ВІДПОВІДІ ДЕК З ДИСЦИПЛІНИ «ПРОЕКТНИЙ АНАЛІЗ»
Теоретичні питання: 
1. Проектний аналіз як методологія та навчальна дисципліна
У сучасній літературі щодо ознак предмета «Проектний аналіз» існує безліч різних поглядів, визначень і методологічних підходів учених і практиків, а саме:

- проектний аналіз – це метод, з допомогою якого на основі системного підходу можна оцінити технічні, технологічні, фінансові та економічні переваги проекту;

- проектний аналіз – це методологія здатності оцінити фінансові та економічні переваги проектів на основі використання наявних ресурсів на альтернативній основі з урахуванням макро – і мікроекономічних наслідків;

- або ж спосіб зіставлення проектних вигід і витрат від реалізації проекту;

- або просто аналіз життєздатності проекту.

Найбільшої уваги заслуговує наступне визначення досліджуваного предмету: 

Проектний аналіз – методологія, яка застосовується для визначення, порівняння та обґрунтування управлінських рішень і проектів, що  дозволяє  здійснити вибір і прийняти рішення в умовах обмеженості ресурсів.

Предметом проектного аналізу є вивчення концепцій, методології, підходів і критеріїв визначення, порівняння, обґрунтування альтернативних рішень та проектів за умов обмеженості наявних ресурсів.

Мета навчального курсу – надання системного уявлення про принципи, методи і засоби прийняття проектних рішень, що дають можливість раціонально використовувати наявні ресурси для задоволення суспільних і особистих потреб.

Головними завданнями дисципліни є:

· опанування основ ринкової економіки стосовно методів підготовки, експертизи й оцінки проектів;

· ознайомлення з головними концептуальними поняттями, методами та підходами, які використовують у міжнародній практиці при проведенні проектного аналізу;

·  встановлення цінності проекту, яка визначається різницею його позитивних результатів і негативних наслідків;

· удосконалення процесів прийняття рішень при розробці й реалізації проектів.

Вивчення проектного аналізу дозволить:

· ознайомитися з основними концепціями, які використовуються у світі при аналізі проектних рішень;

· виявити найважливіші проблеми підготовки проектів;

· отримати системне уявлення про методи оцінки проектів, способи і засоби залучення ресурсів для їх реалізації;

· розібратися з найважливішими проблемними питаннями, що пов’язані з реалізацією проектів на національному, регіональному та місцевому рівнях;

· сформувати правильне економічне мислення у прийнятті рішень щодо розвитку діяльності у сфері економіки;

2. Концепція проектного аналізу

З точки зору наукової спеціалізації проектний аналіз є синтезом знань з різних наукових дисциплін, сфокусованих на розв'язанні проблеми вибору найкращого економічного розвитку, чи стосується це суспільства, чи підприємства.
Проектний аналіз слід розуміти як динамічний процес, що відбувається у двох площинах — часовій і предметній. 

У часовій площині провадяться роботи, які забезпечують процес розвитку проекту, починаючи від виникнення самої ідеї проекту і до його завершення. 

У предметній площині здійснюється аналіз і розробка проекту в різних змістових аспектах. Сполучною ланкою цих площин є особлива трійця, до якої входять мета проекту, реально доступні ресурси та організаційні заходи.
Таким чином, проектний аналіз є інструментом планування и розвитку будь-якої діяльності. 

При цьому концепція проектного аналізу розглядає проект як процес, котрий складається з ряду послідовних стадій, і як структуру, елементами якої є цілі, ресурси та заходи.

Концепція проектного аналізу – це набір методичних принципів, які визначають послідовність збору та способів аналізу даних, методів визначення інвестиційних пріоритетів, способів урахування широкого кола аспектів для прийняття рішень щодо реалізації проекту.

Основними функціями проектного аналізу є:
· розробка впорядкованої структури збирання даних, яка б дала змогу здійснювати ефективну координацію заходів при виконанні проекту;

· оптимізація процесу прийняття рішень на основі аналізу альтернативних варіантів, визначення черговості виконання заходів і вибору оптимальних для даного проекту технологій;

· чітке визначення організаційних, фінансових, технологічних, соціальних та екологічних проблем, що виникають на різних стадіях реалізації проекту;

· сприяння прийняттю компетентних рішень щодо доцільності використання ресурсів для реалізації проекту.

3. Оточення проекту та його учасники

Оточення проекту — це чинники впливу на його підготовку та реалізацію.
Зовнішні чинники поділяються на чинники, до яких відносять: політичні, економічні, суспільні, правові, науково-технічні, культурні та природні.
До політичних чинників належать політична стабільність, підтримка проекту державними установами, міжнаціональні взаємини, рівень злочинності, міждержавні стосунки.
До економічних — структура внутрішнього валового продукту, рівень оподаткування, страхові гарантії, умови регулювання цін, рівень інфляції, стабільність національної валюти, розвиненість банківської системи, стан ринків, ступінь свободи підприємництва тощо.
До суспільних — умови та рівень життя, рівень освіти, свобода пересування, соціальні гарантії та пільги, розвиненість системи охорони здоров'я, свобода слова, місцеве самоврядування тощо.
До правових — стабільність законодавства, права людини, права власності, права підприємництва тощо.
До науково-технічних — рівень розвитку фундаментальних та прикладних наук, рівень інформаційних та промислових технологій, рівень розвитку енергетики, транспорту, зв'язку та комунікацій тощо.
До культурних чинників належать рівень освіченості, історично-культурні традиції, релігійність тощо.
До природних — кліматичні умови, наявність природних ресурсів, вимоги до захисту навколишнього природного середовища тощо.
До внутрішніх належать чинники, пов'язані з організацією проекту. Організація проекту є розподілом прав, відповідальності та обов'язків між учасниками проекту.
Серед головних учасників проекту виділяють ініціаторів, замовників, інвесторів, керуючих та контракторів.
Ініціатор проекту — особа, яка є автором ідеї проекту, його попереднього обґрунтування та пропозицій щодо здійснення проекту. Ним може бути будь-який учасник проекту.
Замовник проекту — головна особа, яка зацікавлена у здійсненні проекту та досягненні його мети і буде користуватися його результатами. Замовник висуває основні вимоги до проекту, його масштаб, забезпечує його фінансування за власні кошти та за кошти інвесторів, що залучаються, укладає угоди щодо забезпечення реалізації проекту, керує процесом взаємодії між всіма учасниками проекту.
Інвестор проекту — особа, що здійснює інвестиції у проект та зацікавлена у максимізації вигід від своїх вкладень. Може бути як банківською, так і небанківською установою, фізичною особою. Якщо проект не є інвестиційним, замість інвестора виступає організація, що фінансує проект.
Керуючий проектом — юридична особа, якій замовник та інвестори делегують повноваження щодо управління проектом: планування, контроль та координація дій учасників проекту. Керуючий проектом для виконання своїх функцій утворює команду проекту у складі виконавців, які реалізують ці функції.
Контрактор проекту — особа, що за угодою з замовником бере на себе відповідальність за виконання певних робіт, пов'язаних з проектом.

Проектувальник – юридична особа, яка забезпечує виконання за контрактом проектно – пошукових і науково – дослідних робіт у розрізі ідеї проекту.
До учасників проекту відносять також субконтракторів, постачальників, органи влади, споживачів продукції проекту тощо.
Учасники проекту можуть виступати у декількох обличчях, наприклад, замовники можуть бути й інвесторами, інвестори — керуючими проектом тощо.
До внутрішніх чинників відносяться взаємини між учасниками проекту, професіоналізм команди проекту, стиль керівництва проектом та засоби комунікації.
Взаємини між учасниками проекту повинні бути такими, щоб їх інтереси були узгоджені.
Професіоналізм команди проекту повинен забезпечити досягнення його мети.
Стиль керівництва проектом визначає психологічний клімат та атмосферу у команді проекту, впливає на її творчу активність та працездатність. Він має відповідати нормам і правилам сучасного менеджменту.
Засоби комунікації визначають повноту, достовірність та оперативність обміну інформацією між учасниками та неабияким чином забезпечують успіх проекту.
4. Типова класифікація проектів у проектному аналізі 

- за типом проекту - технічні, організаційні, економічні, соціальні, змішані;

- за видом проекту - інвестиційні, інноваційні, освітні, комбіновані, дослідження і розвитку;

- за тривалістю здійснення проекту - короткострокові (до 3 років), середньострокові (3-5 років), довгострокові (понад 5 років);

- за масштабом проекти поділяються на малі, середні, великі та надвеликі. На практиці до малих проектів відносять проекти вартістю до 10 млн. дол., до середніх — від 10 до 50 млн. дол., до великих — від 50 до 100 млн. дол., до надвеликих — більше 100 млн. дол. Іноді цей тип класифікується як міждержавні, міжнародні, національні, міжрегіональні та регіональні, міжгалузеві та галузеві, корпоративні, відомчі і як проекти одного підприємства;

- за складністю - прості, складні та дуже складні;
- за класом проекту - на монопроекти, мультипроекти та мегапроекти.

Монопроект — це окремий проект певного виду і масштабу.
Мультипроект - комплексний проект, що складається з переліку мопопроектів;

Мегапроект - цільові проекти розвитку регіонів, галузей та інших ново​утворень, які включають до свого складу перелік моно- і мульти-проектів. Мега- та мультипроекти зазвичай відносять до складних або дуже складних проектів.

За функціональною ознакою проекти можна класифікувати на проекти виробничого і невиробничого призначення.

Проекти можуть бути новостворюваними, може відбуватися реконструк​ція, розширення та модернізація.
5. Фази та стадії життєвого циклу проекту

Життєвий цикл проекту (ЦП)— це час від першої затрати до останньої вигоди проекту. Він відображає розвиток проекту, роботи, які провадяться на різних стадіях підготовки, реалізації та експлуатації проекту. До поняття ЦП входить визначення різних стадій розробки й реалізації проекту.
ЦП являє собою певну схему або алгоритм, за допомогою якого відбувається встановлення певної послідовності дій при розробці та впровадженні проекту.
Проект являє собою цикл, що складається з трьох окремих фаз — передінвестиційної, інвестиційної та експлуатаційної.
Передінвестиційна фаза має такі стадії: визначення інвестиційних можливостей, аналіз альтернативних варіантів і попередній вибір проекту — попереднє техніко-економічне обґрунтування, висновок по проекту і рішення про інвестування.
Інвестиційна фаза має такі стадії: встановлення правової, фінансової та організаційної основ для здійснення проекту, придбання і передача технологій, детальне проектне опрацювання і укладання контрактів, придбання землі, будівельні роботи і встановлення обладнання, передвиробничий маркетинг, набір і навчання персоналу, здача в експлуатацію та запуск.
Фаза експлуатації розглядається як у довгостроковому, так і в короткостроковому планах. У короткостроковому плані вивчається можливе виникнення проблем, пов'язаних із застосуванням обраної технології, функціонуванням обладнання або з кваліфікацією персоналу. У довгостроковому плані до розгляду береться обрана стратегія та сукупні витрати на виробництво і маркетинг, а також надходження від продажу.
6. Оцінка витрат і вигід та основні етапи їх аналізу

Одним з основних завдань проектного аналізу є визначення цінності  проекту.

Цінність проекту визначається як різниця його позитивних результатів, або вигід (надалі коротко іменованих "вигоди"), та негативних результатів, або витрат, тобто

Цінність проекту = Вигоди — Витрати
Для визначення цінності проекту необхідно оцінити всі вигоди, одержувані від проекту, і з'ясувати, чи вони перевищують витрати на нього протягом усього циклу життя. Оскільки багато активів проекту розраховано на тривалий строк служби, в проектному аналізі порівнюються майбутні вигоди з необхідними теперішніми витратами по проекту.

Загалом, усі рішення щодо визначення цінності проекту, а в результаті й доцільності вкладання коштів в його реалізацію, випливають саме з порівняння додаткових вигід з додатковими витратами. На практиці це втілилось у так звану концепцію граничності (або маргіналізму).
Приймаючи рішення про обсяги випуску продукції, керуються правилом, згідно з яким обсяг випуску має збільшуватися доти, доки граничні витрати менші або дорівнюють граничним вигодам.

Отже, з позиції економічного аналізу для більшості країн усе, що знижує національний дохід, відносять до затрат, а те, що його збільшує, - до вигод.

У проектному аналізі розрізняють явні і неявні вигоди і затрати. 

До явних відносять такі матеріальні вигоди (затрати), які зумовлені збільшенням (зменшенням) затрат або отриманням додаткових доходів (витрат), величина яких піддається кількісному і якісному визначенню, і використовуються для підрахунків під час здійснення фінансового аналізу інвестиційного проекту.

До неявних вигід (затрат) належать такі, що не піддаються кількісному і якісному визначенню, проте обов'язково враховуються в економічній оцінці проекту з позиції оцінки суспільства.

Необхідність урахування в проектному аналізі неявних витрат випливає з принципу альтернативної вартості. Неявні вигоди можна визначити і як грошові потоки, котрі можна було б одержати від активів, які фірма вже має. Береться до уваги, що вони не використовуються у проекті, який розглядається. Неявні грошові потоки у вигляді внесків до статутного фонду або використання матеріальних і нематеріальних активів називають ще матеріальними та нематеріальними потоками.
До неявних вигід відносять також вигоди, які не мають прямої грошової оцінки і в радянській економічній літературі називалися "соціальним ефектом". їх врахування є досить складним економічним завданням, що постає, скажімо, при проведенні екологічного аналізу. Невідчутні вигоди мають враховуватися При оцінці вигід і як зміцнення іміджу фірми ("гудвіл"), і як інші види нематеріальних активів.
Важливим методологічним принципом у розрахунках грошових потоків є врахування безповоротних витрат та неявних вигід.

Безповоротні витрати — це вже зроблені витрати, які неможливо відшкодувати прийняттям чи неприйняттям даного проекту.

Основні етапи аналізу вигід і витрат:

- формулювання мети реалізації проекту;

- визначення зацікавлених осіб, з позиції яких має проводитися аналіз вигід і витрат;

- ідентифікація вигід і витрат, що зумовлені здійсненням проекту;

- визначення часового проміжку для аналізу вигід і витрат;

- представлення вигід і витрат у грошовому вимірі.

Важливе значення в проектному аналізі має підхід, при якому розрізняється економічний і фінансовий аналіз проекту.
Економічний аналіз витрат і вигід треба проводити в такому обсязі, щоб можна було визначити з достатньою точністю економічну цінність проекту і встановити відносну цінність вибору варіантів проекту. Цей аналіз повинен з'ясувати, чи проект забезпечить збут продукції за цінами, що дають прибуток. При аналізі проектів, які не передбачають одержання товарної продукції, також необхідно прогнозувати потребу в результатах його здійснення. Так, для проекту по прокладенню шосе необхідно визначити відповідні проектно-конструкторські стандарти, для освітніх проектів — кількість і розміри освітніх закладів.
Фінансовий аналіз покликаний встановити фізичну привабливість капіталовкладень для організації, яка фінансує проект, а також для гаданих учасників та осіб, що одержують вигоду від реалізації проекту, і дати загальну схему фінансового плану, який би забезпечував наявність коштів на здійснення проекту. Як і у випадку технічної експертизи, економічний, фінансовий та інші види аналізу можуть, при потребі, провадитись детальніше після аналізу здійснимості проекту.
Результатом аналізу здійснимості проекту може бути висновок про необхідність подальших пошуків в інших галузях з метою сприяння успішній реалізації проекту і досягнення намічених ним цілей. До таких заходів можуть відноситись удосконалення методів керівництва і підвищення кваліфікації персоналу організації, що здійснює проект; зміна політики в галузі макроекономіки або окремих секторів економіки; забезпечення підтримки з боку зацікавлених у проекті осіб. На практиці аналіз проекту вперше було застосовано щодо великих капіталомістких проектів (наприклад, спорудження гребель, електростанцій та автострад), а консалтингові фірми, які часто залучаються до розробки таких обґрунтувань, починали свою діяльність як інженерні фірми. Тож технічні аспекти здійснимості переважали над іншими і розроблялися краще.
7. Альтернативна вартість у проектному аналізі

Поняття альтернативної вартості є основоположним для проведення аналізу витрат і вигід. Більше того, визначальною рисою різних економічних систем є те, яким чином враховується альтернативна вартість при прийнятті рішень. Ефективнішою є система, що забезпечує найповніше врахування альтернативної вартості. Оскільки для задоволення всіх потреб завжди бракує ресурсів, постає завдання оптимального використання доступних ресурсів. Потенційно будь-які ресурси можна використати кількома способами. Так, земельну ділянку в місті можна використати для спорудження на ній житла, адміністративних будинків, промислових підприємств або закладення парку. Резерви іноземної валюти країни можна використати для імпортування споживчих товарів, придбання промислової сировини або для інвестування в капітальне будівництво. Використання ресурсів на одні цілі неминуче виключає можливість іншого їх використання. Альтернативна вартість використовуваного певним чином ресурсу визначається цінністю, яку він міг би мати при використанні найкращим з можливих альтернативних способів. Концепція альтернативної вартості є простим, але потужним знаряддям, що відіграє центральну роль в аналізі витрат і вигід.

Альтернативна вартість – це втрачена вигода від використання обмежених ресурсів для досягнення однієї мети замість іншого, найкращого з тих, що лишилися, варіанта їх застосування.
Розглядаючи питання про витрати виробника, до уваги беруть сировину, матеріали, витрати робочого часу, необхідні інструменти й механізми тощо. Потім проводиться оцінка цих ресурсів у грошовому виразі. Вважається, що витрати на виробництво певного товару дорівнюють сумі проведених грошових оцінок. Тут немає помилки, але питання, чому ці ресурси мають саме таку грошову оцінку, лишається без відповіді.
Згідно з концепцією альтернативної вартості, грошова оцінка ресурсів відображає їх цінність при найкращому альтернативному використанні. Для пояснення цієї думки наведемо приклад. При збільшенні обсягів будівництва зростає попит на деревину, внаслідок чого її вартість збільшується. Відтак збільшуються і витрати, на виробництво дерев'яних меблів, оскільки їх виробники мають сплачувати зрослу вартість сировини.
Для визначення альтернативної вартості капіталу використовуються маргінальні або останні проекти оптимальної державної чи корпоративної інвестиційної програми. Це дає можливість враховувати як можливі інвестиції, так і найнижчий прийнятний прибуток від капіталу. Простіше кажучи, ми можемо визначити альтернативну вартість капіталу, якщо відомі всі можливості Щодо вкладення капіталу та розміри доступного капіталу. На Жаль, у реальному житті практично неможливо напевне визначити всі інвестиційні можливості, а відтак і досягти абсолютної точності альтернативної вартості капіталу.
При підготовці проектів здійснюється аналіз альтернативних рішень щодо досягнення мети проекту. Оскільки здійснення проекту спрямоване на досягнення певної мети, то після його ідентифікації, тобто чіткого формулювання поставленої мети та її структуризації, проводиться розгляд можливих або альтернативних рішень про шляхи її досягнення.
8. Сутнісна характеристика теперішньої  та майбутньої вартості грошей 
В економічному та фінансовому аналізі вимірювання теперішньої і майбутньої вартості здійснюється однією грошовою міркою, яка має назву приведення, або дисконтування. Ці ж прийоми застосовуються й у проектному аналізі.

Майбутня вартість являє собою суму інвестованих у даний час коштів, на яку вони мають перетворитися через відповідний проміжок часу з урахуванням певної ставки процента.
Під ставкою процента розуміється вимір часової вартості грошей (через рік, два і т. ін.), сума процента на інвестиції, яка може бути отримана за даний проміжок часу.

Якщо інвестування здійснюється у короткому проміжку часу, то користуються простим процентом - сумою, що нараховано на початкову вартість вкладу в кінці одного періоду.

Якщо же інвестування здійснюється у тривалому періоді, то користуються складним процентом. А це сума доходу, що утворюється в результаті інвестування за умови, що суму нарахованого процента не виплачують після кожного періоду, а приєднують до суми основного вкладу й у подальшому платіжному періоді вона сама приносить дохід.

Процес зростання основної суми вкладу за рахунок нагромадження відсотків називається нарахуванням складного відсотка. А сума, отримана в результаті нагромадження відсотків, називається майбутньою вартістю суми вкладу, на який після закінчення періоду здійснюється нарахування. Початкова ж сума вкладу називається теперішньою, або поточною, вартістю. Процес переходу від теперішньої вартості до майбутньої називається компаундуванням.
Компаундування (нарощування) - це операція визначення величини остаточної майбутньої вартості за допомогою складних процентів.
9. Вплив інфляції на вартість грошей

В інвестиційній діяльності постійно доводиться враховувати інфляційний фактор, який протягом часу знецінює вартість грошей (фінансових коштів), знижує їх купівельну спроможність.

При розрахунках інвестиційних грошових потоків з урахуванням інфляції використовують два основні поняття:

- номінальна сума грошових коштів;

- реальна сума грошових коштів.

Номінальна сума грошових коштів не враховує зміни купівельної спроможності грошей. А реальна сума грошей - це оцінка даних коштів (сум) з урахуванням змін їх купівельної спроможності під впливом інфляції.

У фінансово-економічних розрахунках, пов'язаних з інвестиційною діяльністю, інфляцію враховують у таких випадках:

- при корективах збільшеної вартості грошових коштів;

- при формуванні ставки процента (з урахуванням інфляції), що використовується для нарощення і дисконтування;
- при прогнозі рівня доходів від інвестицій, що враховують темпи інфляції.

При оцінці інфляції використовують два основні показники:

- темп інфляції, що характеризує приріст середнього рівня цін у періоді, що розглядається;

- індекс інфляції (зміна індексу споживчих цін), який становить 1 + t. Корективи нарощеної вартості з урахуванням інфляції здійснюють за формулою:
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де FVnp - реальна майбутня вартість грошей;

FVn - номінальна майбутня вартість грошей з урахуванням інфляції;

 t - темп інфляції.

При цьому вважається, що темп інфляції зберігається по роках.

Якщо r - номінальна ставка процента, що враховує інфляцію, то реальну суму грошей розраховують за формулою:
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або ж номінальна сума грошових коштів зменшується в (1 + t)n разів відповідно до зменшення купівельної спроможності грошей.

У загальних рисах при аналізі співвідношення номінальної ставки процента з темпом інфляції можливі три варіанти:

1. r = t - нарощення реальної вартості грошей не відбувається, оскільки приріст їх майбутньої вартості поглинає інфляція;

2. r > t – реальна майбутня вартість грошей зростає, незважаючи на інфляцію;

3. r < t -  реальна майбутня вартість грошей знижується, а це означає, що процес інвестування стає збитковим.

10. Характеристика грошового потоку та його види
У проектному аналізі методи аналізу та прогнозування грошових потоків використовуються при обґрунтуванні ефективності проекту та розрахунках забезпечення проекту коштами, що є центральною проблемою.
Існує декілька підходів до визначення грошового потоку залежно від методів його розрахунку.
Традиційний грошовий потік — це сума чистого доходу та нарахованої амортизації.
Чистий потік — це загальні зміни у залишках грошових коштів фірми за певний період.
Операційний грошовий потік — це фактичні надходження або витрати грошових коштів у результаті поточної (операційної) діяльності фірми.
Фінансовий потік — це надходження та витрати грошових коштів, пов'язані зі змінами власного та позикового довгострокового капіталу.
Загальний грошовий потік — це фактичні чисті грошові кошти, що надходять у фірму чи витрачаються нею протягом певного періоду.
Всі ці підходи можуть бути використані у проектному аналізі, але базовою моделлю є визначення загального грошового потоку. Поняття грошового потоку як загального руху коштів протягом певного періоду, тобто циклу реалізації проекту, найбільш прийнятне у проектному аналізі. Загальний грошовий потік розраховується за допомогою показника кеш-фло.

                         CF = CFi – CF0,                          
де CFi – грошові надходження;

CF0 – грошові витрати.

Грошовий потік — це різниця між грошовими надходженнями та витратами.
у проектному аналізі важливо зробити оцінку саме тих гронових потоків, які будуть прийняті при розрахунках критеріїв показників ефективності проекту. Такі грошові потоки називаються релевантними.

Проектний грошовий потік – відображає, наскільки змінюються грошові потоки внаслідок реалізації проекту.
Релевантні грошові потоки — це визначені грошові потоки, які розглядаються у проектному аналізі доцільності інвестицій Та оцінки їх ефективності.
Якщо проект впроваджується на базі існуючого підприємства, тобто фірма має фіксовані на певну дату основні та оборотні засоби і намагається досягти певної мети, для достовірної оцінки впливу проекту на її фінансовий стан, результати та забезпеченість коштами необхідно враховувати тільки цей вплив, а не поточні фактори, які не мають відношення до проекту. Тому у розрахунках необхідно використовувати лише додаткові грошові потоки.
Додаткові грошові потоки — це грошові потоки, що стосуються інвестиційного проекту. Додаткові грошові потоки є виразом додаткових вигід і витрат проекту. Оскільки грошові надходження фірми не ідентичні їхнім доходам, проектний аналіз використовує поняття грошового потоку. Чистий доход, як правило, розраховується згідно з бухгалтерськими правилами й визначається як різниця між доходами та витратами:
Грошовий потік = Чистий доход + Неявні надходження (амортизаційні відрахування)
Головна складова неявних надходжень — це амортизаційні відрахування. Амортизація є значною статтею грошового потоку з таких причин:

1. Амортизація, як правило, є найбільшою за вартістю статтею витрат у бюджеті інвестування.

2. Амортизація знижує податкові зобов’язання.

3. Амортизація – це не грошові затрати, тобто ніякі гроші не залишають фірму, вони зостаються на ній, і вона може використовувати ці гроші.  

Кумулятивний грошовий потік — це чистий грошовий потік протягом тривалого циклу.
Як критерій оцінки доцільності грошового проекту виступають додаткові грошові потоки, які утворюються в результаті здійснення проекту.
Інвестиційний проект треба розглядати окремо від іншої діяльності фірми. Організаційно він може бути оформлений створенням нового підприємства або здійснюватись у межах поточної діяльності фірми. У будь-якому випадку розглядаються грошові потоки, що стосуються даного інвестиційного проекту.
Як уже було сказано, грошові потоки можуть бути надходженнями або витратами, тому існують такі поняття, як грошовий приплив та відплив.
Грошовий приплив — це надходження грошових коштів.
Грошовий відплив — це витрати грошових коштів (виплати).
Грошовий відплив може бути нерівномірним або рівномірним у часі. Поняття "витрати коштів" вживається, якщо відпливи коштів у часі нерівномірні, а "виплати" — якщо вони рівномірні у певні періоди часу.
11. Принципи оцінки ефективності інвестиційних проектів

До принципів оцінки ефективності інвестиційних проектів відносять:

· доцільність інвестування ґрунтується на співставленні грошового потоку (cash flow), який генерується внаслідок реалізації проекту і капіталовкладень, необхідних для його реалізації;

· потоки грошових коштів, що вкладаються в проект і генерується ним в різні періоди часу, приводяться до одного часового періоду;

· приведення грошових потоків до одного часового періоду здійснюється за допомогою ставки дисконту, яка відображає альтернативну вартість капіталу;

· у випадку змішаного фінансування інвестиційного проекту необхідно використовувати як ставку дисконту середньозважену вартість капіталу, яка враховує структуру капітальних вкладень і вартість окремих складових капіталу.

Капітальні вкладення визнають ефективними, якщо грошові потоки, що генерує проект, достатні для:

· повернення початкової суми капітальних вкладів;

· забезпечення інвесторам запланованого рівня доходності на вкладений капітал.

До показників оцінки ефективності інвестиційних проектів відносять:

· чиста теперішня вартість (NPV);

· внутрішня норма рентабельності (IRR);

· дисконтований період окупності (DPP);

· індекс рентабельності (PI).

12. Поняття чистої теперішньої вартості в проектному аналізі
Чиста теперішня вартість - Net Рrеsеnt Vаluе (NPV)

Це найвідоміший критерій у проектному аналізі. У літературі зустрічаються й інші його назви: чиста наведена вартість, чиста наведена цінність, дисконтовані чисті вигоди. NРV являє собою дисконтовану цінність проекту (поточну вартість доходів або вигід від зроблених інвестицій).

Чиста теперішня вартість – відображає чистий дисконтований грошовий потік інвестиційного проекту, який розраховується як різниця між сумою грошових надходжень, що генерується проектом та інвестиціями, необхідними для його реалізації.
Для розрахунку NРV проекту необхідно визначити ставку дисконту, використати її для дисконтування потоків витрат та вигід і підсумувати дисконтовані вигоди й витрати (витрати зі знаком мінус). При проведенні фінансового аналізу ставка дисконту звичайно є ціною капіталу для фірми. В економічному аналізі  ставка дисконту являє собою закладену вартість капіталу, тобто прибуток, який міг би бути одержаний при інвестуванні найприбутковіших альтернативних проектів.
Розрахунок NРV робиться за такими формулами:
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де, CFt – грошові потоки в періодах, t;

I0 – початкові капіловкладення;

t- відповідний період проекту (1,2,3,…n);

n – строк реалізації проекту;

i- ставка дисконту.

Величина NРV відображає «запас міцності», який повинен компенсувати можливу похибку при прогнозуванні грошових потоків.  

Якщо NРV позитивна, то проект можна рекомендувати для фінансування (чим більше значення показника тим більш привабливим є проект). Якщо NРV дорівнює нулю, то надходжень від проекту вистачить лише для відновлення вкладеного капіталу. Якщо NРV менша нуля – проект не приймається.
13. Внутрішня норма рентабельності та порядок її розрахунку

У літературі зустрічаються й інші назви: внутрішня ставка рентабельності, внутрішня ставка доходу, внутрішня норма прибутковості. ІRR проекту дорівнює ставці дисконту, при якій сумарні дисконтовані вигоди дорівнюють сумарним дисконтованим витратам, тобто IRR є ставкою дисконту, при якій NPV проекту дорівнює нулю. ІRR дорівнює максимальному проценту за позиками, який можна платити за використання необхідних ресурсів, залишаючись при цьому на беззбитковому рівні.
На практиці  визначення  ІRR проводиться  за допомогою такої формули:
ІRR = А + 
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де 
А – величина ставки дисконту, при якій NPV позитивна; 

В – величина ставки дисконту, при якій NPV негативна; 

а – величина позитивної NPV, при величині ставки дисконту А; 

b – величина негативної NPV, при величині ставки дисконту В.
Розрахунок ІRR проводиться методом послідовних наближень величини NPV до нуля при різних ставках дисконту. Розрахунки проводяться за формулою:
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Якщо ставка дисконту і <ІRR, проект можна вважати рентабельним.

Якщо ставка дисконту і >ІRR, проект є збитковим.

Істотна різниця NPV та ІRR полягає в тому, що використання ІRR завжди веде до використання одного й того самого проекту, натомість вибір за NPV залежить від вибраної ставки дисконту. Вибір проектів за NPV правильний настільки, наскільки правильно обрано ставку дисконту.
При застосуванні ІRR виникають такі труднощі:
- Неможливо дати однозначну оцінку ІRR проектів, у яких зміна знака NPV відбувається більше одного разу.
- При аналізі проектів різного масштабу ІRR не завжди узгоджується з NPV.
- Застосування ІRR неможливе для вибору альтернативних проектів відмінного масштабу, різної тривалості та неоднакових часових проміжків.
Правильну відповідь здебільшого дає NPV. 
14. Коефіцієнт витрат та вигід у проектному аналізі

Коефіцієнт вигід/витрат - Benefit/Cost Ratio (ВСR)

ВСR є відношенням дисконтованих вигід до дисконтованих витрат. Основна формула розрахунку має такий вигляд:

ВСR = 
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ВСR має кілька варіантів розрахунку.
1. При жорстких обмеженнях на капітал, на відміну від обмежень як по капіталу, так і по поточних витратах:
ВСR = (В – О)/К,
де 
О – поточні витрати; 

К – капітальні витрати.
2. За наявності дефіцитних або унікальних ресурсів:
ВСR = (В – С)/R,
де 
R – вартість дефіцитних ресурсів.
Прикладом дефіцитних ресурсів може бути іноземна валюта.
Критерій відбору проектів полягає в тому, щоб вибрати всі незалежні проекти з коефіцієнтами ВСR, більшими або рівними одиниці. 

При застосуванні цього критерію слід пам'ятати, що коефіцієнт ВСR має такі недоліки:
· може давати неправильні ранжирування за перевагою навіть незалежних проектів;
· не годиться для користування при виборі взаємовиключних проектів;
· не показує фактичну величину чистих вигід.
Головною потенційною проблемою при застосуванні цих різновидів критерію є подвійний рахунок, якого слід уникати.
Критерій ВСR може бути використаний для демонстрації того, наскільки можливе збільшення витрат без перетворення проекту на економічно непривабливий. 

Основна перевага критерію полягає в можливості швидкого з'ясування його значень для оцінки впливу на результати проекту рівнів ризиків.
15. Мета, основні завдання та припущення аналізу беззбитковості

Основна мета аналізу беззбитковості – порівняльний аналіз витрат виробництва і прибутковості основних видів продукції підприємства, а також це визначення обсягу продукції, для якого обсяг виручки від продажів дорівнює витратам. 

Основні завдання аналізу беззбитковості:

· Вивчити структуру собівартості з метою установлення найбільш критичних статей витрат.

· Оцінити величину змінних витрат на одиницю продукції і постійних витрат за період.

· Оцінити маржинальний (вкладений) дохід кожного виду продукції.

· Локалізувати постійні накладні витрати по цехах і по групах продукції підприємства.

· Розрахувати точку беззбитковості для кожної групи продукції та кожного окремого напрямку.

· Оцінити прибутковість продаж кожної групи продукції та кожного напрямку.

Основні припущення аналізу беззбитковості:

· продукція проекту є однорідною;

· обсяг виробництва дорівнює обсягу реалізації;

· величина постійних витрат не змінюється протягом року;

· величина змінних витрат на одиницю продукції не залежить від обсягу випуску;

· відпускні ціни на продукт проекту не залежать від обсягу випуску, цінова дискримінація відсутня. 

16. Поняття точки беззбитковості та показники беззбитковості проекту

Точка беззбитковості – це обсяг реалізації, при якому доходи підприємства дорівнюють його витратам.

 Обсяг продажів у точці беззбитковості являє собою вартість беззбиткових продаж, а ціна одиниці продукції в цьому разі є беззбитковою ціною продажів. Якщо виробнича програма включає різноманітні продукти, то для будь – якого беззбиткового обсягу продажів існуватимуть різні варіанти цін на вироби, але не буде єдиної беззбиткової ціни.

Для визначення точки беззбитковості проекту враховують вплив витрат по проекту.

В загальному визначені всі  витрати за проектом поділяються на інвестиційні та поточні.
До інвестиційних належать витрати на інвестиції до основного капіталу (придбання землі будівництво приміщень та споруд, купівля або оренда технології та обладнання), передвиробничі витрати та потреби в обіговому капіталі.
Поточні витрати – це витрати на випуск продукції, що містять витрати на придбання сировини, основних та допоміжних матеріалів, оплату праці, загальнозаводські та накладні витрати.
Розрахунок поточних витрат виконується на кожній фазі проекту, їх обсяг постійно уточнюється, тобто використовується принцип ітераційної моделі витрат.
При управлінні структурою поточних витрат слід враховувати ефект виробничого важеля (лівереджу). Операційний левериджд – це залежність прибутку від структури витрат, яка обумовлена зміною обсягу виробництва; він показує, на скільки відсотків збільшиться прибуток від збільшення виручки на 1%.
Операційний левериджд показує потенційну можливість впливати на валовий прибуток шляхом зміни структури поточних (валових) витрат та обсягу виробництва (продажів). Ефект виробничого важеля означає, що при збільшенні обсягів виробництва та реалізації питомі постійні витрати зменшуються, а прибуток фірми зростає.
Показники беззбитковості проекту:

1. Обсяг беззбитковості або зустрічається як точка беззбитковості (ВЕР) – обсяг випуску продукції в натуральному виражені, який дозволяє покрити витрати.

ВЕР = 
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де  FC – постійні витрати;

P - ціна одиниці продукції;

AVC – середні змінні витрати на одиницю продукції.

2. Поріг рентабельності (ПР) – виручка (обсяг випуску у вартісному вираженні), яка дозволяє повернути всі витрати на випуск продукції.

ПР = 
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де MR – виручка після відшкодування змінних витрат, грн.

TR- виручка від реалізації.

3. Запас безпеки (міцності) – це величина, на яку фактичний (проектний) обсяг випуску перевищує критичний (беззбитковий), розраховують за формулою:

Запас міцності = 
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17.  Поняття    ризику    та    невизначеності.    Систематичний    ризик    і несистематичний ризик.

Невизначеність – стан неоднозначності розвитку конкретних подій у майбутньому, ступінь незнання (необізнаності) та неможливості точно передбачити основні величини й показники розвитку діяльності підприємства та інвестиційного проекту.

Ризик – ймовірність визначеного рівня втрат фірмою частини своїх ресурсів або недоотримання доходів, або поява додаткових витрат при реалізації проекту.

Систематичний та несистематичний ризик

	Фактори систематичного ризику
	Фактори несистематичного ризику

	· нестабільність нормативного поля режиму інвестування;
	· неправильна оцінка ринкової ситуації;

	· зміна умов зовнішньоекономічної діяльності, валютного регулювання;
	· невизначеність мети, непогодженість інтересів і поведінки учасників проекту;

	· можливість погіршення політичної ситуації, несприятливі соціально – політичні умови;
	· виробничі техніко – технологічні ризики;

	· коливання ринкової кон’юнктури; 
	· неточність проектної документації;

	· нестабільність нормативної бази підприємницької діяльності;
	· невірогідність, неточність фінансової інформації;

	· наявність політики протекціонізму
	· низький рівень менеджменту, організації виробництва;

	
	· ризик зміни пріоритетів розвитку підприємства і підтримки з боку керівництва.


18.  Класифікація проектних ризиків.

1. Ризики, що виникають на передінвестиційній фазі життєвого циклу проекту:

· Помилковість при розробці концепції проекту;

· Відсутність або недостатність достовірної інформації для прогнозування проектних показників;

· Зміна нормативно – правового регулювання умов реалізації проекту (регулювання ціноутворення, землекористування, виробничих нормативів, експортно – імпортних операцій, охорони довкілля);

· Зміна політичної ситуації, відношення місцевої влади до проекту;

· Прийняття рішення про доцільність інвестування ефективних проектів.

2. Ризики, що виникають на інвестиційній фазі життєвого циклу проекту:

· Перевищення строків виконання робіт внаслідок недостатньої кількості або якості робочої сили, матеріалів, технічного забезпечення;

· Помилки у плануванні, проектуванні, недостатньо ефективні координації робіт і управління;

· Перевитрати на реалізацію проекту (непередбачені витрати внаслідок затримки реалізації робіт за проектом, перевитрати на будівельні роботи, на  своєчасність постачання обладнання);

· Зрив строків будівництва або строків постачання сировини чи матеріалів;

· Підвищення вартості обладнання внаслідок валютних ризиків;

· Невиконання контрактних зобов’язань підрядниками;

· Несвоєчасна підготовка персоналу.

3. Ризики, що виникають на експлуатаційній фазі життєвого циклу проекту:

· Поява альтернативного продукту, зміна споживчих очікувань і вимог, неплатоспроможність споживачів;

· Посилення конкуренції, зміна ринкових позицій;

· Зниження якості і продуктивності виробництва;

· Неправильно визначені обсяг і сегмент ринку, на якому реалізується продукт проекту;

· Зміна цін на сировину і матеріали, вартості перевезення, величини заробітної плати;

· Зміна вартості капіталу і рівня інфляції;

· Зміна відношення населення проекту до його реалізації;

· Поява форс – мажорних обставин.

19. Методи аналізу й оцінки ризиків інвестиційних проектів.

Якісний аналіз ризику – виявити і ідентифікувати можливі види ризиків, визначити й описати причини і фактори, що впливають на рівень виявлених видів ризику.

Кількісний аналіз ризику – кількісна характеристика можливих вмтрат при реалізації інвестиційного проекту.

Кількісні методи аналізу ризику поділяють на:

· аналіз чутливості;

·  аналіз сценаріїв;

· імітаційне (статистичне) моделювання.

1. При статистичному методу кількісної оцінки ризику проекту розраховують наступні показники (приклад для ДФ винесено на ОСР – не рішать з ними):

· Математичне очікування (або середнє очікуване значення, Е) – середньозважене значення всіх можливих результатів (NPV проекту), де як вагові значення використовується ймовірність їхнього досягнення.
· Дисперсія σ2 – міра розкиду NPV, відхилення випадкової величини від її математичного чекання.

· Стандартне відхилення σ розраховується як квадратний корінь з дисперсії і відбиває міру мінливості розподілу значень величини щодо середнього очікуваного значення.

· Коефіцієнт варіації СV (або зустрічається позначка - var(x)) – показує масштаб відхилення, ризик на одиницю очікуваної прибутковості. Розраховується як відношення стандартного відхилення до середнього значення цього розподілу.
2. Аналіз чутливості проекту: його мета:  ранжування параметрів проекту для визначення його життєздатності в умовах невизначеності.

Аналіз чутливості проекту надає можливість судити про наслідки невід’ємної невизначеності в проектах. За таких умов фактично відбувається прогнозування розвитку ситуації з проектом. Проведення аналізу чутливості передбачає розрахунок базової моделі на основі припустимих значень вхідних змінних проекту.

3. Аналіз сценаріїв – це метод аналізу ризику, що передбачає розробку поряд з базовим сценарієм проекту альтернативних варіантів розвитку подій (песимістичного і оптимістичного)  з визначення ймовірності їхнього настання.

Песимістичний сценарій – несприятливий збіг обставин (зниження очікуваних обсягів продажів, ціни продукції, підвищення собівартості одиниці товару).

Оптимістичний сценарій – сприятливий збіг обставин (більш високий, ніж очікуваний обсяг продажів, висока ціна продажів, більш низька собівартість випуску продукції).

Розрахунок результуючого показника ефективності проекту (NPV, IRR) проводиться з урахуванням імовірності настання кожного з розглянутих сценаріїв. У випадку прийнятності отриманого показника проект визначається доцільним до реалізації.

4. Більш потужним інструментом аналізу проектного ризику є імітаційне моделювання методом Монте – Карло – це тестування можливих результатів реалізації інвестиційного проекту з урахуванням імовірності змін його окремих величин.

Здійснення імітації вимагає досить потужного комп’ютера та ефективних програмних продуктів, тому як для реалізації вхідних випадкових величин повторюється до 1000 разів.

20.  Методи та способи зниження проектних ризиків.

Зниження проектного ризику -  це скорочення ймовірності його виникнення та обсягу можливих втрат при реалізації проекту.

До методів зниження ризику відносять:

1. Запобігання – просте відхилення від діяльності або обставин, що спричиняють ризик;
2. Передача – перекладення відповідальності за ризик на іншу сторону, головним чином на страхову компанію;
3. Скорочення – проведення власних спеціальних заходів для обмеження розміру ризику, створення спеціальних систем запобігання збитків;
4. Утримання – збереження відповідальності за ризик, готовність і спроможність покрити всі можливі збитки за рахунок власних коштів.
  До способів зменшення проектного ризику відносять:

1. Страхування – відносини із захисту майнових інтересів господарських суб’єктів і громадян при настанні визначених подій;
2. Хеджування – система укладання термінових контрактів і угод, що враховує можливість у майбутньому зміни цін, курсів іноземної або національної валюти;
3. Диверсифікація (розподіл ризиків між учасниками) – об’єднання і розподіл ризику окремих часток договорів між декількома учасниками.
4. Гарантії – надання власником проекту (позичальником) фінансової установи письмового зобов’язання третій стороні щодо сплати боргу у разі несплати її позичальником;
5. Резервні фонди – формування страхових фондів з метою покриття непередбачених витрат з проекту;
6. Лімітування – встановлення граничних величин витрат, процентів, величини кредиту при прийнятті управлінських рішень.
21. Мета та основні підходи  комерційного аналізу

Метою комерційного аналізу інвестиційного проекту є оцінка інвестиції з погляду перспектив кінцевого ринку для продукції чи послуг.
Завданнями комерційного аналізу є відповіді на питання:
· якими є характеристики ринку, де реалізуватиметься продукція або послуги проекту;

· за якою ціною продаватимуться продукція чи послуги;

· які заходи з управління маркетингом треба буде здійснити для виведення продукції чи послуг на ринок і яка вартість цих заходів.

Для розв'язання завдань, які ставить перед комерційним аналізом проектне планування, використовуються ефективні підходи до оцінки ціни, попиту і пропозиції, розроблені світовою практикою. Передбачається також, що протягом часу здійснення проекту застосовується стратегія активного впливу на ринок, яка характеризується відмовою від практики пасивного пристосування до ринкових умов і переходом до політики впливу на ринок конкретного споживача продукції. Комерційний аналіз ураховує, що орієнтація на ринок збуту є дуже важливою ознакою маркетингової стратегії управління інвестиційним проектом і виражається в перенесенні центрів економічних рішень у збутові ланки. З цього випливає, що основними об'єктами вивчення і впливу стають споживач, конкурент, кон'юнктура ринку, якісні характеристики товару, умови руху товару та заходи по просуванню товару на ринок.

Комерційний аналіз ґрунтується на п'яти основних підходах, згідно з якими організації ведуть свою промислово-ринкову діяльність. Це такі концепції:
· вдосконалення виробництва;

· вдосконалення товару;

· інтенсифікація комерційних зусиль;

· маркетинг;

· соціально-етичний маркетинг.
Ці концепції уособлюють різні періоди в економіці розвинутих капіталістичних країн і мають загальну тенденцію – перенесення акценту з виробництва й товару на комерційні зусилля, але разом з тим всі вони тією чи іншою мірою можуть бути застосовані в промислово-ринковій діяльності підприємств і організацій у державах з перехідною економікою та при комерційному аналізі інвестиційних проектів. Залежно від існуючого на ринку попиту і пропозиції на певний товар, а точніше, від їх співвідношення, розрізняють «ринок продавця» і «ринок покупця». Перший утворюється тоді, коли попит значно перевищує пропозицію. Збут не вимагає від продавця особливих зусиль. Другий виникає, коли пропозиція перевищує попит. Це змушує продавця вживати певних заходів для збуту товару.

Призначення системи аналізу інформації полягає в опрацюванні даних, що дають змогу зробити висновки й накреслити основні шляхи розв'язання проблем. Система включає в себе статистичний банк (набір сучасних статистичних методик і методів опрацювання інформації, в тому числі метод відносних величин, метод середніх величин, метод кореляції, аналіз рядів розподілу, аналіз часових змін і коливань, метод системного аналізу) і банк моделей, що являє собою комплекс математичних моделей для вирішення оптимізаційних завдань, у тому числі моделі поведінки покупця, можливої поведінки конкурентів, якісних характеристик розроблюваних товарів та послуг, системи ціноутворення, складання бюджетів маркетингових заходів.
22. Цілі технічного аналізу та його місце у підготовці інвестиційного проекту

Технічний аналіз посідає проміжне місце між аналізом ринку та фінансовим аналізом. Аналіз ринку покликаний дати відповідь на питання, що виробляти і за якою ціною продавати, а технічний аналіз – як виробляти і з якими витратами. Одержавши відповіді на ці питання, можна переходити до розрахунку різних фінансових показників та документів.
Технічні аспекти інвестиційного проекту на перший погляд видаються особистою справою підприємця і не обходять інвестора. Але насправді будь-який серйозний інвестор не може ігнорувати цей аспект інвестиційного проекту, оскільки він демонструє можливість технічного здійснення проекту з прийнятним рівнем витрат. Тому, якщо інвестор не дає грошей ані під заставу, ані під урядову гарантію, а робить ризиковане вкладення капіталу, він має переконатися хоча б у тому, що фінансований ним проект є здійснимим.
Як показує досвід Державної інвестиційної корпорації Росії, саме технічний розділ інвестиційних проектів є найвразливішим місцем в одержуваних нею проектах. Понад 3/4 усіх відхилених проектів було забраковано через помилки в технічному обґрунтуванні проекту. Цю ситуацію легко зрозуміти, якщо згадати, в яких умовах формувались і працювали інженерні кадри країн СНД. Планова економіка СРСР з державним фінансуванням інвестицій створювала в свідомості людей стереотип безвідповідального ставлення до технічної обґрунтованості інвестиційних проектів. Втрата бюджетних грошей у разі провалу проекту не позначалась на матеріальному становищі осіб, які ухвалювали рішення про його фінансування, тому і ставлення до цих грошей було доволі легковажне. (Звичайно, ситуація за часів Сталіна була не така. За технічну помилку тоді можна було поплатитися життям. Сучасне покоління інженерів зросло в умовах, коли породжувана жорстоким репресивним режимом відповідальність зникла, а матеріальної відповідальності ще немає. Зліт не готового до випробувань АН-70 та його катастрофа є прикладом такого ставлення до технічного обґрунтування рішень).
Досвід участі автора цього розділу в 1992-1994 роках у підготовці спільних інвестиційних проектів в Україні дає підставу говорити про вкрай відмінне ставлення західних та українських інженерів до обґрунтованості проектів. Тому перша відмінність у техніко-економічному обґрунтуванні проектів у плановій та ринковій економіці, яку необхідно зазначити і запам'ятати, полягає в тому, що в ринкових умовах це обґрунтування не може бути формальним. 

23. Зміст технічного аналізу інвестиційного проекту

Величезна різноманітність застосовуваних технологій, видів сировини та обладнання дуже ускладнюють типізацію технічного аналізу інвестиційного проекту. З цієї причини в більшості методик загального характеру (на відміну від вузькогалузевих) рекомендації щодо технічного аналізу зводяться до довгого переліку питань, які необхідно в ньому відобразити. Один з найповніших списків такого роду рекомендовано Міжнародною фінансовою корпорацією (МФК). Список, який подається в цьому підручнику, значною мірою орієнтований на рекомендації МФК.
Звичайно, в жодному реальному інвестиційному проекті всі ці питання одночасно виникнути не можуть, але знати такий повний список необхідно, оскільки в ньому узагальнено досвід великої кількості виконаних інвестиційних проектів.
Усі питання, що стосуються технічного аналізу інвестиційного проекту, можна поділити на 13 груп:
1. Місце розташування (місце реалізації проекту);
2. Масштаб проекту, можливість збільшення масштабу виробництва;

3. Технологія;

4. Обладнання, організація його експлуатації та ремонту;

5. Інфраструктура;

6. Схема підприємства;

7. Організація підготовки і здійснення проекту;

8. Графік виконання проекту;

9. Підготовка та освоєння виробництва;

10. Забезпечення якості;

11. Розрахунок витрат на виконання проекту;

12. Матеріально-технічне постачання;

13. Поточні витрати виробництва та збуту.

24. Мета, завдання та методи інституційного аналізу

Інституційний аналіз має на меті дати оцінку можливості здійснення проекту в існуючому політичному, економічному та правовому полі, впливу зовнішнього середовища на процес реалізації проекту, а також здатності організації власне реалізувати проект.
Інституційний аналіз передбачає вирішення таких завдань:
· характеристика політичних та економічних факторів, що впливають на проект;

· оцінка найважливіших законів та нормативних актів, що безпосередньо пов'язані з проектом;

· визначення оптимальної форми організації виконання проекту;

· вибір організаційної структури підприємства, що створюється або реорганізується для виконання проекту;

· принципи комплектування та навчання персоналу для виконання проекту;

· оцінка слабких і сильних сторін організації проекту, людських ресурсів фірми, кваліфікації, управлінських та адміністративних можливостей всіх учасників проекту.

Основними методами інституційного аналізу є наступні:
· збирання та опрацювання опублікованих даних про середовище проекту та можливості організації;

· бесіди із зовнішніми експертами та співробітниками організації;

· анкетне опитування зовнішніх експертів і співробітників організації.

Методика інституційного аналізу заснована на розглянутих вище способах вивчення впливу середовища на проект та аналізу діяльності організації в минулому і планів на майбутнє. Опрацювання даних вимагає знання методів макроекономіки та статистики, а вміння вести бесіду й проводити анкетне опитування – обізнаність з методами соціології та психології. При цьому аналітик завжди повинен мати нормативну модель сприятливого середовища і правильної організації, відхилення від якої дає йому змогу відхилити проект, прийняти із застереженням про усунення недоліків або прийняти беззастережно. Якщо аналітик виконує роль розробника проекту, він має дотримуватися своєї нормативної моделі і рекомендувати її своїм партнерам.
25. Зовнішні фактори, що впливають на організацію проекту

Зовнішні фактори – це, як правило, неконтрольовані сили, що впливають на рішення менеджерів та їх дії і, врешті-решт, на внутрішню структуру і процеси в організації. Менеджери мають відповісти на питання, хто і що ззовні впливатиме на успіх проекту.
Основними зовнішніми факторами є політико-правові та економічні.
Політико-правові фактори

Політико-правові фактори – це обмеження в процесі прийняття рішень, котрі є результатом правових та управлінських рамок, в яких фірма повинна або збирається здійснити проект. Ці рамки накладають на фірму обов'язки захисту споживачів і довколишнього середовища, виконання антимонопольного законодавства, сплати податків, встановлення мінімального рівня заробітної плати і т.п. Державні нормативні акти, включно закони і підзаконні адміністративні акти, мають обмежувальний характер і відповідно істотно звужують рамки проекту. З іншого боку, нормативні акти можуть сприяти реалізації проектів у результаті пільг щодо оподаткування, державних субсидій, дотацій, пільгових кредитів.
Усі проекти розвитку як у державному, так і приватному секторах зазнають великого впливу урядової макроекономічної політики, а також нормативних актів, що уособлюють цю політику. Крім того, на проект також впливають політичні преференції більшості парламенту, президентського оточення та лідерів політичних партій. Якщо організації змушені розтрачувати свої сили і ресурси на боротьбу з негативним впливом політичних рішень, то вони не спроможуться ефективно будувати свою роботу на тривалу перспективу.
Політичні умови мають велике значення, особливо в довгостроковій перспективі. Зміна курсу політичного керівництва або навіть зміна чиновників на міністерському рівні можуть істотно вплинути на долю проекту, а також на працездатність і моральний стан персоналу проекту.
Аналіз правових факторів у рамках інституційного аналізу відіграє важливу роль. Знання правового середовища і вміння до нього пристосуватися дає змогу уникнути зайвих витрат. Розробник проекту повинен завжди стежити за змінами правового середовища і навіть уміти прогнозувати ці зміни. Основними Компонентами правового інвестиційного середовища є режим інвестування, податкове оточення, валютний режим та режим зовнішньої торгівлі. Правове середовище в Україні досить мінливе і потребує спеціального вивчення перед розробкою проекту.
Економічні фактори

Число інституційних проблем різко зростає, якщо політика уряду серйозно змінює економічні умови здійснення проекту. Необґрунтований курс обміну валют або торговельної політики може не тільки вплинути на фінансові доходи, а й здатен спричинитися до неефективного відволікання сил, скажімо, на подолання бюрократичних перепон в експортно-імпортних операціях. Державна політика цін або податкова політика при неправильному тлумаченні ринкових сигналів може ввести менеджерів в оману.
Особливо наочним є вплив державної цінової та бюджетної політики на економічну й фінансову діяльність у рамках проекту. Водночас цей вплив відвертає увагу від функцій розвитку нових інститутів і підриває стимули, моральний стан і можливості менеджменту в самих організаційних структурах. Оцінка діяльності менеджерів і співробітників проекту обмежується, оскільки вину за незадовільну роботу організації завжди можна покласти на економічну ситуацію, яка заважає організації виконати завдання, що стоять перед нею.
Економічне середовище проекту характеризується такими основними компонентами:
а) структура внутрішнього валового продукту;
б) рівень інфляції;
в) бюджетний дефіцит;
г) вартість кредитів.
26. Поняття та цілі екологічного аналізу

Забруднення навколишнього природного середовища є однією з найважливіших проблем людства. Не менш важливою вона є і для України, якщо взяти до увага, що у нас не більше ніж 5-10% сировинних матеріалів доводяться до кінцевого продукту, а 90-95% перетворюються на відходи, не приносячи нічого доброго, тільки шкоду. Тому при створенні нових проектів з розвитку промисловості, інфраструктури та сільського господарства відповідну увагу слід приділяти взаємозв'язку між вибором технологічних процесів та можливістю мінімізації відходів шляхом поглиблення технологічних процесів їх переробки, щоб зменшити безпосередній вплив на довкілля, уникнути забруднення та незворотних змін у зовнішньому природному середовищі.
Аналіз інвестиційного проекту щодо впливу на навколишнє середовище (повітря, воду, землю, флору і фауну регіону, екосистеми) має враховувати і його вплив на здоров'я людей, безпеку робочих місць, а також на соціальні і культурні цінності суспільства, держави.
Метою екологічного аналізу інвестиційного проекту є встановлення його впливу на навколишнє середовище, оцінка всіх вигод і витрат, отриманих внаслідок цього впливу, на формування заходів для запобігання або пом'якшення шкоди довкіллю від дії проекту. При створенні й аналізі інвестиційних проектів обов'язковою нормою є вивчення та аналіз антропогенного забруднення довкілля (АЗД) та його економічних наслідків.

Дослідження навколишнього середовища здійснюється і відслідковується на всіх стадіях життєвого циклу проекту.

На передпроектній стадії визначають категорію і тип проекту. Оціню​ється масштаб робіт з екологічного аналізу, якісний та кількісний склад коман​ди з екологічного аналізу проекту, масштаб робіт, які потрібно виконати при підготовці екологічного аналізу. Залежно від ступеня впливу на навколишнє середовище розрізняють чотири категорії проектів.

Категорія А — проекти, що рідко мають негативний вплив на довкілля. Це переважно об'єкти соціальної сфери, освіти, охорони здоров'я, ринкової інфра​структури і т. ін. У таких проектах їх вплив па навколишнє середовище мінімальний.

Категорія Б — проекти зі значним негативним впливом на навколишнє сере​довище, але до яких можна швидко застосовувати заходи, спрямовані на пом’якшення цього негативного впливу (проекти сільського господарства, програм інтенсифікації врожаю, використання агрохімікатів, розведення риб, розробки підземних корисних копалин (не всіх), прокладання непотужннх ліній електропередачі (ЛЕП) тощо). Для таких проектів на підставі чинних законодавчих актів і нормативів слід розробляти перелік і заходи з охорони навколишнього середовища.

Категорія В - проекти зі значним негативним впливом на навколишнє середовище, які потребують детальної оцінки довкілля (масштабне зрошування та осушення, управління водними ресурсами, розробка нових земель для сільського господарства і міського будівництва, прокладання нових магістральних шляхів, особливо через ліси або інші зони навколишнього середовища)

Аналіз навколишнього середовища для таких проектів має бути ретельно розроблений на стадії підготовки проекту. Він є невід'ємною частиною при вивченні можливості реалізації проекту.

Категорія Г- проекти, спрямовані на навколишнє середовище. Це проекти з розвитку лісового господарства, управління землями, ґрунтами, проекти рибного і сільського господарства, інтегровані дії у рамках боротьби із сільськогосподарсь​кими паразитами; охорону дикої природи і створення резервних та національних парків (заповідників), установ з охорони навколишнього середовища. Аналіз довкілля і розробка заходів управління є невід'ємною частиною таких проектів.

Незалежно від категорії проекту його екологічний аналіз проводиться за схемою у такій послідовності:

1. Аналіз первинних екологічних умов.

2. Оцінка потенційного безпосереднього або опосередкованого впливу проекту на навколишнє середовище.

3. Проведення екологічного аналізу альтернативних варіантів проекту.
4. Розробка заходів щодо запобігання, скорочення або компенсації негативного впливу на навколишнє середовище.

5. Екологічна підготовка менеджменту та персоналу.
6. Екологічний моніторинг.

27. Мета та зміст соціального аналізу

Метою соціального аналізу є визначення прийнятності варіантів реалізації проекту з погляду користувачів, населення регіону, де здійснюється проект, розробка стратегії реалізації проекту, що дає змогу здобути підтримку населення, досягти цілей проекту та поліпшити характеристики його соціального середовища.

Підготовка соціальних аспектів проекту потребує розробки заходів стимулювання позитивних змін у соціальному середовищі проекту. Всебічний підхід до оцінки проекту передбачає визначення впливу проекту на людей, що беруть у ньому участь, користуються його результатами, одержують відповідні вигоди, на виробників, постачальників та інших учасників проекту. Доволі часто нехтування соціальних аспектів проекту призводить до невдач, оскільки він заходить у суперечність з традиційними цінностями, не бере до уваги соціальну організацію людей, їх мотивацію до реалізації проекту.
Проектуючи нову діяльність, слід дати відповіді на такі запитання:
1. Як впливатиме проект на соціальну систему?

2. Які зміни в соціальному середовищі спричинятиме реалізація проекту?

3. Яким може бути вплив соціальної системи на можливість реалізації проекту та одержання очікуваних результатів?

Проведення соціального аналізу ускладнюється неможливістю кількісної характеристики багатьох соціальних змін та результатів, що супроводять проект. Оцінка результатів проекту різними соціальними групами може бути діаметрально протилежною, оскільки йдеться про суб'єктивні інтереси. А через те, що в суспільстві часто доволі складно досягти балансу інтересів, аналітики стоять перед проблемою, чиїм інтересам, якій соціальній групі віддати перевагу.
Проблема суб'єктивності оцінок знаходить свій вияв і в збиранні, опрацюванні та аналізі інформації, яка лежить в основі прийняття проектних рішень. Тому рішення по оцінці соціальних аспектів проектування значною мірою залежать від соціальної і культурної орієнтації розробників проекту. Адже саме щ необхідно визначити наслідки й результати проекту, обрати критерії порівняння, виробити процедуру розробки рішення, визнати необхідність колегіальності прийняття рішень.

Соціальний аналіз не обмежується оцінкою можливості реалізації проекту в певному соціальному середовищі, його адаптації. Його рамки набагато ширші, оскільки соціологи проекту мають з'ясувати, чи зможе проект сприяти соціальному розвиткові суспільства.
28. Порядок проектування соціокультурного середовища проекту

Проектування соціокультурного середовища значною мірою залежить від загальних економічних тенденцій розвитку. Сучасний стан України характеризується демографічною кризою, параметрами якої є:
· скорочення чисельності населення;

· призупинення зростання частки міського населення.

Ці тенденції пов'язані з різким падінням рівня життя, погіршенням здоров'я та економічних умов відтворення населення, більшою невпевненістю сімей в майбутньому, зростанням смертності, значним збільшенням кількості алкоголіків та наркоманів. Подібні тенденції характерні для всіх країн, що стали на шлях радикальних економічних перетворень.
У проектуванні етнодемографічного розвитку регіонів слід брати до уваги загальнодержавну і регіональну політику – чи буде вона пасивною, такою, що лише реєструє негативні тенденції, чи стане активно впливати на їх подолання, усуваючи причини, які породжують ці тенденції. Надзвичайно важливою складовою соціального аналізу проекту є характеристика культури і соціальної організації населення регіону, а також оцінка адекватності проекту цьому стану населення регіону, його соціуму.
Культура соціуму зумовлюється історичним минулим і досвідом єднання з іншими культурами. Соціологія культури вивчає систему норм і цінностей, що регулюють поведінку індивідів і соціальних груп. Для сучасної культури характерна поліструктурність, яка зберігає багатоманітні цінності давніх культур попри домінування, а то й витиснення їх новими цінностями.
Тому при розробці й реалізації проекту визначають:
· систему цінностей населення;

· традиції та вірування;

· потреби населення.

Досить часто переоцінка розробниками ступеня позитивного впливу проекту на населення пов'язана з невиправданим дистанціонуванням національних завдань від повсякденних інтересів місцевого населення. Соціальний аналіз спроможний посилити увагу розробників до наявності чи можливості виникнення відмінності між особистими та колективними завданнями.
У соціальному аналізі проекту розробники, оцінюючи соціальну структуру населення, приділяють пильну увагу питанням забезпечення ефективної зайнятості. Криза української економіки дзеркально відбилася на кількості безробітних, їх частці в активному населенні. Сьогодні практично кожен сьомий громадянин країни є повністю чи частково безробітним. Попри те, що чимала частина безробітних знаходить джерела доходів в особистих господарствах, тіньовій економіці, вторинній зайнятості, кількість уражених кризою регіонів стає загрозливою. Тому, визначаючи перспективну стратегію, пріоритетні напрями та критерії підтримки проектів, першочерговість реалізації має належати проектам, які створюють додаткові місця і спричиняють мультиплікаційний ефект у вигляді збільшення грошових доходів населення, розширення масштабів ринку споживчих товарів та послуг (продовольства, промтоварів, житла, медикаментів) і засобів виробництва для  їх виготовлення.
Не менш складним є завдання аналітиків оцінити можливий вплив проекту на формування нової структури та якості робочої сили. Трансформація економіки, перехід до нових технологічних вирішень виробництва вимагає від працівників інших якостей. Нині опановані загальні та професійні знання, набутий виробничий досвід відносяться зовсім до іншої епохи, яка великою мірою відійшла в минуле, і практично не потрібні з огляду на нові умови та вимоги виробництва. Для забезпечення ефективної зайнятості сьогодні замало зберегти існуючі і створити нові робочі місця, необхідно, щоб працівники відповідали вимогам сучасного бізнесу. Ось чому проекти мають таке важливе завдання, як підготовка персоналу, навчання його інноватики та підприємницького мистецтва (для менеджерів середньої та вищої ланки).
Діагностика соціальної структури передбачає визначення фактичних показників, їх тенденцій, прогнозування змін структури зайнятості. До основних індикаторів зайнятості для регіонів належать:
· чисельність трудових ресурсів;

· кількість зайнятих (тис. чол. і в процентах від працездатного населення);

· кількість безробітних (тис. чол. і в процентах від економічно активного населення);

· чисельність зареєстрованих безробітних (тис. чол. і в процентах до загальної чисельності безробітних).

29. Цілі, завдання та моделі фінансового аналізу

Фінансовий аналіз являє собою спосіб накопичення, перетворення та використання інформації фінансового характеру. Фінансовий аналіз має кілька цілей:
· визначення фінансового стану і фінансових результатів діяльності фірми;

· виявлення змін у фінансовому стані та результатах у просторово-часовому розрізі;

· виявлення основних факторів, що викликали зміни у фінансовому стані й результатах;

· прогноз основних тенденцій у фінансовому стані й результатах діяльності фірми.

Фінансовий аналіз може розглядатися як складова частина проектного аналізу, так і фінансового менеджменту, тож дії аналітика залежать від поставленої мети. Проектний аналіз вимагає обґрунтування вкладень з найкращими результатами. Фінансовий менеджмент вимагає постійної роботи менеджера в пошуку фінансових ресурсів.
З позицій проектного аналізу метою фінансового аналізу є визначення рентабельності й ефективності проекту з погляду інвесторів та організації, що реалізує проект, а також оцінка поточного й прогнозованого фінансового стану підприємства.
Фінансовий аналіз передбачає вирішення таких завдань:
1) дати оцінку фінансового стану і фінансових результатів підприємства "без проекту" і "з проектом";

2) оцінити потребу в фінансуванні проекту і забезпечити координацію використання фінансових ресурсів у часі;

3) визначити достатність економічних стимулів для потенційних інвесторів;

4) оцінити, оптимізувати й зіставити витрати та вигоди проекту в кількісному вимірі.

Фінансовий  аналіз використовує різні методи, які дають змогу структурувати й ідентифікувати взаємозв'язки між основними показниками. Можна виділити три основні типи моделей, що застосовуються в фінансовому аналізі: дескриптивні, нормативні та предикативні.
Дескриптивні моделі застосовуються для оцінки фінансового стану фірми. До них відносяться: побудова системи звітних балансів, подання фінансової звітності в різних аналітичних розрізах, аналіз звітності, система аналітичних коефіцієнтів тощо. Всі ці моделі засновані на використанні інформації бухгалтерської звітності.
Нормативні моделі дають змогу порівняти фактичні результати діяльності фірм з очікуваними, розрахованими за бюджетом. Ці моделі використовуються здебільшого у фінансовому менеджменті.
У проектному аналізі, що має справу не стільки з теперішнім, скільки з гаданим майбутнім, використовуються предикативні моделі, які мають передбачувальний, прогностичний характер і дозволяють спрогнозувати майбутні грошові потоки, фінансовий стан і результати.
На цих моделях засноване фінансове проектування – логічне завершення проектного аналізу.
Методи фінансового аналізу в застосуванні до ринку цінних паперів і фінансових інвестицій істотно різняться від методів фінансового аналізу як частини проектного аналізу. Наприклад, фінансовий аналіз як частину фінансового менеджменту, що займається аналізом фінансових інвестицій, прийнято ділити на фундаментальний і технічний. Оскільки проектний аналіз застосовується до реальних інвестицій, методи фундаментального й технічного фінансового аналізу інвестицій не розглядаються.
30. Мета і завдання економічного аналізу   
Метою економічного аналізу інвестиційного проекту є встановлення його національної привабливості, оцінка його економічної ефек​тивності на підставі альтернативної вартості ресурсів, які використовуються у проекті, І проектної продукції.

Сучасна вітчизняна практика відбору та оцінки проектів обмежується визначенням ступеня впливу проекту на добробут його власників або інвесторів, що відображається у фінансовому аналізі проекту. Здійснюючи фінансовий аналіз, проект вивчають з погляду фінансової і комерційної привабливості для інвестора та організацій, які його реалізують. Критеріями відбору проектів за результатами фінансового аналізу є додаткові грошові потоки, що виникають при реалізації, його рентабельність та окупність вкладеного капіталу. Проект аналізується в тому чи іншому діловому оточенні, нормативно-правовому полі, в якому його здій​снюватимуть. Його оцінка базується на узгодженості цілей проекту з корпора​тивними цілями розвитку, які не завжди збігаються з національними інтересами.

Тому істотною помилкою є ототожнення фінансових та економічних аспек​тів проекту, ігнорування інвесторами оцінки значення проекту для суспільства.

Аналіз економічних аспектів призначений з'ясувати, чи сприяє даний проект здійсненню цілей розвитку національної економіки, а також чи є альтернативні шляхи досягнення тих самих економічних вигід з меншими втратами. Економічний аналіз має на меті оцінити відповідність проекту його економічному середовищу, що регламентує розподіл доходів, межі його ста-1 мулювання виробництва й торгівлі тощо і безпосередньо впливає на фінансову здійснюваність проекту. Цілі економічного аналізу відрізняються від фінан​сових і вимагають Іншого аналітичного підходу.

Базовою концепцією економічного аналізу є концепція альтернативної вартості, яка засвідчує, що оскільки всі ресурси суспільства обмежені і можуть мати різне застосування, то їх вартість слід вимірювати з погляду втраченої можливості займатися найкращим з доступних альтернативних видів діяль​ності, які вимагають використання тих самих ресурсів.
У фінансовому аналізі оцінка вхідних та вихідних щодо інвестиційних проектів фінансових ресурсів, товарів та послуг здійснюється за цінами, які сформовані ринком або встановлені державою. У цій залежності на основі очікуваних вигід і витрат, які має одержати суспільство в разі реалізації проекту, визначається його цінність з позиції економічного аналізу (рис. 1).

Рис. 1. Схема економічної цінності проекту
Економічний аналіз оцінює проект на відповідність його стратегії розвитку та економічним цілям країни.
При відборі проектів перевагу надають тим, що більшою мірою відпо​відають таким цілям національного розвитку:
- створення у країні доданої вартості;

- надходження або економія іноземної валюти;
- розвиток інфраструктури;

- створення нових робочих місць;

- підготовка кваліфікованих кадрів;

- залучення і використання місцевих ресурсів.
Основними завданнями аналізу економічної ефективності інвестиційних проектів виступають аналіз економічних вигід і витрат, оцінка критеріїв еконо​мічної ефективності. Фінансові вигоди і витрати за інвестиційним проектом треба розглядати як вихідну точку для визначення економічних вигід і витрат.

ТЕСТОВІ ПИТАННЯ:

1. Проектний аналіз – це: методологія, яка застосовується для визначення, порівняння та обґрунтування управлінських рішень і проектів, і дає змогу здійснити вибір та прийняти рішення за умов обмеженості ресурсів.
.
2. Концепцію проектного аналізу можна визначити як: набір методичних принципів, які визначають послідовність збору та способів аналізу даних, методів визначення інвестиційних пріоритетів, способів урахування широкого кола аспектів для прийняття рішень щодо реалізації проекту.
3. Головним завданням проектного аналізу є: встановлення цінності проекту, яка визначається різницею його позитивних результатів і негативних наслідків.
4. Методологія проектного аналізу ґрунтується на дотриманні принципів:  альтернативності, маржинальності, порівняння ситуації «з проектом» та «без проекту.
5. Аспектами проектного аналізу не є: етичний аналіз.
6. До принципів проектного аналізу не належить: принцип раціональності.
7. Предмет дослідження проектного аналізу: відрізняється від предмета інвестиційного менеджменту та бізнес-планування.
8. До внутрішнього оточення проекту належать: стиль керівництва проектом.

9. До основних ознак проекту не належать:економічна взаємозалежність.
10. За класом проекти поділяються: на моно-, мега- та мультипроекти.
11. До мультипроектів можна віднести проект: технічного переоснащення підприємства.
12. До інвестиційного можна віднести проект: будівництва нового підприємства.
.
13. Які з економічних умов реалізації не належать до внутрішнього середовища проекту: умови праці та техніки безпеки виробництва продукту проекту.
.
14. До функцій замовника проекту належать - забезпечення фінансування.

15. Короткострокові проекти – це проекти тривалістю до 3 років.
16. Життєвий цикл проекту – це час: від задуму проекту до його закінчення.
17. Відповідно до підходу Світового банку до фази проектування не належать: реалізація.
18. До експлуатаційної фази входить стадія: заміна та оновлення технологічного устаткування.
19. Інвестиційна фаза передбачає стадії: підготовки та проведення тендерів, будівництво, виробничого маркетингу, навчання персоналу.
20. Явні вигоди – це: матеріальні вигоди, зумовлені зменшенням витрат або отриманням додаткових доходів.
21. Неявні вигоди – це: побічні вигоди, які супроводжують проект і не можуть бути визначені безпосередньо.
22. Безповоротні витрати – це: уже зроблені витрати, які неможливо відшкодувати прийняттям чи неприйняттям певного проекту.
23. Альтернативна вартість – це: немає правильної відповіді.

24. Часовий горизонт дії проекту служить для: відповіді а, б правильні.
25. Методологія проектного аналізу застосовується при оцінці: незалежних та взаємовиключаючих проектів.
26. Показник, що характеризує розмір знецінювання грошей у певний період, виражений в процентах до їх номіналу на початок періоду, називається: темп інфляції.

27. Показник, який характеризує загальне зростання рівня цін у певний період, називається:індекс інфляції.

28. Процентні ставки різного виду, застосування яких при однакових початкових умовах дає однакові результати, називаються: еквівалентні.
29. Компаундування – це: приведення теперішньої вартості грошей до їх майбутньої вартості.

30. Дисконтування – це: приведення майбутньої вартості грошей до їх теперішньої вартості.
31. Під грошовим потоком розуміють: різницю між кількістю отриманих і витрачених грошей, фактичні чисті готівкові кошти, які надходять до фірми (чи витрачаються нею) протягом визначеного періоду.
32. Обумовлені (релевантні) грошові потоки – це: грошові потоки фірми, які є прямим наслідком рішення про впровадження проекту.
33. Показник чистої теперішньої вартості (NPV) відображає: різницю між дисконтованими сумами грошових надходжень і витрат, які виникають у ході реалізації проекту.
34. Внутрішня норма дохідності (IRR) відображає: ставку дисконту, за якої чиста теперішня вартість проекту дорівнює нулю.
35. Приватні організації, що інвестують проект, у першу чергу цікавить: кількісні характеристики економічної привабливості та економічної ефективності проекту.
36. Ви маєте 1000 грн. і вкладаєте їх у банк під 10% складних річних. Через 2 роки ваш вклад збільшиться: 210 грн.
37. Поклавши гроші у банк під 10% складних річних, через 2 роки ви отримали 1210 грн. Яку суму ви поклали у банк?

1000 грн.
38. Поклавши у 2009 р. на депозитний рахунок 1000 грн., у 2011 р. ви отримаєте 1331 грн. Яку ставку складного проценту пропонує банк? 10%.
39. Якщо реальна ставка прибутковості – 6%, темп інфляції – 10%, то номінальна ставка прибутковості дорівнює: 16,6% .
40. Якщо номінальна ставка прибутковості 16,6%, темп інфляції 10%, то реальна ставка прибутковості дорівнює: 6%.
41. Ви маєте 10000 грн. і вкладаєте їх у банк під 10% складних річних. Через 2 роки ваш вклад збільшиться: 2100 грн.
42. Вартість капіталу – це: ціна, яку підприємство сплачує за залучення капіталу із різних джерел.
43. Поява проектного аналізу пов’язана: з розвитком економічної теорії суспільного сектора.
44. На основі концепції дисконтування не розраховується наступний показник: немає правильної відповіді.

45. Приріст цінності фірми в результаті реалізації інвестиційного проекту відображає: чиста теперішня вартість.
46. Методом ітерації послідовних наближень розраховується: внутрішня норма дохідності.
47. Міру зростання цінності фірми в результаті реалізації інвестиційного проекту в розрахунку на 1 грн. інвестицій виражає: індекс рентабельності інвестицій.
48. Відношенням повних дисконтованих вигід від проекту до повних дисконтованих витрат за проектом розраховується: коефіцієнт «вигоди – витрати».
49. Розрахункова ставка проценту, за якої капіталізація отримуваного регулярно доходу забезпечує окупність інвестицій та чиста приведена вартість дорівнює 0, – це: чиста теперішня вартість.
50. У разі додатності показника чистої теперішньої вартості інвестиційний проект: приймається.
51. Проект може бути прийнятим за значення індексу рентабельності інвестицій (PI):  ≥ 1.
52. Якщо для проекту А внутрішня норма дохідності (IRR) дорівнює 10%, для проекту В – 18%, а альтернативна вартість капіталу складає 15%, то доцільно реалізувати: проект В.
53. Якщо для проекту А чиста дисконтована вартість (NPV) дорівнює 1000, для проекту В 2000, а проекти є взаємовиключаючими, то доцільно реалізувати: проект В.
54. Якщо для проекту А індекс рентабельності інвестицій (PI) дорівнює 1,5, для проекту В 0,8, то доцільно реалізувати: проект А.
55. Якщо для проекту А чиста дисконтована вартість (NPV) дорівнює 1000, для проекту В 2000, а проекти не є взаємовиключаючими, то доцільно реалізувати: обидва проекти.
56. Якщо для проекту А індекс рентабельності інвестицій (PI) дорівнює 1,5, для проекту В 2,8, то доцільніше реалізувати: проект В.
57. Назву фінансового профілю проекту отримало графічне зображення: чистих дисконтованих грошових потоків за роками проекту.
58. Для розрахунку показників ефективності інвестицій використовується: операційний потік.
59. Процедура відбору та оцінки проектів передбачає застосування: неформальних процедур та формальних критеріїв.

60. Облікова норма прибутку – це: рентабельність, що оцінюється порівнянням чистого прибутку без урахування величини знецінення капіталу з сумою інвестицій.
61. Реальна процентна ставка – це: ставка доходу на капітал без урахування інфляції.
62. Номінальна процентна ставка – це: ставка доходу з позицій інвестора на приватному рину, яка включає інфляцію;

в) норма прибутковості підприємства.
63. Номінальна та реальна процентна ставки за значних темпів інфляції співвідносяться як: номінальна ставка більша за реальну ставку.
64. На вартість грошей у часі не впливають фактори: попит на продукцію, що існує на відповідному ринку.
65. Усі витрати за проектом поділяються: на інвестиційні та поточні.
66. Аналіз беззбитковості проекту припускає допущення: усі відповіді правильні.

67. Бухгалтерською точкою беззбитковості називається обсяг виробництва, за якого: фірма не отримує прибутків, але й не несе збитків.
68. Готівковою точкою беззбитковості називається обсяг виробництва, при якому: надходження від проекту покривають тільки постійні витрати за цим проектом.
69. Фінансовою точкою беззбитковості називається обсяг виробництва, за якого: надходження від проекту дозволяють покрити не тільки операційні витрати, але й досягти певного рівня доходу, що дозволяє задовольнити потреби інвестора.
70. Операційний леверидж – це процентна зміна відносно процентної зміни кількості проданої продукції:в операційному грошовому потоці.
71. До передінвестиційної фази життєвого циклу проекту належить ризик: помилковості розробки концепції проекту.
72. До інвестиційної фази життєвого циклу проекту належить ризик: неплатоспроможності замовника.
73. До систематичних ризиків проекту належить: коливання ринкової кон’юнктури валютного курсу.
74. До несистематичних ризиків належить: неправильна оцінка ринкової ситуації.
75. Середні проекти – це проекти вартістю: від 10 до 50 млн. USD.
76. Метою маркетингового аналізу проекту є: обґрунтування комерційної спроможності проекту.
77. Обґрунтування комерційної спроможності проекту здійснюється за виконання аналізу: маркетингового.
78. Для аналізу умов ринку: збирають і використовують відомості про попит, вимоги до продукції, характеристики конкурентів і споживачів, характеристики каналів руху товару.

79. Метод пробного маркетингу використовують для: прогнозування збуту.
80. Формування цін на продукції полягає у: в усіх перелічених діях.

81. Аналіз ринкових можливостей полягає у: усіх вище перелічених заходах.

82. Життєвий цикл товарів відображає: залежність грошових надходжень (обсягу збуту) від часу.

83. Комплекс заходів із просування товару – це: реклама, стимулювання збуту, пропаганда.
84. Обґрунтування технічної здійснимості проекту та визначення рівня його капітальних та поточних витрат є метою: технічного аналізу.
85. До аспектів технічного аналізу не належать: оцінка впливу проекту на навколишнє середовище.
86. Дослідження масштабу проекту містить: усі відповіді правильні.

87. При дослідженні місця реалізації проекту в технічному аналізі можна не розглядати: систему планування підприємства.
88. Схема виробничих потоків в технічному аналізі – це: графічне зображення руху сировини та напівфабрикатів по технологічному процессу.
89. При підготовці та реалізації інвестиційного проекту з погляду технічного аналізу рекомендується наймати спеціалізовані фірми для: монтажу обладнання.
90. Яка з методик екологічного аналізу не заснована на використанні ринкової ціни? аналіз ефективності витрат.
91. Методика, заснована на втраті доходу, в екологічному аналізі може бути застосована: при оцінці впливу на заповідні території.

92. До економічних наслідків проекту не належать: отримання прибутку інвесторами проекту.

93. Економічне середовище проекту з погляду інституційного аналізу не характеризується такими компонентами: рівень безробіття.
94. Прогнозування соціального розвитку регіонів, яких стосується проект, здійснюється з проведенням: соціального аналізу.
95. Соціальна привабливість проекту визначається з точки зору: усі відповіді правильні.

96. На якій стадії життєвого циклу проекту відбувається пошук зацікавлених осіб проекту? розробка концепції проекту.
97. Мета фінансового аналізу проекту: визначити, чи є проект рентабельним та ефективним.
98. Принцип двоїстості у фінансовому аналізі проекту означає, що: активи дорівнюють пасивам.
99. Тіньові ціни в економічному аналізі проекту – це: ціни, що відображають суспільну цінність ресурсів та продукту проекту в грошових одиницях.
100. Перевідний коефіцієнт в економічному аналізі проекту використовується для: конвертації фінансових цін на товари й послуги в економічну вартість.
ПРАКТИЧНІ ЗАВДАННЯ:

Задача 1.

Здійснити аналіз 2 – х проектів з однаковими витратами та життєвим циклом і обрати найкращий із них, якщо відомо, що для всіх проектів величина дисконту складає 16%.

Вихідні дані щодо проектів:

	Рік
	Витрати, тис. грн.
	Грошові надходження, тис. грн.

	
	Проект А
	Проект Б
	Проект А
	Проект Б

	1
	15
	18
	7
	10

	2
	20
	20
	11
	19

	3
	30
	25
	27
	33

	4
	35
	35
	39
	50

	5
	27
	29
	46
	28


Розв’язок щодо проекту А

	Рік
	Витрати ІСt, тис. грн.
	Грошові надходження, Pt, тис. грн.
	Pt - ІСt,

тис. грн.
	NPV = 
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	1
	15
	7
	-8
	-8/1,16 = -6,9

	2
	20
	11
	-9
	-9/1,35 = -6,67

	3
	30
	27
	-3
	-3/1,56 =-1,92

	4
	35
	39
	4
	4/1,81 =2,21

	5
	27
	46
	19
	19/2,1 =9,05

	Разом
	127
	140
	13
	-4,23


Розв’язок щодо проекту Б

	Рік
	Витрати ІСt, тис. грн.
	Грошові надходження, Pt, тис. грн.
	Pt - ІСt,

тис. грн.
	NPV = 
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	1
	18
	10
	-8
	=-8/1,16 = -6,9

	2
	20
	19
	-1
	=-1/1,35 = -0,74

	3
	25
	33
	8
	=8/1,56 =8

	4
	35
	50
	15
	=15/1,81 =56

	5
	29
	28
	-1
	=-1/2,1 =-0,48

	Разом
	127
	140
	13
	+64,17


Із даних таблиці видно, що за проектом А інтегральний показник внутрішньої норми дохідності NPV = -4,23, за проектом Б - +64,17. Отже перевага на боці проекту Б.
Задача 2.

Здійснити динамічний аналіз беззбитковості проекту протягом 2 років за даними  таблиці:

	Показник
	1 рік
	2 рік

	Виручка від реалізації, тис. грн.
	4896
	4975

	Постійні витрати, тис. грн.
	1240
	1240

	Змінні витрати, тис. грн.
	845
	785


Виконати розрахунки та визначити:

· поріг рентабельності;

· силу впливу операційного левериджу;

· запас фінансової міцності.

Рішення:

	Показник
	1 рік
	2 рік
	Абсолютне

відхилення, 

(+/-)

	Виручка від реалізації (TR), тис. грн.
	4896
	4975
	79

	Постійні витрати (EC),тис. грн.
	1240
	1240
	0

	Змінні витрати (VC),тис. грн.
	845
	785
	-60

	Виручка після відшкодування змінних витрат (MR), тис. грн. (TR – VC)
	4051,00
	4190,00
	139

	Частка вкладеного доходу у виручці (MR/TR)
	0,83
	0,84
	0,01

	Прибуток (PR), тис. грн. (TR-EC-VC)
	2811,00
	2950,00
	139

	Сила впливу виробничого важеля (DOL = MR/PR)
	1,44
	1,42
	-0,02

	Поріг рентабельності, тис. грн. EC/(MR/TR)
	1498,65
	1472,32
	-26,33

	Запас фінансової міцності, тис. грн. (TR -поріг рентабельності)
	3397,35
	3502,68
	105,33


Задача 3.

Визначити імпортний паритет для двигуна, що виробляється на території України, якщо відомо наступні дані:

· офіційний валютний курс 1 дол. США – 8,3 грн.;

· ціна на CIF агрегату – 314$;

· мито на імпорт – 19%;

· фрахт – 96$;

· страхування – 45$;

· податок на продаж – 12%;

· витрати на збут - 45$ (коефіцієнт перерахунку  - 0,9);

· торгова націнка – 14% (коефіцієнт перерахунку  - 0,6).

Рішення:

Ціна агрегату в грн.: =(314+ 96+45)* 8,3 = 3776,5 грн.

Мито: = 3776,5 * 0,19 = 717,54 грн.

Податок на продаж: = (3776,5 +717,54) *0,12 = 539,28 грн.

Торгова націнка складе: =(3776,5 +717,54) *0,14 = 629,17 грн.

Витрати збут: 45* 8,3 =373,5 грн.

Фінансова паритетна ціна становитиме: 

3776,5 +717,54 +539,28 +629,17 +373,5 = 6035,9 грн.

Економічна паритетна ціна складе: =3776,5 + (629,17 *0,6)+( 373,5 *0,9) = 4490,2 грн.

Коефіцієнт перерахунку для агрегату: = 6035,9 / 4490,2 = 1,34.

Задача 4.

Корпорація збирається почати виробництво нового обладнання. Вартість капіталу корпорації – 18%. Очікувані грошові потоки проекту:

	Час
	Грошовий потік, $

	0
	-  28 000

	1
	- 12 000

	2
	2 000

	3
	8 000

	4
	16 000

	5 – 10
	18 000



Визначити період окупності грошових потоків проекту.

НПВ = -28000+(-12000/1,18) +(2000/1,39)+ (8000/1,64)+(16000/1,94)+(18000/2,29) + (18000/2,7) +(18000/3,19) + (18000/3,76) +(18000/4,44) +(18000/5,23)=8847,4$.

Період окупності: 8 років.

Задача 5.

Компанія аналізує два альтернативні проекти – А і В з такими грошовими потоками, $:

	Період
	Проект А
	Проект В

	0
	- 500
	0

	1
	900
	- 600

	2
	0
	1 000

	3
	-250
	350

	4
	1800
	-3000

	5
	1000
	4000


Вартість капіталу компанії – 12%. 

Обрати кращий з точки зору інвестора проект, обґрунтувати вибір проекту.

НПВА = -500+(900/1,12)+(-250/1,4)+(1800/1,57)+(1000/1,76)= 1839,7$
НПВБ =(-600/1,12)+(1000/1,25)+(350/1,4)+(-3000/1,57)+(4000/1,76)=876,18 $

Задача 6.

Припустимо, ви хочете придбати новий автомобіль. Його повна вартість включає всі додаткові витрати 115000 грн. Прода​ючи стару машину й додаючи готівку, ви зможете заплатити 40085 грн. У вас є можливість вибрати, де позичити решту суми:

а)
один банк може надати вам кредит на 36 місяців під за​ставу майна зі щомісячною виплатою 1,9%;

б)
другий банк може надати вам позику на 24 місяці з ви​платою 1,6% щомісяця;

в)
третій банк може надати вам позику на термін 12 мі​сяців з виплатою 2,9% щомісяця.

Який банк ви оберете?

Визначимо суму кредиту: 115000-40085 = 74915 (грн.) 

Визначимо величину відсотків за банками:

Банк 1. = 74915*(36*1,9)/100 = 51242 (грн.)

Банк 2. = 74915*(24*1,6)/100 = 28767 (грн.)

Банк 3. = 74915*(12*2,9)/100 = 26070 (грн.)

Відповідь: банк №3, оскільки у нього найменші витрати на оплату кредиту.

Задача 7.

Підприємство має $ 700 000 і передбачає вкласти їх у власне виробництво, отримуючи протягом трьох наступних років щорічно $ 320 000. У той же час підприємство може придбати на цю суму акції стабільної фірми, що приносять 18% річних. 


Який варіант більш придатний, якщо вважати, що більш вигідної можливості вкладення грошей (ніж під 18% річних) підприємство не має?

НПВ = -700000+(320000/1,18)+( 320000/1,39)+( 320000/1,64)= - 3476$

Дисконтовані доходи: =(320000/1,18)+( 320000/1,39)+( 320000/1,64)= 696524,22$
Другий варіант: 700000*(1+018) 3=1150122,4-700000=450122,4$

Краще  у власне виробництво.

Задача 8.

Підприємство розглядає два альтернативних проекти капітальних вкладень, які приводять до однакового сумарного результату по відношенню до майбутніх грошових доходів, $:

	Рік
	Проект “А”
	Проект “Б”

	1
	3 000
	6 000

	2
	4 000
	4 000

	3
	5 000
	5 000

	4
	6 000
	3 000

	Разом
	18 000
	18 000


Обидва проекти мають однаковий обсяг інвестицій. Підприємство планує інвестувати отримані грошові доходи під 20% річних.

Порівняти теперішні значення отриманих грошових доходів та вибрати кращий проект.

НПВа = 3000/1,2+4000/1,44+5000/1,73+6000/2,07=11067$

НПВб = 6000/1,2+4000/1,44+5000/1,73+3000/2,07=12117$

Кращий проект Б.

Задача 9.

Фірма виробляє один вид продукції, яку реалізує за ціною 80 грн. за одиницю, змінні витрати на одиницю продукції – 35 грн., загальні постійні витрати – 3600 грн.

Визначити точку беззбитковості у грошовому і натуральному показниках та  запас міцності фірми, при умові, що обсяг реалізації становить 7000 одиниць.

Рішення задачі:

Точка беззбитковості в натуральних показниках:

Q = 
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Точка беззбитковості в грошових показниках:

Q =80
[image: image14.wmf]´

80= 6400 грн.

Запас міцності 

Зм = 7000 – 6400= 600грн., або 600/80 = 8 од. продукції.

Це означає, що компанія може знижувати обсяг реалізації в межах 8 одиниць або 600 грн. без ризику мати збитки.

Задача 10.

Визначити імпортний паритет для двигуна, що виробляється на території України, якщо відомо наступні дані:

· офіційний валютний курс 1 дол. США – 9 грн.;

· ціна на CIF агрегату – 366$;

· мито на імпорт – 16%;

· фрахт – 105$;

· страхування – 15$;

· податок на продаж – 9%;

· витрати на збут - 25$ (коефіцієнт перерахунку  - 0,6);

· торгова націнка – 15% (коефіцієнт перерахунку  - 0,6).

Рішення:

Ціна агрегату в грн.: =(366+ 105+15)* 9 = 4374 грн.

Мито: = 4374 * 0,19 = 831,06 грн.

Податок на продаж: = (4374 +831,06) *0,09 = 468,46 грн.

Торгова націнка складе: =(4374 +831,06) *0,15 = 780,76 грн.

Витрати збут: =25* 9 =225 грн.

Фінансова паритетна ціна становитиме: 

=4374 +831,06 +468,46 +780,76 +225=6679,3 грн.

Економічна паритетна ціна складе:       =4374 + (780,76 *0,6)+( 225*0,6) = 4977,5 грн.

Коефіцієнт перерахунку для агрегату: = 6679,3 / 4977,5 = 1,34.

Задача 11.

У виробництво планується інвестувати 100000 тис. грн. на період 5 років. Щорічні грошові виплати становитимуть 40000 тис. грн.

Розрахувати облікову норму доходності, якщо остаточна вартість інвестицій становить 10750 тис. грн.

Рішення задачі:

1. Визначимо норму амортизації:
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2. Визначимо облікову норму доходності (АRR):

АRR = 
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Задача 12.

Здійснити аналіз 2 – х проектів з однаковими витратами та життєвим циклом й різними грошовими надходженнями і обрати найкращий із них, якщо відомо, що для всіх проектів величина дисконту складає 16%.

Вихідні дані щодо проектів:

	Рік
	Витрати, тис. грн.
	Грошові надходження, тис. грн.

	
	Проект А
	Проект Б
	Проект А
	Проект Б

	1
	25
	28
	17
	20

	2
	30
	30
	21
	29

	3
	40
	35
	37
	43

	4
	45
	45
	49
	60

	5
	37
	39
	56
	38


Розв’язок щодо проекту А

	Рік
	Витрати ІСt, тис. грн.
	Грошові надходження, Pt, тис. грн.
	Pt - ІСt,

тис. грн.
	NPV = 
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	1
	25
	17
	-8
	-8/1,16 = -6,9

	2
	30
	21
	-9
	-9/1,35 = -6,67

	3
	40
	37
	-3
	-3/1,56 =-1,92

	4
	45
	49
	4
	4/1,81 =2,21

	5
	37
	56
	19
	19/2,1 =9,05

	Разом
	177
	180
	3
	-4,23


Розв’язок щодо проекту Б

	Рік
	Витрати ІСt, тис. грн.
	Грошові надходження, Pt, тис. грн.
	Pt - ІСt,

тис. грн.
	NPV = 
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	1
	28
	20
	-8
	=-8/1,16 = -6,9

	2
	30
	29
	-1
	=-1/1,35 = -0,74

	3
	35
	43
	8
	=8/1,56 =8

	4
	45
	60
	15
	=15/1,81 =56

	5
	39
	38
	-1
	=-1/2,1 =-0,48

	Разом
	177
	190
	13
	+64,17


Із даних таблиці видно, що за проектом А інтегральний показник внутрішньої норми дохідності NPV = -4,23, за проектом Б - +64,17. Отже перевага на боці проекту Б.
Задача 13.

Проект пошиву жіночих костюмів передбачає на вироб​ництво одного костюма витрати тканини та аксесуарів на суму 115 грн. За кожен костюм швачка отримує 55 грн. витрати на утримання та експлуатацію устаткування, інші загальнофірмові витрати - 120 тис. грн. на рік. Планова ціна реалізації костюма - 310грн.
Скільки потрібно виробляти костюмів, щоб звільнити зону збиткового виробництва? Скільки потрібно шити костюмів для того, щоб річний обсяг прибутку досяг 50 тис. грн.?

Рішення 
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Відповідь: 857 шт., 1214 шт. 

Задача 14.

Підприємство розглядає доцільність придбання нової технологічної лінії вартістю 200 тис. грн. як вважають спеціалісти, після введення цієї лінії в експлуатацію щорічні доходи (після сплати податків) становитимуть 45 тис. грн. розрахунковий термін експлуатації – 7 років. Потрібна норма прибутку 20%. Ліквідаційна вартість рівна вартості монтажу (200 тис. грн.). Визначити чисту теперішню вартість проекту.

 NPV= -200 + 45/(1+0,2)1 + 45(1+0,2)2+ 45/(1+0,2)3+ 45/(1+0,2)4+ 45/(1+0,2)5 45/(1+0,2)6 +45/(1+0,2)7 +200 =

= (45/1,2) + (45/1,44) + (45/1,728) +(45/2,074) +(45/2,48)+(45/2,99)+(45/3,58)  = 162,3 (тис грн.)

NPV=162,3

Оскільки NPV більше 0 то проект приймається до розгляду.

Задача 15.

Корпорація збирається почати виробництво нового обладнання. Вартість капіталу корпорації – 18%. Очікувані грошові потоки проекту:

	Час
	Грошовий потік, $

	0
	-  31 000

	1
	- 16 000

	2
	8 000

	3
	10 000

	4
	19000

	5 – 10
	21 000


Визначити період окупності грошових потоків проекту.

НПВ = -31000+(-16000/1,18) +(8000/1,39)+(10000/1,64) +(19000/1,94)+(21000/2,29) + (21000/2,7) + =(21000/3,19) + (21000/3,76) +(21000/4,44) +(21000/5,23)=14949$.

Період окупності: 6 років.

Задача 16.

Обрати один з кращих варіантів вкладення 20000 грн. на депозит строком на 1 рік за ставкою 21%, якщо відомо такі умови за банками:

а) Приватбанк нарахування процентів проводить 1раз у півроку;

б) Банк Аваль нараховує відсоток у кінці року;

в) Промінвестбанк нараховує відсотки щоквартально протягом року.

Рішення:

а) Приватбанк:  20000 × (1+
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б) Банк Аваль: 
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в) Промінвестбанк: 20000 × (1+
[image: image24.wmf]4
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Висновок: Краще вкладати у Промінвесбанк.

Задача 17.

Підприємство придбало споруду вартістю $ 20 000 на таких умовах: 25% вартості сплачується негайно; частина, що залишилася, погашається рівними річними платежами протягом 10 років з нарахуванням 12% річних на непогашену частину кредиту за схемою складних процентів.


Визначити величину річного платежу.

20000-(20000*0,25) = 15000/10=1500 доларів в рік.

Величина рфчного платежу = 
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4665-1500=3165 /10=316,5 $ платежу в рік.
Задача 18.

Здійснити динамічний аналіз беззбитковості проекту протягом 2 років за даними  таблиці:

	Показник
	1 рік
	2 рік

	Виручка від реалізації, тис. грн.
	6312
	5965

	Постійні витрати, тис. грн.
	1750
	1750

	Змінні витрати, тис. грн.
	950
	1023


Виконати розрахунки та визначити:

· поріг рентабельності;

· силу впливу операційного левериджу;

· запас фінансової міцності.

Рішення:

	Показник
	1 рік
	2 рік
	Абсолютне

відхилення, 

(+/-)

	Виручка від реалізації (TR), тис. грн.
	6312
	5965
	-347

	Постійні витрати (EC),тис. грн.
	1750
	1750
	0

	Змінні витрати (VC),тис. грн.
	950
	1023
	73

	Виручка після відшкодування змінних витрат (MR), тис. грн. (TR – VC)
	5362,00
	4942,00
	-420

	Частка вкладеного доходу у виручці (MR/TR)
	0,85
	0,83
	-0,02

	Прибуток (PR), тис. грн. (TR-EC-VC)
	3612,00
	3192,00
	-420

	Сила впливу виробничого важеля (DOL = MR/PR)
	1,48
	1,55
	0,07

	Поріг рентабельності, тис. грн. EC/(MR/TR)
	2060,05
	2112,25
	52,2

	Запас фінансової міцності, тис. грн. (TR -поріг рентабельності)
	4251,95
	3852,75
	-399,2


Задача 19.

Визначити імпортний паритет для двигуна, що виробляється на території України, якщо відомо наступні дані:

· офіційний валютний курс 1 дол. США – 7,1 грн.;

· ціна на CIF агрегату – 219$;

· мито на імпорт – 14%;

· страхування – 25$;

· податок на продаж – 9%;

· витрати на збут - 20$ (коефіцієнт перерахунку  - 0,8);

· торгова націнка – 16% (коефіцієнт перерахунку  - 0,9).

Рішення:

Ціна агрегату в грн.: =(219 + 25)* 7,1 = 1732,4 грн.

Мито: = 1732,4  * 0,14 = 242,54 грн.

Податок на продаж: = (1732,4 +242,54) *0,09 = 177,74 грн.

Торгова націнка складе: =(1732,4 +242,54) *0,16 = 315,99 грн.

Витрати збут: =25* 7,1 =177,5 грн.

Фінансова паритетна ціна становитиме: 

1732,4 +242,54+177,74 +315,99 +177,5= 2646,2 грн.

Економічна паритетна ціна складе:  1732,4+ (315,99 *0,9)+(177,5 *0,8) = 2158,8 грн.

Коефіцієнт перерахунку для агрегату: = 2646,2  / 2158,8 = 1,22.

Задача 20.

Припустимо, ви хочете придбати новий автомобіль. Його повна вартість включає всі додаткові витрати 147000 грн. Прода​ючи стару машину й додаючи готівку, ви зможете заплатити 72085 грн. У вас є можливість вибрати, де позичити решту суми:

а)
один банк може надати вам кредит на 36 місяців під за​ставу майна зі щомісячною виплатою 1,9%;

б)
другий банк може надати вам позику на 24 місяці з ви​платою 1,7% щомісяця;

в)
третій банк може надати вам позику на термін 12 мі​сяців з виплатою 3,4% щомісяця.

Який банк ви оберете?

Визначимо суму кредиту: 147000-72085 = 74915 (грн.) 

Визначимо величину відсотків за банками:

Банк 1. = 74915*(36*1,9)/100 = 51242 (грн.)

Банк 2. = 74915*(24*1,7)/100 = 30565 (грн.)

Банк 3. = 74915*(12*3,4)/100 = 30565 (грн.)

Відповідь: або банк №2 або №3, оскільки у них найменші витрати на оплату кредиту.

Задача 21.

Відомо грошовий потік: CF1=1000, CF2=CF3=CF4=CF5 = 2000, CF6= 0,  CF7= 10 000. Визначити теперішню вартість грошей при ставці дисконту 10%.
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=(1000*0,9091)+ (2000*0,8264)+(2000*0,7513)+(2000*0,6830)+(2000*0,6209)+(10000*0,5132) =11804,3грн.

Задача 22.

Обрати один з кращих варіантів вкладення 10000 грн. на депозит строком на 3 роки за ставкою 20%, якщо відомо такі умови за банками:

а) Приватбанк нарахування процентів проводить 1раз у півроку;

б) Банк Аваль нараховує відсоток у кінці року;

в) Промінвестбанк нараховує відсотки щоквартально протягом року.

Рішення:  а) Приватбанк:  10000 × (1+
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б) Банк Аваль: 
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в) Промінвестбанк: 10000 × (1+
[image: image29.wmf]4
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Висновок: Краще вкладати у Промінвестбанк.

Задача 23.

Проект пошиву жіночих костюмів передбачає на вироб​ництво одного костюма витрати тканини та аксесуарів на суму 120 грн. За кожен костюм швачка отримує 60 грн. витрати на утримання та експлуатацію устаткування, інші загальнофірмові витрати - 140 тис. грн. на рік. Планова ціна реалізації костюма - 320грн.
Скільки потрібно виробляти костюмів, щоб звільнити зону збиткового виробництва? Скільки потрібно шити костюмів для того, щоб річний обсяг прибутку досяг 50 тис. грн.?

Рішення 
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Відповідь: 1000 шт., 1357 шт. 

Задача 24.

Визначити імпортний паритет для двигуна, що виробляється на території України, якщо відомо наступні дані:

· офіційний валютний курс 1 дол. США – 7,6 грн.;

· ціна на CIF агрегату – 239$;

· мито на імпорт – 22%;

· фрахт – 98$;

· податок на продаж – 14%;

· витрати на збут - 35$ (коефіцієнт перерахунку  - 0,8);

· торгова націнка – 28% (коефіцієнт перерахунку  - 0,8).

Рішення:

Ціна агрегату в грн.: =(239+ 98)* 7,6 = 2561,2 грн.

Мито: = 2561,2 * 0,22 = 563,46 грн.

Податок на продаж: = (2561,2 +563,46) *0,14 = 437,45 грн.

Торгова націнка складе: =(2561,2 +563,46) *0,28= 874,9 грн.

Витрати збут: = 35* 7,6 =266 грн.

Фінансова паритетна ціна становитиме: 

= 2561,2 +563,46  +437,45 +874,9 +266= 4703 грн.

Економічна паритетна ціна складе:    =2561,2 + (874,9 *0,8)+( 266*0,8) = 3473,9 грн.

Коефіцієнт перерахунку для агрегату: = 4703 / 3473,9 = 1,35.

Задача 25.

У виробництво планується інвестувати 300000 тис. грн. на період 7 років. Щорічні грошові виплати становитимуть 80000 тис. грн.

Розрахувати облікову норму доходності, якщо остаточна вартість інвестицій становить 50750 тис. грн.

Рішення задачі:

1. Визначимо норму амортизації:


[image: image33.wmf]7
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= 35607 тис. грн. на рік.

2. Визначимо облікову норму доходності (АRR):

АRR = 
[image: image34.wmf]%

100
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-

=14,8%.

Задача 26.

Підприємство розглядає два альтернативних проекти капітальних вкладень, які приводять до однакового сумарного результату по відношенню до майбутніх грошових доходів, $:

	Рік
	Проект “А”
	Проект “Б”

	1
	3 000
	6 000

	2
	4 000
	4 000

	3
	5 000
	5 000

	4
	6 000
	3 000

	Разом
	18 000
	18 000


Обидва проекти мають однаковий обсяг інвестицій. Підприємство планує інвестувати отримані грошові доходи під 20% річних.

Порівняти теперішні значення отриманих грошових доходів та вибрати кращий проект.

НПВа = 3000/1,2+4000/1,44+5000/1,73+6000/2,07=11067$

НПВб = 6000/1,2+4000/1,44+5000/1,73+3000/2,07=12117$

Кращий проект Б.

Задача 27.

Підприємство розглядає доцільність придбання нової технологічної лінії для виробництва чорного хліба вартістю 300 тис. грн. як вважають спеціалісти, після введення цієї лінії в експлуатацію щорічні доходи (після сплати податків) становитимуть 75 тис. грн. розрахунковий термін експлуатації – 6 років. Потрібна норма прибутку 20%. Ліквідаційна вартість рівна вартості монтажу (300 тис. грн.). Визначити чисту теперішню вартість проекту.

 NPV= -300 + 75/(1+0,2)1 + 75(1+0,2)2+ 75/(1+0,2)3+ 75/(1+0,2)4+ 75/(1+0,2)5 75/(1+0,2)6 + +300 =

= (75/1,2) + (75/1,44) + (75/1,728) +(75/2,074) +(75/2,48)+(75/2,99)  = 249,47 (тис грн.)

NPV=249,47

Задача 28.

Визначити теперішню величину рентних платежів, які сплачуються наприкінці кварталу та складають 5000 грн. при квартальній банківській ставці 6%. 
 
[image: image35.wmf]n

PVA

  =5000*(0,9434+0,8900+0,8396+0,7921)= 17325,5грн.

Задача 29.

Підприємство потребує, як мінімум, 18% віддачі при інвестуванні власних коштів. Зараз підприємство має можливість придбати нове обладнання вартістю $ 84 500. Використання цього обладнання дозволить збільшити обсяг випуску продукції, що приведе до $ 17 000 додаткового річного грошового доходу протягом 10 років використання обладнання. 


Обчислити чисте теперішнє значення проекту, якщо після завершення проекту обладнання може бути продане за залишковою вартістю $ 2 500.

NPV= -84500 +(17000/1,18) +(17000/1,39) +(17000/1,64) +(17000/1,94) +(17000/2,29) +(17000/2,7) +(17000/3,19) +(17000/3,76) +(17000/4,44) +(17000/5,23)+2500=-5584,65$
Проект недоцільно приймати.

Задача 30.

Корпорація збирається почати виробництво нового обладнання. Вартість капіталу корпорації – 18%. Очікувані грошові потоки проекту:

	Час
	Грошовий потік, $

	0
	-  12 000

	1
	- 11 000

	2
	7 000

	3
	9 000

	4
	19000

	5 – 10
	21 000


Визначити період окупності грошових потоків проекту.

НПВ = -12000+(-11000/1,18) +(7000/1,39)+(9000/1,64) +(19000/1,94)+(21000/2,29) + (21000/2,7) +(21000/3,19) + (21000/3,76) +(21000/4,44) +(21000/5,23)=36857$.

Період окупності: 3,5 роки.
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