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Кінцева прибутковість акції (Y) - це відношення суми сукупного доходу до первісної її вартості:   
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де D1 — доход у вигляді отриманих дивідендів; P1 — ринкова ціна акції на сучасний момент, за  якою вона може бути реалізована; Po — ціна покупки акції; Po — дивідендна прибутковість акції;Yc — капіталізована прибутковість акції. 

Завдання № 12.5.

Припустимо, що підприємство придбало два роки тому пакет акцій за ціною 10* тис. грн. за кожну. Поточна ринкова ціна акції становить 15* тис. грн., а сума отриманих дивідендів на одну акцію за цей період – 3* тис. грн. 
Звідси сумарний доход від однієї акції дорівнює 8 тис. грн. [3 + (15 - 10)], а загальна її прибутковість становить 80% (8/10 х 100), у тому числі дивідендна прибутковість - 30% (3/10 х 100), капіталізована прибутковість - 30% [(15 - 10)/10 х 100].

Користуючись наведеними вище моделями, можна порівнювати вигідність інвестицій у різні фінансові інструменти й вибирати найбільш оптимальний варіант інвестиційних проектів. При цьому слід  враховувати, що прибутковість вкладень в різних валютах неможна порівнювати. Наприклад, якщо процентна ставка в грн. вище, ніж процентна ставка у валюті, то не можна зробити висновок про вигідність вкладення грошей у гривневий депозит. 
Припустимо, що акція була куплена за 10000 грн., а через рік продана за 12 000 грн. Її річна прибутковість складе
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Якщо акція була куплена при курсі долара 25 грн., а продана при курсі 28,57 грн., то ціна покупки в доларах - 400 дол., а ціна продажів - 420 дол. Прибутковість у валюті дорівнює 
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Якби курс долара підвищився ще більшою мірою, то прибутковість цієї фінансової операції була б взагалі негативною.
Прибутковість у грн. і прибутковість в інвалюті зв'язані наступним співвідношенням:
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Yr - прибутковість у грн..; Ys — прибутковість у валюті; K2, K1 — курс валюти при продажі й при покупці відповідно.
     Отже, знаючи курси валют і прибутковість фінансового
 активу в одній з валют, можна визначити його прибутковість
 в іншій валюті.
2) Дати варіанти (3-4) проекти, за  якими розрахувати ЧДД, ПО, ІД, FMRR і дюрацію
Показники NPV й IRR взаємно доповнюють один одного. Якщо NР вимірює масу отриманого доходу, то IRR оцінює здатність проекту генерувати доход з кожної гривни інвестицій. Високе значення NPV не може бути єдиним аргументом при виборі інвестиційного рішення, тому що воно багато в чому залежить від масштабу інвестиційного проекту й може бути пов'язане з досить високим ризиком. Тому менеджери віддають перевагу відносним показникам, незважаючи на досить високу складність розрахунків.
Якщо є кілька альтернативних проектів з однаковими значеннями NР, IRR, то при виборі остаточного варіанта інвестування враховується тривалість інвестицій (duration). Дюрація (D) — це середньозважений строк життєвого циклу інвестиційного проекту, де як ваги виступають поточні вартості грошових потоків, одержуваних у період t.
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Вона дозволяє привести до єдиного  стандарту різні за своїми характеристиками проекти (за строками, кількістю платежів у періоді, методами  розрахунку належного відсотка).
Ключовим моментом цієї методики є не те, як довго кожен інвестиційний проект буде приносити доход, а насамперед те, коли він буде приносити доход і скільки надходжень доходу буде щомісяця, квартал або рік протягом усього строку його дії.
Дюрація вимірює середній час життя інвестиційного проекту або його ефективний час дії. У результаті менеджери одержують відомості про те, як довго окупаються для компанії інвестиції доходами, наведеними до поточної дати.
Для розрахунку дюрації (D) використовується наступна формула:


[image: image99.wmf],

PV

PV

t

D

t

t

å

å

´

=


де PVt — поточна вартість доходів за n періодів до закінчення терміну дії проекту; t — періоди надходження доходів.

Завдання 12.6.

Припустимо, що два інвестиційних проекти однакової вартості по 10* млн грн., розраховані на 3 роки приносять однаковий поточний доход при ставці дисконту 12% річних. Перший проект має єдиний грошовий потік наприкінці третього року в розмірі 16,86* млн грн., поточна вартість якого дорівнює 12 млн грн. (16,86/1,123 ). Другий проект приносить грошовий доход щорічно по 5* млн грн. і має таку  поточну вартість:


[image: image100.wmf]млн.грн.

 

12

559

,

3

986

,

3

464

,

4

12

,

1

5

12

,

1

5

1,12

5

PV(2)

3

2

=

+

+

=

+

+

=


Однак дюрація для першого проекту буде дорівнювати  три роки, а для другого - 1,93 року.
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.
Отже, другому проекту треба  віддати перевагу.
Важливим моментом при оцінці ефективності інвестиційних проектів є аналіз чутливості розглянутих критеріїв на зміну найбільш істотних факторів: рівня процентних ставок, темпів інфляції, розрахункового строку життєвого циклу проекту, періодичності одержання доходів і т.д. Це дозволить встановитинайбільш ризикові параметри проекту, що має значення при обґрунтуванні інвестиційного рішення.
Після ухвалення інвестиційного рішення необхідно спланувати його здійснення і розробити систему післяінвестиційного контролю (моніторингу). Успіх проекту бажано оцінювати за тими ж критеріями, які використовувалися при його обґрунтуванні.
Післяінвестиційний контроль дозволяє переконатися, що витрати й технічна характеристика проекту відповідають первісному плану; підвищити впевненість у тому, що інвестиційне рішення було ретельно продумане й обґрунтовано; поліпшити оцінку наступних інвестиційних проектів.
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Рис. 1.- Графік  NPV інвестиційного проекту
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