24. Система методов финансирования инвестиционных проектов.

Финансирование инвестиционного проекта должно обеспечить такую динамику инвестиций, которая позволила бы осуществить проект в намеченные сроки на всех этапах его жизненного цикла с учетом финансовых ограничений, а так же обеспечить снижение затрат и риска за счет оптимизации денежных потоков и использование налоговых льгот. 

Финансирование инвестиционного проекта разбивается на ряд этапов:

1.На прединвестиционном этапе проводится финансирование затрат на проведение маркетинговых исследований, технико-экономическое обоснование проекта, анализ его жизнестойкости, а так же принимается решение о целесообразности финансирования. 

2.На инвестиционном этапе – разрабатывается план реализации проекта общая сумма и источники финансирования, план движения денежных потоков на всех стадиях реализации проекта и организации контроля. 

3.На эксплутационном этапе – финансируется оборотный капитал, внутрифирменные расходы на производство и реализацию продукции, расчеты с поставщиками, кредиторами. 

Важным моментов всех стадий осуществления инвестиционного проекта является выбор методов финансирования и оптимизации их структуры. 
Под методами финансирования инвестиционных проектов понимаются принципиальные подходы к финансированию отдельных инвестиционных проектов, которые используются хозяйствующими субъектами при разработке политики формирования инвестиционных ресурсов. 

В практике используются обычно пять методов финансирования инвестиционных проектов: 

1. полное самофинансирование;

 Отличительная черта самоокупаемости — способность предприятия уплачивать из прибыли налоги в бюджетный фонд и финансировать главным образом за счет амортизационных отчислений только простое воспроизводство основного капитала.

Содержание самофинансирования заключается в том, что за счет амортизационных отчислений, чистой прибыли и других собственных источников предприятие осуществляет капитальные затраты по расширенному воспроизводству основного капитала и реализует социальные программы.

2. акционирование; 

Акционирование как метод финансирования используют для реализации перспективных проектов при региональной и отраслевой диверсификации инвестиционной деятельности (например, в нефтегазовом комплексе и электроэнергетике России). В зарубежных корпорациях акционерный капитал нередко покрывает не только начальные капиталовложения, но и потребность в приросте оборотного капитала инициатора проекта.

3. кредитное финансирование;

 Инвестиционное кредитование означает возможность получения долгосрочных банковских кредитов на приемлемых условиях для финансирования капиталовложений в основной капитал предприятия.
4. финансовый лизинг; 

Финансовую аренду (лизинг) используют при недостатке собственных средств для реальных инвестиций, а также при капиталовложениях в объекты со сравнительно небольшим периодом эксплуатации или с высокой степенью изменяемости технологии.

5. смешанное финансирование. 

Смешанное финансирование основано на различных сочетаниях вышеуказанных методов и может быть реализовано во всех формах инвестирования в основной капитал
25. Сущность лизинга и его классификация.

Классический лизинг предусматривает участие в нем трех сторон: лизингодателя, лизингополучателя, продавца (поставщика) имущества. Суть лизинговой операции заключается в следующем: потенциальный лизингополучатель, у которого нет свободных финансовых средств, обращается в лизинговую компанию с предложением заключить лизинговую сделку. 

Согласно этой сделке лизингополучатель выбирает продавца, располагающего требуемым имуществом, а лизингодатель приобретает его в собственность и передает его лизингополучателю во временное владение и пользование за оговоренную в договоре лизинга плату.

Классификация лизинга проводится по многим критериям. По типам различают: долгосрочный лизинг (от 3-х и более лет), среднесрочный (от 1,5 до 3 лет) и краткосрочный (до 1,5 лет).
Среди основных видов лизинга выделяют такие, как: 
Финансовый лизинг представляет собой долгосрочный кредит в виде функционирующего капитала. Лизингополучатель, согласно договору о лизинге, выплачивает лизинговой компании в течение всего срока действия договора сумму, включающую полную стоимость амортизации и часть прибыли от использования имущества. Тем самым он приобретает право выкупа имущества по остаточной стоимости после окончания срока действия договора, возврата имущества или продления договора.
Лизингополучатель несет весь риск, расходы и выплачивает налоги в течение всего периода действия договора. Ответственность лизингополучателя наступает с момента передачи ему имущества, если иное не предусмотрено условиями договора.
Возвратный лизинг Его идея состоит в следующем. Предприятие, имеющее оборудование, но испытывающее недостаток средств для производственной деятельности, продает свое имущество компании, которая ,в свою очередь, сдает его в лизинг этому же предприятию.

Таким образом, у предприятия появляются денежные средства, которые оно может  направить, например, на пополнение оборотных средств. Договор составляется так, что после окончания срока его действия, предприятие имеет право выкупа оборудования, восстанавливая на него право собственности.

Оперативный лизинг представляет собой передачу в пользование имущества лизингополучателю на срок гораздо меньший по сравнению с нормативными сроками его службы. Как правило, таким имуществом является: автомобили, самолеты, строительная техника, сельхозтехника т.д. По истечению срока договора имущество возвращается лизингодателю и может стать объектом нового лизинга.
В особую группу лизинговых отношений выделяется лизинг импортный. Под ним понимается закупка лизинговой компанией оборудования у зарубежных фирм и последующая его передача в аренду отечественным предприятиям.
К экспортному лизингу относят такой лизинг, при котором лизингополучателем является зарубежный партнер.
Лизинг обладает существенными преимуществами перед другими формами инвестирования в основной капитал предприятий:

• частично устраняет риск потерь, связанных с моральным износом оборудования;

• снижает налогооблагаемую прибыль лизингополучателя, так как затраты по лизингу относят на издержки производства (себестоимость продукции);

• избавляет предприятие от непроизводительных затрат на содержание оборудования, временно простаивающего вследствие сезонности и цикличности производства;

• предотвращает иные формальности, неминуемые при получении и кредита в банке, что очень важно для малых и средних предприятий, не обладающих достаточной кредитоспособностью;

• дает возможность составить гибкий график лизинговых платежей в соответствии с операционным циклом и потоком денежной наличности у лизингополучателя. Это означает, что лизинговая компания при расчете лизинговых платежей должна учитывать финансовое состояние партнера.
26. Сущность, виды, формы иностранных инвестиций и их роль в экономической системе.

Под иностранными инвестициями понимают вложения капитала в разнообразных видах и формах зарубежными инвесторами: государством, иностранными банками, фирмами, компаниями, фондами и частными лицами в экономику другой страны.
Иностранные инвестиции могут осуществляться в разнообразных видах и формах. Наиболее распространенными видами и формами участия иностранных инвестиций в экономике стран являются следующие:

— создание совместных предприятий с долевым участием иностранного капитала;

— создание предприятий, представительств и филиалов, полностью принадлежащих иностранным инвесторам;

— приобретение в собственность предприятий, зданий, сооружений, а также долей участия в предприятиях, корпорациях и т.д.;

— приобретение облигаций, акций и иных ценных бумаг в той или иной стране;

— предоставление займов, кредитов, имущества и имущественных прав и др.;

— приобретение прав пользования землей и иными природными ресурсами, если это не ограничено действующим законодательством.

Иностранный капитал может привлекаться в форме частных и государственных инвестиций, а также в форме государственных и частных займов и кредитов. К иностранным инвестициям относятся также займы и кредиты или иные формы ссудного капитала, предоставляемые международными организациями. 
Иностранные инвестиции могут осуществляться в форме прямых и портфельных инвестиций. 
К прямым иностранным инвестициям в российской практике относят такие, если иностранный инвестор владеет более  чем 25 % акций предприятия или его контрольным пакетом. 
Под портфельными инвестициями понимают вложения средств в акции зарубежных предприятий, корпораций, которые не дают права контроля над ними, а также приобретение облигаций и иных ценных бумаг иностранного государства, международных фондов и др. 

Иностранные инвестиции играют весьма важную роль особенно для развивающихся стран и для стран с переходной экономикой. При размещении капитала в стране иностранные компании, как правило, привносят в экономику новые технологии, прогрессивные способы и методы организации производства и способствуют прямому выходу на мировой рынок. Благодаря этому повышается производительность труда и повышается конкурентоспособность национальных предприятий.

27. Государственная инвестиционная политика РФ в сфере привлечения прямых иностранных инвестиций.

В Федеральном законе РФ «Об иностранных инвестициях в Российской Федерации» (ст. 23) определяются функции государства в части разработ​ки основ и реализации государственной политики в области прямых иностранных инвестиций, привлечения прямых иностранных инвестиций, соблюдения Россий​ской Федерацией обязательств, вытекающих из международных договоров.

В соответствии с законодательством Правительство РФ разрабатывает основы и реализует государственную политику в сфере международного инвестиционного сотрудничества, осуществляя следующие функции:

1. определение целесообразности введения запретов и ограничений осуществления иностранных инвестиций на территории РФ, разработка законопроектов о перечнях указанных запретов и ограничений; 

2. определение мер по контролю за деятельностью иностранных инвесторов в РФ; 

3. утверждение перечня приоритетных инвестиционных проектов с участием иностранных инвесторов;

4. разработка и обеспечение реализации федеральных программ привлечения иностранных инвестиций;

5. привлечение инвестиционных кредитов международных финансовых организаций и иностранных государств к финансированию инвестиционных проектов федерального значения;

6. взаимодействие с субъектами РФ по вопросам международного инвестиционного сотрудничества;

7. контроль за подготовкой и заключением инвестиционных соглашений с иностранными инвесторами о реализации ими крупномасштабных инвестиционных проектов;

8. контроль за подготовкой и заключением международных договоров РФ о поощрении и взаимной защите инвестиций.

Потре6ность в притоке иностранных инвестиций в экономику России обусловлена необходимостью обновления и совершенствования производственного потенциала, внедрения новых технологий, современного менеджмента и корпоративной культуры, стимулирования среднего и малого бизнеса, а также расширения налоговой базы бюджетной системы.
Под иностранной инвестицией понимают вложение иностранного капитала в объект предпринимательской деятельности на территории Российской Федерации в виде объектов гражданских прав, принадлежащих иностранному инвестору, если такие объекты гражданских прав не изъяты из оборота или не ограничены в обороте в РФ в соответствии с федеральным законодательством.

В законодательстве России прямую иностранную инвестицию определяют как:

• приобретение иностранным инвестором не менее 10% доли (вклада) в уставном (складочном) капитале предприятия, созданного или вновь образуемого на территории России в форме хозяйственного общества или товарищества;

• вложение капитала в основные фонды иностранного юридического лица, созданного на территории РФ;

• осуществление иностранным инвестором на территории России как арендодателем финансовой аренды (лизинга) оборудования таможенной стоимостью не менее 1,0 млн руб. 
Реинвестирование — осуществление капитальных вложений в объекты предпринимательской деятельности на территории за РФ счет доходов и прибыли иностранного инвестора или предприятия с иностранными инвестициями, которые получены ими от зарубежных инвестиций.

Иностранные инвестиции систематизируют по следующим признакам:

1) по источникам происхождения — государственные и частные;

2) по срокам размещения — краткосрочные (до 1 года); среднесрочные (от 1 года до 10 лет); долгосрочные (свыше 10 лет);

3) по характеру использования — ссудные и предпринимательские;

4) по целям использования — прямые, портфельные и пр.

Ссудные инвестиции выражают предоставление средств в займы ради получения прибыли в форме процента. В данной сфере активно используют государственные средства и вложения частных компаний.
Предпринимательские инвестиции прямо или косвенно вкладывают в производство ради получения того или иного объема прав на часть прибыли компании в форме дивиденда. Непосредственно в производство вкладывают капитал частные компании.

Прямые иностранные инвестиции (ПИИ) — главная форма частного предпринимательского капитала, обеспечивающая установление действенного контроля и дающая право непосредственного распоряжения заграничной компанией. Характерные черты ПИИ:

• при прямых зарубежных инвестициях инвесторы лишаются возможности быстрого ухода с рынка страны-реципиента;

• большая сумма вложений капитала и высокий уровень предпринимательского риска, часто превышающий эти параметры при портфельных инвестициях;

• более высокий срок капиталовложений, что предпочтительнее для страны — импортера иностранного капитала.

При зарубежных портфельных инвестициях необязательны создание новых мощностей и контроль за их использованием. Иностранный инвестор полагается в управлении реальными активами на менеджмент действующих предприятий. Как правило, он покупает существующие ценные бумаги (акции), приобретая право на будущий доход (в форме дивидендов). В большинстве случаев такие инвестиции осуществляют на рынке свободно обращающихся акций (на фондовой бирже).

В прочие иностранные инвестиции входят международные займы и банковские депозиты. В основу этих инвестиций положен личный пли групповой интерес соответствующих финансово-промышленных кругов.
28. Основные схемы проектного финансирования и их характеристики.

Инвестиционных проект - основной документ, определяющий необходимость проведения капитального инвестирования, в котором в общепринятой последовательности раздело излагают ключевые характеристики проекта и финансово-экономические показатели, связанные с его реализацией.

Составляемые в разрезе отдельных форм реального инвестирования проекты классифицируют по следующим признакам.

По целям инвестирования - проекты, обеспечивающие прирост объема производимой продукции, обновление ее ассортимента и повышение качества, а также решение социальных, экологических и других приоритетных задач.

По характеру денежных потоков- проекты с ординарными (повторяющимися) и неординарными денежными потоками.

По функциональной направленности-проекты развития, поглощения и слияния сторонних компаний.

По совместимости реализации – независимые от осуществления других проектов, зависимые от реализации других проектов, исключающие реализацию иных проектов данного предприятии.

По срока реализации- краткосрочные ( с периодом осуществления до 1 года), среднесрочные ( от 1 года до 3 лет), долгосрочные( свыше 3 лет)

По объему необходимых финансовых источников – небольшие проекты (до $1 млн), средние ( от 1 млн до 10 млн $), крупные (более 10 млн$)

По выбранной схеме финансирования – проекты, финансируемые за счет собственных источников ( чистой прибыли и амортизационных отчислений); проекты, финансируемые за счет привлеченных с рынка капитала источников; проекты со смешанными (комбинированными) источниками финансового обеспечения. 
Исходя из приведенных классификационных признаков проектов, предъявляют неодинаковые требования к их реализации. Так, для небольших проектов, финансируемых за счет внутренних источников, финансово-экономические расчеты выполняют по сокращенному кругу разделов и показателей. Для средних и крупных проектов целесообразно детально е обоснование технико-экономических показателей по отечественным и международным стандартам 

