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Каждый проект издательства развивается с определенынми темпами.

Некоторые проекты будут внедряться в довольно сжатые  сроки (от месяца до 2-3), а реализация других проектов будет включать более длительный срок (до полугода). 
Исходные условия проектов представлены в виде таблицы 2.5.

Ставка дисконтирования без учета инфляции в год rо – 0,08, среднегодовой темп инфляции Т – 0,06.

Таблица 2.5.

Условия реализации проектов
	Наименование проекта
	Период реализации, лет.
	Доходы по годам, тыс.руб.
	Объем инвестиций, тыс.руб.

	ПРОЕКТ 1
	3 года
	- 2000, 

- 3000,

- 3500
	4000

	ПРОЕКТ 2
	3 года
	- 3000, 

- 4000, 

- 5000
	5924

	ПРОЕКТ 3
	3 года
	- 4000, 

- 4500, 

- 5000
	5000

	ПРОЕКТ 4
	3 года
	- 5500, 

- 2000, 

- 4000
	5854

	ПРОЕКТ 5
	3 года
	- 2500, 

- 3500, 

- 4000
	4500


2.3. Сравнительный анализ эффективности инвестиционных проектов с учетом факторов риска
На основании приведенных выше технических условий рассчитаем экономическую эффективность по каждому проекту и сраним полученные результаты. 
Определим ставку дисконтирования с учетом инфляции:
r = 0,08 + 0,08 · 0,06 + 0,06 = 0,1448 = 0,15.

С учетом рассчитанной ставки дисконтирования (r) находим чистый приведенный доход (NPV) по формуле (1) для двух проектов. Для этого сначала определим настоящую стоимость денежных потоков.

Расчет настоящей стоимости денежных потоков по инвестиционным проектам приведен в табл. 2.5.-2.7.

Таблица 2.6.
Расчет настоящей стоимости денежных потоков
	Назва

ние проекта
	1 год
	2 год
	3 год

	
	Будущая стоимость денежных потоков от инвестиций

(FVA)

	Дисконтный множитель при ставке               15 %
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	Настоящая стоимость денежных потоков

(PVA)
	Будущая стоимость денежных потоков от инвестиций

(FVA)

	Дисконтный множитель при ставке               15 %


[image: image2.wmf]÷

÷

ø

ö

ç

ç

è

æ

+

t

r

)

1

(

1


	Настоящая стоимость денежных потоков

(PVA)
	Будущая стоимость денежных потоков от инвестиций

(FVA)

	Дисконтный множитель при ставке               15 %
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	Настоящая стоимость денежных потоков

(PVA)

	ПРОЕКТ 1
	2000
	0,870
	1740
	3000
	0,756
	2268
	3500
	0,658
	2303

	ПРОЕКТ 2
	3000
	0,870
	2610
	4000
	0,756
	3024
	5000
	0,658
	3290

	ПРОЕКТ 3
	4000
	0,870
	3480
	4500
	0,756
	3402
	5000
	0,658
	3290

	ПРОЕКТ 4
	5500
	0,870
	4785
	2000
	0,756
	1512
	4000
	0,658
	2632

	ПРОЕКТ 5
	2500
	0,870
	2175
	3500
	0,756
	2646
	4000
	0,658
	2632


С учетом рассчитанной настоящей стоимости денежных потоков определим чистый приведенный доход по двум проектам.

Результаты расчетов сведены в таблицу 2.7.

Таблица 2.7.

Расчет NPV
	Наименование проекта
	Порядок расчета 
NPVА = PVA – IA
	Результат

	ПРОЕКТ 1
	6311 – 4000
	2311 тыс. руб.



	ПРОЕКТ 2
	8924 – 5924
	3000 тыс. руб.



	ПРОЕКТ 3
	10172-5000
	5172 тыс. руб.



	ПРОЕКТ 4
	8929-5854
	3075 тыс. руб.



	ПРОЕКТ 5
	7453- 4500
	2953 тыс. руб.


К реализации принимаются инвестиционные проекты, по которым NVP > 0. По показателю (NPV) предпочтение можно отдать проектам «Канцелярскле направление», Серия книг "Обучающая и развивающая литература", Журнал «Bella Sara». 
При проведении сравнительной экономической характеристики нескольких инвестиционных проектов выбираются проекты с более высокими значениями чистого приведенного дохода.

Рассчитаем индекс доходности по данным  табл. 2.5., см.табл.2.8.  

Таблица 2.8.

Расчет NPV
	Наименование проекта
	Порядок расчета  PIa

	Результат

	ПРОЕКТ 1
	6311/4000
	1,577 ≈1,58

	ПРОЕКТ 2
	8924/5924
	1,506 ≈ 1,51

	ПРОЕКТ 3
	10172/5000
	2,034 ≈ 2,03

	ПРОЕКТ 4
	8929/5854
	1,525 ≈ 1,53

	ПРОЕКТ 5
	7453/4500
	1,656 ≈ 1,66


В данном случае все проекты являются потенциальными (возможными к реализации), поскольку PI во всех проектах более 1.

При проведении сравнительной оценки инвестиционных проектов следует использовать оба показателя: чистый приведенный доход и индекс доходности, так как они позволяют инвестору провести всесторонний анализ эффективности инвестиций.

Для данных примера (2.5.) рассчитаем значение показателя [image: image4.wmf]DPP
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