Самостоятельно задать баланс гипотетического инвестиционного проекта с привлечением иностранных инвестиций, сделать предположение относительно денежных потоков, составить инвестиционную таблицу проекта 
Допущения: 

· новое производство за рубежом будет запущено компанией на проектную мощность через полгода, 

· ставка дисконтирования 12%, 
· инвестиционный горизонт 5 лет, 

· начальный обменный курс 2 CAD за 1 USD, 

· первоначальные инвестиции 120 млн. USD (240 млн. CAD), в том числе: 

· покупка завода и оборудования, их модернизация (FA) 100 млн. USD, 

· потребность в оборотном капитале (WC) 20% (20 млн. USD). 
Финансирование: 
· финансирование покупки FA: 

· прямые инвестиции от родительской компании 70 млн. USD, 

· заем от фонда поддержки предпринимательства (ставка 2%, возврат через 5 лет), 60 млн. CAD, 

· финансирование первоначального WC за счет займа от локального коммерческого банка на рыночных условиях (ставка 10% годовых) 40 млн. CAD. 
Операционные данные: 
· полная мощность в первом году эксплуатации 50 тыс. единиц, прирост 10%, 

· реальная цена с поправкой на инфляцию постоянна, 

· темп инфляции в Канаде 5%, в США 3% в год, 

· амортизация линейная (списание за 5 лет, по 1/5 в год). 

Таким образом: 

· TR = p*Q, 

· ∆p = +5%, ∆Q = +10%, ∆TR = +15,5%. 
Первоначальный баланс проекта: 
	Assets
	Liabilities&Capital

	CA
	40 mln CAD
	BL
	40 mln CAD

	FA
	200 mln CAD
	LTD
	60 mln CAD

	
	
	C
	140 mln CAD

	TA
	240 mln CAD
	TL&C
	240 mln CAD


Точка зрения дочерней компании: NPV проектных NCF: 
	No
	Период
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	5+

	1
	Q, тыс. шт.
	
	25,00
	55,00
	60,50
	66,55
	73,21
	

	2
	P, CAD
	
	5000,00
	5250,00
	5512,50
	5788,13
	6077,53
	

	3
	TR, млн. CAD
	
	125,00
	288,75
	333,51
	385,20
	444,91
	

	4
	VUC (AVC)
	
	1500,00
	1575,00
	1653,75
	1736,44
	1823,26
	

	5
	TVC, млн. CAD
	
	37,50
	86,63
	100,05
	115,56
	133,47
	

	6
	Am
	
	40,00
	40,00
	40,00
	40,00
	40,00
	

	7
	LF&R, 9% TR, mln CAD
	
	11,25
	25,99
	30,02
	34,67
	40,04
	

	8
	TC, млн. CAD
	
	88,75
	152,61
	170,07
	190,23
	213,51
	

	9
	TP, млн. CAD
	
	36,25
	136,14
	163,44
	194,97
	231,39
	

	
	CTP (накопл. Прибыль)
	
	36,25
	172,39
	335,83
	530,80
	762,19
	

	10
	Tax 40%, млн. CAD
	
	14,50
	54,46
	65,38
	77,99
	92,56
	

	11
	NP, млн. CAD
	
	21,75
	81,68
	98,06
	116,98
	138,84
	

	12
	I, млн. CAD
	-240,00
	
	
	
	
	
	

	
	WC, млн. CAD
	
	25,00
	57,75
	66,70
	77,04
	88,98
	

	13
	∆WC, млн. CAD
	
	0,00
	32,75
	8,95
	10,34
	11,94
	

	14
	TV (Terminate Value), млн. CAD
	
	
	
	
	
	
	500,68


	15
	NCF, млн. CAD
	-240,00
	61,75
	88,93
	129,11
	146,64
	166,89
	500,68

	16
	ER, обменный курс
	0,50
	0,49
	0,48
	0,47
	0,46
	0,45
	0,45

	17
	NCF, млн. USD
	-120,00
	30,26
	42,71
	60,76
	67,63
	75,43
	226,29

	
	Коэф. дисконтирования
	
	1,12
	1,25
	1,40
	1,57
	1,76
	1,76

	18
	PVIF, скорр. на коэф. инфл.
	1,00
	0,89
	0,80
	0,71
	0,64
	0,57
	0,57

	19
	NPV, млн. USD
	-120,00
	27,02
	34,04
	43,25
	42,98
	42,80
	128,40

	20
	CNPV, млн. USD
	
	-92,98
	-58,94
	-15,69
	27,29
	70,09
	198,49


Коэффициенты: 
	Коэффициент нарастания (снижения) Q
	10%

	Коэффициент нарастания (снижения) P
	5%

	Коэффициент нарастания VUC
	5%

	Доля прочих расходов от TR
	9%

	Налог на прибыль
	40%

	Процент оборотного капитала в TR
	20%

	Процент обесценения валюты проекта
	2%

	Коэффициент дисконтирования
	12%


Оценка международного инвестиционного проекта: точка зрения родительской компании: 
Проектные NPV приводятся к общефирменным посредством ввода поправок (корректировок) 
Корректировки: 

	Дивиденды, комиссионные, роялти (перечисляются родительской фирме, 
млн. USD)

	No
	Позиции/годы
	1
	2
	3
	4
	5
	5+

	1
	NCF проекта в Канаде
	30,26
	42,71
	60,76
	67,63
	75,43
	226,29

	2
	Расписание возврата кредитов
	
	21,56
	
	
	29,7
	

	3
	Дивиденды родителю 

(строка 1 – строка2)
	30,26
	21,15
	60,76
	67,63
	45,73
	226,29

	4
	Комиссионные, роялти
	11,25
	25,99
	30,02
	34,67
	40,04
	122*

	5
	Дивиденды, комиссионные, роялти
	41,51
	47,14
	90,78
	102,3
	85,77
	348,29

	6
	Налог «у источника», 10%
	4,151
	4,714
	9,078
	10,23
	8,577
	34,829

	7
	Нетто-поступления родителя
	37,359
	42,426
	81,702
	92,07
	77,193
	313,461

	*Оценка будущих комиссионных, роялти


	Денежный поток нетто родителя от экспорта компонентов для проекта, 
млн. USD 

	No
	Позиции/годы
	1
	2
	3
	4
	5
	5+

	1
	Объем экспорта, тыс. ед. 
	25
	55
	60,5
	66,55
	73,21
	25

	2
	Цена единицы экспорта, USD 
	500
	515
	530,45
	546,36
	562,75
	562,75

	3
	Стоимость экспорта, млн. USD 
	12,5
	28,33
	32,09
	36,36
	41,20
	14,07

	4
	Посленалоговые NCF, млн. USD 
	2,06
	4,67
	5,30
	6,0
	6,80
	2,32

	Посленалоговая маржа для родителя (доля нетто-прибыли в удельной цене 16,5%)


	Стоимость потерь по утраченным продажам, 
млн. USD 

	Год 
	Потери продаж (эффект канниба-лизации), тыс. ед. 
	CF на ед. экспорта, USD 
	CF по экспорту, млн. USD
	PVIF (i=12%)
	PV, млн. USD
	CPV, млн. USD

	1
	20
	700
	14
	0,89
	12,46
	12,46

	2
	20
	721
	14,42
	0,8
	11,54
	24,00

	3
	20
	742,63
	14,85
	0,71
	10,55
	34,54

	4
	20
	764,91
	15,30
	0,64
	9,79
	44,33

	5
	20
	787,86
	15,76
	0,57
	8,98
	53,31

	CF на единицу экспорта росли темпом инфляции в США (3% в год)


	Оценка родителя: приведенная стоимость проекта, млн. USD

	No
	Позиции/годы
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	5+

	Притоки денежных средств (CIF)

	1.1
	CIF
	
	37,36
	42,43
	81,70
	92,07
	77,19
	313,46

	1.2
	CIF, export
	
	2,06
	4,67
	5,30
	6,00
	6,80
	2,32

	Оттоки денежных средств (COF)

	2.1
	COF
	
	12,46
	11,54
	10,54
	9,79
	8,98
	

	Денежные потоки нетто (NCF)

	3.1
	NCF
	-120,00
	26,96
	35,56
	76,46
	88,28
	75,01
	315,78

	Приведенная стоимость денежных потоков нетто (NPV)

	4.1
	PVIF
	1,00
	0,89
	0,80
	0,71
	0,64
	0,57
	0,57

	4.2
	NPV
	-120,00
	24,07
	28,35
	54,42
	56,10
	42,56
	179,18

	4.3
	CNPV
	
	-95,93
	-67,58
	-13,16
	42,94
	85,51
	264,69

	*Оценка приведенной стоимости будущих NCF от экспорта для проекта


