Studiu de fezabilitate

TEMA PROIECTULUI

Pentru dezvoltarea si modernizarea unei societati comerciale profilata pe productiea de diode a fost elaborat un studiu de fezabilitate cu doua variante.

	Nr.

Crt.
	Denumirea indicatorului
	Unitatea de masura
	Situatia actuala
	Situatia de dezvoltare

	
	
	
	
	I
	II

	1.
	Valoarea investitiei
	Mii lei
	X
	30.000
	40.000

	2.
	Esalonarea

investitiei
	- an 1
	Mii lei
	X
	12.000
	18.000

	
	
	- an 2
	Mii lei
	X
	18.000
	22.000

	3.
	Capacitatea de productie
	Mii buc.
	8.000
	13.000
	15.000

	4.
	Productia anuala la export
	Mii buc.
	x
	7.000
	8.000

	5.
	Costul de productie
	Mii lei/buc.
	100
	80
	60

	6.
	Pret de vanzare 
	Mii lei/buc
	180
	160
	150

	7.
	Pret la export
	Mii$/buc
	x
	0.011
	0.0105

	8.
	Valoarea anuala a importului pentru productie
	Mii lei
	10.000
	8.000
	6.000

	
	
	Mii $
	0.5
	0.4
	0.3

	9.
	Valoarea materiilor prime ce s-ar putea exporta daca nu am fabrica produsul in tara
	Mii lei
	50.000
	75.000
	100.000

	
	
	Mii $
	2.5
	3.75
	5

	10.
	Valoarea importurilor pentru realizarea investitiilor
	Mii $
	x
	10
	8.5

	11.
	Durata eficienta de unctionare 
	ani
	x
	8
	8

	12.
	Coeficientul de eficienta economica a investitiilor
	%
	x
	15
	15


Se cere ca pe baza indicatorilor statici (generali, de baza si specifici) si a indicatorilor actualizarii (inclusiv metodologia BIRD) sa  se aleaga varianta optima.

Indicatorii statistici
A.1. Indicatorii generali
         Indicatorii cu caracter general contribuie la formarea unei imagini globale asupra conditiilor concrete de eficienta economica in care se va realize si functiona obiectivul de investitii.
1.1 Capacitatea de productie

          Capacitatea de productie este un indicator de volum, ce ne ofera o imagine de ansamblu, globala asupra marimii obiectivului. Indicatorul exprima productia maxima ce poate fi obtinuta intr-o perioada de timp, in conditii normale de functionare a capitalului fix, de utilizare a resurselor umane si materiale si a unui anumit coeficient de schimbari.

         In continuare, pentru usurarea efectuarii calculelor, vom atribui indicii 0 indicatorilor calculati pentru situatia actuala, respectiv I si II pentru indicatorii calculati pentru cele doua variante ale situatiei dupa dezvoltare.

Q=q x p

unde:

         Q – reprezinta capaciatatile de productie exprimate in unitati valorice;
         Q – reprezinta capacitatea de productie exprimata in unitati fizice de productie.

         Qo= 8.000.000 buc x 180 mii lei/buc = 1.440.000.000 mii lei

         Q1= 13.000.000 buc x 160 mii lei/buc = 2.080.000.000 mii lei

         Q2= 15.000.000 buc x 150 mii lei/buc = 2.250.000.000 mii lei

         Din punctual de vedere al acestui indicator varianta a doua este cea mai buna

1.2. Costul de productie

     Acest indicator are o foarte mare putere de sinteza, aratand conditiile de sinteza, concrete de efort economic in care se va realiza productia proiectata.
C= q x c

unde:

         q – capacitatea de productie exprimata in unitati fizice de productie

         c – costul de productie unitar.

         C0= 8.000.000 buc x 100 mii lei/buc = 800.000.000 mii lei

         C1= 13.000.000 buc x 80 mii lei/buc = 1.040.000.000 mii lei

         C3= 15.000.000 buc x 60 mii lei/buc = 900.000.000 mii lei

1.3. Profitul

         Profitul este indicatorul ce trebuie apreciat din faza de proiectare a unui obiectiv, nivelul sau fiind unul din elementele de baza ce ar cantarii foarte mult pentru a lua o anumita decizie de inestitii privind realizarea unui anumit obiect.

P = Q – C

unde:

         P – profit

         Q – capaciatea de productie exprimata in unitati valorice;
         C – costul de productie anual

         P0 = Q0 – C0 = 1.440.000.000 – 800.000.000 = 640.000.000 mii lei

         P1 = Q1 – C1 = 2.080.000.000 – 1.040.000.000 = 1.040.000.000 mii lei

         P2 = Q2 – C2 = 2.225.000.000 – 900.000.000 = 1.350.000.000 mii lei

         Pe baza profitului se calculeaza unul dintre cei mai importanti indicatori.

1.4.     Rentabilitatea

         Rentabilitatea exprima conceptul clasic al eficientei economice si se calculeaza cu relatia: 
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, unde:

                             r = rentabilitatea;

                            P = profitul obtinut;

                            C = cheltuielile de productie
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         Vom opta pentru varianta a treia pentru ca are rentabilitatea cea mai mare.

A.2. Indicatorii de baza
         Indicatorii de baza sunt proprii analizei eficientei economice a investitiilor si constituie cea mai importanta grupa de indicatori, fara de care nu este de neconceput daoptarea unei judicioase decizii de a investi.

2.1. Volumul de capital (It)

Din continutul complet  It=Id+Ic+M0+Cs 

unde:

         Id – volumul destinat investitiei directe

         Ic – volumul destinat investitiei colaterale

         M0 – necesarul initial de mijloace circulante

         Cs – cheltuieli suplimentare

         Avem ca data de investitia alocata (Id). Restul componentelor lui It, neavand informatii, se considera ca fiind nule. Asadar:

         It=Id
         In cele doua variante de proiect (miliarde lei):
         It1=30.000 mii lei

         It2=40.000 mii lei

         Pentru ca It este un indicator de eforturi si It1<It2, rezulta ca prima varianta este mai buna decat a doua din punct de vedere al acestui indicator.

2.2. Durata de realizare a lucrarilor de ivestitii (d)

         Reprezinta perioada de timp in care are loc materializarea eforturilor inestitionale in capital fix.

         d1=d2=2 ani

2.3. Durata de functionare a obiectului

         Durata de functionare a obiectului incepe in momentul punerii in functiune a acestuia si se desavarseste odata cu scoaterea sa din functiune .
         Durata eficienta de functionare este perioada de timp in care obiectivul desfasoara o activitate eficienta, in sensul ca toate cheltuielile de productie vof fi acoperite asigurandu-se si obtinerea unui anumit profit. 
         De1=De2=6 ani

2.4. Investitia specifica (Sm)

         Acest indicator sintetiteaza corelatia dintre efortul intensional, pe de o parte, si efectul obtinut sub forma capacitatii de productie, pe de alta parte.

         In cazul modernizarii, dezvoltarii sau retehnologizarii unor obiecte existente, inestitia specifica se calculeaza cu relatia:
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, unde:
Sm – investitia specifica pentru modernizari, dezvoltari

qmi – capacitatea de productie, exprimata in unitati fizice, dupa modernizare, dezvoltare

q0 – capacitatea de productie, exprimata in unitati fizice, existenta inainte de modernizare

Qmi – capaciatea de productie, exprimata in unitati monetare, dupa odernizare, dezvoltare

Q0 – capacitatea de productie, exprimata in unitati monetare, existenta inainte de modernizare

· In raport cu sporul productiei fizice
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· In raport cu sporul de valoare a productiei
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Sm2<Sm1 rezulta ca a doua varianta este mai buna (efort mai mic – se investeste mai putin pentru a se obtine un lei de productie in plus).
2.5. Termenul de recuperare a investitiei (T)

         Este un alt indicator sintetic de eficienta economica a investitiilor, care exprima corelatia dintre efortul de capital investit si efectul obtinut sub forma profitului anual.

         Pentru modernizarea si dezvoltarea unor obiective existente, termenul de recuperare sintetizeaza corelatia dintre efortul de capital investit si efectul obtinut sub forma sporului de profit anual ca urmare a modernizarii, dezvoltarii.

         Termenul de recuperare a capitalului investit se va calcula cu formula:
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, unde:
ΔPh este sporul de profit ca urmare a investitiei. Nu este dat, dar se poate calcula cu datele din tabel.

         Ph=Qh-Ch=qh x p-qh x c=qh x (p-c)

Ph0=8.000.000 x (180.000-100.000)=640.000.000 mii lei

Ph1=13.000.000 x (160.000-80.000)=1.040.000.000 mii lei

Ph2=15.000.000 x (150.000-60.000)=1.350.000.000 mii lei

ΔPh1/0=Ph1-Ph0=400.000.000 mii lei

ΔPh2/0=Ph2-Ph1=710.000.000 mii lei

         Folosind It calculat anterior si ΔPhncalculat mai sus se poate determina termenul de recuperare in cele doua variante:
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In acest caz este mai buna varianta a doua pentru ca investitia se recupereaza mai rapid.

2.6. Coeficientul de eficienta a investitiilor (e)

         Acest indicator sintetizeaza corelatia dintre profilul anual obtinut in urma realizarii investitiei si efortul de capital investit.

         Coeficientul de eficienta economica a investitiilor se calculeaza cu formula:
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ΔPh si It sunt calculati anterior, astfel ca avem: 
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         Normal ca daca T2<T1, atunci 1/T2>1/T1, adica e2>e1. Fiind vorba de un indicator de efecte se alege varianta a doua (se obtine mai mult spor de profit anual pentru fiecare leu investit).
         Pentru compararea mai multor variante de investitii indicatorul se calculeaza cu formula:
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, unde:

Phi – Phj reprezinta sporul de profit suplimentar obtinut in varianta I fata de varianta j 

Ii – Ij reprezinta diferenta de capital investit in varianta I fata de varianta j
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         In aceasta forma indicatorul se mai numeste si coeficient de eficienta economica relatia a investitiilor de capital si reflecta cati lei spor de profit anual revin la un leu capital investit suplimentar in varianta i fata de varianta j.
2.7. Cheltuieli echivalente specifice

         Acest indicator este un indicator de efort economic si reflecta efortul total (investitii si costuri de productie) necesar pentru realizarea si functionarea viitorului obiectiv.


[image: image19.wmf]e

D

q

K

k

´

=


K=It+Ch x De, unde: 

         K – cheltuieli echivalente 

         Ch – costuri anuale de productie

         De – Durata eficienta de functionare a obiectivului

         q – capacitatea de productie
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         Varianta a doua reflecta o situatie mai convenabila, pentru ca nivelul indicatorului cheltuieli echivalente specifice, care cuantifica efortul total, este mai scazut.

2.8. Randamentul economic al investitiilor (R)

         Se calculeaza cu formula:
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Ph este calculat anterior 

De = 8 ani (durata eficienta de functionare – data in tabel)

It este calculata anterior

Randamentele celor doua variante sunt:
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         Variantele sunt egale, prezinta un randament mare si sunt bune pentru ca multiplica fiecare leu investit.

A.3. Indicatori de comert exterior
         Acesti indicatori sunt capabili sa surprinda cele mai semnificative laturi ale eficientei economice a investitiilor pentru obiectivele realizate in tara, avand o pondere insemnata a activitatii de import-export si sa ne conduca catre o decizie eficienta de investitii.

         In functie de gradul de cuprindere si de sfera de aplicabilitate a lor, distingem indicatori cu caracter general si de baza.

         Indicatorii cu caracter general caracterizeaza in ansamblu activitatea unui obiectiv de investitii, dupa punerea lui in functiune.

         Indicatorii de baza vizeaza perioada de realizare a viitorului obiectiv de investitii, urmarindu-se asigurarea unei legaturi intre eforturile facute in domeniul investitiilor si efectele obtinute in cadrul relatiilor economice externe.

A.3.1. Indicatori generali

3.1.1. Productia anuala destinata exportului

Este indicatorul ce reflecta cantitatea de productie la nivelil unui an ce va fi destinata exportului.
qe1 = 7.000.000 buc

qe2 = 8.000.000 buc

         Valoarea productieie exportate reprezinta acelasi indicator, dar exprimat sub alta forma valorica (in lei sau in valuta).

Qe1 = qe1 x p1 = 7.000.000 x 160 = 1.120.000.000 mii lei

Q’e1 = qe1 x p’1 = 7.000.000 x 11 = 77.000 mii $

Qe2 = qe2 x p2 = 8.000.000 x 150 = 1.200.000.000 mii lei

Q’e2 = qe2 x p’2 = 8.000.000 x 10,5 = 84.000 mii $

unde Qe, Q’2 reprezinta valoarea productiei destinate exportului in lei, respectiv in dolari 

qe – productia fizica din sortimentul exportat

p, p’ – pretul unitar al sortimentului de productie in lei, respectiv dolari.
3.1.2. Incasari valutare

         Este un indicator determinant de valoarea productiei exportate.

Î’= Q’e + AÎ, unde:

Î – incasari valutare totale;

Q’e = valoarea productiei exportate, exprimate in valuta;

AÎ – alte incasari valutare

Numeric avem:

Î”1 = 77.000 mii $

Î’2 = 84.000 mii $

3.1.3. Importul anual pentru productie

         Este indicatorul care se refera la toate importurile ce se vor face, destinate productiei.

Este dat in table astfel:

M0 = 10.000 mii lei

M1 = 8.000 mii lei

M2 = 6.000 mii lei

M’0 = 0.5 mii $

M’1 = 0.4 mii $

M’2 = 0.3 mii $

                          Unde M, M’ – valoarea totala a importului pentru productie in lei, respectiv valuta.

3.1.4. Importul specific pentru productie 

         Acest indicator este calculat in situatia in care variantele de investitii prevad diferite capacitati de productie si pentru a asigura comparabilitatea datelor
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, unde:

m – importul specific pentru productie;

M – valoarea importului pentru productie;
q – capacitatea de productie
m0 = 10.000.000/8.000.000 = 1,25 lei/buc

m1 = 8.000.000/13.000.000 = 0,61 lei/buc

m2 = 6.000.000/15.000.000 = 0,4 lei/buc

m’0 = 500/8.000.000 = 0,0000625 $/buc

m’1 = 400/13.000.000 = 0,0000307 $/buc

m’2 = 300/15.000.000 = 0,00002 $/buc

         Acest indicator reflecta cati lei, respectiv valuta importuri revin pe unitatea fizica de capacitate. In plan general indicatorul reflecta o situatie mai convenabila cand nivelul sau este mai scazut.

         In cazul nostru varianta a doua de modernizare este mai convenabila.
3.1.5. Aportul valutar

         Este un indicator cu putere mare de sinteza ce reflecta o latura esentiala a eficientei economice ce vizeaza conditiile de export ale productiei respective:

A’v = Q’e – (M’e + N’e), unde:

A’v – aportul valutar

Q’e – valoarea productiei exportate, exprimata in valuta;

M’e – valoarea importurilor in valuta incorporate in productia exportata (M’e= M’ x qe/q);

N’e – valoarea materiilor prime incorporate in productia exportata, dar care s-ar fi putut exporta ca atare (N’e = N’ x qe/q).

         A’v1 = 77.000-[(0,4/13)x7+(3,75/13)x7]=76.997,8 mii $ 

         A’v2 = 84.000-[(0,3/15)x8+(5/15)x8]=83.997,18 mii $
         Aportul valutar arata cat creste fondul valutar al unei firme in urma efectuarii unui anumit export. Deci in cazul nostru, in urma dezvoltarii, modernizarii exportarea produselor finite, conduce la marirea fondului valutar cu 76.997,8 mii $, respectiv 83.997,18 mii $, fapt ce conduce la alegerea celei de-a doua variante.

3.1.6. Aportul valutar specific

         Acest indicator reflecta cate unitati valutare revin pe unitatea de productie fizica exportata, aratand o situatie mai convenabila atunci cand nivelul sau este superior.


[image: image27.wmf]e

v

q

A

a

'

'

=

, unde:

a’v – aportul valutar specific;

A’v – aportul valutar;

qe – cantitatea de productie destinate exportului.
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         Din punct de vedere al acestui indicator prima varianta este mai buna.

3.1.7. Cursul de revenire brut (CRB)

         CRB se calculeaza ca raport intre valoarea productiei exportate in lei (Qe) si valoarea in dolari (Q’e)
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         CRB este mai mic in varianta a doua, deci se poate spune ca este mai buna pentru ca se exporta mai putin lei productie pentru a se obtine un dolar.

3.1.8. Cursul de revenire net (CRN)
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A.3.2. Indicatorii de baza

3.2.1. Productia exportata ce revine la 1000 lei capital investit
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         Din rezultatele obtinute pentru acest indicator rezulta ca varianta I este mai buna.

3.2.2. Importuri specifice pentru investitii
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Se alege varianta a II-a pentru ca are valoare mai mica a importului specific pentru investitii, exprimand ce importuri in valuta revin pe unitatea fizica de productie.
3.2.3. Importul global  

I’g = Imp + M’ x D

I’g1 = 10 + 0,4 x 6 = 12,4 mii $

I’g2 = 8,5 + 0,3 x 6 = 10,3 mii $
         Se va alege varianta cea mai mica, deci varianta a II-a.

3.2.4. Importul global
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3.2.5. Aportul valutar al capitalului investit
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3.2.6. Aportul valutar global al capitalului investit
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3.2.7. Durata de recuperare a efortului valutar cu investitia (Tv)
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         A’v a fost calculat anterior . Efortul valutar investitional este dat in tabel la nr. Crt. 10. Asadar:
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Indicatori dinamici

B.1. Indicatori generali actualizati

B.1.1. Actualizarea la momentul inceperii lucrarilor

                       d                  D
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1.1.1. Investitii totale actualizate
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I1, I2 si a sunt date in table la propozitiile 2 si 12, deci
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         Indicatorul exprima valoarea efortului investitional total facut pe durata de executie, adus la momentul n.

1.1.2. Profitul total actualizat
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1.1.3. Randamentul economic al investitiilor
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1.1.4. Termenul actualizat de recuperare a investitiilor
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1.1.5. Cheltuieli recalculate actualizate
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1.1.6. Cheltuieli specifice actualizate
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B.1.2. Actualizarea la mpmentul punerii in functiune (p)
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1.2.1. Investitii totale actualizate

         Investitiile sunt cheltuieli dintr-o perioada trecuta, fapt pentru care sumele se vor mari prin actualizare
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1.2.2. Profitul total actualizat

         Perioada in care se obtine profitul este o perioada viitoare in raport cu momentul de referinta n, deci:
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1.2.3. Randamentul economic actualizat
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1.2.4. Termenul actualizat de recuperare a investitiilor
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B.1.3. Actulaizarea la momentul scoaterii din functiune (v)
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1.3.1. Investitii totale actualizate

         Actualizarea se face folosind formule de actualizare bazate pe factorul de fructificare:
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1.3.2. Profitul total actualizat
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1.3.3. Randamentul economic actualizat
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1.3.4. Termenul actualizat de recuperare a investitiilor
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B.2. Indicatorii BIRD

2.1. Acest indicator exprima costurile initiale de investitii, pentru construirea capaciatatilor de productie si a costurilor ulterioare punerii in functiune, pentru exploatarea lor, exclusiv amortismentul, exprimate in valoarea actuala la momentul inceperii lucrarilor de investitii.


[image: image102.wmf]å

å

+

=

+

=

=

+

´

+

=

+

=

D

d

h

D

d

h

h

h

h

h

n

ta

n

ta

n

ta

S

K

a

C

I

C

I

K

1

1

)

1

(

1

)

(


Varianta I

	h
an
	Ih

            Mii lei
	Ch
Mii lei
	Kh
Mii lei
	S
	Kha
Mii lei

	1
	12.000
	
	12.000
	0,869565
	10.434

	2
	18.000
	
	18.000
	0,756144
	13.610

	 3
	
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,657516
	683.816.640

	4
	
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,571753
	594.623.120

	5
	
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,497177
	517.064.080

	6
	
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,432329
	449.621.120

	7
	
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,375937
	390.974.480

	8
	
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,326902
	339.978.080

	9
	
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,284262
	295.632.480

	10
	
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,247185
	527.072.400

	
	             Kta=
	3.528.806.444


Varianta II

	H

an
	Ih
Mii lei
	Ch
Mii lei
	Kh
Mii lei
	S
	Kha

Mii lei

	1
	18.000
	
	18.000
	0,869565
	15.652

	2
	22.000
	
	22.000
	0,756144
	16.635

	3
	
	900.000.000
	900.000.000
	0,657516
	591.764.400

	4
	
	900.000.000
	900.000.000
	0,571753
	514.577.700

	5
	
	900.000.000
	900.000.000
	0,497177
	447.459.300

	6
	
	900.000.000
	900.000.000
	0,432329
	389.095.200

	7
	
	900.000.000
	900.000.000
	0,375937
	338.343.300

	8
	
	900.000.000
	900.000.000
	0,326902
	294.211.800

	9
	
	900.000.000
	900.000.000
	0,284262
	255.835.800

	10
	
	900.000.000
	900.000.000
	0,247185
	222.466.500

	
	               Kta=
	3.053.786.287


         In general se urmareste minimizarea angajamentului de capital, deci varianta aleasa este varianta a II-a

2.2. Raportul dintre veniturile totale actualizate si costurile totale actualizate
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Varianta I

	h

An
	Vh
Mii lei
	S
	Vta
Mii lei
	Kta
Mii lei
	γh

	1
	0
	0,00
	0
	3.528.806.444
	0,00

	2
	0
	0,00
	0
	3.528.806.444
	0,00

	3
	2.080.000.000
	0,657516
	1.367.633.280
	3.528.806.444
	0,387562

	4
	2.080.000.000
	0,571753
	1.189.246.240
	3.528.806.444
	0,387562

	5
	2.080.000.000
	0,497177
	1.034.128.160
	3.528.806.444
	0,337010

	6
	2.080.000.000
	0,432329
	899.242.240
	3.528.806.444
	0,293053

	7
	2.080.000.000
	0,375957
	781.948.960
	3.528.806.444
	0,254829

	8
	2.080.000.000
	0,326902
	679.956.160
	3.528.806.444
	0,221590

	9
	2.080.000.000
	0,284262
	591.246.960
	3.528.806.444
	0,192687

	10
	2.080.000.000
	0.247185
	514.144.800
	3.528.806.444
	0,167553

	
	Vta=
	7.057.564.800
	γ =
	1,999983


Varianta II 
	h

an
	Vh

Mii lei
	S
	Vta

Mii lei
	Kta

Mii lei
	γh

	1
	0
	0
	0
	3.053.786.287
	0

	2
	0
	0
	0
	3.053.786.287
	0

	3
	2.250.000.000
	0,657516
	1.479.411.000
	3.053.786.287
	0,484451

	4
	2.250.000.000
	0,571753
	1.286.444.250
	3.053.786.287
	0,421262

	5
	2.250.000.000
	0,497177
	1.118.648.150
	3.053.786.287
	0,366315

	6
	2.250.000.000
	0,432329
	972.738.000
	3.053.786.287
	0,318535

	7
	2.250.000.000
	0,375937
	845.858.250
	3.053.786.287
	0,276986

	8
	2.250.000.000
	0,326902
	735.529.500
	3.053.786.287
	0,240858

	9
	2.250.000.000
	0,284262
	639.589.500
	3.053.786.287
	0,209441

	10
	2.250.000.000
	0,247185
	556.166.250
	3.053.786.287
	0,182123

	
	Vta=
	7.634.385.000
	γ
	2,499971


         Indicatorul raportului dintre veniturile totale si actualizate si costurile totale actualizate trebuie sa fie maxim, deci se prefera varianta a II-a.

         Avantajul net al investitorului la proiect este dat de relatia:

ANta=Vta – Kta
	
	Vta
	Kta
	ANta

	
	mii lei
	mii lei
	mii lei

	I
	7.057.564.800
	3.528.806.444
	3.528.758.356

	II
	7.634.385.000
	3.053.786.287
	4.580.598.713


2.3. Venitul net actualizat

         Pentru d>1 an formula de calcul este:
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Varianta I

	h
an
	Vh
Mii lei
	Kh
Mii lei
	VNh
Mii lei
	S
	VNha

	1
	0
	12.000
	-12.000
	0,869565
	-10.435

	2
	0
	18.000
	-18.000
	0,756144
	-13.610

	3
	2.080.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,657516
	690.391.800

	4
	2.080.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,571753
	594.623.120

	5
	2.080.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,497177
	517.064.080

	6
	2.080.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,432329
	449.621.120

	7
	2.080.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,375937
	390.974.480

	8
	2.080.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,326902
	339.978.080

	9
	2.080.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,284262
	295.623.480

	10
	2.080.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,247185
	257.072.400

	
	VNa
	3.535.333.515


Varianta II

	H
an
	Vh
Mii lei
	Kh
Mii lei
	VNh
Mii lei
	S
	VNha
Mii lei

	1
	0
	18.000
	-18.000
	0,869565
	-15.625

	2
	0
	22.000
	-22.000
	0,756144
	-16.635

	3
	2.250.000.000
	900.000.000
	1.350.000.000
	0,657516
	887.646.600

	4
	2.250.000.000
	900.000.000
	1.350.000.000
	0,571753
	771.866.550

	5
	2.250.000.000
	900.000.000
	1.350.000.000
	0,497177
	671.188.950

	6
	2.250.000.000
	900.000.000
	1.350.000.000
	0,432329
	583.642.800

	7
	2.250.000.000
	900.000.000
	1.350.000.000
	0,375937
	507.514.950

	8
	2.250.000.000
	900.000.000
	1.350.000.000
	0,326902
	441.317.700

	9
	2.250.000.000
	900.000.000
	1.350.000.000
	0,284262
	383.753.700

	10
	2.250.000.000
	900.000.000
	1.350.000.000
	0,247185
	333.699.750

	
	VNa
	4.580.598.713


         Se alege varianta a II-a deoarece are o mai mare capacitate de a rambursa capitalul investit, pe perioada durate de viata economica.

2.4. Indicele de profitabilitate
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unde:

k1 = indicele de profitabilitate in functie de VNta si investitiile initiale

k2 = indicele de profitabilitate in functie de VNta si investitiile actualizate 

ka = indicele de profitabilitate actualizat

	
	VNta
Mii lei
	It

Mii lei
	Ita

Mii lei
	k1
	k2
	ka

	I
	3.535.333.515
	30.000
	24.045
	11.702.988
	14.702.988
	147.030,88

	II
	4.580.598.713
	40.000
	32.387
	11.451.496
	14.187.130
	141.872,30


         In functie de indicele de profitabilitate rezulta ca varianta I este mai avantajoasa avand ka I>ka II.

2.5. Rata de rentabilitate
         RIR=
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Varianta I
	
	
	
	
	amin=
	257.099
	amax=
	257.100

	h
	Vh
	Kh
	VNh
	S
	Vnha
	S’
	Vnha

	1
	0,00
	12.000
	-12.000
	0,003874482
	-46,49378727
	0,00387447
	-46,4936071

	2
	0,00
	18.000
	-18.000
	1,50116E-05
	-0,27020903
	1,5013E-05
	-0,270225

	3
	2.080.000.000,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	5,81622E-08
	60,48871710
	5,8168E-08
	60,494304

	4
	2.080.000.000,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	2,25349E-10
	0,23436246
	2,2538E-10
	0,23439104

	5
	2.080.000.000,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	8,73109E-13
	0,00090803
	8,7324E-13
	0,000908172

	6
	2.080.000.000,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	3,38284E-15
	0,00000352
	3,3835E-15
	3,51881E-06

	7
	2.080.000.000,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1,31068E-17
	0,00000001
	1,311E-17
	1,3634E-08

	8
	2.080.000.000,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	5,0782E-20
	0,00000000
	5,0794E-20
	5,28262E-11

	9
	2.080.000.000,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1,96754E-22
	0,0000000
	1,9681E-22
	2,0468E-13

	10
	2.080.000.000,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	7,62319E-25
	0,0000000
	7,6255E-25
	7,93054E-16

	
	
	
	
	Vnta=
	13.959995
	Vnta
	13,965775


                                                                 RIR=259,51531079310

Varianta II

	
	
	
	
	amin=
	285.842
	amax=
	285.843

	H
	Vh
	Kh
	VNh
	S
	Vnha
	S’
	Vnha

	1
	0,00
	18.000,00
	-18.000
	0,00348624
	-62,75231661
	0,00348623
	-62,7520978

	2
	0,00
	32.000,00
	-32.000
	1,21539E-05
	-0,388923777
	1,2154E-05
	-0,38892106

	3
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	4,23713E-08
	57,20125306
	4,2371E-08
	57,20065482

	4
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	1,47717E-10
	0,199417286
	1,4771E-10
	0,199414505

	5
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	5,14975E-13
	0,00095216
	5,1497E-13
	0,000695204

	6
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	1,79533E-15
	2,42369E-06
	1,7953E-15
	2,42364E-06

	7
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	6,25894E-18
	8,44957E-09
	6,2588E-18
	8,44936E-09

	8
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	2,18202E-20
	2,94572E-11
	2,182E-23
	2,94564E-11

	9
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	7,60703E-23
	1,02695E-13
	7,6068E-23
	1,02692E-13

	10
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	2,65199E-25
	3,58019E-16
	2,6519E-25
	3,58007E-16

	
	2.250.000.000
	900.000.000,00
	1.350.000.000
	Vnta
	-5,739872
	Vnta=
	-740252


                                                            RIR=300.96543409230

2.6. Cursul de revenire net actualizat
CRNa=Cta(lei)/Vnta(valuta)

Cta – costuri totale actualizata

Vnta – valoarea neta actualizata totala

Varianta I

	h
	Vh
	Ih
	Ch
	Kh
	VNh
	S
	Vnha

	An
	Mii $
	Mii $
	Mii $
	Mii $
	Mii $
	
	

	1
	0,00
	10,00
	0
	10
	-10,000
	0,869565
	-8,70

	2
	0,00
	0,00
	0
	0
	0,00
	0,756144
	0,00

	3
	77.000,00
	0,00
	0,21000
	0,21
	77.000,0
	0,657514
	50.628,73

	4
	77.000,00
	0,00
	0,21000
	0,21
	77.000,0
	0,571753
	44.024,98

	5
	77.000,00
	0,00
	0,21000
	0,21
	77.000,0
	0,497177
	38.282,63

	6
	77.000,00
	0,00
	0,21000
	0,21
	77.000,0
	0,432328
	33.289,26

	7
	77.000,00
	0,00
	0,21000
	0,21
	77.000,0
	0,375937
	28.947,15

	8
	77.000,00
	0,00
	0,21000
	0,21
	77.000,0
	0,326902
	25.171,45

	9
	77.000,00
	0,00
	0,21000
	0,21
	77.000,0
	0,284262
	21.888,17

	10
	77.000,00
	0,00
	0,21000
	0,21
	77.000,0
	0,247185
	19.033,25


                                                                                                       Vnta=       261.256,92
Varianta II

	h
	Vh
	Ih
	Ch
	Kh
	VNh
	S
	Vnha

	an
	Mii $
	Mii $
	Mii $
	Mii $
	Mii $
	
	

	1
	0,00
	0,50
	0
	8,50
	-8,50
	0,869565
	-7,39

	2
	0,00
	0,00
	0
	0
	0,00
	0,756144
	0,00

	3
	84.000,00
	0,00
	0,16000
	0,16000
	84.000,00
	0,657516
	55.231,34

	4
	84.000,00
	0,00
	0,16000
	0,16000
	84.000,00
	0,571753
	48.027,25

	5
	84.000,00
	0,00
	0,16000
	0,16000
	84.000,00
	0,497177
	41.762,87

	6
	84.000,00
	0,00
	0,16000
	0,16000
	84.000,00
	0,432328
	36.315,55

	7
	84.000,00
	0,00
	0,16000
	0,16000
	84.000,00
	0,375937
	31.578,71

	8
	84.000,00
	0,00
	0,16000
	0,16000
	84.000,00
	0,326902
	27/459,77

	9
	84.000,00
	0,00
	0,16000
	0,16000
	84.000,00
	0,284262
	23.878,01

	10
	84.000,00
	0,00
	0,16000
	0,16000
	84.000,00
	0,247185
	20.763,54


                                                                                                          Vnta=      285.009,65
Varianta I

	H
	Vh
	Ih
	Ch
	Kh
	CNh
	S
	CHna

	an
	mii lei
	mii lei
	mii lei
	mii lei
	mii lei
	
	Mii lei

	1
	0,00
	12.000,00
	0
	12.000,00
	12.000,00
	0,869565
	10.434,78

	2
	0,00
	18.000,00
	0
	18.000,00
	18.000,00
	0,756144
	13.610,59

	3
	0,00
	0,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,657516
	683.816.640,00

	4
	0,00
	0,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,571756
	594.623.120,00

	5
	0,00
	0,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,497177
	517.064.080,00

	6
	0,00
	0,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,432328
	449.621.120,00

	7
	0,00
	0,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,375937
	390.974.480,00

	8
	0,00
	0,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,326902
	339.978.080,00

	9
	0,00
	0,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,284262
	295.632.480,00

	10
	0,00
	0,00
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	1.040.000.000
	0,247185
	257.072.400,00


                                                                                                  CNta=      3.528.806.445,37
Varianta II

	h
	Vh
	Ih
	Ch
	Kh
	CNh
	S
	CNha

	an
	mii lei
	mii lei
	mii lei
	mii lei
	mii lei
	
	mii lei

	1
	0,00
	18.000,00
	0
	18.000,00
	18.000,00
	0,869565
	15.652,17

	2
	0,00
	22.000,00
	0
	22.000,00
	22.000,00
	0,756144
	16.635,17

	3
	0,00
	0,00
	900000000
	900000000
	900000000
	0,657516
	591.764.400,00

	4
	0,00
	0,00
	900000000
	900000000
	900000000
	0,571753
	514.577.700,00

	5
	0,00
	0,00
	900000000
	900000000
	900000000
	0,497177
	447.459.300,00

	6
	0,00
	0,00
	900000000
	900000000
	900000000
	0,432328
	389.095.200,00

	7
	0,00
	0,00
	900000000
	900000000
	900000000
	0,375937
	338.343.300,00

	8
	0,00
	0,00
	900000000
	900000000
	900000000
	0,326902
	294.211.800,00

	9
	0,00
	0,00
	900000000
	900000000
	900000000
	0,284262
	255.835.800,00

	10
	0,00
	0,00
	900000000
	900000000
	900000000
	0,247185
	222.466.500,00


                                                                                                        Vnta= 3.053.786.287,34
	
	CNta
	VNta
	CRNA

	
	mii lei
	mii $
	lei/$

	I
	3528806445,37
	261256,92
	13507,03

	II
	3053786287,34
	285009,65
	10714,67


         Deoarece CRNA trebuie sa fie cat mai mare (dar sub valoarea cursului oficial de schimb), se va alege varianta I.

� EMBED Equation.3  ���








PAGE  
26

_1203520279.unknown

_1203673694.unknown

_1204112752.unknown

_1204114793.unknown

_1204115734.unknown

_1204116153.unknown

_1204123585.unknown

_1204126918.unknown

_1204274554.unknown

_1204275277.unknown

_1204124452.unknown

_1204116615.unknown

_1204115992.unknown

_1204116029.unknown

_1204115873.unknown

_1204115190.unknown

_1204115382.unknown

_1204115551.unknown

_1204115280.unknown

_1204114970.unknown

_1204115059.unknown

_1204114948.unknown

_1204113495.unknown

_1204113780.unknown

_1204113943.unknown

_1204113699.unknown

_1204112964.unknown

_1204113322.unknown

_1204112841.unknown

_1204044884.unknown

_1204112206.unknown

_1204112489.unknown

_1204112580.unknown

_1204112411.unknown

_1204045565.unknown

_1204045647.unknown

_1204045391.unknown

_1204045014.unknown

_1204043961.unknown

_1204044587.unknown

_1204044704.unknown

_1204044209.unknown

_1204030701.unknown

_1204031109.unknown

_1203673880.unknown

_1203670379.unknown

_1203672030.unknown

_1203672844.unknown

_1203673244.unknown

_1203673437.unknown

_1203673039.unknown

_1203672315.unknown

_1203672468.unknown

_1203672096.unknown

_1203670587.unknown

_1203671049.unknown

_1203671109.unknown

_1203670874.unknown

_1203670424.unknown

_1203670497.unknown

_1203670381.unknown

_1203521177.unknown

_1203521498.unknown

_1203669724.unknown

_1203669936.unknown

_1203670267.unknown

_1203669691.unknown

_1203521389.unknown

_1203521434.unknown

_1203521256.unknown

_1203520795.unknown

_1203520949.unknown

_1203521023.unknown

_1203520891.unknown

_1203520566.unknown

_1203520634.unknown

_1203520556.unknown

_1202744919.unknown

_1202830096.unknown

_1203519825.unknown

_1203520058.unknown

_1203520212.unknown

_1203519843.unknown

_1203518030.unknown

_1203519587.unknown

_1202830206.unknown

_1202829369.unknown

_1202829541.unknown

_1202829965.unknown

_1202829450.unknown

_1202745432.unknown

_1202745830.unknown

_1202745243.unknown

_1202732069.unknown

_1202734131.unknown

_1202744677.unknown

_1202744798.unknown

_1202734334.unknown

_1202732375.unknown

_1202733398.unknown

_1202732195.unknown

_1202664093.unknown

_1202731495.unknown

_1202731915.unknown

_1202731470.unknown

_1202663718.unknown

_1202663925.unknown

_1202663459.unknown

