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Инвестиции

Лабораторная работа № 1
Анализ эффективности инвестиционного проекта

Цель работы: ознакомление и получение практических навыков расчета критериев эффективности инвестиционного проекта с помощью встроенных финансовых функций MS EXCEL.
Оформление работы: работа выполняется средствами табличного процессора MS Excel. Отчет о выполнении лабораторной работы сдается в виде твердой копии.

Срок выполнения работы – 4 часа.
Теоретические аспекты:

Метод чистой современной стоимости (NPV – Net Present Value)

Метод заключается в определении разницы между инвестиционными затратами и будущими доходами, которые выражаются в скорректированной во времени денежной величине (используют время начала реализации инвестиционного проекта).

При заданной норме дисконта можно определить современную величину всех оттоков и притоков денежных средств, а также сопоставить их друг с другом. Результат такого сравнения – это положительная или отрицательная величина (чистый приток или чистый отток денежных средств).

Пусть 
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- сумма первоначальных затрат (инвестиций), тогда
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При NPV>0 можно сделать вывод, что в течении своей жизни проект возместит первоначальные затраты 
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, обеспечит получение прибыли, согласно заданному стандарту r, а также некоторый резерв NPV.

При NPV=0 проект только окупает произведенные затраты, но не приносит дохода.

При NPV<0 заданная норма прибыли не обеспечивается и проект убыточен.

Если проект предполагает последовательные начальные вложения средств в течение нескольких лет, либо дополнительные инвестиции в какие-то периоды реализации проекта, они обязательно должны учитываться при расчете NPV.

Для общего случая формула NPV примет вид:
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Для автоматизации анализа инвестиционных проектов в табличном процессоре MS Excel существует целый ряд специальных финансовых функций.

Для исчисления NPV можно воспользоваться функциями ЧПС() и ЧИСТНЗ().

Форматы функций:

ЧПС(ставка; платежи)

ЧИСТНЗ(ставка; платежи; даты)

где r - ставка – норма доходности или дисконта;

       платежи – значения элементов денежного потока;

       даты – даты платежей.

Назначение этих функций несколько отличается друг от друга.

 Функция ЧПС() рассчитывает современное значение денежного потока, платежи которого равномерно распределены во времени. При этом для получения NPV от результата функции ЧПС() отнимают первоначальные затраты.

Функция ЧИСТНЗ() рассчитывает чистую современную стоимость потока платежей с любым распределением их во времени, если известны даты наступления платежей. Она напрямую рассчитывает NPV, кроме того, результаты работы этой функции более точные.

На практике после определения показателей эффективности инвестиций осуществляют анализ их чувствительности (sensitivity analysis) к изменениям возможных условий. Подобный анализ сводится к исследованию изменений полученной величины в зависимости от различных значений параметров зависимых соотношений.

Анализ чувствительности показывает, что наряду с нормой дисконта на величину NPV оказывает значительное влияние структура денежного потока. Чем больше притоки наличности в первые годы экономической жизни проекта, так больше конечная величина NPV и соответственно тем скорее произойдет возмещение затрат.

Исходя из практического применения метода NPV можно сделать вывод, что в целом показатель NPV реально отражает соотношение между притоками и оттоками денежных средств в течение определенного периода времени, а также дает представление о возмещении затрат и о достижении заданной нормы доходности вложения средств. Кроме того, как абсолютный показатель NPV обладает важнейшим свойством – свойством аддитивности (NPV различных проектов можно суммировать).

К числу других важнейших свойств этого критерия следует отнести достаточно реалистическое предположение о ставке реинвестирования высвобождающихся денежных средств в ходе реализации проекта. В методе неявно предполагается, что средства, поступающие от реализации проекта, реинвестируются по норме дисконта r.

Таким образом, использование критерия NPV теоретически обосновано. Вместе с тем применение абсолютных показателей при анализе проектов с различными исходными условиями может приводить к затруднениям при принятии управленческих решений.

Метод индекса рентабельности (PI – Profitability Index)

Метод рентабельности показывает, сколько единиц современной величины денежного потока приходится на единицу предполагаемых первоначальных затрат:
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Если величина критерия PI>1, то современная стоимость денежного потока проекта превышает первоначальные инвестиции, обеспечивая тем самым наличие положительной величины NPV. При этом норма рентабельности превышает заданную, и проект можно принять.

При PI=1 величина NPV=0, и инвестиции не приносят дохода.

Если PI<1, проект не обеспечивает заданного уровня рентабельности и его следует отклонить.

Применение показателя PI часто бывает полезным в случае, когда существует возможность финансирования нескольких проектов, но при этом инвестиционный бюджет фирмы ограничен. Тогда по каждому проекту рассчитывается PI и проекты ранжируются по PI. После определения рангового ряда проводится постепенное включение инвестиционных проектов в портфель, начиная с проекта с самым высоким рангом (и индексом рентабельности), пока не будет исчерпан весь инвестиционный бюджет.

Внутренняя норма доходности (IRR – Internal Rate of Return)
Под IRR понимается процентная ставка, при которой чистая современная стоимость инвестиционного проекта равна 0.

IRR определяется решением уравнения:


[image: image6.wmf]0

)

1

(

1

=

-

+

=

å

=

IC

IRR

CF

NPV

n

t

t

t


При NPV=0 современная стоимость проекта равна первоначальным инвестициям, следовательно они окупаются. В общем случае, чем выше величина IRR, тем больше эффективность инвестиций. 

При анализе этого показателя величина IRR сравнивается с r. При этом, если IRR>r, проект обеспечивает положительную NPV и доходность, равную IRR-r. Если IRR<r, затраты превышают доходы, и проект убыточен.

В MS Excel для расчета IRR реализованы 3 финансовые функции – ВСД(), ЧИСТВНДОХ() и МВСД().

Форматы функций:

ВНДОХ(платежи; [прогноз])

ЧИСТВНДОХ(платежи; даты; [прогноз])

МВСД(платежи; ставка; ставка_реин)

где ставка_реин – ставка реинвестирования;

      прогноз – норма приведения (необязательный аргумент).

Для корректной работы функций денежный поток должен состоять из хотя бы одного отрицательного и одного положительного элемента (хотя бы одна выплата и одно поступление денежных средств), причем первой должна стоять выплата.

Функция ВСД() осуществляет расчет IRR для денежного потока, равномерно распределенного во времени.

Функция ЧИСТВНДОХ() позволяет определить показатель IRR для потока платежей с произвольным распределением во времени, если известны их предполагаемые даты.

Критерий внутренней нормы доходности несет в себе также информацию о приблизительной величине предела безопасности для проекта.

Наиболее существенным недостатком этого метода является нереалистическое предположение о ставке реинвестирования. В отличие от NPV критерий внутренней нормы доходности неявно предполагает реинвестирование получаемых доходов по ставке IRR. 

Для корректного учета предположения о реинвестировании применяют функцию МВСД(), которая вычисляет модифицированную внутреннюю норму доходности. Функция в качестве аргумента использует предполагаемую ставку реинвестирования.

Еще один недостаток показателя связан с возможностью существования его нескольких значений. Такая ситуация характерна для «нерегулярного» денежного потока, в котором знак несколько раз меняет значение с минуса на плюс. В этом случае функция для определения IRR имеет несколько корней и расчет показателя теряет смысл.
В заключение следует отметить, что в целом метод NPV дает более достоверные результаты. Вместе с тем при рациональном подходе к анализу эффективности долгосрочных инвестиций необходимо применение всех рассмотренных показателей.

Задания выполняется в соответствии с вариантом, согласованным с преподавателем. Все задания разместите в одном файле на разных листах. Графический материал необходимо оформить соответствующими заголовками осей, показателей и общим названием.
1. Оцените критерии эффективности для инвестиционного проекта со следующими характеристиками:
	Вариант
	IC
	r, %
	CF1
	CF2
	CF3
	CF4
	CF5
	CF6
	CF7
	CF8

	1
	100
	12
	12
	12
	12
	12
	12
	12
	12
	12

	2
	120
	16
	12
	12
	12
	12
	12
	12
	12
	12

	3
	12
	14
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	4
	485
	12
	50
	52
	54
	56
	58
	60
	62
	64

	5
	6000
	12,5
	320
	480
	480
	480
	560
	560
	560
	4000

	6
	300
	10
	120
	-400
	200
	200
	200
	500
	-300
	100

	7
	125
	10
	50
	55
	-100
	50
	50
	50
	
	

	8
	14000
	9
	1700
	1700
	2700
	2700
	2700
	2700
	2700
	6000

	9
	60
	25,5
	12
	12
	12
	12
	12
	12
	12
	12

	10
	86
	45
	100
	100
	-60
	100
	100
	-60
	100
	

	11
	230
	12
	51
	52
	53
	54
	55
	56
	
	

	12
	12000
	12
	1500
	2000
	2500
	3000
	3500
	400
	
	

	13
	2500
	14
	0
	0
	200
	200
	1000
	1000
	1000
	

	14
	13500
	5,5
	2000
	2000
	-5000
	4000
	4000
	4000
	4000
	4000

	15
	1000
	25
	250
	250
	250
	-500
	-200
	500
	500
	500

	16
	1250
	24
	-400
	0
	0
	600
	600
	600
	2000
	

	17
	900
	20
	120
	120
	300
	200
	-420
	500
	500
	500

	18
	400
	20
	40
	50
	60
	70
	80
	90
	100
	120

	19
	460
	22
	40
	50
	60
	70
	80
	90
	100
	180

	20
	78
	16
	10
	12
	14
	16
	18
	20
	22
	24

	21
	943
	18
	-100
	-200
	-300
	0
	1000
	1000
	1000
	1000

	22
	300
	14
	50
	50
	50
	50
	50
	100
	
	

	23
	560
	16
	-60
	100
	120
	140
	160
	180
	200
	

	24
	979
	15
	235
	212
	231
	216
	200
	100
	
	

	25
	500
	14
	100
	100
	100
	100
	-200
	100
	100
	100


Постройте гистограмму, демонстрирующую различие между CF и дисконтированными платежами. 

Проведите анализ чувствительности проекта к изменению процентной ставки в диапазоне +/-20%.
Проведите анализ чувствительности проекта к изменению оценки CF1 в диапазоне +/-30%.
2. Реализация проекта, предусматривающего затраты в размере 60 000 ден.ед., должна дать чистый поток наличности, имеющий структуру, приведенную в таблице (по вариантам). При этом даты платежей (начиная с 0-ого) имеют следующую последовательность: 25.01.2005; 28.02.2005; 15.09.2005; 25.01.2006; 12.03.2006; 30.01.2007; 15.03.2007; 25.09.2007. 
	Вариант
	CF1
	CF2
	CF3
	CF4
	CF5
	CF6
	CF7

	1
	10000
	15000
	15000
	20000
	15000
	10000
	5000

	2
	12000
	15000
	15000
	20000
	15000
	10000
	5000

	3
	10000
	17000
	15000
	20000
	15000
	10000
	5000

	4
	10000
	15000
	17000
	20000
	15000
	10000
	5000

	5
	10000
	15000
	15000
	22000
	17000
	10000
	5000

	6
	10000
	15000
	15000
	20000
	15000
	12000
	5000

	7
	10000
	15000
	15000
	20000
	15000
	10000
	7000

	8
	10000
	15000
	15000
	20000
	15000
	9000
	5000

	9
	10000
	15000
	15000
	20000
	13000
	10000
	5000

	10
	10000
	15000
	15000
	18000
	15000
	10000
	5000

	11
	10000
	15000
	13000
	20000
	15000
	10000
	5000

	12
	10000
	13000
	15000
	20000
	15000
	10000
	5000

	13
	8000
	15000
	15000
	20000
	15000
	10000
	5000

	14
	10000
	25000
	15000
	20000
	15000
	10000
	5000

	15
	10000
	15000
	5000
	20000
	15000
	10000
	5000

	16
	10000
	15000
	15000
	23000
	15000
	10000
	5000

	17
	10000
	15000
	15000
	20000
	19000
	10000
	5000

	18
	10000
	15000
	15000
	20000
	15000
	90000
	5000

	19
	10000
	15000
	15000
	19000
	16000
	10000
	5000

	20
	10000
	15000
	11000
	20000
	15000
	10000
	5000

	21
	10000
	15000
	11000
	22000
	15000
	10000
	5000

	22
	10000
	16000
	15000
	25000
	15000
	10000
	5000

	23
	10000
	15000
	15000
	21000
	15000
	10000
	5000

	24
	10000
	15000
	15000
	20000
	15000
	9000
	5000

	25
	10000
	12000
	12000
	20000
	15000
	10000
	5000


Определите NPV, PI, IRR для этого проекта при норме дисконта 10% и 15%;
Определите значение модифицированной внутренней нормы доходности.
3. Фирма рассматривает возможность финансирования 3 проектов, денежные потоки которых представлены в таблице:

	Вариант 1

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 2

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 120 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 3

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 23 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 4

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	20 000


	Вариант 5

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	30 000

	2
	15 000
	60 000
	90 000

	3
	15 000
	80 000
	30 000


	Вариант 6

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 60 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 7

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	65 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 8

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 27 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 9

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	500


	Вариант 10

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	160 000
	30 000

	3
	15 000
	
	


	Вариант 11

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	18 000
	80 000
	90 000

	2
	18 000
	60 000
	36 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 12

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	20 000
	80 000
	90 000

	2
	20 000
	60 000
	30 000

	3
	20 000
	80 000
	


	Вариант 13

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	65 000


	Вариант 14

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	20 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	56 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 15

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	10 000
	60 000
	30 000

	3
	25 000
	80 000
	


	Вариант 16

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	84 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	36 000

	3
	15 000
	80 000
	36 000


	Вариант 17

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 120 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	61 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	14 000


	Вариант 18

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 10 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


	Вариант 19

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 100 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	53 000


	Вариант 20

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 14 000
	- 134 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	15 000


	Вариант 21

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	32 000

	3
	26 000
	80 000
	


	Вариант 22

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	50 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	10 000


	Вариант 23

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	80 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	30 000


	Вариант 24

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 27 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	15 000
	60 000
	30 000

	3
	25 000
	74 000
	


	Вариант 25

	Период
	Проект 1
	Проект 2
	Проект 3

	0
	- 20 000
	- 130 000
	- 100 000

	1
	15 000
	80 000
	90 000

	2
	16 000
	40 000
	30 000

	3
	15 000
	80 000
	


Определите NPV, PI, IRR  для этих проектов при норме дисконта 15%. Какой из этих проектов вы предпочтете:

- при условии, что все проекты альтернативные;

- при условии, что проекты 1 и 2 можно реализовать совместно, а проект 2 является альтернативным. Для этого варианта определите модифицированную внутреннюю норму дисконта при ставке рефинансирования 10% и 15%.

3. Рассмотрите 2 взаимоисключающих инвестиционных проекта. Структуры денежных потоков для проектов представлены в таблице (по вариантам):

	Вариант 1

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	Вариант 2

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	3
	150,00
	146,00

	Вариант 3

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 410,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	170,22

	Вариант 4

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	3
	100,02
	97,05

	Вариант 5

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	240,00
	131,00

	2
	293,03
	173,22

	Вариант 6

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	Вариант 7

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 500,00
	- 300,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	Вариант 8

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	248,00
	131,00

	2
	293,03
	184,22

	Вариант 9

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	3
	156,03
	183,00

	4
	125,04
	79,37

	Вариант 10

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	3
	79,06
	80,03

	Вариант 11

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 420,00
	- 223,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	Вариант 12

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	244,00
	131,00

	2
	293,03
	179,22

	Вариант 13

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 411,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	164,22

	Вариант 14

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	240,00
	132,00

	2
	290,03
	170,22

	Вариант 15

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 202,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	178,22

	Вариант 16

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 406,00
	- 200,00

	1
	241,00
	123,06

	2
	293,03
	174,22

	Вариант 17

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 413,00
	- 215,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	Вариант 18

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	298,03
	180,22

	Вариант 19

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 260,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	230,22

	Вариант 20

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 401,00
	- 200,00

	1
	240,00
	131,00

	2
	295,03
	174,22

	Вариант 21

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	296,03
	179,22

	Вариант 22

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	3
	150,00
	146,00

	Вариант 23

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	3
	53,16
	58,12

	Вариант 24

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 403,00
	- 206,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	293,03
	174,22

	Вариант 25

	Период
	Проект 1
	Проект 2

	0
	- 400,00
	- 200,00

	1
	241,00
	131,00

	2
	297,03
	178,22


Норма дисконта для обоих проектов одинакова и равна 9%. 
Определите, какой проект предпочтительней.
Определите точку Фишера.
4. Фирма рассматривает 2 взаимоисключающих проекта, генерирующих следующие потоки платежей:

	Период
	0
	1
	2
	3
	4

	Проект 1
	-2000
	1800
	500
	10
	32

	Проект 2
	-2000
	0
	550
	800
	1600


Стоимость капитала для фирмы составляет 9%. Определите критерий IRR для каждого проекта. Можно ли в данном случае принять решение, основываясь только на критерии IRR? Какой проект вы рекомендуете принять?

5. Финансовая компания рассматривает пакет инвестиционных проектов, предварительные результаты анализа которых приведены в таблице:

	Проект
	Затраты (Io)
	NPV

	A
	22 000
	9 000

	B
	16 000
	7 000

	C
	12 000
	5 500

	D
	10 000
	5 000

	E
	8 000
	4 500

	F
	7 500
	3 500

	G
	7 000
	3 000

	H
	4 000
	2 500


Инвестиционный бюджет фирмы ограничен и равен 50 000 ден.ед. Определите оптимальный инвестиционный портфель для фирмы используя ранжирование.

Рассмотрите следующие возможные ситуации при формировании проекта:

1. все проекты могут финансироваться либо целиком 1 раз, либо не финансироваться совсем;

2. участие в проектах A, D, H представляют собой покупку пакетов акций, причем представленные сведения касаются цены одного пакета. Количество предлагаемых пакетов – не более 10. Остальные – как в п.1.

3. в проектах C, D, F можно принять долевое участие. Остальные – как в п.1.
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