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Методические рекомендации
по расчету экономической эффективности при дипломном проектировании
Методологию расчета экономической эффективности при дипломном проектировании следует выбирать в зависимости от того, предполагает ли мероприятие инвестирование (в этом случае рассчитывается эффективность инвестиций)    или ограничивается только текущими затратами, например, ростом или сокращением фонда заработной платы  в связи с ростом или сокращением численности работников аппарата управления (в этом случае рассчитывается изменение эффективности производства).

Методология и методы оценки инвестиционных проектов в РФ определены в «Методических рекомендациях по оценке эффективности инвестиционных проектов» от 21.06.99 № ВК 477.

Согласно методическим рекомендациям при оценке эффективности инвестиционных проектов в целом определяют:

- общественную (социально-экономическую) эффективность – учитываются социально-экономические последствия осуществления инвестиционного проекта для общества в целом;

- коммерческую (экономическую) эффективность – затраты и результаты, связанные с реализацией проекта, выходящие за пределы прямых финансовых интересов участников проекта и допускающих стоимостное измерение.

Оценку экономической эффективности инвестиционных проектов производят с учетом  дисконтирования доходов, т.е. путем приведения их стоимости на момент сравнения. Это объясняется тем, что денежные затраты и поступления осуществляются в различные временные периоды и, следовательно, имеют разное значение. Доход,   полученный в более ранний период, имеет большую стоимость, чем доход, полученный в более поздний
 период. Затраты, произведенные в более ранний период, имеют большую стоимость, чем затраты, произведенные позже.

При оценке инвестиционного проекта с учетом временного фактора используются следующие показатели:

- срок окупаемости (Ток);
- чистый доход (ЧД);
- чистый дисконтированный доход (ЧДД, NPV);

- ставка доходности проекта (коэффициент рентабельности проекта).
Период (срок окупаемости) Ток, лет (месяцев, кварталов) проекта определяется как ожидаемое число  лет (месяцев, кварталов),  необходимое для полного возмещения инвестиционных затрат:
                                                 Ток = Тпо+ (НЗ / Дп),                                        (1)
где Тпо – число лет (месяцев, кварталов), предшествующих сроку 
окупаемости, лет (месяцев, кварталов);

НЗ – не возмещенные затраты на начало года  (месяца, квартала) 
окупаемости;

Дп – приток наличности в течение года (месяца, квартала) окупаемости, р.

Величина дисконтной ставки (ДС) при расчете чистого дисконтного доход (ЧДД, NPV) может быть определена из следующего соотношения:

                                   ДС = ПЦ + РП                                          (2)
где  ПЦ – годовая процентная ставка Банка России, %;

РП – поправка на риск, %.

Значения поправки на риск ориентировочно могут быть взяты из табл. 1.

Таблица 1 Значения поправки на риск

	№

п/п
	Величина

риска
	Пример цели проекта              
	Величина поправки на риск, %

	
	А
	В
	С

	
	Низкий
	Вложения в развитие  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


Срок окупаемости с учетом временной оценки денежного потока определяется в следующей последовательности.

Пример. Инвестиционный проект требует вложения 185 тыс. р. Прогнозируемый объем продукции в каждом году составит 180 тыс. р., затраты на производство и реализации  продукции – 110 тыс. р., в том числе амортизация – 32 тыс. р. Дисконтная ставка – 15%.

1. Рассчитывается прибыль от продаж (П)  по каждому шагу расчета (год) как разность стоимости продукции (В) и производственно-сбытовых затрат (З):

                                                           П = В – З.                                                   (3)
Поскольку в нашем примере стоимость продукции и затраты на каждом шагу расчета не изменяются, ежегодная прибыль на каждом шагу расчета составит 70 тыс. р. (180 – 110).

2. Рассчитывается налог на прибыль от продаж (НП)  по каждому шагу расчета (год):

                                                      НП = П * СН / 100,                                          (4)
где СН  – ставка налога на прибыль (20%).

Поскольку в нашем примере прибыль на каждом шагу расчета не изменяется,  налог на прибыль на каждом шагу расчета составит 14 тыс. р. (70 * 20 / 100).

3. Рассчитывается чистая прибыль от продаж (ЧП)  по каждому шагу расчета (год) как разность прибыли (П) и налога на прибыль (НП):

                                                            ЧП = П – НП.                                            (5)
Поскольку в нашем примере размер прибыли и налога на прибыль на каждом шагу расчета не изменяются, чистая прибыль на каждом шагу расчета составит 56 тыс. р. (70 – 14).

4. Рассчитывается денежный поток (ДП) по каждому году как сумма чистой прибыли (ЧП) и амортизации (А):
                                                           ДП = ЧП + А.                                              (6)
Поскольку в нашем примере размер чистой прибыли и амортизации на каждом шагу расчета не изменяются, денежный поток на каждом шагу расчета  составит 88 тыс. р. (56 + 32).

5. Рассчитывается дисконтный множитель (ДМ) по каждому году при дисконтной ставке (ДС) в 15%:

                                                  ДМ n = 1 / (1 + i)n                                                                (7)

где  i – ставка дисконта в виде десятичной дроби (i= ДС/100);

n –номер временного периода.

Для нашего примера:

0-й год   ДМ0 = 1 / (1 + 0,15)0 = 1,00;
1-й год   ДМ1 = 1 / (1 + 0,15)1 = 0,87;
2-й год   ДМ2 = 1 / (1 + 0,15)2 = 0,76;
3-й год   ДМ3 = 1 / (1 + 0,15)3= 0,66.
6. Рассчитывается дисконтированный денежный поток доходов (РV) по каждому году:

                                                        PVn = ДПn * ДМ n.                                                    (8)

Для нашего примера:

1-й год   PV1 =  88 * 0,87 = 76,52;
2-й год   PV2 =  88 * 0,76 =  66,54;
3-й год   PV3 =  88 * 0,66 = 57,86.
7. Рассчитывается накопленный дисконтированный денежный поток (NPV):
Для нашего примера:

1-й год   NPV1 =  -185 + 76,52 = -108,48;
2-й год   NPV2 =  -108,48 +  66,54 = -41,94;
3-й год   NPV3 =  -41,94 +  57,86 = 15,92.

8. Рассчитывается срок окупаемости (Ток):

Ток = 2 + 41,94 / 57,86 = 2,7 г.
Реальный доход от инвестиционного проекта начнет поступать только по истечении периода окупаемости. При отборе вариантов предпочтение отдается проектом с наименьшим сроком окупаемости. 

Для расчета показателя чистого дисконтированного дохода (ЧДД) необходимо:
1. Определить текущую стоимость каждой суммы потока доходов исходя из ставки дисконта и периода возникновения доходов.

2. Суммировать приведенные доходы по проекту.
3. Сравнить суммарные приведенные доходы с величиной затрат по проекту, т.е. рассчитать ЧДД  как разность суммарного приведенного дохода  и приведенных затрат по проекту.

Проекты, имеющие отрицательную величину ЧДД за ожидаемый срок окупаемости,   инвестор отклоняет.  При рассмотрении нескольких вариантов предпочтение отдается проекту с максимальной величиной данного показателя.

Для нашего примера суммарный приведенный поток доходов равен  200,92 (76,52 + 66,54 + 57,86).
Тогда ЧДД = 200,92 – 185,00 = 15,92 тыс. р.
Положительная величина ЧДД показывает, насколько возрастет стоимость активов инвестора от реализации данного проекта за его срок окупаемости.

Ставка доходности (СД) проекта позволяет сравнить инвестиционные проекты, которые различаются по величине затрат и потокам доходов.

Ставка доходности  (СД) в % рассчитывается по выражению:

                                       СД = ЧДД / ПР * 100,                                  (9)
Где:  ПР – приведенные инвестиционные расходы, тыс.р.

В нашем примере  СД =  8,6%    (15,92 / 185 *100).
Ставка доходности или коэффициент рентабельности  (СД)  определяется по формуле:
                                            СД = ПД / ПР,                                             (10)
где ПД – суммарный приведенный поток доходов, тыс. р.

В нашем примере  СД = 200,92 / 185 = 1,08.

В нашем примере индекс доходности проекта больше единицы. Это подтверждает, что величина ЧДД  больше нуля.  При принятии инвестиционных решений предпочтение отдают СД в том случае,  если величина ЧДД  в рассматриваемых проектах одинакова.
Расчет эффективности инвестиционного проекта целесообразно осуществлять в таблице 2.

Таблица 2 Прогноз денежных потоков
	№

п/п
	Наименование

показателей
	Годы строительства и эксплуатации
	Итого

	
	
	0
	1
	2
	3
	

	1
	Поступления от продаж (В), тыс. р.
	
	180
	180
	180
	540

	2
	Производственно-сбытовые

издержки всего (З), тыс. р.
	
	110
	110
	110
	330

	3 
	В том числе амортизация (А), тыс. р.
	
	32
	32
	32
	96

	4
	Прибыль от продаж (П), тыс. р.
	
	70
	70
	70
	210

	5
	Налог на прибыль (НП), тыс.р.
	
	14
	14
	14
	42

	6
	Чистая прибыль (ЧП), тыс.р.
	
	56
	56
	56
	168

	7
	Денежные средства от операционной деятельности (ДП), тыс.р.
	
	88
	88
	88
	264

	8
	Инвестиции, тыс.р.
	185
	
	
	
	

	9
	Денежные средства от инвестиционной деятельности, тыс.р.
	-185
	
	
	
	

	10 
	Денежный поток, тыс.р.
	-185
	88
	88
	88
	79

	11
	Дисконтный множитель при ставке 15% (ДМ)
	1,00
	0,87
	0,76
	0,66
	

	12
	Дисконтированный денежный поток доходов (PV), тыс.р.
	
	76,52
	66,54
	57,86
	200,92

	13 
	Общий дисконтированный денежный поток, тыс.р.
	-185,00
	76,52
	66,54
	57,86
	15,92

	14
	Дисконтированный денежный поток нарастающим итогом (ЧДД), тыс.р.
	-185,00
	-108,48
	-41,94
	15,92
	15,92


Если объектом инвестирования является самостоятельный объект, например магазин, то в качестве производственно-сбытовых издержек принимаются полные издержки, т.е. прямые (материалы, заработная плата основных рабочих и т.д.) и косвенные (общепроизводственные, общехозяйственные и коммерческие). Если объект инвестирования является составной частью хозяйствующего субъекта, например, приобретается автобус для организации нового пассажирского маршрута,  и при этом могут быть определены финансовые результаты его деятельности, т.е. объем услуг, то в качестве производственно-сбытовых издержек принимаются только прямые издержки (материалы, топливо, заработная плата, затраты на эксплуатацию нового оборудования).  
Если нет возможности определить конечный результат   в виде объема продаж, то в этом случае для расчета прибыли (Пд)  может быть использована зависимость:
                                         Пд = Пд1 + Пд2,                                               (11)

где: Пд1 – прирост прибыли за счет увеличения объема производства 

                 продукции, тыс. р.

       Пд2  - изменение прибыли за счет изменения затрат на производство 

           продукции, тыс. р.

Прирост прибыли за счет увеличения объема производства продукции можно найти по следующей формуле:

                                Пд1 = Вм * Рп / 100,                                               (12)

где: Вм – прирост объема производства  продукции, тыс. р.

       Рп  - существующий уровень рентабельности производства, %.

Как указывалось ранее если отсутствует инвестирование в этом случае рассчитывается изменение эффективности производства.

Эффект ( от лат . effectus – исполнение, действие) – результат, следствие каких-либо причин, действий.

Экономический эффект – разница между результатами экономической деятельности и затратами на достижение этих результатов.

Результат деятельности предприятия характеризуется различными стоимостными и натуральными  показателями:

1.Объем производства в натуральном и стоимостном выражении

2.Отгрузка продукции в натуральном и стоимостном выражении

3.Сумма денежных средств, полученных за отгруженную продукцию

Экономический эффект, как конечный результат деятельности предприятия, как правило, характеризуется различными стоимостными показателями:

1. Прибыль  от реализации продукции

2. Чистая прибыль

Эффективность производства представляет собой комплексное отражение конечных результатов использования всех ресурсов производства за определенный промежуток времени.

Оценка экономической эффективности производства производится путем сопоставления через соотношение результатов производства с затратами или ресурсами. 

Следует четко разграничивать объем ресурсов и размер затрат ресурсов. Так, численность работников – это ресурс рабочей силы, а отработанное время или выплаченная заработная плата – затраты ресурса (рабочая сила). 

При этом результаты и затраты (ресурсы) могут быть сопоставимы в различных комбинациях:

1 группа показателей: Результат, полученный  на единицу затрат (ресурсов)

Результат / затраты (ресурсы)

Например, фондоотдача, как отношение стоимостного объема продукции (результат) к стоимости основных производственных фондов (ресурсы)

2 группа показателей: Величина затрат, приходящаяся на единицу полученного результата

Затраты (ресурсы) / результат

Например, фондоемкость, как отношение стоимости основных производственных фондов (ресурсы) к стоимостному объему продукции (результат)
3 группа показателей: Величина эффекта, приходящегося на единицу полученного результата

(результаты – затраты) / результат

Например, рентабельность продаж, как отношение прибыли от реализации продукции (эффект) к стоимостному объему продукции (результат)
4 группа показателей: Величина эффекта, приходящегося на единицу затрачиваемых ресурсов

(результаты – затраты) / затраты (ресурсы)

Например, рентабельность продукции, как отношение прибыли от реализации продукции (эффект) к себестоимости реализованной продукции (затраты)
Если мероприятия не предполагают инвестирования,  то следует рассчитать рентабельность дополнительных текущих затрат (Рм):

                                        Рм = Пд / Зд * 100,                                       (13)
где: Пд -  прирост  прибыли в результате реализации мероприятий, тыс.р.,

       Зд – дополнительные затраты, обеспечивающие прирост прибыли в 

          размере Пд, тыс. р.
Прирост прибыли можно рассчитать следующим образом:

                                         Пд = Пд1 + Пд2,                                               (14)

где: Пд1 – прирост прибыли за счет увеличения объема производства 

                 продукции, тыс. р.

       Пд2  - изменение прибыли за счет изменения затрат на производство 

           продукции, тыс. р.

Прирост прибыли за счет увеличения объема производства продукции можно найти по следующей формуле:
                                Пд1 = Вм * Рп / 100,                                               (15)

где: Вм – прирост объема производства  продукции, тыс. р.

       Рп  - существующий уровень рентабельности производства, %.

Существующий уровень рентабельности производства можно рассчитать следующим образом:

                               Рп = П / З * 100,                                               (16)

где: П – прибыль предприятия за отчетный период, тыс. р.

       З  - затраты на реализованную продукцию за отчетный период, тыс. р. 

Прирост прибыли за счет снижения затрат на производство (Пд2) рассчитывается прямым способом по отдельным элементам затрат, снижение которых предусматривается мероприятиями.
Мероприятие считается эффективным, если выполняется условие:

                                         Рм > Рп.                                                      (17)
Если нет возможности выйти на прирост прибыли для расчета рентабельности, то достаточно ограничиться  изменением других показателей эффективности производства, например, ускорением оборачиваемости оборотных средств за счет сокращения дебиторской задолженности или оптимизации размера производственных запасов.
