Примерные оценочные материалы, применяемые при проведении промежуточной аттестации по дисциплине (модулю)

«Экономическая оценка инвестиций в транспортном комплексе»
Перечень оценочных материалов и их примерное содержание
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	2
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	3
	Вопросы к экзамену (Приложение 3)

	4
	Перечень тем дискуссий (Приложение 4)

	5
	Вопросы для устного опроса (Приложение 5)


Приложение 1
Тестовые задания

1. Капитальные вложения - это:
A) вложения денежных средств, увеличивающие национальный доход в будущем;
Б) вложения в воспроизводство основных фондов (зданий, оборудования, транспортных средств);
B) вложения в недвижимость с целью получения дохода в будущем;
Г) долгосрочное вложение средств в развитие наукоемких производств.

2. Инвестиции - это:
A) денежные средства, целевые банковские вклады, паи, акции и другие ценные бумаги, технологии, машины, оборудование, лицензии, в том числе и на товарные знаки, кредиты, любое другое имущество или имущественные права, интеллектуальные ценности, вкладываемые в объекты предпринимательской и других видов деятельности в целях получения прибыли (дохода) и достижения положительного социального эффекта;
Б) покупка оборудования и машин со сроком службы до 1 года;
B) покупка недвижимости и товаров длительного пользования; Г) приобретение акций и других ценных бумаг.

3. Инвестиционный процесс – это:
A) процесс вложения инвестиционных ресурсов в какой-либо проект;
Б) принятие инвестиционного решения;
B) элемент инвестиционной деятельности, заключающийся в приращении вложенного капитала;
Г) совокупность инвестиционной деятельности, инвестиционной среды, объекта и субъекта инвестирования.

4. Инвестиционная деятельность — это:
A) совокупность действий, направленная на увеличение собственного благосостояния посредством инвестирования;
Б) процесс вложения инвестиционных ресурсов в какой-либо проект;
B) принятие инвестиционного решения;
Г) анализ и оценка инвестиционной привлекательности экономической системы.

5. Уровнем и динамикой производства конкретных видов продукции, работ и услуг, измеряемых в соответствующих натуральных показателях, определяется:
A) хозяйственная активность; 

Б) деловая активность;
B) финансовая активность;
Г) инвестиционная активность.

6. Инвестиционная активность - это:
А) эффект от инвестирования в оборотный капитал; 

Б) результат взаимодействия спроса и предложения на рынке товаров и услуг;
В) свойство человека, заключающееся в мобильности, предприимчивости, инициативности;
Г) интенсивность инвестиций, определяемая как отношение текущего объема инвестиций к предыдущему.

7. Инвестиционная привлекательность - это:
A) совокупность инвестиционных рисков; 

Б) эффект, полученный от инвестирования;
B) совокупность различных объективных признаков, свойств, средств, возможностей региона, обуславливающих потенциальный платежеспособный спрос на инвестиции;
Г) результат реализации инвестиционного потенциала.

8. Инвестиционный потенциал - это:
A) суммарный доход, который может быть получен в течение определенного времени функционирования инвестиционных ресурсов;
Б) прибыль, амортизационные отчисления, отчисления в различные внебюджетные фонды, активы государственных и коммерческих финансовых учреждений и сбережения населения;
B) возможности и имеющиеся ресурсы для инвестирования, складывающиеся под воздействием системы факторов и условий для инвестирования и реализующиеся через формирование инвестиционных потоков;
Г) материальная основа обеспечения динамики социально-экономического развития, количественные и качественные характеристики которого отражают упорядоченную совокупность инвестиционных ресурсов.

9. Инвестиционный риск:
A) риск, связанный с неполучением средств от проекта и определяющийся исключительно неэффективным размещением средств;
Б) любой риск, возникающий в процессе инвестиционной де​ятельности и характеризующийся возможностью или вероятнос​тью полного или частичного недостижения (неполучения) ре​зультатов осуществления инвестиций;
B) риск как отдельная категория отсутствует в природе эко​номических явлений, а потери, возникающие в ходе инвестици​онной деятельности, обусловлены взаимодействием прочих ви​дов риска;
Г) вероятность возникновения непредвиденных потерь в ситу​ации неопределенности условий инвестиционной деятельности.

10. Разновидность предпринимательского риска, связанного с инвестиционной деятельностью и вызванного соответствующими для каждого инвестиционного проекта или отдельного предприятия (корпорации) особенностями коммерческой (рыночной) деятельности:
A) специфический риск; 

Б) специальный риск;
B) некоммерческий риск; 

Г) технологический риск.

11. Коммерческие инвестиционные риски проявляются:
A) на макроуровне;
Б) на региональном уровне;
B) на отраслевом уровне;
Г) на корпоративном уровне.

12. Совокупное влияние инвестиционного риска и инвестиционного потенциала на формирование инвестиционных предпочтений инвестора выражается через:
A) инвестиционную активность;
Б) инвестиционную привлекательность;
B) инвестиционный климат;
Г) инвестиционное законодательство.

13. Для объединения категорий «инвестиционная привлекательность» и «инвестиционная активность» используется категория:
А) инвестиционный риск;
Б) инвестиционный потенциал;
В) инвестиционный климат;
Г) инвестиционное законодательство.

14. Инвестиционный климат - это:
A) ситуация в стране с точки зрения иностранных предпринимателей, вкладывающих в ее экономику свои капиталы;
Б) совокупность объективных экономических, социальных, политических, правовых и иных условий, создающих (или не создающих) привлекательность данной страны (региона, хозяйствующего субъекта) к инвестированию;
B) степень благоприятности ситуации, складывающейся в той или иной стране (регионе, отрасли), по отношению к инвестициям, которые могут быть сделаны в страну (регион, отрасль).

15. Необходимость инвестиций обусловлена:
A) обновлением имеющейся материально-технической базы; 

Б) сокращением объемов производственной деятельности;
B) безработицей.

16. Денежные притоки фирмы связаны с тем, что она:
A) реализует свои товары (услуги), получает от дебиторов платежи по товарам, проданным в кредит, а также привлекает кредиты;
Б) нанимает наемных работников;
B) получает прибыль, начисляет амортизацию;
Г) приобретает основные фонды.

17. Показатель, который по своей экономической природе является целевым отчислением, призванным обеспечить накопление средств для компенсации износа основного капитала, используемого фирмой для своей деятельности:
A) налогам;
Б) амортизация;
B) кредигг; 

Г) процежт.

18. Инвестиционный проект следует отвергнуть, если
A) NPV > 0; 

Б) NPV < 0;
B) NPV = 0.

19. Критическим значением индекса рентабельности является: 

А)0;
Б) 1; 

В)-1; 

Г) 100.

20. Экономический смысл этого показателя заключается в том, что предприятие может принимать любые решения инвестиционного характера, уровень рентабельности которых не ниже текущего значения нормы дисконтирования (или «цены» источника средств для данного проекта, если он имеет целевой источник):
A) NPV; 

Б) IRR;
B) DPP; 

Г) PI.

21. Для определения внутренней нормы доходности проекта
используется:
A) метод цепных подстановок; 

Б) метод критического пути;
B) метод последовательных итераций; 

Г) метод наименьших квадратов.

22. Если NPV > 0, то:
A) одновременно IRR > Е и PI > 1;
Б) одновременно IRR < Е и IRR > Е;
B) IRR = Е и PI = 1; 

Г) IRR > СС и PI > СС.

23. При принятии решения целесообразно руководствоваться следующими соображениями:
A) рекомендуется выбирать вариант с большим NPV, поскольку этот показатель характеризует возможный прирост экономического потенциала предприятия;
Б) рекомендуется выбирать вариант с меньшим NPV, поскольку этот показатель характеризует возможное снижение экономического потенциала предприятия;
B) рекомендуется выбирать вариант с нулевым NPV, поскольку этот показатель характеризует возможный риск, связанный с предприятием.

24. Критерий NPV обладает свойством: 

А) заменяемости; 

Б) аддитивности; 

В)транзитивности; 

Г) инертности.

25. Оптимизация заключается в:
A) выборе максимального количества проектов; 

Б) в выборе наилучшего проекта;
B) в выборе комбинации проектов, максимально удовлетворяющей целям инвестора и выбранным критериям оценки.

26. Этот метод обеспечивает менеджера информацией о возможных результатах реализации проектов исходя из различных пред​положений о значениях ключевых параметров и их вероятностях:
A) метод корректировки нормы дисконта с учетом риска; 

Б) метод коэффициентов достоверности (определенности);
B) анализ чувствительности критериев эффективности (NPV,
IRR и др.);
Г) метод сценариев;
Д) анализ вероятностных распределений потоков платежей; 

Е) метод Монте-Карло (имитационное моделирование); 

Ж) деревья решений и др.
27. Метод позволяет получить полезную информацию об ожидаемых значениях NPV и чистых поступлениях от реализации
проекта:
A) метод корректировки нормы дисконта с учетом риска; 

Б) метод коэффициентов достоверности (определенности);
B) анализ критериев чувствительности эффективности (NPV,
IRR и др.);
Г) метод сценариев;
Д) анализ вероятностных распределений потоков платежей; 

Е) метод Монте-Карло (имитационное моделирование); 

Ж) деревья решений и др.
28. Укажите какой из показателей рассчитывается по следующей формуле
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А) Внутренняя норма доходности

Б) Индекс доходности

В) Чистый дисконтированный доход

Г) Срок окупаемости

29. Какому из указанных показателей соответствует следующее определение: «показывает условное превышение доходов от средств, инвестированных в проект, над альтернативными доходами по ставке дисконтирования в оценке на сегодняшний день»

A) Внутренняя норма доходности

Б) Индекс доходности

В) Чистый дисконтированный доход

Г) Срок окупаемости

30. Какому из указанных показателей соответствует следующее определение: «показывает такую ставку дисконтирования, при которой чистый дисконтированный доход обращается в ноль»

A) Внутренняя норма доходности

Б) Индекс доходности

В) Рентабельность продукции

Г) Срок окупаемости

31. Какому из указанных показателей соответствует следующее определение: «равен отношению дисконтированной стоимости поступлений к стоимости инвестиций, данный показатель характеризует эффективность вложенного капитала»

A) Внутренняя норма доходности

Б) Индекс доходности

В) Чистый дисконтированный доход

Г) Срок окупаемости

32. Какому из указанных показателей соответствует следующее определение: «показывает срок, по истечении которого текущие доходы проекта превысят (полностью окупят) его инвестиционные затраты»

A) Внутренняя норма доходности

Б) Индекс доходности

В) Чистый дисконтированный доход

Г) Срок окупаемости

33. Какие из приведенных факторов влияют на размер ставки дисконтирования:

1. Инфляция.

2. Альтернативная доходность капитал на финансовых рынках.

3. Риск характерный для данного инвестиционного проекта.

4. Рентабельность вложенного капитала характерная для данного проекта.

1) Только 1, 2 и 4

2) Только 1 и 2

3) Только 1, 2 и 3

4) Все.

34. Имеются два альтернативных проекта А и В, для которых вычислены значения ВНД:

- для проекта А - ВНД =18%

- для проекта В - ВНД = 25%

Может ли сложиться ситуация, что проект А окажется все же предпочтительней проекта В?

1) нет, так как согласно правилу ВНД всегда надо предпочесть проект, у которого ВНД больше

2) для альтернативных проектов вообще нельзя применять метод ВНД

3) такое может случиться, если ставка дисконта для проекта А окажется значительно выше ставки дисконта для проекта В

4) это может произойти, если данные проекты будут иметь различные структуры денежных потоков во времени

35. Может ли сложиться ситуация, что для какого-то шага расчета k текущее сальдо реальных денег b(k) будет <0, а сальдо накопленных денег B(k)>0?

1) такого не, может быть теоретически, так как это означало бы, что ставка дисконта отрицательная

2) такое может произойти только для проекта с ЧДД<0

3) да, такое может произойти

4) нет, может сложиться ситуация, что b(k)>0, a B(k)<0, а не наоборот

36. Анализ отзывчивости (чувствительности) проводится в рамках:

1) расчета индекса доходности капиталовложений

2) сценарного подхода оценки риска

3) оценки ежегодной динамики чистого дисконтированного дохода

4) оценки влияния чистого дисконтированного дохода на эффективность проекта

37. К внутренним источникам финансирования инвестиционной деятельности можно отнести:

1.
Прибыль предприятия.

2.
Поступления от размещения акций.

3.
Поступления от размещения облигаций.

4.
Амортизация.

5.
Субсидии.

A)
Верно 1, 2, 4

Б)
Верно 1 и 2

В)
Верно 1 и 4

Г)
Верно 1, 2 и 5

38. Денежные средства привлеченные через дополнительную эмиссию акций следует рассматривать, как:

A)
Внутренние источники финансирования

Б)
Заемные средства без обязательных процентных выплат

В)
Привлеченные средства

Г)
Капитал находящийся в доверительном управлении

39. Процесс отчуждения эмиссионных ценных бумаг эмитентом первым владельцам, с целью привлечение капитала, является:

A)
Размещение эмиссионных ценных бумаг

Б)
Эмиссией ценных бумаг

В)
Выпуском эмиссионных ценных бумаг

Г)
Вторичным обращением эмиссионных ценных бумаг

40. В формуле БС = НС * (1 + r)n выражение (1 + r)n называется:

A)
Коэффициентом наращивания

Б)
Коэффициентом дисконтирования

В)
Коэффициентом сложного процента

Г)
Коэффициентом будущей стоимости

41. Формула БС = НС * (1 + r)n используется при вычислении:

A)
Настоящей стоимости при начислении простого процента

Б)
Настоящей стоимости при начислении сложного процента

В)
Будущей стоимости при начислении простого процента

Г)
Будущей стоимости при начислении сложного процента

42. В формуле НС = БС / (1 + r)n величина 1/(1 + r)n называется:

A)
Коэффициентом наращивания

Б)
Коэффициентом дисконтирования

В)
Коэффициентом сложного процента

Г)
Коэффициентом будущей стоимости

43. В формуле БС = НС * (1 + r)n величина r называется:

A)
Ставкой процента, выраженной в долях единицы, под которую размещается текущая стоимость

Б)
Числом периодов начисления процентов по определенной ставке

В)
Коэффициентом сложного процента

Г)
Ставкой процента, выраженной в процентах, под которую размещается текущая стоимость

44. В формуле БС = НС * (1 + r)n  величина n называется:

A)
Ставкой процента, выраженной в долях единицы, под которую размещается текущая стоимость

Б)
Числом периодов начисления процентов по ставке r
В)
Коэффициентом сложного процента

Г)
Ставкой процента, выраженной в процентах, под которую размещается текущая стоимость

45. Можно ли разбить на 3 фазы инвестиционный цикл коммерческого проекта?

A) да

Б) нет

В) это можно делать только в том случае, если жизненный цикл проекта свыше года

Г) для коммерческих проектов не существует ликвидационной фазы проекта

46. Что из перечисленного ниже можно относить к внутренним источникам финансирования проекта?

A) средства, полученные за счет размещения облигаций;

Б) прямые иностранные инвестиции

В) ассигнования из федерального бюджета;

Г) реинвестируемая часть чистой прибыли

47. Почему отдельные методы оценки эффективности инвестиционных проектов основываются на методе приведения потоков денег к одной дате?

A) так как приведенные суммы денег позволяют учесть различие процентных ставок по шагам расчета

Б) поскольку приведенная стоимость позволяет учесть распределение во времени потоков денег

В) потому что метод приведения учитывает направленность потоков денег

Г) так как приведение сумм денег к одной дате позволяет абстрагироваться от риска инвестирования

48. Фирма установила срок окончания любого проекта в 3 года. Имеются два проекта А и В, длительностью 1 год и 2 года соответственно. Если производится комплексная оценка эффективности проекта, то какой из проектов предпочтительней?

А) проект А;

Б) проект В

В) данные проекты одинаково приемлемы с точки зрения срока окупаемости и для выбора надо ввести дополнительный критерий оценки

Г) подобный выбор можно сделать только в том случае, если проекты альтернативные.

49. Следует ли при подготовке бизнес-плана проводить оценку эффективности инвестиционного проекта на основании существующих методов (например, ЧДД)?

А) да

Б) да, но только для общественно значимых проектов

В) да, но только для коммерческих проектов

Г) нет, такая оценка не проводится

50. Укажите показатель, относящийся к группе «простых» (статических) показателей оценки эффективности инвестиционного проекта.

A) индекса прибыльности (доходности)

Б) внутренняя норма доходности

В) чистый доход

Г) дисконтированный срок окупаемости

Приложение 2
ЗАДАНИЕ НА КУРСОВУЮ РАБОТУ

Задание на курсовую работу по дисциплине «Экономическая оценка инвестиций»
Целью курсовой работы является получение навыков практического использования методики определения экономической эффективности капитальных вложений. В состав задания включены 5 задач.

Задача 1. Предприятие имеет возможность инвестировать TIC (тыс. р.). либо в проект А, либо в проект Б. Ставка дисконтирования составляет RD (%). 

Таблица 1.

	Значение
	Вариант (по последней цифре номера зачетной книжки)

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	X, тыс.р.
	150
	160
	170
	180
	190
	200
	210
	220
	230
	240

	RD, %
	11
	12
	13
	14
	15
	10
	11
	12
	13
	14


Прогноз недисконтированных денежных потоков от реализации проекта дал следующие результаты.

Проект А генерирует денежные потоки в течение двух лет:

Таблица 2.

	Значение
	Вариант (по последней цифре номера зачетной книжки)

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	1-й год, тыс.р.
	90
	100
	110
	120
	130
	95
	105
	115
	125
	100

	2-й год, тыс.р.
	115
	120
	125
	130
	140
	150
	155
	145
	135
	130


Проект Б генерирует денежные потоки в течение трех лет: 

Таблица 3.

	Значение
	Вариант (по последней цифре номера зачетной книжки)

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	1-й год, тыс.р.
	55
	60
	65
	70
	80
	90
	100
	95
	85
	105

	2-й год, тыс.р.
	85
	90
	95
	100
	105
	110
	115
	120
	110
	110

	3-й год, тыс.р.
	90
	100
	110
	105
	110
	115
	120
	130
	115
	115


Определите предпочтительный для предприятия проект.

Пример решения (вариант 0):
Для определения наиболее предпочтительного проекта рассчитаем чистый дисконтированный доход (NPV),  рентабельность инвестиций (PI), внутреннюю норму доходности (IRR).

Математическая формула для определения чистого дисконтированного дохода инвестиционного проекта (NPV):
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,

где 

NCFi - чистый эффективный денежный поток на i-ом интервале планирования,

RD - ставка дисконтирования (в десятичном выражении),

Life - горизонт исследования, выраженный в интервалах планирования.

Математическая формула для определения рентабельности инвестиций (PI)
[image: image3.png]NPV
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,

где

TIC - полные инвестиционные затраты проекта.

Составим таблицу денежного потока проекта:

Внутренняя норма доходности (IRR)– это такая ставка дисконтирования, при которой чистая текущая стоимость проекта равна нулю. Внутренняя норма доходности характеризует верхний уровень затрат по проекту. Рассчитывается с применением метода интерполяции (подбора) по формуле:
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,

где

i1, i2 – ставки дисконтирования.

При этом обязательно должны соблюдаться следующие условия:

1. При ставке i1 чистая текущая стоимость должна быть положительной.

2. При ставке i2  чистая текущая стоимость проекта должна быть отрицательной.

Определим NPV, PI и IRR для проекта А:
Расчет NPV проекта приведем в таблице 4:

Таблица 4.

	Год
	Денежный поток, руб.
	Коэффициент дисконтирования
	Дисконтированный накопленный денежный поток, руб.

	0
	-150000
	1,0000
	-150 000,00

	1
	90000
	0,9009
	-68 918,92

	2
	115000
	0,8116
	24 417,66


Таким образом, NPV проекта А=24417,66 руб.

Для расчета IRR составим вспомогательную таблицу 5:

Таблица 5.

	Ставка %
	NPV

	16
	13 049,94

	20
	4 861,11

	24
	-2 627,47


 

Методом интерполяции находим точное значение внутренней нормы доходности для проекта А:
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Определим рентабельность инвестиций для проекта А:

[image: image6.png]4 24417.66

10000~




Определим NPV, PI и IRR для проекта Б:
Расчет NPV проекта приведем в таблице 6:

Таблица 6.
	Год
	Денежный поток, руб.
	Коэффициент дисконтирования
	Дисконтированный накопленный денежный поток, руб.

	0
	-150000
	1,0000
	-150 000,00

	1
	55000
	0,9009
	-100 450,45

	2
	85000
	0,8116
	-31 462,54

	3
	90000
	0,7312
	34 344,68


Таким образом, NPV проекта Б=34344,68 руб.

Для расчета IRR составим вспомогательную таблицу 7:

Таблица 7.

	Ставка %
	NPV

	16
	18 241,83

	20
	6 944,44

	24
	-3 160,35


 

Методом интерполяции находим точное значение внутренней нормы доходности для проекта Б:
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Определим рентабельность инвестиций для проекта Б:
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Исходя из полученных показателей NPV, PI и IRR, можно сделать вывод, что наиболее предпочтителен для предприятия проект Б.

Задача 2. Для проекта с начальными инвестициями в TIC (млн. р.), в котором предполагаются равномерные ежегодные поступления в размере CF (млн. р. в год) Определить срок окупаемости проекта, если ставка дисконтирования равна RD (%).

Таблица 8.

	Значение
	Вариант (по последней цифре номера зачетной книжки)

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	TIC, тыс.р.
	240
	250
	260
	270
	280
	290
	300
	240
	280
	290

	CF, тыс.р.
	80
	90
	100
	105
	110
	125
	120
	70
	75
	100

	RD, %
	9
	10
	11
	12
	13
	14
	15
	9
	10
	11


Пример решения (вариант 1):

Срок окупаемости инвестиций с учетом дисконтирования определяется по формуле:

DPP = j + d,

где

j – целая часть срока окупаемости, в годах;

d – дробная часть срока окупаемости.

Целая часть срока окупаемости рассчитывается исходя из неравенства:

(I0 + PV1 + PV2 + PV3 +…+ PVj) ≤0 и 1≥j≤n.

Дробная часть дисконтированного срока окупаемости (d) рассчитывается по формуле:
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Составим вспомогательную таблицу:

Таблица 9.

	Год
	Денежный поток, млн. руб.
	Коэффициент дисконтирования
	Дисконтированный накопленный денежный поток, тыс. руб.

	0
	- 250,00
	1,0000
	-250,00

	1
	90,00
	0,9091
	-168,18

	2
	90,00
	0,8264
	-93,80

	3
	90,00
	0,7513
	-26,18

	4
	90,00
	0,6830
	35,29
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 года

Задача 3. Коммерческая организация планирует приобрести торговые павильоны и получить разрешение на осуществление торговой деятельности, при этом первоначальные затраты оцениваются в пределах I1 (тыс. р.). В течение первого года планируется дополнительно инвестировать I2 (тыс. р.). Денежный поток составляет CF (тыс. р. за год). Ликвидационная стоимость павильонов через 10 лет оценивается в размере 320 тыс. р. Определить экономический эффект в результате реализации данных капитальных вложений, если проектная дисконтная ставка составляет 10%.

Таблица 10.

	Значение
	Вариант (по последней цифре номера зачетной книжки)

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	I1, тыс.р.
	414
	421
	432
	446
	457
	465
	478
	488
	500
	400

	I2, тыс.р.
	180
	207
	216
	227
	234
	267
	246
	200
	290
	160

	CF, тыс.р.
	96
	97
	103
	110
	115
	120
	140
	100
	120
	70

	LC, тыс.р.
	280
	300
	320
	300
	350
	340
	360
	310
	330
	240

	RD, %
	12
	11
	10
	9
	15
	14
	13
	12
	11
	10


Пример решения (вариант 2):
Составим таблицу денежного потока:

Таблица 11.

	 
	Период времени (t), лет

	
	0
	1
	2-10
	10

	Денежный поток, тыс. р.
	-432
	-216
	103
	320


Определим дисконтированную стоимость денежного потока:

а) первоначальные затраты -432;

б) за первый год (-216/1,101) = - 196,36 тыс. руб.

в) за период 2-10 лет. Находим стоимость обыкновенного аннуитета на 2 год:
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 тыс. руб.

Находим стоимость обыкновенного аннуитета на год начала инвестирования:

 [image: image12.png]


тыс. руб.

г) ликвидационная стоимость павильона составит:
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 тыс. руб.

2. Находим чистый дисконтированный доход
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тыс. руб.

NPV<0, следовательно проект не может быть принят.

Задача 4. Инвестор решил приобрести бензозаправочную станцию стоимостью I (млн. р.). Ежегодные прогнозируемые в течение последующих 10 лет свободные от долгов поступления составят CF (млн. р.). В конце 10-го года инвестор планирует продать станцию по цене LC (млн. р.). Ставка дисконтирования принимается на уровне минимально приемлемого для инвестора дохода и равна i (% годовых). Рассчитать чистую приведенную стоимость.

Таблица 12.

	Значение
	Вариант (по последней цифре номера зачетной книжки)

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	I, млн.р.
	170
	180
	190
	200
	210
	220
	230
	240
	250
	260

	CF, млн.р.
	150
	145
	120
	140
	150
	130
	110
	160
	170
	140

	LC, млн.р.
	200
	230
	250
	300
	350
	250
	280
	300
	340
	350

	i, %
	10
	11
	12
	13
	10
	11
	12
	13
	10
	11


Пример решения (вариант 3):
Чистая приведенная стоимость (NPV) характеризует конечный результат инвестирования в денежном выражении и представляет разницу между приведенными к текущей стоимости путем дисконтирования денежными поступлениями от реализации проекта и инвестиционными затратами по нему. Чистая текущая стоимость (NPV) рассчитывается по формуле:
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,
где

CF – денежные поступления от реализации проекта в n-м году;

In – инвестиционные затраты в n-м году;

i – ставка дисконтировании, в долях;

Решение задачи представим в таблице:

Таблица 13.

	Год
	Статьи поступлений и затрат
	Объем поступлений и затрат, млн. руб.
	Индекс приведения
	Настоящий (приведенный) уровень, млн. руб.

	0
	Инвестиции и активы
	-200
	1
	-200

	1
	Ежегодные поступления
	140
	0,8850
	123,89

	2
	Ежегодные поступления
	140
	0,7831
	109,64

	3
	Ежегодные поступления
	140
	0,6931
	97,03

	4
	Ежегодные поступления
	140
	0,6133
	85,86

	5
	Ежегодные поступления
	140
	0,5428
	75,99

	6
	Ежегодные поступления
	140
	0,4803
	67,24

	7
	Ежегодные поступления
	140
	0,4251
	59,51

	8
	Ежегодные поступления
	140
	0,3762
	52,66

	9
	Ежегодные поступления
	140
	0,3329
	46,60

	10
	Ежегодные поступления
	140
	0,2946
	41,24

	11
	Поступления от продажи бензозаправочной станции
	300
	0,2946
	88,38

	NPV
	648,05


На основании полученного значения NPV можно сделать вывод о том, что проект покупки бензозаправочной станции может быть одобрен инвестором, так как значение NPV положительно, а это означает, что реализация проекта принесет больше финансовых средств (с учетом дисконтирования), чем вложено в проект.

Задача 5.  Предприятие владеет машиной, которая была полностью амортизирована и может быть продана по рыночной стоимости. Есть возможность купить новую машину для замены старой. В этом случае ожидается сокращение издержек производства. Увеличение выпуска товарной продукции не предполагается. Срок использования новой машины 5 лет

Выгодна ли покупка новой машины, если предприятие требует i-ую годовую реальную норму дохода на инвестиции?

Таблица 14.

	Значение
	Вариант (по последней цифре номера зачетной книжки)

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Цена приобретения новой машины, тыс.р.
	440
	450
	460
	480
	500
	510
	520
	530
	540
	550

	Годовая сумма сокращения издержек (CF), тыс.р.
	70
	80
	100
	110
	120
	140
	100
	110
	120
	180

	Продажная цена старой машины, тыс.р.
	40
	50
	60
	70
	80
	90
	70
	80
	90
	100

	i, %
	10
	11
	12
	13
	10
	11
	12
	13
	10
	13


Пример решения (вариант 4):
Чистая приведенная стоимость (NPV) характеризует конечный результат инвестирования в денежном выражении и представляет разницу между приведенными к текущей стоимости путем дисконтирования денежными поступлениями от реализации проекта и инвестиционными затратами по нему. Чистая текущая стоимость (NPV) рассчитывается по формуле:
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,
где

CF – денежные поступления от реализации проекта в n-м году в результате сокращения издержек;

In – инвестиционные затраты, определяются как разность между ценой приобретаемой машины и поступлениями от продажи старой машины;

i – ставка дисконтировании, в долях;

Решение задачи представим в таблице:

Таблица 15.
	Год
	Статьи поступлений и затрат
	Объем поступлений и затрат, млн. руб.
	Индекс приведения
	Настоящий (приведенный) уровень, млн. руб.

	0
	Инвестиции и активы + Поступления от продажи бензозаправочной станции
	-420
	1
	-420

	1
	Ежегодные поступления
	120
	0,91
	109,2

	2
	Ежегодные поступления
	120
	0,83
	99,6

	3
	Ежегодные поступления
	120
	0,75
	90

	4
	Ежегодные поступления
	120
	0,68
	81,6

	5
	Ежегодные поступления
	120
	0,62
	74,4

	NPV
	34,8


На основании полученного значения NPV можно сделать вывод о том, что проект покупки бензозаправочной станции может быть одобрен инвестором, так как значение NPV положительно, а это означает, что реализация проекта принесет больше финансовых средств (с учетом дисконтирования), чем вложено в проект. Предприятию выгодна покупка новой машины.

Приложение 3
Вопросы к экзамену по дисциплине «Экономическая оценка инвестиций»

1. Экономическая сущность инвестиций. Классификация инвестиций
2. Методы оценки инвестиционных проектов. Учёт фактора времени в расчётах эффективности инвестиционных проектов
3. Государственное регулирование инвестиционной деятельности. Цели и формы регулирования
4. Понятие «риск». Классификация рисков инвестиционных проектов
5. Инвестиционные проекты: понятие, содержание, классификация.
6. Понятие «инвестиционный проект». Жизненный цикл инвестиционного проекта.
7. Методы учета (оценки) основного капитала

8. Кругооборот и оборот основного капитала.

9. Период воспроизводства и срок амортизации основного капитала.

10. Эксплуатационные факторы, определяющие срок амортизации основного капитала.

11.  Научно-технический прогресс и его проявление в сроках обновления основного капитала.

12.  Показатели обновления основного капитала.

13.  Формы и методы обновления основного капитала.

14.  Пропорции воспроизводства основного капитала и структура инвестиций.

15.  Методы начисления амортизации. Ускоренная амортизация.

16.  Оборотный капитал, его кругооборот и оборот. Инвестирование оборотного капитала.

17.  Реальные и финансовые инвестиции: общее и особенное.

18.  НТП и интенсификация производства. Типы воспроизводства.

19.  Потенциальная (номинальная) и реальная эффективность новой техники.

20.  Частные и обобщающие показатели эффективности новой техники.

21.  Сравнительная эффективность новой техники (ранжирование вариантов).

22.  Коэффициент сравнительной эффективности новой техники и его определение.

23.  Сущность инвестиций и факторы их определяющие.

24.  Фондовые рынки и финансовые посредники в инвестиционном процессе.

25.  Основные источники инвестиций.

26. Формы финансовых организаций и условия финансирования инвестиций.

27.  Виды ценных бумаг и их доходность.

28.  Сущность и фазы инвестиционного проекта.

29.  Прединвестиционная фаза и ее стадии.

30. Инвестиционная фаза и ее стадии.

31. Фаза эксплуатации в инвестиционном цикле.

32. ТЭО и его исходные позиции.

33. Пять этапов (ступеней) инвестиционного процесса.

34. Формулирование целей и определение критериев оценки инвестиционных проектов.

35. Критерий максимизации прибыли и критерий максимизации благосостояния акционеров.

36. Факторы, характеризующие критерий максимизации благосостояния акционеров.

37. Максимизация рыночной стоимости компании, как критерий оценки инвестиционных проектов.

38. Стоимость денег во времени. Сложный процент и дисконтирование.

39. Чистая дисконтированная стоимость и решение об инвестировании.

40. Норма дисконта и ее определение.

41. Реальная и номинальная ставка дисконта.

42. Расчет чистой дисконтированной стоимости с учетом разновременных инвестиций.

43. Расчет чистой дисконтированной стоимости с учетом особенностей эксплуатационного периода и возможностей продажи предприятия в конце последнего.

44. Риски и их учет в оценке инвестиций.

45. Оценка риска с учетом использования в инвестициях собственного и заемного капитала.

46. Оценка инвестиций по внутренней норме доходности.

47. Общее  и особенное в оценке инвестиций по чистой дисконтированной и по внутренней норме доходности.

48. Отличие метода окупаемости от методов чистой дисконтированной стоимости и внутренней нормы доходности.

49. Ограниченное использование традиционных методов (срока окупаемости) для оценки инвестиционных проектов.

50. Инвестиционный менеджмент: задачи и функции.

51. Выбор инвестиционной политики. Определение толерантности риска.

Приложение 4

Примерные темы дискуссии

1. Реальные инвестиционные проекты.

2. Особенности оценки эффективности реальных инвестиционных проектов.

3. Инвестиционный портфель: особенности его формирования и управления им.

4. Инвестиционные ресурсы.

5. Привлечение иностранных инвестиций для финансирования инвестиционных проектов.

6.  Эмиссия акций в целях финансирования инвестиционных проектов и т.д.

Приложение 5
Примерный перечень вопросов для устного пороса

1. Реальные инвестиции – 

2. Финансовые инвестиции – 

3. Портфельные инвестиции – 

4. Инвестиции в интеллектуальную собственность – 

5. Какие виды инвестиций различают оп натурально-вещественному признаку.

6. Приведите пример реальных инвестиций.

7. Приведите пример финансовых инвестиций.

8. Приведите пример портфельных инвестиций.

9. Функции инвестора.

10. Функции заказчика.

11. Функции подрядчика.

12. Роль инвестиций на макроуровне.

13. Роль инвестиций на микроуровне.

14. Какими документами регулируется инвестиционная деятельность в России.

15. Кто осуществляет государственное регулирование инвестиционной деятельности в России.

16. Закономерности распределения затрат при реализации инвестиционных проектов.

17. Схема финансирования инвестиционного проекта.

18. Источники финансирования инвестиционного проекта.

19. Варианты использования источников финансирования инновационной деятельности.

20. Основные элементы организационно-экономического механизма реализации проекта.

21. Каким образом определяется эффективность инвестиций.

22. Что является полезным результатом применительно к интересам инвестора.

23. Что входит в структуру инвестиционных затрат.

24. Перечислите способы сопоставления полезного результата и инвестиционных затрат при определении показателей эффективности инвестиций.

25. Дайте определение понятию «экономический эффект».

26. Дайте определение понятию «экономическая эффективность».

27. Классификация показателей эффективности инвестиций.

28. В зависимости от уровня инвесторских целей показатели эффективности подразделяют:

29. Показатели общественной эффективности.

30. Показатели коммерческой эффективности.

31. Показатели бюджетной эффективности.

32. В зависимости от формы учета затрат и результатов показатели эффективности подразделяют:

33. Преимущества и недостатки показателей эффективности, выраженных в стоимостной форме.

34. Преимущества и недостатки показателей эффективности, выраженные в натуральной форме.

35. В зависимости от учета факторов при определении показателей эффективности их подразделяют:

36. Сущность определения показателей абсолютной (общей) эффективности.

37. Сущность определения показателей сравнительной (относительной) эффективности.

38. Что характеризуют показатели абсолютной (общей) эффективности.

39. Что характеризуют показатели сравнительной (относительной) эффективности.

40. Преимущества показателей абсолютной эффективности.

41. Преимущества показателей сравнительной эффективности.
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