[bookmark: _GoBack]Методика расчетов при выполнении курсовой работы до дисциплине «Инвестиционный анализ строительных проектов»
Задание 1.
 Методы расчета ставки дисконтирования

Задача № 1
Условие:
Для финансирования инвестиционных проектов предприятие привлекает денежные средства из следующих источников:
· Нераспределенная прибыль 120 тыс. руб.
· Кредит банка 200 тыс. руб. под 17% годовых (дополнительных расходов, связанных с получением кредита у предприятия нет)
· Эмиссия обыкновенных акций 450 тыс. руб., стоимостью 26% (ежегодный рост дивидендов 2%, расходы на эмиссию 8% от стоимости акций)
Необходимо:
Определить минимально приемлемую доходность инвестирования капитала (ставку дисконтирования).



Решение:
	Вид источника финансирования
	Сумма, тыс. руб.
	Цена (стоимость) источников финансирования, %
	Удельный вес источников финансирования

	Нераспределенная прибыль
	120
	28
	0.16

	Кредит банка
	200
	14.58
	0.26

	Обыкновенные акции
	450
	30.26
	0.58

	Итого 
	770
	
	1



Найти средневзвешенную стоимость капитала, для этого найдем доли источников и его стоимости.
1) Сколько для меня стоит кредит банка?  Под 17% банк взял кредит, но реально для нас он стоит не 17% (мы можем часть % (r * 1,1) включить в расходы при исчислении налога на прибыль и сэкономить на налоге на прибыль)
Найдем стоимость кредитных ресурсов с учетом эффекта налогового щита:
,
где r – ставка рефинансирования (r=11%);
 i – ставка кредита.

2) Методом Гордона определим стоимость привлеченного капитала за счет эмиссии обыкновенны акций:
,
где D1 – дивиденд, выплачиваемый в первый год (по условии задачи 26%);
Pm – рыночная цена одной акции (по условии задачи 1 руб.);
L – ставка, характеризующая расходы на эмиссию (по условию задачи 8%);
g – ставка роста дивиденда (по условию задачи 2%).

3) Цена привлечения нераспределенной прибыли можно определить методом Гордона по следующей формуле:
,
	
WACC=0,28*0,16+0,1458*0,26+0,3026*0,58=25,83%
Минимальная приемлемая доходность инвестируемого капитала равна 25,83%.
Задача 2
В качестве методической основы при определении ставки дисконтирования можно использовать методику, изложенную в «Положении об оценке эффективности инвестиционных проектов при размещении на конкурсной основе централизованных инвестиционных ресурсов бюджета развития Российской Федерации» (утверждено постановлением Правительства РФ №1470 от 22.11.97).
Согласно этому положению, ставка дисконтирования проекта определяется по формуле: d = di + P,
где di –ставка дисконтирования без учета риска проекта, 
P – поправка на риск проекта.
При этом, di реальная (без учета инфляции) рассчитывается по следующей формуле:

, где
r – ставка рефинансирования ЦБ РФ,
i – темп инфляции.
Условие:
Ставка рефинансирования ЦБ РФ на момент выполнения расчетов составляет 11 %. Однако, в прогнозах по проекту будет обоснованным предположить, что ставка рефинансирования коррелирует с инфляцией в стране, и стабильное значение будет иметь ставка с поправкой на инфляцию.
По различным прогнозам, уровень инфляции в России будет меняться от 8-10% в 2006 году до уровня 4-6% в 2008 году и далее. В данном проекте необходимо использовать следующие показатели инфляции:
[bookmark: _Toc152060531]Прогнозные значения инфляции, использованные в расчетах

	Год
	2006 год
	2007 год
	2008 год
	2009 год
	2010 год

	Инфляция
	9%
	7%
	6%
	5%
	5%



За основу при прогнозировании был взят доклад Министерства экономического развития и торговли РФ «Прогноз социально-экономического развития Российской Федерации на 2006 год и основные параметры прогноза до 2008 года», инфляция, предложенная в этом докладе, увеличена с учетом наблюдающихся к ноябрю 2005 года отклонений от прогнозных значений. 
[bookmark: _Toc152060532]Расчет ставки дисконтирования

	Наименование показателей
	1 год
	2 год
	3 год
	4 год
	5 год

	Ставка рефинансирования (дано по условию задачи)
	11%
	9%
	8%
	7%
	7%

	Инфляция (дана по условию задачи)
	9%
	7%
	6%
	5%
	5%

	Коэффициент дисконтирования без учета риска проекта (di) (находим по формуле указанной выше)
	1,8%
	1,8%
	1,8%
	1,8%
	1,8%

	Поправка на риск проекта (Р) (дано по условию задачи)
	10%
	10%
	10%
	10%
	10%

	Ставка дисконтирования (d=di+P)
	11,8%
	11,8%
	11,8%
	11,8%
	11,8%




Поправка на риск проекта определяется по  данным  следующей таблицы:

	Величина риска
	Примет цели проекта
	Процент, %

	Низкий
	Вложения при интенсификации производства на базе освоенной техники
	3-5

	Средний
	Увеличение объема продаж существующей продукции
	8-10

	Высокий
	Производство и продвижение на рынок нового продукта
	13-15

	Очень высокий
	Вложения в исследования и инновации
	18-20












Таким образом, ставка дисконтирования условно в проекте в постоянных ценах может быть равна 11,8%.

Задача № 3
Условие:
Для финансирования инвестиционных проектов предприятие привлекает денежные средства из следующих источников:
· Нераспределенная прибыль 50 тыс. руб.
· Кредит банка 100 тыс. руб. под 15% годовых (дополнительных расходов, связанных с получением кредита у предприятия нет)
	Наименование показателей
	1 год
	2 год
	3 год
	4 год
	5 год

	Ставка ключевая (дано по условию задачи)
	7 %
	7 %
	7 %
	7%
	7%

	Поправка на риск проекта (Р) (дано по условию задачи)
	10%
	10%
	10%
	10%
	10%

	Ставка дисконтирования (d=di+P)
	
	
	
	
	



Необходимо:
Определить минимально приемлемую доходность инвестирования капитала номинальную ( с учетом инфляции) .





















Задание №2
 Оценка коммерческой эффективности инвестиционного проекта в целом, а также с точки зрения его участников
Задача № 4
Условие: Рассмотрим проект, денежные потоки которого приведены ниже в таблице 1 (даны доходы и расходы по операционной и инвестиционной деятельностям). Интервал планирования – год. Горизонт планирования – 8 лет. В нулевом периоде производятся начальные инвестиции в проект (точкой приведения всех потоков является конец нулевого периода), операционная деятельность начинается с первого года. Допущение: проект рассчитан без учета инфляции.
Необходимо: определить объемы финансирования, составить полный кэш-фло проекта, рассчитать показатели эффективности, оценить эффективность проекта в целом.
Таблица 1. Дано
	Показатель
	№ года

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	1. Операционная деятельность

	1.1. Поступления от ОД
	
	41,6
	69,33
	69,66
	54,39
	100,7
	101,15
	86
	0

	1.2. Расходы по ОД
	
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	

	1.3. Выплата % по кредиту
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Сальдо от ОД
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	2. Инвестиционная деятельность

	2.1. Поступления от ИД
	
	
	
	
	
	
	
	
	10

	2.2. Расходы по ИД
	-100
	-70
	
	
	-60
	
	
	
	-90

	Сальдо от ИД
	
	
	
	
	
	
	
	
	



При оценке коммерческой эффективности проекта в целом полностью исключается финансовая деятельность (т.е. поступления денежных средств от любых участников (банков/акционеров), выплата кредита, дивидендов), а также выплата процентов по кредиту, которая указывается в операционной деятельности, поскольку необходимо понять, как окупается проект сам по себе (привлеченные средства не окупают проект).
1. Рассчитаем сальдо за период и на конец периода без учета финансовой деятельности (таблица 2).
Таблица 2. Кэш-фло инвестиционного проекта
	Показатель
	№ года

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	1. Операционная деятельность

	1.1. Поступления от ОД
	
	41,6
	69,33
	69,66
	54,39
	100,7
	101,15
	86
	0

	1.2. Расходы по ОД
	
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	

	1.3. Выплата % по кредиту
	
	0
	24,11
	-7,3
	-0,99
	-5,25
	
	
	

	Сальдо от ОД (без учета %)
	0
	21,6
	49,33
	49,66
	34,39
	80,7
	81,15
	66
	0

	Сальдо от ОД (с учетом %)
	0
	21,6
	25,22
	42,36
	33,4
	75,45
	81,15
	66
	0

	2. Инвестиционная деятельность

	2.1. Поступления от ИД
	
	
	
	
	
	
	
	
	10

	2.2. Расходы по ИД
	-100
	-70
	
	
	-60
	
	
	
	-90

	Сальдо от ИД
	-100
	-70
	0
	0
	-60
	0
	0
	0
	-80

	3. Финансовая деятельность

	3.1. Поступление собственного капитала
	74,2
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.2. Поступление кредита
	74,2
	
	
	
	35
	
	
	
	

	3.3. Выплата дивидендов
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.4. Выплата кредита
	
	0
	-25,22
	-42,36
	-6,62
	-35
	
	
	

	3.5. Лизинговые платежи
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Сальдо от ФД	
	148,4
	0
	-25,22
	-42,36
	28,38
	-35
	0
	0
	0

	БЕЗ УЧЕТА ФИНАНСИРОВАНИЯ

	Сальдо за период
	-100
	-48,4
	49,33
	49,66
	-25,61
	80,7
	81,15
	66
	-80

	Сальдо на начало периода
	0
	-100
	-148,4
	-99,07
	-49,41
	-75,02
	5,68
	86,83
	152,83

	Сальдо на конец периода
	-100
	-148,4
	-99,07
	-49,41
	-75,02
	5,68
	86,83
	152,83
	72,83

	С УЧЕТОМ ФИНАНСИРОВАНИЯ

	Сальдо за период
	48,4
	48,4
	0
	0
	1,78
	40,45
	81,15
	66
	-80

	Сальдо на начало периода
	0
	48,4
	0
	0
	0
	1,78
	42,23
	123,38
	189,38

	Сальдо на конец периода
	48,4
	0
	0
	0
	1,78
	42,23
	123,38
	189,38
	109,38



Убираем всю финансовую деятельность и проценты по кредиту из операционной деятельности (красный цвет).
Таблица 3
	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	NCF (сальдо суммарного потока)
	-100
	-48,4
	49,33
	49,66
	-25,61
	80,7
	81,15
	66
	-80

	NCF нарастающим итогом
	-100
	-148,4
	-99,07
	-49,41
	-75,02
	5,68
	86,83
	152,83
	72,83

	Коэффициент дисконтирования
	1
	0,92
	0,84
	0,77
	0,70
	0,64
	0,59
	0,54
	0,50

	NCF дисконтированный
	-100
	-44,34
	41,39
	38,17
	-18,03
	52,05
	47,94
	35,72
	-39,66

	NCF диск. нар. ит.
	-100
	-144,34
	-102,94
	-64,77
	-82,80
	-30,76
	17,19
	50,90
	13,24



1. Коэффициент дисконтирования
Поступления собственного капитала=74,2
Кредит=74,2+35=109,2
Сумма=183,4
WACC=
r=WACC
2. Срок окупаемости проекта:
Простой
PB= года
Дисконтированный
DPB= года
Вывод: проект эффективен, так как он окупается в пределах горизонта планирования.
3. Чистая приведенная стоимость:
NPV=
NPV=
Вывод: данный проект эффективен, так как NPV0, он способен приносить доход сверх заложенных требований.
4. Внутренняя норма доходности
IRR=
где  - значение коэффициента дисконтирования, в котором NPV>0
- значение коэффициента дисконтирования, где NPV<0
=0
Пусть IRR=11%
NPV=
Пусть IRR=12%
NPV=
IRR=
Вывод: максимальная отдача по проекту составляет 11,92%.
5. Индекс доходности дисконтированных затрат
ИДДЗ=
ИДДЗ=
Вывод: на 1 потраченный рубль в проекте инвестор получает 1,04 рубля.
6. Индекс доходности дисконтированных капиталовложений
ИДДК=
ИДДК=
Вывод: на один рубль дисконтированных инвестиций инвестор получает в проекте 1,053 рубля чистого приведенного дохода.
7. Модифицированная внутренняя норма доходности
MIRR=
MIRR=
Вывод: проект способен с учетом реинвестирования средств на большую отдачу, а именно 10,3%.
Вывод: в целом эффективность предприятия с точки зрения эффективности проекта в целом доказана.

Задача № 5
Необходимо: на основе данных по проекту рассчитать коммерческую эффективность проекта для участника проекта – банка, предоставляющего кредит.
Данные по проекту:
1) Приобретено в начале года оборудования на сумму 11800 тыс. руб., в т.ч. НДС 20%, со сроком полезного использования 5 лет;
2) Произведено и продано продукции на 17700 тыс. руб., в т.ч. НДС (18 %);
3) Закуплено сырье для производства на сумму 6000 тыс. руб. не облагается НДС. Закупка включала создание запаса в размере 20% от годового объема;
4) Для покупки оборудования взят кредит на сумму 10000 тыс. руб. под 15 %, при этом фактическая выплата процентов отсрочена на 1 год;
5) Выплачена заработная плата персоналу в размере 1000 тыс. руб. Также необходимо внести платежи в фонды ПФР, ФСС, ФОМС 30%;
6) Потрачено на организацию продаж 1180 тыс. руб., в т.ч. НДС 20%;
7) по окончанию периода оплачены все налоги.

При оценке эффективности проекта для банка НЕ УЧИТЫВАЮТСЯ СРЕДСТВА, ПРЕДОСТАВЛЯЕМЫЕ БАНКОМ, т.к. банку необходимо понять, как окупается проект без заемных средств, но учитываются собственный акционерный капитал.  
Убрать все деньги банка; поступление кредита, выплаты кредита и кредит (зеленое убираем), без учета финансирования, с учетом финансирования.

Ставкой дисконтирования будет являться ставка по кредиту (в данном случае 15%), а денежные потоки рассчитываются только на срок кредитования (в случае, если этот срок отличается от горизонта планирования, т.к. после окончания срока кредитования участие банка в проекте заканчивается, и дальнейшая судьба проекта не влияет на средства банка), т.е. в данном случае на 5 лет.
Npv и irr важно для банка
Ставка дисконтирования = ставка по кредиту
Таблица 4 . Кэш-фло инвестиционного проекта
	Показатель
	№ года

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	1. Операционная деятельность

	1.1. Поступления от ОД
	
	41,6
	69,33
	69,66
	54,39
	100,7
	
	
	

	1.2. Расходы по ОД
	
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	
	
	

	1.3. Выплата % по кредиту
	
	0
	24,11
	-7,3
	-0,99
	-5,25
	
	
	

	Сальдо от ОД (без учета %)
	0
	21,6
	49,33
	49,66
	34,39
	80,7
	
	
	

	Сальдо от ОД (с учетом %)
	0
	21,6
	25,22
	42,36
	33,4
	75,45
	
	
	

	2. Инвестиционная деятельность

	2.1. Поступления от ИД
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	2.2. Расходы по ИД
	-100
	-70
	
	
	-60
	
	
	
	

	Сальдо от ИД
	-100
	-70
	0
	0
	-60
	0
	
	
	

	3. Финансовая деятельность

	3.1. Поступление собственного капитала
	74,2
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.2. Поступление кредита
	74,2
	
	
	
	35
	
	
	
	

	3.3. Выплата дивидендов
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.4. Выплата кредита
	
	0
	-25,22
	-42,36
	-6,62
	-35
	
	
	

	3.5. Лизинговые платежи
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Сальдо от ФД	
	74,2
	0
	0
	0
	0
	0
	
	
	




Таблица 5
	
	0
	1
	2
	3
	4
	5

	NCF сумма всех сальд
	-25,8
	-48,4
	49,33
	49,66
	-25,61
	80,7

	NCF нарастающим итогом (прибавляем по порядку)
	-25,8
	-74,2
	-24,87
	24,79
	-0,82
	79,88

	Коэффициент дисконтирования
(WACC не нужен)
	1/(1+0,15)^1=1
	0.87
	0.76
	0.66
	0.57
	0.50

	NCF дисконтированный
	1*3 строчка=-25,8
	-42,09
	37,30
	32,65
	-14,64
	40,12

	NCF диск. нар. ит. (прибавляем по порядку)
	-25,8
	-67,89
	-30,59
	2,07
	-12,58
	27,55



1. Ставка дисконтирования
r=процент по кредиту=15%=0,15
2. Чистая приведенная стоимость
NPV=
NPV=
Вывод: данный проект эффективен, так как NPV0, он способен приносить доход сверх заложенных требований.
3. Внутренняя норма доходности
IRR=
где  - значение коэффициента дисконтирования, в котором NPV>0
- значение коэффициента дисконтирования, где NPV<0
=0
Пусть IRR=31%
NPV=
Пусть IRR=32%
NPV=
IRR=3
Вывод: максимальная отдача по проекту составляет 31,26%.
Вывод: в целом эффективность предприятия с точки зрения банка доказана.

Задача № 6
Необходимо: на основе данных проекта рассчитать коммерческую эффективность проекта для участника проекта – акционеров (собственников).
Данные по проекту:
1) Приобретено в начале года оборудования на сумму 11800 тыс. руб., в т.ч. НДС 20%, со сроком полезного использования 5 лет;
2) Произведено и продано продукции на 17700 тыс. руб., в т.ч. НДС (20 %);
3) Закуплено сырье для производства на сумму 6000 тыс. руб. не облагается НДС. Закупка включала создание запаса в размере 20% от годового объема;
4) Для покупки оборудования взят кредит на сумму 10000 тыс. руб. под 15 %, при этом фактическая выплата процентов отсрочена на 1 год;
5) Выплачена заработная плата персоналу в размере 1000 тыс. руб. Также необходимо внести платежи в фонды ПФР, ФСС, ФОМС 30%;
6) Потрачено на организацию продаж 1180 тыс. руб., в т.ч. НДС 20%;
7) по окончанию периода оплачены все налоги.

При оценке эффективности проекта для акционеров НЕ УЧИТЫВАЮТСЯ СРЕДСТВА, ПРЕДОСТАВЛЯЕМЫЕ АКЦИОНЕРАМИ, но учитываются заемные средства, предоставляемые банком (т.е. и получение кредита, и выплата тела кредита и процентов).
Поступление собственного капитала убирается – зеленый цвет
Сальдо без учета процентов убираем из операционной деятельности
Полностью с учетом и без учета финансирования убираем
Синий меняется, так как убираем поступления (сальдо от ФД)

Ставкой дисконтирования будет норма доходности акционера (в данном случае 5%), денежные потоки рассчитываются на весь срок проекта.
Ставка дисконтирования = доходности по акционерам (0.05)
1/(1-0,05)^ период

Таблица 6. Кэш-фло инвестиционного проекта
	Показатель
	№ года

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	1. Операционная деятельность

	1.1. Поступления от ОД
	
	41,6
	69,33
	69,66
	54,39
	100,7
	101,15
	86
	0

	1.2. Расходы по ОД
	
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	

	1.3. Выплата % по кредиту
	
	0
	24,11
	-7,3
	-0,99
	-5,25
	
	
	

	Сальдо от ОД (без учета %)
	0
	21,6
	49,33
	49,66
	34,39
	80,7
	81,15
	66
	0

	Сальдо от ОД (с учетом %)
	0
	21,6
	25,22
	42,36
	33,4
	75,45
	81,15
	66
	0

	2. Инвестиционная деятельность

	2.1. Поступления от ИД
	
	
	
	
	
	
	
	
	10

	2.2. Расходы по ИД
	-100
	-70
	
	
	-60
	
	
	
	-90

	Сальдо от ИД
	-100
	-70
	0
	0
	-60
	0
	0
	0
	-80

	3. Финансовая деятельность

	3.1. Поступление собственного капитала
	74,2
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.2. Поступление кредита
	74,2
	
	
	
	35
	
	
	
	

	3.3. Выплата дивидендов
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.4. Выплата кредита
	
	0
	-25,22
	-42,36
	-6,62
	-35
	
	
	

	3.5. Лизинговые платежи
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Сальдо от ФД	
	74,2
	0
	-25,22
	-42,36
	28,38
	-35
	0
	0
	0

	БЕЗ УЧЕТА ФИНАНСИРОВАНИЯ

	Сальдо за период
	-100
	-48,4
	49,33
	49,66
	-25,61
	80,7
	81,15
	66
	-80

	Сальдо на начало периода
	0
	-100
	-148,4
	-99,07
	-49,41
	-75,02
	5,68
	86,83
	152,83

	Сальдо на конец периода
	-100
	-148,4
	-99,07
	-49,41
	-75,02
	5,68
	86,83
	152,83
	72,83

	С УЧЕТОМ ФИНАНСИРОВАНИЯ

	Сальдо за период
	48,4
	48,4
	0
	0
	1,78
	40,45
	81,15
	66
	-80

	Сальдо на начало периода
	0
	48,4
	0
	0
	0
	1,78
	42,23
	123,38
	189,38

	Сальдо на конец периода
	48,4
	0
	0
	0
	1,78
	42,23
	123,38
	189,38
	109,38



Таблица 7
	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	NCF
	-25,8
	-48,4
	0
	0
	1,78
	40,45
	81,15
	66
	-80

	NCF нарастающим итогом
	-25,8
	-74,2
	-74,2
	-74,2
	-72,42
	-31,97
	49,18
	115,18
	35,18

	Коэффициент дисконтирования
	1
	0.95
	0,91
	0,86
	0,82
	0,78
	0,75
	0,71
	0,68

	NCF дисконтированный
	1*3 строчку=-25,8
	-45,98
	0
	0
	1,46
	31,69
	60,56
	46,90
	-54,15

	NCF диск. нар. ит.
	-25,8
	-71,78
	-71,78
	-71,78
	-70,32
	-38,63
	21,93
	68,83
	14,68



1. Ставка дисконтирования
r=доходность акционера=5%=0,05
2. Чистая приведенная стоимость
NPV=
NPV=
Вывод: данный проект эффективен, так как NPV0, он способен приносить доход сверх заложенных требований.
3. Срок окупаемости проекта:
Простой
PB= лет
Дисконтированный
DPB= года
Вывод: проект эффективен, так как он окупается в пределах горизонта планирования.
4. Внутренняя норма доходности
IRR=
где  - значение коэффициента дисконтирования, в котором NPV>0
- значение коэффициента дисконтирования, где NPV<0
=0
Пусть IRR=9%
NPV=
Пусть IRR=10%
NPV=
IRR=
Вывод: максимальная отдача по проекту составляет 9,65%.
5. Индекс доходности дисконтированных затрат
ИДДЗ=
ИДДЗ=
Вывод: проект эффективен т.к. на 1 потраченный рубль в проекте инвестор получает 1,028 рубля.
6. Индекс доходности дисконтированных капиталовложений
ИДДК=
ИДДК=
Вывод: проект эффективен т.к. на один рубль дисконтированных инвестиций инвестор получает в проекте 1,053 рубля чистого приведенного дохода.
Вывод: Для акционера данный проект эффективен
Задача № 7
Условие: Рассмотрим проект, денежные потоки которого приведены ниже в таблице 8 (даны доходы и расходы по операционной и инвестиционной деятельностям). Интервал планирования – год. Горизонт планирования – 8 лет. В нулевом периоде производятся начальные инвестиции в проект (точкой приведения всех потоков является конец нулевого периода), операционная деятельность начинается с первого года. Ставка дисконтирования для акционера 10 %. Кредит взят под 12 % годовых.
Необходимо: определить объемы финансирования, составить полный кэш-фло проекта, рассчитать показатели эффективности, оценить эффективность проекта в целом



Таблица 8. Кэш-фло инвестиционного проекта
	Показатель
	№ года

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	1. Операционная деятельность

	1.1. Поступления от ОД
	
	50
	65
	70
	55
	80
	100
	90
	0

	1.2. Расходы по ОД
	
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	-20
	

	1.3. Выплата % по кредиту
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Сальдо от ОД
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	2. Инвестиционная деятельность

	2.1. Поступления от ИД
	
	
	
	
	
	
	
	
	10

	2.2. Расходы по ИД
	-100
	-70
	
	
	-60
	
	
	
	-90

	Сальдо от ИД
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