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Раздел 1. Метод сопутствующих затрат

Задача 1 Болты и гайки

Компания «Мет ИЗ» производит различные металлические изделия: винты, болты, гайки. В настоящее время команда менеджеров рассматривает разовый контракт для аэрокосмической промышленности , предусматривающий изготовление партии болтов и гаек специального назначения. Выполнение контракта потребует одного месяца работы. Оплата за его выполнение составит 40 000 млн. руб.

Произведена предварительная оценка следующих затрат:

1. Для выполнения контракта придется закупать специальные материалы стоимостью  21 000 млн. руб. В отчет о прибылях и убытках обычно  заносятся  затраты отдела закупок в размере 500 млн. руб. на один заказ.

2. Для производства будет использовано существующее оборудование , приобретенное три года назад за 180 000 млн. руб. Полезный срок службы оборудования составляет пять лет, расчет амортизации производится линейным методом.

3. Те работники, которые обычно занимаются производством данного типа гаек и болтов и получают в сумме 44 000 млн. руб. не смогут участвовать в выполнении заказа по причинам личного характера, поэтому придется привлечь временного работника, оплата которого составит 7 000 млн. руб. в месяц.

4. Супервайзеру, получающему 48 000 млн. руб. в год , придется потратить месяц на работу по данному контракту.

5. Постоянные накладные затраты , включающиеся в отчет о прибылях и убытках , обычно оцениваются в 15 % от оплаты за выполнение контракта.

6. В действительности , в связи с выполнением данного контракта не предвидится никаких дополнительных постоянных накладных затрат .

Команде менеджеров хотелось сопоставить традиционный отчет о прибылях и убытках и отчет о сопутствующих затратах.

ТРЕБУЕТСЯ:

1. Подготовить отчет о прибылях и убытках для контракта.

2. Подготовить отчет о сопутствующих затратах для контракта. 

Дать команде менеджеров соответствующие рекомендации.
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Задача 2  Рок-группа
Предположим, что Вы работаете менеджером  концертного зала и занимаетесь организацией концертов. Менеджер  модной рок –группы предложил провести в зале  семь концертов  в течение недели. Известность группы позволяет предположить, что зал на 1000 мест при средней цене билета  40 € будет заполнен целиком. Выручка от продажи билетов останется в  распоряжении концертного зала; оркестру придется заплатить  200 000 €. Осуществив предварительную оценку, Вы получите следующие:

· Оплата труда постоянных работников составляет  10 000 €  в неделю.  Осуществление данного проекта потребует от них двух недель работы, включая неделю проведения концертов.

· Для охраны и уборки помещений придется воспользоваться услугами временных работников, суммарная оплата труда которых составит 10 000 €.

· Расходы на рекламу концертов оцениваются в 10 000 €.

· На протяжении недели сложное специальное оборудование будет использоваться исключительно для концертов. Все оборудование было приобретено концертным залом три года назад за  208 000 €. До окончания полезного срока службы оборудования остается семь лет; учет амортизации осуществляется линейным методом; остаточная стоимость ровна нулю.

· Как правило, накладные затраты включаются в отчет о прибылях и убытках из расчета  4 € на каждого посетителя.

Требуется:

a) Подготовить и представить два отчета:

(i) Отчет о прибылях и убытках, основанных на принципе соответствия.

(ii) Отчет на базисе сопутствующих затрат. блок теории ко второму вебинару
      б)          Принять и обосновать решение о проведении концертов или отказе от них.

      в)          Привести три дополнительных фактора, которые следует принять во внимание                                 до  принятия окончательного решения.   

Задача 3  повара
Поссорившись с хозяином, пять молодых работников ресторана решили оставить работу на старом месте и заняться своим бизнесом, специализируясь на так называемых "семейных обедах".

На старом месте они зарабатывают 150 000 ф.с. в год (по 30 000 ф.с. каждый из них). Существующий контракт с рестораном может быть продлен еще на три года, что означает гарантированный заработок в течение этого времени. Интересуясь осуществимостью своей идеи, друзья обратились в организацию, занимающуюся изучением рынка, и уже заплатили за проведенные исследования  8 750 ф.с. Будучи уверены в успехе, друзья даже пригласили на работу знакомого бухгалтера.

Если они займутся "семейными обедами", то вполне возможно, что смогут заработать в целом за первые три года 1 200 000 ф.с. Ежегодные прямые затраты  составят в этом случае 185 000 ф.с. В качестве производственного помещения они  собираются использовать нижний этаж их общего дома. В настоящее время этот этаж  целиком сдается студенческой ассоциации за 10 000 ф.с. в год. Затраты, связанные с поддержанием помещений ресторана в должном виде, составят около 5 000 ф.с. в год. Кроме этого, 40 000 ф.с. в год пойдет на зарплату бухгалтера.

Молодым авантюристам придется использовать для работы  собственное кухонное оборудование, являющееся предметом их гордости и купленное  два года назад за 15 000 ф.с. (Для расчета амортизации оборудования обычно используется линейный метод, при этом принимается полезный срок службы 5 лет). Они собираются продолжить существующий контракт на обслуживание оборудования, что составляет 750 ф.с. в год. Молодые люди решили не покупать автомобиль для разъездов, связанных с работой, а по мере необходимости пользоваться услугами компании, занимающейся перевозками. Оплата услуг компании в целом за три года обойдется в 15 000 ф.с. Ко всеобщему неудовольствию, друзьям придется вложить в бизнес свои накопления – 250 000 ф.с., которые в настоящее время приносят им годовой доход в 10% от этой суммы.

Знакомый бухгалтер, которого друзья приглашали в новое предприятие, сказал, что им необходимо понимать природу невозвратных и альтернативных затрат и уметь различать решения, основанные как на прогнозе отчета о прибыли, так и на учете сопутствующих затрат.

Требуется:

1. Показать, в чем состоит различие между невозвратными и альтернативными затратами. Для иллюстрации своего ответа выбрать из приведенного выше сценария по одному примеру для каждого вида затрат.

2. Рассчитать предполагаемую прибыль от нового бизнеса за трехлетний период, используя прогноз отчета о прибылях и убытках.

3. Подготовить отчет, необходимый для принятия решения на основе сопутствующих затрат.

Примечание.

Вопросы налогообложения и возможного начисления сложных процентов во внимание не принимаются
Задача 4  Ситуация «учитель на реке» 

(обсуждается на форуме)
Школьный учитель решил летом в 2-х месячном отпуске заработать немного денег, совместив приятное с полезным. Взял на прокат моторную лодку за 6 000 рублей в месяц и стал перевозить через реку людей. За перевоз через реку люди платили деньги, так что в неделю он зарабатывал 10 000 рублей после вычета расходов на солярку и машинное масло. Заработок от первой недели учителю пришлось потратить на рекламную кампанию для того, чтобы поток пассажиров, идущих с электрички в деревню и на дачные участки, привык пользоваться его услугами перевозок, а не идти в обход реки несколько километров. Учителю пришлось тратить в неделю 750 рублей на обслуживание лодки (очистка, покраска, и т.п.). 

В конце пятой недели к нему пришли отдыхающие и предложили порыбачить с ними одну неделю. За каждый день они готовы были заплатить по 2 000 рублей за прокат лодки и услуги гида по реке, и естественно покрыть расходы на солярку и масло. В случае если учитель согласится с ними ловить рыбу, то ему придётся закупить удочки и снасти за 2 500 рублей. Проект вроде бы заманчивый, думал учитель, но что делать с постоянными пассажирами, которые уже привыкли к его услугам? Для простоты расчётов в двух месяцах пусть будет 8 недель. 

Вопросы: 

1) Стоит ли учителю согласиться на 7-и дневную рыбалку? 

2) Что в этом примере: 

• Сопутствующие затраты проекту рыбалка? 

• Несопутствующие затраты? 

• Упущенный доход при принятии проекта рыбалка? 

• Невозвратные затраты? 

3) Сколько максимально денег может заработать учитель за два месяца и как?

Эту ситуацию прислал для Вас тьютор Вадим Невров. 

А фотография – моего мужа на острове на Волге, хотя он вовсе не учитель, а конструктор.
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Задача 5 Металлическое Литье
 (использована в презентации к веб-2)

Компания Металлическое Литье занимается изготовлением и продажей фирмам различных видов литья. В настоящее время команда менеджеров занимается рассмотрением разового контракта, заключающегося в изготовлении серии специфических литых изделий для одного клиента. Выполнение контракта потребует одного месяца работы. Оплата за его выполнение составит 20 000 руб.
Командой менеджеров произведена оценка некоторых затрат:

1. Для выполнения контракта придется специально закупать материалы, сделав один большой заказ. Стоимость материалов составит 9 000 руб. В отчет о прибылях и убытках обычно заносятся затраты отдела закупок в размере 400 руб. на один заказ.

2. Для производства будет использовано существующее оборудование, приобретенное два года назад за 120 000 руб. Полезный срок службы оборудования составляет пять лет, расчет амортизации производится линейным методом.

3. Те трое работников, которые обычно занимаются производством отливок, не обладают достаточными навыками для выполнения работы по данному контракту. Для обеспечения надлежащего качества работы руководство предполагает на период выполнения контракта перевести этих работников в другое подразделение. Их зарплата составляет в сумме 60 000 руб. в год. Для выполнения работы по контракту придется нанять временных работников, при этом затраты составят 4 500 руб.

4. Супервайзеру, получающему 35 000 руб. в год, придется тратить на работу по данному контракту 10% своего рабочего времени.

5. Прочие производственные затраты оцениваются в 10% от оплаты за выполнение контракта.

Задача 6  Луис и Луиза 
(использована в презентации к веб-2)

Луис и Луиза являются партнерами по бизнесу и совладельцами компании Lilac Lilley Latex Company. Компания находится в Лондоне и занимается изготовлением из латекса в масштабе 1:1 фигур политических деятелей , спортсменов, предпринимателей и т.д., предназначенных для музеев и телевизионных программ. 

Один из рок-музеев США обратился к ним с просьбой изготовить за 120000 ф.с. фигуры 5 участников рок-группы Rock Rogues. Луис и Луиза никогда не слышали об этой группе , и тем более не делали фигур этих музыкантов, поэтому они рассматривали данное предложение как единичный проект. 

Луис предложил подойти к оценке проекта и определению затрат на него , используя принципы традиционного отчета о прибыли и убытках. Луиза, со своей стороны, предложила, что, поскольку проект единичный, для принятия решения его следует оценить с позиций сопутствующих и соответствующих затрат. 

Но оба сошлись во мнении, что ,принимая решение о том, браться ли за этот проект, необходимо обратить внимание на следующие моменты: 

a) Для изготовления фигур можно использовать старый латекс, который имеется на складе, приобретенный в свое время за 50000 ф.с. если не использовать его для данного проекта , то в результате старения он может испортиться и его придется превратить в отходы. Отходы ничего не стоят, но их безопасное уничтожение потребует затрат в 5000ф.с. 

b) Для данного проекта потребуется закупка некоторых недостающих компонентов, что обойдется в 20000 ф.с. 

c) Потребуются услуги консультанта по дизайну, стоимостью 40000 ф.с. 

d) Для формовки будет использовано существующее оборудование. Амортизация такого рода оборудования рассчитывается в зависимости от количества сформованных фигур. В настоящее время ставка амортизации – 2000 ф.с. за каждую фигуру. Оборудование после его использования для данного проекта можно будет перепродать, но по цене на 5000 ф.с. ниже сегодняшней. 

Постоянные накладные затраты компании за текущий финансовый год составят 500000 ф.с. Накладные затраты обычно заносятся в отчет по прибыли и убытках в размере 10 % от затрат на материалы. Сам по себе данный проект не потребует никаких дополнительных накладных затрат. 

Требуется : 

a) Подготовить для данного проекта прогноз отчета о прибыли и убытках 

b) Подготовить для данного проекта прогноз отчета о сопутствующих затратах 

c) Пояснить для Луиса и Луизы свои рассуждения обоих отчетов a) и b). Дать рекомендации в отношении проекта, пояснив логику своих рассуждений. 

Раздел 2 Дисконтирование денежных потоков и расчет NPV
Задача 7 . Купить трехлетние облигации?
Спекулятивные операции с акциями приносят г. Абрикосову примерно 25% годовых.  Выгодно ли ему вместо акций купить трехлетние облигации номиналом 1000 руб.. с годовым купоном 20%, которые продаются   с дисконтом 30%, т.е. на 30%  дешевле номинала? В конце срока обращения облигацию погашают по номинальной стоимости.
Выпишите денежные потоки соответствующих лет и используйте таблицу коэффициентов дисконтирования
Задача 8 . Купить семилетние облигации?
г. Барбарисов хранит свои сбережения в Сбербанке на срочном вкладе со ставкой 8% годовых. Посоветуете ли Вы ему купить по номиналу 7-летние облигации с купонной ставкой 10%?
Как изменятся Ваши рекомендации, если:
а) Купонная ставка  7%, но облигации номиналом 1000 руб.  продаются  по 920 руб.

б) Купонная ставка  6%, но облигации продаются со скидкой 10%
Можно ли рекомендовать какую-либо из этих покупок г. Абрикосову?

Используйте для расчета таблицу EXCEL.
Задача 9 . альфа или Бета?
Вы рассматриваете два инвестиционных проекта: «Альфа» и «Бета», по которым Вам надо принять решение о возможном запуске. Вы заплатили консультационной фирме 5 000 евро за исследования по определению денежных потоков, связанных с данными проектами.


Для проекта «Альфа» начальные инвестиции составят 110 000 евро. В дополнение, если этот проект будет принят, Вы должны будете сразу заплатить 6 000 евро за лицензию.


Данный проект обеспечит продажи в течение трех лет, которые, по прогнозу, составят 80 000 евро в первый год, 100 000 евро во второй год и 120 000 евро в третий год. Операционные расходы в каждый год составят 50 % от объемов продаж. Предполагается, что в конце проекта отработанное оборудование можно будет продать за 10 000 евро. При этом оплата поступит после его разборки и доставки покупателю, которые в совокупности займут от 6 месяцев до 1 года. Амортизация составит 8 000 евро в год.

Финансовый отдел предполагает, что накладные расходы будут составлять 10 % от объемов продаж; при этом все реальные дополнительные расходы, связанные с проектом, включены в указанные выше операционные затраты. Консультационная фирма советует принять стоимость капитала для данного проекта 10 %. При этом Вы можете не учитывать налоги и инфляцию.

	Год
	0
	1
	2
	3
	4

	Коэффициент дисконтирования при ставке 10 %
	1
	0, 909
	0, 826
	0, 751
	0, 683


Альтернативный 3-летний проект «Бета» также требует инвестиций 110 000 евро. Он будет иметь срок окупаемости 1 год 6 месяцев, и его NPV составит 3 500 евро. Имея в виду, что у вас недостаточно средств для инвестирования сразу в оба проекта, объясните, какой из проектов Вы выберете и почему. 

Задача 10 Агрофирма
«АгриКо» – это сельскохозяйственная компания с годовым оборотом 85 000 000 евро. Компания рассматривает возможность запуска новой кофейной плантации на пятилетний период. Руководство компании предлагает соответствующий проект, который включает в себя следующие элементы:

· покупку земельного участка за 8 000 000 евро;

· затраты в течение первого года 1 500 000 евро на подготовку земельного участка;

· покупку в течение первого года сельскохозяйственной техники за 600 000 евро, которую после снятия последнего (в рамках проекта) урожая можно будет продать за 100 000 евро;

· наем 30 работников (годовые затраты 25 000 евро на человека);

· покупку необходимого сырья и материалов (удобрений, гербицидов и т.п.) за 250 000 евро в год;

· первый сбор урожая планируется на второй год проекта и последний – в пятом году.

Компания уже заплатила 150 000 евро за анализ земельного участка и его сельскохозяйственной продуктивности. Годовой доход ожидается в размере 3 300 000 евро, и в конце пятого года плантацию можно будет продать за 8 000 000 евро, но только после продажи урожая пятого года.

Ставку дисконтирования следует принять 12 %.

Вы можете не учитывать налоги и инфляцию.

Требуется:

(а)
Рассчитать NPV проекта.

(б)
Обсудить риски, связанные с данным проектом.

Задача 11 Детские кроватки
Мебельная фабрика планирует увеличить выпуск популярной линии детских кроваток. Компания оценила затраты и доходы от реализации проекта следующим образом:

Производственная мощность новой фабрики составит 1 100 кроваток в год;

Затраты на аренду и оборудование фабрики составят 650 000 евро; 

Поскольку мода на мебель меняется, срок жизни данной линии кроваток составит 3 года. После этот срока оборудование фабрики может быть продано по остаточной стоимости 50 000 евро;

Эксплуатационные затраты (включая электроэнергию и заработную плату, без учета затрат на сырье и комплектующие) составят 100 000 евро в год;

Затраты на сырье и комплектующие составят 700 евро на кроватку; 

Цена кроватки составит 1 000 евро.

Требуется:

1) Вычислить значение NPV данного проекта. Ставка дисконтирования предполагается в размере 8%; инфляцию и налоги Вы можете не принимать во внимание.

2) Предложить какой-либо еще один метод финансовой оценки проекта, который поможет определиться с решением относительно его реализации. Кратко объясните уместность этого метода для принятия решения по данному проекту. Приведите соответствующие расчеты.

3) Какое решение должна принять компания GoodNight Limited? Обоснуйте Ваше мнение.

Задача 12  Детская одежда.
предполагается обсуждение кейса на форуме

Компания "Капитошка" занимается торговлей детскими костюмами. В Вашем распоряжении имеется некоторая информация, касающаяся деятельности компании на следующие годы.

· Предполагается, что костюмы будут реализованы по цене 1 000 рублей. Предполагаемый объём продаж – 3 600 штук в год, без изменения от года к году.
· 20% реализации будет осуществляться за наличные, 80% реализации будет осуществляться в кредит, с оплатой спустя один месяц после осуществления продажи. Поступления будут равномерно распределены на протяжении года, так что ежемесячно ожидается получение одинаковых сумм.
· Закуп товара осуществляется ежемесячно партиями по 350 костюмов. Закупочная цена 1 костюма - 400 рублей. Оплата будет производиться равными долями, ежемесячно, спустя месяц после фактического осуществления затрат.
· Постоянные накладные затраты составят 900 000 рублей в год, они включают в себя арендную плату, зарплату продавцов, коммунальные платежи, затраты на рекламу. Оплата будет осуществляться немедленно и наличными.
· Финансирование бизнеса предполагается за счёт акционеров, которые внесут 600 тыс. руб. наличными, а также за счёт получения банковского займа в сумме 1 млн. 500 тыс. руб. сроком на 5 лет, с выплатой 10 % в конце каждого года. Деньги поступят на счет организации в конце года 0.
· Будут приобретены: торговое оборудование стоимостью 1 млн. руб. и автомобиль стоимостью 500 тыс. руб. с немедленной оплатой. Полезный срок службы активов составит 10 лет. Расчёт амортизации будет осуществляться линейным методом. Оборудование будет приобретено в конце года 0.
· Дивиденды акционерам составят 20 % в год от внесенной суммы, которые будут выплачиваться наличными в конце каждого года, начиная с года 1.
· Для упрощения считается, что от налогов компания освобождена.
Составьте прогноз движения денежных средств и определите, через какое время все инвестированные в него деньги будут покрыты чистым потоком наличных денег?

Задача 13 система видеонаблюдения
предполагается обсуждение кейса на форуме
Перед небольшим универмагом стоит проблема магазинных краж, объем которых достигает 18 000 евро в год. Менеджер изучал вопрос о возможной установке системы видеонаблюдения. В других местных магазинах, где установили аналогичные системы, объем краж снизился на 20 – 50%. Чтобы установить такую систему, потребуется 10 000 евро, предполагаемый срок ее службы составляет пять лет. Дополнительные расходы по обеспечению работы системы (зарплата сотрудников и эксплуатационные расходы) ожидаются в размере примерно 2 000 евро в год. Головной офис требует от менеджера, чтобы отдача на использованный капитал составляла не менее 10% в год для любых инвестиций.  Рассчитайте чистую текущую стоимость (NPV) установки такой системы видеонаблюдения. 
Задача 14 Блеск
Компания «Радуга» недавно провела технико-экономический анализ стоимо​стью в 20 000 руб., чтобы выяснить, стоит ли к уже имеющемуся спектру про​дук​ции добавить выпуск новой про​дукции под названием «Блеск». Ожи​дается, что срок жизни нового продукта составит пять лет, а ежегодный объем реализации может составить по резуль​татам техни​ко-экономического анализа 10 000 еди​ниц по цене 3 руб. за единицу. Менед​жер по производству компании «Радуга» Оценивает переменные затраты на единицу в размере 1,5 руб. в течение все​го срока жизни продукта. Он также говорит, что «Блеск» должен нести «свою долю постоянных затрат» и пре​длагает установить ее в размере 1 руб. на единицу. Суммарные постоянные зат​раты «Радуга» (исключая амор​тиза​цию необходимого специального стан​ка) останутся такими же, независи​мо от того, будет производиться «Блеск» или нет.

Производство «Блеска» потребует покупки специального станка стоимостью 50 000 руб. Эту сумму надо будет выплатить сразу. Эксплуатационный срок службы станка составляет пять лет, после чего его можно будет продать в утиль за 2 000 руб. Компания «Радуга» может давать и брать деньги в долг под сложный процент в 10% годовых.

Предполагая, что все входящие и исходящие потоки денежных средств возникают в конце года, к которому они относятся, за исключением первона​чальной стоимости станка.

Приведите расчеты, показывающие, стоит ли компании «Радуга» заниматься производством «Блеска».

Задача 15 СЭД АйТи “БОСС”

Ориентировочная стоимость внедрения СЭД АйТи “БОСС” на 80 рабочих мест составляет 30000$. Ежемесячное сопровождение системы обойдется в 4000$. Модернизация компьютерного парка потребует еще 50000$. Таким образом, за первый год эксплуатации СЭД будет потрачено 128000$, а за весь жизненный цикл системы, составляющий 5 лет, будет израсходовано 368000$. На первый взгляд сумма внушительная, что и может стать серьезным препятствием для внедрения СЭД.  Ожидается, что рост производительности труда составит 25%, средняя зарплата 1 сотрудника – 350$ в мес. Приведите необходимые вычисления и выскажите аргументы за или  против внедрения этой системы.
Задача 16 Чистый город

«Чистый город» – компания по переработке мусора – рассматривает вопрос о замене своих 10 грузовиков. Если эти грузовики не заменить, то NPV от их использования в последующие годы составит 256 500 евро.

На покупку новых грузовиков компании «Чистый город» потребуется инвестировать 1 250 000 евро, которые будут амортизированы в течение 5 лет. Предполагается, что новые грузовики прослужат 5 лет, и в течение 6-го года их можно будет продать за 750 000 евро. Их использование будет сопровождаться годовыми затратами в 50 000 евро, а годовой приток денежных средств от их использования составит 550 000 евро. Кроме того, продав имеющиеся грузовики, «Чистый город» сможет выручить 500 000 евро, которые будут направлены на покупку новых. Компания уже провела маркетинговое исследование стоимостью 50 000 евро. Используемая ставка дисконтирования составляет 15 %.  

Требуется:

 (а)
Рассчитать NPV инвестиционного проекта.
 (б)
Рассчитать срок окупаемости инвестиции.
 (в)
Предложить и обосновать Ваше решение, следует ли компании приобретать новые грузовики или же продолжать использовать старые.
Задача 17 Абстрактный проект
исп. в перз. к веб.2
Проект, который Вам нужно проанализировать, содержит следующую информацию:

· Продолжительность проекта – 3 года, в каждый год создается дополнительная выручка 1 300 000 евро.

· Для реализации проекта потребуется приобрести оборудование стоимостью 1 800 000 евро. По завершении трех лет жизни проекта это оборудование может быть продано за 500 000 евро. 

· Расходы на оплату труда в связи с реализацией проекта увеличатся на 300 000 евро в первый год и останутся на том же уровне в течение всего оставшегося периода производства. 

· Остальные переменные затраты составят 20% от выручки ежегодно.

· Постоянные затраты в связи с реализацией проекта увеличатся на 140 000 евро в год.

· На исследование осуществимости проекта уже потрачено 100 000 евро, и результаты показывают, что оценки рынка, выручки и затрат реалистичны.

· На все проекты, реализуемые компанией, начисляются накладные затраты в размере 15% от выручки.

· Риски проекта также были исследованы, и принято, что приемлемой ставкой дисконтирования для данного проекта является 10%.

i. Вычислите NPV проекта.

ii. Если IRR проекта равен 10,8825% и Вы используете это значение как ставку дисконтирования, чему будет равно NPV?

iii. Каков срок окупаемости проекта?

Задача 18 мила
исп. в перз. к веб.2
Компания «Мила» рассматривает, какие из четырех проектов выбрать для выполнения. Прогноз денежных потоков для каждого проекта показан в таблице 9.4. Поступления ожидаются в конце соответствующего года. 

(i) На основе приведенных выше  денежных потоков, определите, какие проекты компания могла бы считать приемлемыми. (Годовая стоимость капитала компании 10%.)

(ii) Предположим, что компания готова инвестировать в эти проекты до  4 млн.ф.ст. Какие проекты Вы порекомендуете и почему?

	Проекты
	Начальные инвестиции (тыс. ф.ст.)
	
	Чистые поступления (тыс. ф.ст.)
	

	
	
	Год 1


	Год 2
	Год 3

	Проект 1


	- 2 500
	1 000
	1 000
	1 000

	Проект 2


	- 1 000
	100
	1 400
	–

	Проект 3


	- 1 000
	800
	600
	–

	Проект 4


	- 4 000
	​​–
	–
	5 000


Задача 19 краска
Компания «ЭдЛайн», производящая специальную краску для дорожной разметки, рассматривает возможность создания нового производственного участка на неиспользуемой площади здания, которое находится в её собственности. На этом участке будет изготовляться краска для разметки аэропортов (взлетно-посадочных полос, автомобильных дорожек, стоянок и т.п.).

Оценки показывают, что создание нового участка будет стоить компании 10 млн евро. 30% этой суммы будет затрачено в самом начале проекта, а остальные 70% – в течение первого года. Производство новой краски и ее продажи начиная со второго года проекта будут продолжаться в течение четырех лет. По истечении этого срока оборудование потребует замены, и тогда компания «ЭдЛайн» снова должна будет решать вопрос о следующем производственном цикле.

В первый год продаж «ЭдЛайн», по оценкам, сможет продать новой краски на 5 миллионов евро. В последующий период годовой объем продаж составит 10 млн евро. Стоимость ингредиентов для изготовления краски будет составлять 30% от цены продаж, оплата труда – 20%, и оплата электроэнергии – 10%. Кроме того, единственным видом фактических дополнительных затрат, связанных с проектом, будут постоянные затраты в размере 0,1 млн евро в год, которые будут иметь место в период производства (исключая время создания нового участка). В соответствии с учетной политикой компании на всю производимую продукцию начисляются накладные расходы в размере 10% цены продаж. Для оценки проектов подобного типа стоимость капитала компании принимается равной 15%.

Требуется:

(а)
Рассчитать период окупаемости (выраженный в годах и месяцах) проекта введения участка по производству краски для аэропортов.

(б)
Рассчитать NPV данного проекта.

 (в)
Приведя Ваши аргументы, объяснить, следует ли компании осуществить данный проект.

 (г)
Используя подход DCF, кратко описать, каким образом можно исследовать влияние отклонений денежных потоков, и то, как менеджер может использовать полученную таким образом информацию
Раздел  3. Сравнение разных вариантов затрат 

( расчет NPV при отсутствии доходной части проекта)

Задача 20 система отопления
Господин Сапожников рассматривает вопрос установки в своем доме системы цент​рального  отопления. Он намерен про​дать дом через 5 лет и полагает, что какую бы систему он не выбрал, ее уста​новка увеличит цену дома на 1500 тыс.руб. 

По оценке господина Сапожникова затраты на установку и эксплуатацию различных систем составят:

1. Затраты на установку (оплачиваются немедленно)





тыс.руб.


Газ


1500


Нефть


2100


Твердое топливо
1200

2. Годовые затраты на топливо (опла​чиваются в конце каждого года)





тыс.руб.


Газ


450


Нефть


300


Твердое топливо
510

3. Затраты на обслуживание (опла​чи​ваются в конце года, в котором осу​ществляется обслуживание)







тыс.руб.


Газ


60 в год


Нефть


75 в год


Твердое топливо
300 в течение 4-го года

По мнению господина Сапожникова все системы одинаково эффективны в смысле тепло​снабжения. Он может и занять и одол​жить деньги под 10% годовых.

а) Подготовьте вычисления, показы​ваю​щие, какую систему следует установить.

б) Укажите другие факторы, не ис​поль​зованные при проведении вычислений, но которые могут повлиять на принятие решения.

Задача 21 замена копировальной машины 
Менеджер отдела обслуживания решила заменить фотокопировальную машину на более совершенную. У нее есть возможность либо купить новую машину, либо взять её в аренду. Для принятия решения она имеет следующую информацию (см. таблицу 20)

Срок эксплуатации новой фотокопировальной машины в обоих случаях составит пять лет. Предполагается, что машина будет эксплуатироваться с интенсивностью 400000 копий в течение первого года работы с последующим увеличением числа копий на 10% ежегодно. Интенсивность работы машины влияет на число вызовов специалиста по её обслуживанию и на потребление расходных материалов. В течение первого года эксплуатации для обслуживания машины потребуется пять вызовов в год. Менеджеру известно, что компания берёт займы под 10% годовых.

а)
Какой из вариантов следует выбрать менеджеру?

b)
Изменится ли выбор менеджера, если число копий будет возрастать на 
25% в год?

Таблица 21
	
	ПОКУПКА
	АРЕНДА

	Цена покупки
	25 000 ф.с.
	

	Арендная плата
	Нет
	3 000 ф.с. в год(оплачивается
в конце предыдущего года)

	Затраты
на техобслуживание
	100 ф.с. за один вызов
	Входят в затраты на копирование

	Затратына расходные материалы
	1 000 ф.с. на 400 000 копий
	Входят в затраты на копирование

	Затраты на 1 копию
	0,1 пенса(учтены только затратына бумагу)
	0,7 пенса(включая затраты на бумагу)


ПРИМЕЧАНИЕ. 1 ф.с. = 100 пенсов.

Задача 22 зарплата
Вас как менеджера, отвечающего в финансовом отделе Вашей организации за расчет заработной платы, постоянно критикуют за задержки в предоставлении информации и неприемлемый уровень ошибок. Ваш руководитель, понимая, что у Вас не хватает сотрудников, попросил дать ему предложения по улучшению ситуации. Вы представили три варианта: покупка нового специализированного пакета программ, увеличение численности персонала и передача работ по расчету заработной платы внешней специализированной организации. Оценив затраты для каждого варианта, Вы получили следующие данные – см. таблицу 21.

(i) Полагая, что стоимость капитала

в Вашей компании равна 10%, определите, какой из вариантов потребует от компании наименьших затрат в течение указанного периода времени. Покажите все Ваши вычисления и поясните, как Вы пришли к своему выводу.   

(ii) Какие еще факторы, по Вашему

мнению, необходимо принять во внимание, прежде чем давать окончательные рекомендации?

Таблица 22                           

	
	Год 0
	Год 1
	Год 2
	Год 3
	Год 4
	Год 5

	Пакет программ
	250 000
	 10 000
	10 000
	10 000
	10 000
	10 000

	Дополнительный персонал
	           0
	 90 000
	80 000
	84 000
	88 000
	93 000

	Внешняя организация
	           0
	100 000
	50 000
	50 000
	70 000
	70 000


Задача 23 Заменять или модернизировать?

Инвестиционный комитет компании «Бумпром»  рассматривает предложение от операционного менеджера заменить существующую производственную линию на новую стоимостью 1 200 000 евро. Срок службы новой линии составит 5 лет, после чего она может быть продана по остаточной стоимости как лом за 240 000 евро. Операционные затраты составят 400 000 евро в год.

Альтернативный вариант предполагает переоборудование и модернизацию существующей линии за 320 000 евро. По расчетам операционного менеджера, в этом случае операционные затраты составят 720 000 евро в год, при этом срок службы старой линии составит тоже 5 лет; остаточная стоимость старой производственной линии составит 120 000 евро, независимо от того, будет ли она продана в настоящее время (при установке новой линии) или через 5 лет (после модернизации и пятилетней эксплуатации).

Что следует предложить инвестиционному комитету: покупку новой производственной линии или модернизацию существующей линии? Вариант «ничего не предпринимать» не приемлем – компания быстро потеряет прибыльность, если будет продолжать работать с необновленным оборудованием.

Норма отдачи, установленная в компании для этого вида инвестиций, составляет 10%. При расчетах не учитывайте налоги и инфляцию.
Раздел 4. Расчет внутренней доходности проекта (IRR)
 Для любой из задач раздела 2 рассчитайте IRR
Задача 24 Графическим методом
Задача 25 подбором с помощью таблиц excel
Задача 26 используя сервис excel «подбор параметра»

Задача 27 с помощью встроенных финансовых функций excel
Задача 28 Вопрос

Почему нельзя рассчитать IRR для ситуаций из раздела 3?
Задача 29  Решите задачу методом NPV  и методом реальных опционов
Предприятие собирается ввести в действие линию по производству нового товара. Проект рассчитан на два года. Начальные инвестиции в размере 110 ты.р. необходимы для завершения подготовительной стадии проекта, которая длится год. Еще 100 тыс.р. необходимо инвестировать через год - в момент начала производства. Ожидается, что денежные потоки от продажи нового товара поступят в распоряжение предприятия к концу второго года с начала проекта. Однако в настоящее время трудно определить, будет ли новый продукт пользоваться спросом. Вероятность позитивного развития событий (ожидаемый доход составит 340 тыс.р.) составляет 75%, а негативного (предполагаемый доход - 10 тыс.р. ) - 25%. Требуемая норма доходности проекта равна 15%:

Задача 30  Составьте план движения денежных средств по своему проекту и определите его эффективность методом NPV. Обсудите в форуме реалистичность всех сделанных предположений. Внесите необходимые изменения в расчеты.
