Задача 1. Підприємство інвестувало на будівництво готелю 40 тис. грн. Щорічні плановані надходження від експлуатації готелю (вигоди) складуть відповідно 35, 60, 80 і 100 тис. грн. Розрахувати строк окупності проекту (рівень дисконтування дорівнює 100%).
Розв'язання
У	процесі	розрахунку	строку	окупності	з	обліком	дисконтування значення щорічних надходжень приводять до початкового рівня (табл.6).
Таблиця 6 – Розрахунок	вигод-витрат проекту за показником терміну окупності

	Періоди часу, роки
	0
	1
	2
	3
	4

	Надходження (вигоди), тис. грн..
	-
	35
	60
	80
	100

	Надходження	(вигода)	з	обліком
дисконтування, 100%, тис. грн.
	-
	17,5
	15
	10
	6,25

	Виплати (витрати), тис. грн..
	40
	-
	-
	-
	-

	Термін окупності (статичний), роки
	-
	-
	1,08
	-
	-

	Термін	окупності	(з	врахуванням
дисконтування), роки
	-
	-
	-
	2,75
	-



Задача 2. Фірма, витрати на капітал якої 12%, розглядає два взаємовиключних проекти, (X і Y), з характеристиками, наведеними в табл. 7. Який з проектів більш вигідний до впровадження?
Таблиця 7 – Вихідні дані
	Показники
	Проект X (великий)
	Проект Y (маленький)

	Первісні інвестиції, $
	500.000
	100.000

	Щорічні грошові надходження
	150.000
	40.000

	Термін життя проекту, роки
	10
	10


Розв'язання
Порівняємо проекти X і Y за всіма трьома критеріями (табл.8) і зробимо висновки. Критерій NPV віддає перевагу проекту Х, у той час як ІRR і PІ – проекту Y. NPV дорівнює $45,454. Яким чином вирішують даний конфлікт?
Рішення залежить від умов, в яких фірма приймає рішення про інвестиції. Доцільно вирішити конфлікт на користь проекту, кращого за NPV, тому щопроект, максимізуючий NPV, також максимізує добробут акціонерів, тобто ринкову ціну простих акцій.
Таблиця 8 – Порівняльна характеристика проектів за критеріями

	Показники
	Проект X
	Проект Y

	Продисконтовані грошові надходження, $
	847.533
	226.008

	Грошові відтоки
	500.000
	100.000

	NPV
	347.533
	126.008

	Ранжирування за NPV
	1
	2

	PІ
	1.695
	2.26

	Ранжирування за PІ
	2
	1

	ІRR
	27.3%
	38.5%

	Ранжирування за ІRR
	2
	1


Таблиця 9 – Вибір критерію за додаткових обмежень

	Показники
	Проект Х
	Проект Y
	Граничні потоки, X-Y

	Первісні інвестиції, $
	500.000
	100.000
	400.000

	Щорічні грошові потоки, $
	150.000
	40.000
	110.000

	NPV при 12%
	
	
	221.524

	PI
	
	
	1.554

	IRR, %
	
	
	24.4


Таким чином, згідно всім трьом критеріям додаткове капіталовкладення в
$400000 у проект Х виправдано створюваними додатковими доходами. Проект Х буде прийнятий, якщо в альтернативних проектах, куди можна вкласти додаткові $400000, не буде створена сукупна NPV, більша ніж $221524, тобто якщо фінансові ресурси фірми обмежені $500000, то проект Х повинний бути прийнятий, крім випадку, коли яка-небудь інша комбінація проектів створить NPV проекту Х, більшу ніж $347533.

Задача 3. Фірма з витратами на капітал, що дорівнює 10%, планує до впровадження інвестиційний проект щодо нарощування свого потенціалу. Якому з проектів буде віддана перевага, коли для порівняння взяті два взаємовиключних проекти - А і В - з характеристиками, наведеними в табл.10:
Таблиця 10 – Характеристика проектів

	
	Проект А
	Проект В

	Інвестиції, $
	70.000
	70.000

	Період 1, $
	10.000
	50.000

	Період 2, $
	20.000
	40.000

	Період 3, $
	30.000
	20.000

	Період 4, $
	45.000
	10.000

	Період 5, $
	60.000
	10.000

	Разом грошові потоки
	165.000
	130.000


Розв'язання
Порівняємо проекти А і В за всіма критеріями (табл.11):Проект В має значно більш високу ІRR, але меншу NPV, ніж проект А. Таким чином, критерій ІRR віддає перевагу проектам, що створюють великі грошові надходження в перші роки функціонування (тобто такі грошові надходження значно збільшують внутрішню норму прибутковості в силу припущення про те, що вони можуть бути реінвестовані за цією високою ставкою).
Таблиця 11 – Порівняння проектів за критеріями NPV, PI, IRR

	Показники
	Проект А
	Проект В

	Продисконтовані	грошові
надходження
	$116,150
	$106,578

	NPV
	$46,150
	$36,578

	PI
	$1,659
	$1,523

	IRR
	$27,2%
	$37,55%


Навпроти, критерій NPV припускає, що ставка реінвестицій не така велика (дорівнює витратам фірми на капітал) і, отже, не розглядає значні грошові надходження наприкінці функціонування проекту (а не на початку) як недолік. Тому, якщо реально грошові надходження можуть бути реінвестовані за ставкою, що перевищує витрати на капітал, то критерій NPV недооцінює прибутковість інвестицій, а якщо ставка реінвестицій менше внутрішньої норми прибутковості, то критерій ІRR переоцінює норму прибутковості проекту.
У нашому прикладі проект А створює більші сукупні грошові надходження ($165000) за весь термін функціонування, аніж проект В ($130000), і у випадку невисокої ставки реінвестицій ця різниця більш ніж компенсує розходження в послідовності грошових надходжень між проектами. Тому, критерій NPV віддає перевагу проекту А за всіма ставками дисконтування, менше 16,1%.

Задача 4 Підприємство купує сировину і матеріали в кредит на 1,5 місяця, тримає на складі протягом 1 місяця, а після цього запускає у виробництво. Виробничий цикл дуже короткий, однак готова продукція перед реалізацією зберігається на складі ще 1 місяць. Термін кредиту для дебіторів 2 місяці.
З метою зростання ефективності використання залучених коштів бухгалтер - економіст одержав завдання щодо визначення періоду обороту коштів та надання пропозиції для формування управлінського рішення відносно розрахунків підприємства.
Розв'язання
Період обороту коштів становить (помісячно):
1) період оборотності запасів сировини і матеріалів — 1,0.
2) мінус кредит постачальників —1,5;
3) період оборотності готової продукції— 1,0;
4) строк кредиту для дебіторів — 2,0;
5) усього період обороту коштів — 2,5.
Як	бачимо,	між	перерахунком	грошей	за	сировину,	матеріали	і одержанням грошей (включаючи прибуток) від дебіторів минає 2,5 місяця.

Задача 5 Протягом наступних трьох років компанія АБВ сподівається одержати такі чисті доходи: $100000; $150000; $200000. Річні суми амортизаційних відрахувань відповідно оцінені: $30000; $40000; $45000.
Після впровадження нового проекту за попередніми оцінками чисті доходи будуть складати відповідно: $120000; $165000; $230000.
Відповідно виростуть   амортизаційні   відрахування:   $45000;   $62000;
$66000.
Керівництву компанії для прийняття управлінського рішення потрібні розрахунки щодо вигоди від впровадження нового проекту.
Необхідно визначти додатковий грошовий потік від нового проекту, якщо податкова ставка складає 40%.
Розв'язання
1. Визначимо додаткові чисті доходи за кожний рік, 1-й рік:
$120000 - $100000 = $20000.
Аналогічно 2-й:
$15000, 3-й: $30000.
2. З	ростом	суми	річних	амортизаційних	відрахувань	ростуть	і	суми податкових пільг. Визначимо суми цих пільг:
Додаткові податкові пільги на амортизацію: 1-й рік: 40 / 100 (45000 - 30000) = $26000.
Аналогічно: 2-й рік - $23800, 3-й рік - $38400. 3.Додатковий грошовий потік за кожний рік: 1-й рік: 20000 + 6000 = $26000.
Аналогічно 2-й рік — $23800; 3-й рік -38400.
Це і є вигода від впровадження нового проекту за роками. Потім слід порівняти ці річні суми з початковою вартістю проекту, і тільки потім можна буде вирішувати, чи варто впроваджувати проект.

Задача 6 Дирекція поставила за мету провести реконструкцію підприємства через певний період і акумулює грошові кошти для виконання поставленої цілі.
Задля цього внесли до банку 100 тис. $ під 8% річних з нарахуванням відсотків щокварталу. (Це означає, що наприкінці кожного кварталу депозит росте і відсоток нараховують на основний депозит плюс нарощений депозит). Яка сума буде на рахунку підприємства наприкінці першого року?

Розв’язання
Використовуючи ставку 2% (тобто 8% / 4 = 2%), вираховуємо складний відсоток.
1-й квартал: $100 000х 1.02=$102000;
2-й квартал: $102000 х 1.02=$104040;
3-й квартал: $104040 х 1.02=$ 106120;
4-й квартал: $106120 х 1.02=$108240.
Тобто, на початок наступного року Ваш рахунок зросте на $8240.

Задача 7 Останній раз компанія виплатила на кожну акцію дивіденд $1.80. Компанія сподівається, що її дивіденди щорічно будуть рости на 6%. Визначте ціну акції, якщо необхідна ставка доходу—11%.

Розв’язання
Аз = ДІ / К$ - д = Д0 (1+ д) / К$ - д
Аз = $1.80 (1 + 0,06) / (0.11 -0.06) = $1.90 / 0.05 = $38

Задача 8 
[bookmark: _GoBack]Фірма вкладає на три роки $120000. Використовуючи статистичні методи, фірма сподівається, що очікуваний виторг буде відповідати $100000, $150000,
$200000. Визначити очікувані доходи.
Розв’язання
Для визначення грошових потоків від реалізації продукції, складемо таблицю (табл.28):
Таблиця 28 - Визначення грошових потоків

	№
п/п
	Показники
	Роки

	
	
	2001
	2002
	2003

	1.
	Виторг
	100000
	150000
	200000

	2.
	Витрати на виробництво і реалізацію
	50000
	70000
	100000

	3.
	Відсотки і податки
	30000
	40000
	50000

	4.
	Чистий дохід (4 = 1-2-3)
	20000
	40000
	50000

	5.
	Амортизаційні відрахування
	40000
	40000
	40000

	6.
	Грошовий потік (6 = 4+5)
	60000
	80000
	90000


Припустимо,	що	амортизацію	нараховують	рівномірно.	Отже,	для інвестицій до $120000 річні відрахування складуть: $120000 / 3 = $40000.


