	1.
Сущность инвестиционной сферы и ее составляющие. 
Информационная система - сово¬купность инвестиционных экономических отноше¬ний по обеспечению расширенного воспроизводства отраслей народного хозяйства. Ее материальной основой являются все виды инвестиционных ресурсов (природные, технические, финансовые, трудовые и др.), которые могут быть использованы для инвес¬тирования в различные отрасли экономики, вклю¬чая вложения средств на развитие собственной ма¬териально-технической базы. ИС функционирует в рамках экономической системы в целом и является ее со¬ставной частью. Функционирование ИС обеспечивает простое воспроизводство за счет амортизационных отчислений, а также необходимый прирост ОС и их модернизацию. ИС регулируется общими рыноч¬ными законами: спроса и предложения, денежного обращения, конкуренции, экономического равновесия, а также законами, устанавливаемыми государством. 
Экономическое содержание ИС заключается в том, что она представляет собой подсистему специфических экономических отноше¬ний (инвестиционных отношений), складывающих¬ся между ее субъектами по формированию, реализа¬ции и возмещению инвестиций в рамках их жиз¬ненного цикла. 
Инвестиционный жизненный цикл - это кругооборот инвестиций от мо¬мента аккумуляции инвестиционных ресурсов до их полного возмещения. На уровне макроэкономики он складывается из суммы индивидуальных кругообо¬ротов предприятий и отражает движение стоимос¬ти, которая авансируется в различные объекты ин¬вестиционной деятельности: во вновь создаваемые и модернизируемые основные фонды; оборотные средства; ц/б; целевые денежные вкла¬ды; научно-техническую продукцию; имуществен¬ные права и права на интеллектуальную собственность и другие объек¬ты собственности. 

	2. Экономическая сущность, виды инвестиций и их роль в развитии инвестиционной сферы. 
Инвестициями являются денежные средства, целевые банковские вклады, паи, акции и другие ценные бумаги, технологии, машины, оборудование, лицензии, в том числе на товарные знаки, кредиты, любое другое имущество и имущественные права, интеллектуальные ценности, вкладываемые в объекты предпринимательской и других видов деятельности в целях получения прибыли (дохода) и достижения положительного социального эффекта. 
Существует следующая классификация инвестиций: 
1. В зависимости от объекта инвестирования: 
• реальные инвестиции (капиталообразующие) - экономические ресурсы, вкладываемые в реальные активы, производственные (основные и оборотные) фонды, их расширение, реконструкция, техническое перевооружение и т.д.), производственную и социальную инфраструктуру (дома, здания, сооружения), нематериальные активы, имеющие денежную оценку (ценные бумаги, патенты, технические и технологические новшества, проекты, другие объекты интеллектуальной собственности), а также арендные и другие права, так называемые неосязаемые ценности. 
• финансовые инвестиции — вложения средств в акции, облигации и другие ценные бумаги. Они делятся на прямые (внесение средств в уставной фонд предприятия в обмен на права) и портфельные (вложения средств в ценные бумаги, формируемые в виде портфеля ценных бумаг, а также в другие финансовые активы на фондовом рынке). 
• интеллектуальные инвестиции – подготовка специалистов на курсах, передача опыта, лицензий и ноу-хау, совместные научные разработки и др. 
2. По характеру участия в инвестировании: 
• прямые инвестиции предполагают непосредственное вложение средств самим инвестором в различные объекты. 
• непрямые инвестиции — это инвестирование, осуществляемое инвестиционными или иными финансовыми посредниками. 

	3. Экономическая сущность, значение и цели инвестирования. 
Инвестициями являются денежные средства, целевые банковские вклады, паи, акции и другие ценные бумаги, технологии, машины, оборудование, лицензии, в том числе на товарные знаки, кредиты, любое другое имущество и имущественные права, интеллектуальные ценности, вкладываемые в объекты предпринимательской и других видов деятельности в целях получения прибыли (дохода) и достижения положительного социального эффекта. 
Экономическая сущность инвестиций выражается в двух аспектах движения капитала: 1. инвестиции воплощаются в создаваемом инвестиционном объекте предпринимательской деятельности, образуя активы инвестора; 
2. с помощью инвестиций осуществляется перераспределение ресурсов и средств между теми, у кого они в избытке, и теми, у кого они ограничены. 
Значение инвестиций заключается в том, что они являются не¬обходимым условием и основой для: 
1. сбалансиро¬ванного развития всех отраслей хозяйства; 
2. расширения воспроизводства; 
3. ускорения научно-технического прогресса; 
4. обеспечения обороноспособности государства; 
5. развития финансовых рынков, банковской сферы; 
6. повышения качества товаров и услуг, обеспечения их конкурентоспособности; 
7. охраны природной среды, решения экологических проблем; 
8. увеличения занятости населения, снижения уровня безработицы; 
9. международной кооперация; 
10. развития социальной сферы (образования, здравоохранения, культу¬ры, спорта, жилищного строительства, социального обеспечения и т.д.). 


	4. Инвестиционная сфера — основа воспроизводства и развития экономической системы. 
Информационная сфера - сово¬купность инвестиционных экономических отноше¬ний по обеспечению расширенного воспроизводства отраслей народного хозяйства. Ее материальной основой являются все виды инвестиционных ресурсов (природные, технические, финансовые, трудовые и др.), которые могут быть использованы для инвес¬тирования в различные отрасли экономики, вклю¬чая вложения средств на развитие собственной ма¬териально-технической базы. 
Инвестиции направлены на воспроизводство капитала, его поддержание и приращение. Объем и результативность инвестиций в основном определяют жизненный цикл экономики. Чем эффективнее происходят процессы расширенного воспроизводства капитала, тем успешнее и организованнее развиваются производственный потенциал и социальная инфраструктура страны. 
Инвестиционная деятельность выражает вложение инвестиций в бизнес и осуществление практических действий для получения прибыли или иного полезного эффекта. 
Она может быть направлена на внутреннее и внешнее развитие предприятия. 
• К инвестиционной деятельности, направленной на внутреннее развитие относят: замену или поддержание уровня эксплуатации действующего оборудования; расширение производственных мощностей, увеличение объема выпуска продукции, включая новые ее виды; реконструкцию действующего производства; затраты на научно-исследовательские, опытно-конструкторские и технологические работы и др. 
• В инвестиционную деятельность, направленную на внешнее развитие включают: поглощения других компаний; приобретение акций сторонних эмитентов; взносы в уставные (складочные) капиталы других предприятий; размещение капитала за рубежом; охрану окружающей природной среды и пр. 
Инвестиционная деятельность направлена на повышение эффективности работы предприятия, а в конечном итоге на увеличение прибыли и его рыночной стоимости
	5. Сущность инвестиционного процесса и его структура

Инвестиционный процесс – открытая система, в которой наряду с заказчиком принимают участие и другие контрагенты (подрядчики, разработчики, банки и др.)

В инвестиционном процессе выделяют два этапа:
· привлечение финансов субъектами реального сектора экономики;

· размещение финансов на конкретные цели инвестирования;

Связующим звеном между обладателями инвестиционных ресурсов и их потребителями во многих случаях выступают институты финансового посредничества, оперирующие на рынке капитала (коммерческие и инвестиционные банки, инвестиционные фонды, страховые компании и др.).

Инвестиции в активы предприятия отражают на левой стороне бухгалтерского баланса, а источники их финансирования на правой (в пассиве). Их направляют в капитальные, нематериальные, оборотные и финансовые активы.

Инвестиции в основной капитал осуществляют в форме капитальных вложений
	6. Основные участники инвестиционного процесса и их функции

Субъектами инвестиционной деятельности, осуществляемой в форме капитальных вложений, выступают инвесторы, заказчики, подрядчики, пользователи объектов капитальных вложений и другие лица.

Инвесторами могут быть юридические и физические лица, объединения юридических лиц, государственные органы, иностранные вкладчики капитала. Инвесторы обладают равными правами на: 

· осуществление инвестиционной деятельности;

· самостоятельное определение объемов и направлений капиталовложений;

· владение, пользование и распоряжение объектами, приобретенными или возведенными за счет капиталовложений;

· объединение собственных и привлеченных средств со средствами других инвесторов для совместного осуществления капитальных вложений;

· проведение контроля за целевым использованием средств;

Заказчики – уполномоченные на то инвесторами юридические лица и граждане, которые реализуют инвестиционные проекты. В роли заказчиков могут выступать сами инвесторы.

Подрядчики – юридические и физические лица, выполняющие работы по договору строительного подряда или государственному контракту, заключенному с заказчиками. Они обязаны иметь лицензию на осуществление соответствующих видов работ.

Пользователи объектов капитальных вложений - юридические и физические лица, а также государственные органы, иностранные государства, международные организации, для которых создают указанные объекты. Инвесторы могут выступать в роли пользователей объектов.  

	7. Типы инвесторов

Инвестор – субъект инвестиционной деятельности, осуществляющий вложение собственных, заемных и привлеченных средств в форме инвестиций и обеспечивает их целевое использование.

В инвестиционной деятельности инвесторов классифицируют по следующим признакам:

 1. По направлениям текущей (операционной деятельности) – институциональные и  индивидуальные инвесторы. В роли институциональных инвесторов выступают хозяйственные хозяйственные общества и товарищества в сфере промышленности, транспорта, связи, торговли и т.д., а индивидуальных инвесторов – граждане.

2. По целям инвестирования выделяют стратегических и портфельных инвесторов. Первые из них ставят целью приобрести контрольные пакеты акций других компаний или большую их долю в уставном капитале для осуществления реального управления их делами. Они осуществляют также стратегию поглощения и слияния других компаний. Портфельный инвестор вкладывает свой капитал в разнообразные финансовые инструменты с целью получения приемлемого дохода (в форме дивидендов и процентов) или прироста капитала в будущем.

3.По принадлежности к резидентам выделяют отечественных и иностранных инвесторов.

4. По степени готовности к инвестиционному риску:


консервативный (надежность вложений, минимум риска);


умеренно-агрессивный (защита инвестиций, высокая доходность, склонность к риску);


агрессивный (высокая доходность, ориентация на высокодоходные ценные бумаги, склонность к риску);


опытный (стабильный рост вложенного капитала и его высокая ликвидность, обоснованный риск);


игрок (стремление к максимуму дохода под угрозой потери капитала);


	8. Финансовый рынок: сущность, виды, функцииФинансовый рынок — это рынок, обслуживающий торговлю финансовыми активами, управление финансовыми рисками и способствующий инвестициям. Существуют следующие виды финансовых рынков:
Денежный рынок — на этом рынке происходит покупка и продажа денег посредством процедур заимствования и кредитования. 
Рынок ценных бумаг — этот рынок обслуживает выпуск и куплю-продажу ценных бумаг. 
Фондовый рынок — на этом рынке идёт торговля акциями, паями и квотами. 
Рынок облигаций — рынок обслуживает куплю и продажу облигаций и других финансовых обязательств. 
Валютный рынок — на валютном рынке идёт торговля иностранной валютой, а также чеками, векселями, денежными переводами и другими платёжными документами в иностранной валюте. 
Производный рынок — рынок обслуживает управление финансовыми рисками. 
Рынок страхования — рынок страхования и перестрахования финансовых рисков. 
Товарный рынок — обслуживает куплю и продажу крупных партий товаров. 
Сырьевой рынок — обслуживает торговлю сырьём для производства. 
Фьючерсный рынок — обслуживает торговлю фьючерсными контрактами. Кроме этого, финансовые рынки делятся на первичные и вторичные. На первичных рынках идёт торговля только что выпущенными бумагами. Вторичные рынки обслуживают перепродажу этих бумаг.
Основные функции финансового рынка:

Перераспределительная – перераспределение части денежных ресурсов через финансовую систему и систему ценообразования (движение фин.ресурсов от инвесторов, обладающих временно свободными средствами, к фирмам, нуждающимся в них).

Стимулирующая – привлечение заемных средств вынуждает заемщика к активным действиям по их возврату.

Замещения – замена наличных денег кредитными операциями, так как основная часть расчетных и кредитных операций осуществляется через банки
	9. Финансовые институты как система жизнеобеспечения финансовых рынков

К финансовым институтам относятся:  банки, инвестиционные фонды, страховые компании и др.

С помощью финансовых институтов происходит аккумуляция временно неиспользуемых свободных денежных средств, их перераспределение. 

Находясь в центре экономической жизни, обслуживая интересы производителей, финансовых институты опосредуют связи между промышленностью и торговлей, сельским хозяйством и населением. 

Деньги и кредит как факторы роста общественного богатства способны делать нации более богатыми, однако лишь в том случае, если управление деньгами и кредитом основывается на четких правилах. Их нарушение может стать тормозом экономического роста и процветания хозяйства. 
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Целями инвестирования могут быть: 
1. стремление компании к увеличению прибыли; 
2. расширение масштабов деятельности компании; 
3. стремление к престижу, общественному влиянию, власти; 
4. решение социальных задач, например сохранение и увеличение ра¬бочих мест, снижение уровня безработицы, повышение культурного и об¬разовательного уровня людей; 
5. решение экологических проблем и т.д. 
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3. По периоду инвестирования различают краткосрочные (до года) и долгосрочные (более года). 
4. По национально-территориальному признаку различаются внутренние (национальные) и внешние (зарубежные) инвестиции. 
5. По формам собственности выделяют: частные, государственные, смежные, иностранные и совместные инвестиции. К частным относят инвестиции, которые образуются из средств частных, корпоративных предприятий и организаций, граждан, включая собственные и привлеченные средства. Государственные инвестиции представляют вложения, которые осуществляются центральными и местными органами власти и управления из средств государственного бюджета, внебюджетных фондов, а также из собственных и заемных средств государственных предприятий. Смешанные инвестиции - это вложения, осуществляемые различными инвесторами частного и государственного секторов экономики на основе долевого участия. Иностранные инвестиции - это вложения иностранных граждан, юридических лиц и зарубежных государств на территории какого-либо государства. Совместные инвестиции образуются за счет вложений средств граждан и юридических лиц данной страны, а также граждан и юридических лиц иностранного государства. 
6. В зависимости от видов источников финансирования инвестиций 
• собственнце (амортизационный фонд, прибыль) 
• заемные (кредиты, займы) 
• привлеченные (посредством эмиссий акций) 
Инвестиционная сфера: Инвестиционная деятельность тесно связана с формированием и движением инвестиций и распространяется на всю инвестиционную сферу. Под влиянием спроса и предложения на инвестиционном рынке появляются новые виды и формы инвестиций, что расширяет круг инвестиционной деятельности. В результате увеличивается выбор потребителей в инвестиционных продуктах и расширяются возможности для прибыльного вложения инвестиционных ресурсов.
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Субъектами ИС являются: 
а. инвесторы (физ и юр лица, создаваемые на основе договора о совместной деятельности, и не имеющие статуса юр лица объединения юр лиц, гос органы, органы местного самоуправления, иностр инвесторы); 
b. заказчики – уполномоченные на то инвесторами физ и юр лица, кот осуществляют реализацию инвестиц объектов. 
с. подрядчики – физ и юр лица, кот-е выполняют работы по договору подряда и/или гос контракту, заключаемым с заказчиком в соответствии с ГК РФ. 
d. пользователи объектов кап. Вложений – физ и юр лица, а также гос органы, орагны местного самоуправления, иностр гос-ва, междун-е организации, для которых создаются данные объекты. 
Инвестиционная сфера включает: инвестиционное производство и инвестиционную инфраструктуру. 
К инвестиционному производству относятся дея¬тельность в реальном секторе экономики, осуществ¬ляемая на стадиях освоения и эксплуатации жиз¬ненного цикла инвестиций. 
Динамичность инвестиционной сферы определя¬ется тем, что сфера производства обеспечивает по¬стоянный приток инвестиционных ресурсов, направляемых из прибыли хозяйствующих субъектов, государственного, региональных и местных бюдже¬тов, внебюджетных, инвестиционных, венчурных амортизационных и иных фондов, а также из средств населения. Это ведет к расширению инвес¬тиционной сферы. 


	
	
	

	
	
	

	10. Содержание инвестиционного проекта и его виды.

Инвестиционный проект следует рассматривать как замысел, идею по приобретению, созданию или изменению объекта инвестирования с соответствующим описанием и обоснованием цели, инвестиционной привлекательности (инвестиционных качеств), а также возможностей практического воплощения. Инвестиционная привлекательность выступает обобщающей характеристикой объекта инвестирования, включающей оценку состояния объекта, инвестиционного потенциала, уровня инвестиционного риска. Что касается возможностей практического воплощения замысла, идеи, то это предполагает всесторонний анализ с использованием (при необходимости) технических, экономических, социальных, экономических и других критериев. Содержание инвестиционного проекта определяется комплексом факторов, среди которых ключевое место занимают: масштабность, степень сложности, срок реализации, достигаемый эффект и др. Отмеченные факторы оказывают существенное влияние прежде всего на такие составляющие его содержания, как: выбор концепции, разработка, осуществление и завершение проекта. 

Жизненный цикл инвестиционно-строительного проекта. В нем принято выделять следующие фазы:

— прединвестиционную фазу, которая включает следующие этапы: маркетинговые (предварительные)

исследования, технико-экономическое обоснование и принятие инвестиционного решения;

— инвестиционную фазу, состоящую из последовательных этапов: проектирование, заключение договора, организация подряда, строительство;

— производственную фазу, связанную с организацией хозяйственной деятельности, эксплуатацией строительного объекта и возмещением инвестиций.

По масштабу различают моно-, мульти, и мегапроекты. Монопроектами являются отдельные проекты по модернизации, реконструкции, ремонту, строительству небольших предприятий промышленности или других отраслей народного хозяйства. Мульти-проект представляет собой комплекс технологически связанных монопроектов, как, например, возведение системы оборонительных сооружений, создание оросительных систем и т.д. К мегапроектам относят проекты с объемом капиталовложений, превышающих 1 млрд. дол. США. 

.


	11. Фазы развития инвестиционного проекта.

Процесс разработки и реализации инвестиционного проекта уклады​вается в несколько фаз.

Первая фаза проекта, предынвестиционная, включает следующие ста​дии: 1. определение инвестиционных возможностей инвестора, обзор воз​можных вариантов их реализации; 2. анализ альтернативных вариантов и выбор наилучшего варианта действий (т.е. наилучшего инвестиционного проекта); 3. принятие решения об инвестировании, разработка плана действий
по реализации выбранного проекта.
Вторая фаза проекта, инвестиционная фаза, включает следующие стадии: 1. проектирование; 2. заключение договоров, подбор кадров; 3. осуществление вложений; 4. возведение производственных мощностей, строительство объектов, пусконаладочные работы и др.
Третья фаза – эксплуатационная (операционная, производственная) – самая продолжительная фаза инвестиционного проекта. В ходе эксплуа​тации объекта инвестирования формируются (достигаются) планировав​шиеся результаты, осуществляется оценка этих результатов в плане продолжения или прекращения проекта, вносятся необходимые возможные корректировки с целью увеличить эффективность реализации проекта. Основные проблемы, связанные с этой фазой, - производство и сбыт про​дукции, финансирование текущих затрат.
Заключительная четвертая фаза проекта – ликвидационная (ликвидационно-аналитическая) фаза является не менее важной, чем три предыду​щие. В рамках этой фазы решаются три задачи. Первая задача - ликвида​ция возможных отрицательных последствий (главным образом экологичес​кого характера) закончившегося или прекращенного проекта. Вторая зада​ча - высвобождение оборотных средств и переориентация производствен​ных мощностей. Третья задача - анализ и оценка результатов проекта, его эффективности, соответствия поставленных и достигнутых целей, степени достоверности прогнозов, надежности применяемых методик оценки инве​стиционного проекта. Другими словами, производится постаудит проекта.

	12. ТРЕБОВАНИЯ, ПРЕДЪЯВЛЯЕМЫЕ К ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПРОЕКТАМ, И МЕТОДЫ ИХ ОЦЕНКИ.

Международная практика оценки эффективности инвестиций существенно базируется на концепции временной стоимости денег и основана на следующих принципах: 

1.Оценка эффективности использования инвестируемого капитала производится путем сопоставления денежного потока (cash flow), который формируется в процессе реализации инвестиционного проекта и исходной инвестиции. Проект признается эффективным, если обеспечивается возврат исходной суммы инвестиций и требуемая доходность для инвесторов, предоставивших капитал. 

2.Инвестируемый капитал равно как и денежный поток приводится к настоящему времени или к определенному расчетному году (который как правило предшествует началу реализации проекта). 

3.Процесс дисконтирования капитальных вложений и денежных потоков производится по различным ставкам дисконта, которые определяются в зависимости от особенностей инвестиционных проектов. При определении ставки дисконта учитываются структура инвестиций и стоимость отдельных составляющих капитала.

Суть всех методов оценки базируется на следующей простой схеме: Исходные инвестиции при реализации какого-либо проекта генерируют денежный поток CF1, CF2, ... , CFn. Инвестиции признаются эффективными, если этот поток достаточен для:

возврата исходной суммы капитальных вложений и 

обеспечения требуемой отдачи на вложенный капитал.

Наиболее распространены следующие показатели эффективности капитальных вложений: 

дисконтированный срок окупаемости (DPB) Существенным недостатком метода дисконтированного периода окупаемости является то, что он учитывает только начальные денежные потоки, именно те потоки, которые укладываются в период окупаемости. Все последующие денежные потоки не принимаются во внимание в расчетной схеме. . 

чистое современное значение инвестиционного проекта (NPV)- при 

	13. БИЗНЕС-ПЛАН ИНВЕСТИЦИОННОГО ПРОЕКТА: ЦЕЛЬ ЕГО РАЗРАБОТКИ И НАЗНАЧЕНИЕ.

Свободные капиталы на рынке инвестиций движутся с учетом ряда объективных факторов в направлении более выгодных объектов вложения. Среди таких факторов - темпы экономического роста, кредито- и конкурентоспособность страны (региона) или отрасли, интегральная оценка риска вложений средств и др. Никто в мире не обязан вкладывать деньги именно в данный проект. Все определяет лишь его выгодность, соотнесенная с рискованностью вложений.

Разрабатывая бизнес-план реализации своего инвестиционного проекта, нужно описать инвестиционный климат именно для этого проекта, существующий в данном регионе страны. Нужно показать и аргументированно подать все положительные и привлекательные факторы. Обман инвестора, даже в мелочах, не допустим. Разработчик должен понимать, что оценка инвестиционной привлекательности проекта в решающей степени зависит от умения показать ее инвестору в бизнес-плане, а вовсе не от сделанных где-то и кем-то общих оценок инвестиционного климата в России.

Разработчикам следует включать в разделы своих бизнес-планов все, что считают нужным и полезным, имея в виду, что строгого государственного стандарта ни на форму бизнес-плана, ни на содержание его разделов в России, вероятно, не будет никогда. Да это, видимо, и не нужно. Развиваются бизнес, его технологии и организация, развивается и методология планирования реализации проектов. Следовательно, понятие <качественный бизнес-план> всегда будет относиться к какому-то конкретному моменту времени. 

На нескольких страницах вы должны кратко и убедительно доказать потенциальному инвестору, что ваша компания конкурентоспособна и имеет значительный потенциал развития, а ваша стратегия и конкурентные преимущества способны обеспечить сильные позиции на рынке в будущем, а требуемый капитал будет использован по назначению и принесет прибыль инвесторам
	14. РАЗДЕЛЫ БИЗНЕС-ПЛАНА И ИХ СОДЕРЖАНИЕ.

Комплексный финансово-экономический анализ является одним из основых разделов любого бизнес-плана, который, в свою очередь, является ключевым документом инвестиционного проекта. Бизнес-план, кроме-того содержит разделы: 

РЕЗЮМЕ  - краткое описание Инвестиционного предложения - является наиболее важной его частью. Оно должно захватить внимание потенциального инвестора

КОМПАНИЯ- потенциальный инвестор обязательно должен оценить то, как ваша компания функционировала до сих пор. должно также включать информацию о ключевых работниках предприятия, от уровня квалификации которых зависит успех компании на рынке. (миссия и философия, история, стратегические преимущества, организация бизнеса, структура компании, ключевые подразделения, география, каналы сбыта и дистрибуции, текущее состояние)

ПРОДУКТЫ/УСЛУГИ-, которые ваша компания представляет на рынке сегодня и планирует предложить в будущем.

СОСТОЯНИЕ РЫНКА И ОТРАСЛИ- Эта информация, на основе которой потенциальный инвестор сможет сделать вывод, в состоянии ли компания успешно реализовать свои конкурентные преимущества на рынке в соответствии с бизнес-планом, а следовательно, обеспечить прибыль и прирост стоимости бизнеса. (используемые методы анализа рынка состояние отрасли, профиль клиента, состояние целевых рынков, конкуренты)

ЗАДАЧИ И СТРАТЕГИЯ (общие задачи, стратегия развития продуктовой линии, критерии успеха, рыночная стратегия и ценовая политика)

МАРКЕТИНГОВЫЙ ПЛАН (план мероприятий, реклама и стимулирование сбыта, прогноз продаж)

ОПЕРАЦИОННЫЙ ПЛАН (начальные инвестиции, операционная деятельность)

.)


	15. Содержание метода расчета чистого приведенного дохода.

В мировой практике для обозначения этого метод использую различные термины: «чистая ткущая стоимость», «чистый дисконтированный доход», «чистый приведенный доход», «чистая дисконтированная стоимость», «общий финансовый итог от реализации проекта», «текущая стоимость», «чистя текущая стоимость проекта», «чистая приведенная стоимость», «интегральный эффект» и т.д. Однако во всех работах этот метод имеет русскую аббревиатуру – ЧДД  (англ.NPV) и в ряде случаев различные алгоритмы для расчета.

Суть метода определения чистого дисконтированного дохода – сравнение текущей стоимости будущих денежных поступлений от реализации проекта с инвестиционными расходами, необходимыми для его реализации. Этот метод анализа инвестиций основан на определении чистой текущей стоимости, которая обеспечивает прирост денежных средств компании в результате реализации инвестиционного проекта. Он исходит из двух предпосылок: любая компания стремится к максимизации потоков денежных средств, разновременные затраты имеют неодинаковую стоимость.

Если в течение расчетного периода не происходит инфляционного изменения цен или расчет производится в базовых ценах, то величина ЧДД для постоянной нормы дисконта вычисляется по формуле:

            T                  1

ЧДД= ∑ (Pt - Зt) ×--------

           t=1                       (1+Е)t 

где  Pt – результаты, достигаемые на шаге расчета t;

Зt – затраты, осуществляемые на том же шаге;

Е – коэффициент дисконтирования;

Т – горизонт расчета;

Эt =(Pt - Зt) – эффект, достигаемый на шаге расчета t.

Если ЧДД инвестиционного проекта положителен, это означает, что в результате реализации такого проекта собственные средства судоходной компании возрастут и, следовательно, инвестирование пойдет ей на пользу, т.е. проект может считаться приемлемым. 


	16. Расчет индекса рентабельности инвестиций.

Этот метод в мировой практике имеет следующие названия: «индекс доходности», «рентабельность», «простая норма прибыли (без дисконтирования)», «индекс выгодности инвестиций», «показатель рентабельности инвестиций», «индекс прибыльности». Во всех случаях этот метод имеет аббревиатуру – ИД (PI).

Индекс доходности – это показатель, позволяющий определить, в какой мере возрастут собственны средства предприятия в расчете на одну денежную единицу инвестиций. Метод расчета данного показателя является как бы продолжением метода расчета чистой текущей стоимости. Показатель ИД является относительной величиной. Он рассчитывается по формуле:
          1    T
ИД= ---×∑ (Pt - Nt)/(1+Е)t
         K   t=1

где К – сумма дисконтированных капиталовложений;

Pt – результаты, достигаемые на шаге расчета t;

Nt – затраты на шаге расчета t;

Е – коэффициент дисконтирования.

Если ИД >1, реализация проекта целесообразна, причем чем больше ИД превышает единицу, тем больше инвестиционная привлекательность проекта. Иными словами, дисконтированные доходы от реализации проекта в ИД раз превосходят дисконтированные инвестиционные затраты. 

Индекс доходности, выступая как показатель абсолютной приемлемости инвестиций, в тоже время предоставляет возможность для  исследования инвестиционного проекта еще в двух аспектах:  с его помощью можно определить меру устойчивости проекта и ранжировать различные инвестиции с точки зрения их привлекательности.

Однако индекс доходности показывает уровень эффективности инвестиций при одном ограничении – при принятой норме дисконта. Устраняет этот существенный недостаток метод расчета внутренней норм доходности.


	17. Понятие нормы рентабельности инвестиций и ее определение.

В мировой практике используются следующие названия того метода: внутренняя норма доходности,  доходность дисконтирования денежных поступлений, внутренняя нора рентабельности, внутренняя норма прибыли, внутренняя ставка отдачи, внутренний коэффициент рентабельности, внутренняя норма окупаемости инвестиций. Аббревиатура того метода – ВНД .
Внутренняя норма доходности – та расчетная ставка процентов, при которой капитализация регулярно получаемого дохода дает сумму, равную инвестициям, и, следовательно, капиталовложения являются окупаемой операцией. Иными словами, внутренняя норма доходности представляет собой уровень окупаемости средств, направленных н цели инвестирования, и по своей природе близка к различного рода процентным ставкам, используемым в других аспектах финансового менеджмента. В основном рассматриваются стандартные инвестиционные проекты, при реализации которых необходимо сначала осуществить затраты денежных средств (допустить отток средств) и лишь потом можно рассчитывать на денежные поступления (притоки средств).

Таким образом, ВДН – это коэффициент дисконтирования (Евн), при котором величина приведенных к одному и тому же временному интервалу эффектов равна приведенным капиталовложениям:

T                        Т            

∑    Рt - Иt     =  ∑     Кt               

t=1    (1+Евн)t           t=0   (1+Евн)t  

где Pt – результаты, достигаемые на шаге расчета t;

Nt – затраты на шаге расчета t;

Евн – коэффициент дисконтирования;

Кt – капиталовложения на шаге расчета t.

Если расчет ЧДД инвестиционного проекта дает ответ на вопрос, является он приемлемым или нет при некотором заданном коэффициенте дисконтирования (Е), то ВНД проекта определяется в процессе расчета и затем сравнивается с требуемой инвестором нормой  дохода на вкладываемый 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. 
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увеличении нормы доходности инвестиций (стоимости капитала инвестиционного проекта) значение критерия NPV уменьшается. ,*(где CFi - чистый денежный поток, 
r - стоимость капитала, привлеченного для инвестиционного проекта. ) [image: image1.png]CF_, CE
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внутренняя норма прибыльности (доходности, рентабельности) (IRR)

(IRR) - это такое значение показателя дисконта, при котором современное значение инвестиции равно современному значению потоков денежных средств за счет инвестиций, или значение показателя дисконта, при котором обеспечивается нулевое значение чистого настоящего значения инвестиционных вложений. 

Экономический смысл внутренней нормы прибыльности состоит в том, что это такая норма доходности инвестиций, при которой предприятию одинаково эффективно инвестировать свой капитал под IRR процентов в какие-либо финансовые инструменты или произвести реальные инвестиции, которые генерируют денежный поток, каждый элемент которого в свою очередь инвестируется по IRR процентов. [image: image2.png]CF,
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 где INV - значение инвестиции. 

Данные показатели равно как и соответствующие им методы, используются в двух вариантах: 

для определения эффективности независимых инвестиционных проектов (так называемая абсолютная эффективность), когда делается вывод о том принять проект или отклонить, 

для определения эффективности взаимоисключающих друг друга проектов (сравнительная эффективность), когда делается вывод о том, какой проект принять из нескольких альтернативных
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По сложности различаются инновационные и традиционные проекты. Первые связаны с большими сроками выбора концепции, разработки и освоения проекта, тогда как на вторые требуется гораздо меньшие сроки.

По срокам осуществления инвестиционные проекты классифицируются на краткосрочные (до 3 лет), среднесрочные (от 3 до 5 лет) и долгосрочные (свыше 5 лет).

По достигнутому эффекту различаются проекты с низкой, средней, высокой и сверхвысокой степенью доходности и рентабельности инвестиций

	Если инвестиционный проект будет осуществлен при отрицательном ЧДД, инвестор принесет убытки, т.е. проект неприемлем.

Следует особо рассмотреть ситуацию, когда ЧДД=0, т.е. собственные средства предприятия не меняются. Однако проект с ЧДД=0 имеет дополнительный аргумент в свою пользу: в случае реализации проекта возрастут объемы производства. Поскольку нередко этот факт рассматривается как положительная тенденция, то проект все же считается приемлемым.

На практике часто пользуются модифицированной формулой для определения ЧДД. Для этого из состава Зt исключают капитальные вложения:

      T             1

К= ∑ Кt  ×--------

     t=1              (1+Е)t 

где Кt – капиталовложения на шаге расчета t;

К – сумма дисконтированных капиталовложений.

Через Иt обозначают затраты на шаге расчета t при условии, что в них не входят капиталовложения. В формулу для К притоки денежных средств входят со знаком «+», а оттоки денежных средств – со знаком «-». Тогда формула для ЧДД имеет вид:

            T                  1

ЧДД= ∑ (Pt - Иt) ×------  - К

           t=1                       (1+Е)t 

Эта формула выражает разницу между суммой приведенных эффектов и приведенной к тому же моменту времени величиной капитальных вложений (К). ЧДД снижается, если растет норма дисконта (процентная ставка которую взяли в расчет).

Показатель ЧДД применяется при определении коммерческой (финансовой), экономической и бюджетной эффективности проекта. При определении коммерческой эффективности наряду с ЧДД используется показатель поток реальных денег. Потоком реальных денег (Фt) называется разность между притоком (Пt) и оттоком (Оt) денежных средств на каждом t-м шаге расчета:

Фt= Пt - Оt
Показатель ЧДД отражает также прогнозируемую оценку изменения экономического потенциала предприятия в случае принятия рассматриваемого проекта
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ФАКТОРЫ РИСКА И СТРАТЕГИЯ СНИЖЕНИЯ РИСКОВ- описать риски, с которыми может столкнуться компания (коммерческие риски, финансовые риски, политические и социальные риски, технологические риски, криминальные риски, природные риски)

ФИНАНСОВЫЙ ПЛАН (финансовый прогноз,потребность в финансировании,выход из проекта)

ПРИЛОЖЕНИЯ   (Копия устава, Копия регистрационного свидетельства, Копия аудиторского отчета, Копии отчетов об оценке имущества, Финансовая отчетность за последний квартал, Резюме руководителей компании, Презентационные материалы, Подробный анализ рынка, Финансовые расчеты и др
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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.
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Если ВНД равна или больше требуемой инвестором нормы дохода на капитал, то инвестиции в данный инвестиционный проект оправданы, и можно рассматривать вопрос о его принятии.

Формально ВНД  - это коэффициент дисконтирования, при котором ЧДД=0, т.е. инвестиционный проект не обеспечивает роста собственных средств компании, но и не ведет к ее снижению. Именно поэтому в отечественной литературе ВНД иногда называют проверочным дисконтом, так как она позволяет найти граничное значение коэффициента дисконтирования, разделяющее инвестиции на приемлемые и неприемлемые. Для  этого ВНД сравнивают с тем уровнем доходности вложений, который судоходная компания выбирает для себя в качестве стандартного с учетом того, по какой цене сама она получила капитал для инвестирования. Этот стандартный уровень желательной доходности вложений часто называют барьерным коэффициентом HR.

Принцип сравнения этих показателей: если ВНД > HR – проект приемлем, если ВНД < HR – проект неприемлем, а если ВНД = HR – можно принимать любое решение.

Таким образом, ВНД становится критерием, по которому отсеиваются неприемлемые проекты. Этот показатель может служить основой для ранжирования проектов по категории их приемлемости, но лишь при прочих равных условиях сравниваемых проектов (равная сумма инвестиций, одинаковая продолжительность, равный уровень риска, одинаковые схемы формирования денежных поступлений).

Наконец, этот показатель служит индикатором уровня риска по проекту: чем в большей степени ВНД превышает принятый фирмой барьерный коэффициент HR, тем больше запас прочности проекта и тем менее вероятны ошибки при оценке величин будущих денежных поступлений.

Если сравнение альтернативных (взаимоисключающих) инвестиционных проектов (вариантов одного проекта) по ЧДД и ВНД приводит к противоположным результатам, то предпочтение следует отдавать ЧДД, так как этот метод обладает большой достоверностью.
	

	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.


	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. 


	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. 



	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.


	46.Структура мирового рынка судных капиталов 
Ссудный капитал – это вывоз за рубеж особо ценного товара. Ссудный капитал вывозится в качестве займов и кредитов. Целью таких операций является получение прибыли на капитал в виде процентов. Мировой рынок ссудных капиталов есть ни что иное, как взаимодействие и переплетение национальных рынков ссудных капиталов. С функциональной точки зрения мировой рынок ссудных капиталов представляет собой систему рыночных отношений, обеспечивающих аккумуляцию и перераспределение ссудных капиталов между странами. Иначе говоря, мировой рынок ссудных капиталов выступает как совокупность спроса и предложения на особые товары – деньги заемщиков и кредиторов разных стран. С институциональных позиций мировой рынок ссудных капиталов – это совокупность кредитно-финансовых учреждений, через которые совершается рыночное движение ссудного капитала между странами в зависимости от спроса и предложения на него. Субъектами международных кредитных отношений могут выступать как правительства государств в лице уполномоченных на то организаций, так и отдельные предприятия и крупные объединения. Каждая страна может выступать одновременно как в роли заемщика, так и кредитора денег После второй мировой войны было создано несколько международных специализированных чисто экономических учреждений, деятельность которых направлена на осуществление денежно-кредитных операций. Наиболее крупными среди них являются МВФ (Международный Валютный Фонд) и МБРР (Международный Банк Реконструкции и Развития). 
Вместе с тем влияние экономически развитых стран на деятельность этих учреждений является определяющим, поскольку речь идет об организациях, располагающих собственными ресурсами: мировой банк – капиталом, МВФ – долевыми взносами стран-участниц. Вклад каждой страны в ресурсы этих организаций определяет ее право голоса в каждом из них. Основная функция МВФ состоит сегодня в поддержании стабильности международных валютных отношений, для того, чтобы способствовать международному экономическому росту, развитию международной торговли и достижения на этой основе высокого уровня занятости и доходов МВФ имеет значительные 


	40. Права, обязанности и ответственность субъектов капитальных вложений. 
Инвестиционная деятельность осуществляемая в форме капитальных вложений, охватывает значительный круг ее субъектов: заказчик, проектировщик, подрядчик, специализированные строительные организации, поставщики технологического оборудования, инвестиционные фонды, государство, органы местного самоуправления. 
Организационно-правовые фонды представляют собой совокупность организационных отношений, которые регулируются нормами права. В соответствии с ГК физические и юридические лица приобретают и осуществляют свои гражданские права своей волей и в своем интересе. Свобода установлении своих прав, обязанностей распространяется на осуществление инвестиционной деятельности в форме капитальных вложений. Основным способом регулирования инвестиционных отношений в сфере капитальных вложений является инвестиционное законодательство. Оно является специфической отраслью законодательства, объединяющей разные по своей отраслевой принадлежности нормы: коммерческого, гражданского, международного, финансового, банковского законодательства. Основой системы инвестиционного законодательства выступает Конституция РФ, которая определяет главные направления государственной инвестиционной политики и принципы защиты инвестиций в национальной экономике. Далее следуют нормативные акты, включающие общее и специальное законодательство. К общему законодательству относятся акты, которые в определенной мере влияют на инвестиционную деятельность: ГК, закон «О центральном банке РФ».Специальные нормативные акты определяют основные институты и общие принципы инвестиционной деятельности, регулируют отдельные виды инвестиционных отношений в специфических областях. 
Капитальные вложения на уровне государства, субъектов РФ и местных территориальных образований осуществляется различными способами. Государство совместно с субъектами РФ разрабатывает и утверждает программы развития экономики. Субъекты РФ на своей территории в рамках своей компетенции устанавливают порядок осуществления капитальных вложений, их защиту, а так же разрабатывают и утверждают программы специально-экономического развития территорий, включая использование природных ресурсов, охрану окружающей среды. Местные органы власти самостоятельно без согласования с вышестоящими органами власти определяют направление использования капитальных вложений, финансируемых из местных бюджетов и за счет привлеченных кредитов, а так же организуют реализацию инвестиционных проектов. 
Право принятия решений по капитальным вложениям в объекты федеральной собственности, собственности субъектов РФ. Ответственность субъектов инвестиционной деятельности предусмотрена Законом об инвестиционной деятельности в РФ. 
Ответственностью в хозяйственных отношениях включая инвестиционное отношения, считается санкция. Суть санкции в лишении субъекта, нарушившего закон, права и интересы других субъектов, имущества без какой-либо компенсации, на основе осуждения поведения нарушившего. Санкции применяемые к нарушителям хозяйственного законодательства- называют оперативно-хозяйственные. Санкции которые применяются сторонами обязательных отношений обычно предусмотрены законом и договором. В договоре это может быть отказ от оплаты и приемки недоброкачественно выполненных работ или с нарушениями технологий. Могут быть использованы меры принудительного взыскания. Предприятие так же несет ответственность перед государством за нарушение правил ведения хозяйственной деятельности. 
В зависимости от характера обязательств различают: долевую, солидарную, субсидарную ответственности. Долевая - возникает при объединении средств участников для решения какой-либо общей хозяйственной задачи. Ответственность определяется долей участия каждого субъекта в договоре. Солидарная - распространенна при осуществлении хозяйственной деятельности в полном и смешанном товариществе, а так же в случае совместной деятельности предприятий, когда необходима дополнительная гарантия для кредиторов. Субсидарная - (дополнительная) возникает при выдаче гарантий вышестоящим органам по ссудам, предоставляемым банком подчиненным ему предприятиям. 

	47 формы и методы государственного регулирования инвестиционной деятельности 
Инвестиционная деятельность в условиях перехода к рыночной экономике нуждается в особом государственном регулировании. В настоящее время наряду с рыночными экономическими саморегуляторами в виде категорий спроса, предложения, цены и конкуренции государство применяет различные методы государственного регулирования инвестиционной деятельности. Прежде всего гос-во оказывает регулирующее влияние на инвестиционную деятельность в след формах: 
1 посредством издания законов и подзаконных нормативных актов 
2 посредством прямого управления государственными инвестициями 3 принятием государственных инвестиционных программ 4 посредством особого регулирования государственной деятельности 5 экономическими методами регулирования инвестиционной деятельности, в частности 
• Налогооблажением • Участием государственных органов в инвестиционной деятельности • Созданием свободных экономических зон • Распределением и перераспределением финансовых ресурсов • Посредством кредитно-финансового механизма Инвестиционная деятельность в РФ регулируется системой законов и нормативных актов. 
В качестве законов, регулирующих инвестиционную деятельность, выступают • Конституция Российской Федерации    •Градостроительный кодекс РФ • Гражданский кодекс РФ 
• Налоговый кодекс, часть первая, часть вторая 
Федеральный закон «Об инвестиционной деятельности в РФ, осуществляемой в форме капитальных вложений», определяет: 
• Основы градостроительной политики • Порядок разработки градостроительных нормативов и градостроительной документации 
• Права и обязанности субъектов( участников градостроительной деятельности) Прямое государственное регулирование инвестиционной деятельности осуществляется в основном путем направления финансовых ресурсов на выполнение федеральных целевых программ и на другие федеральные нужды ,определяемые в порядке, устанавливаемом законодательством РФ. Формы деятельности органов государственной власти в области прямого 


	28-2

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 
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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.
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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



	технические и финансовые возможности для помощи государствам, испытывающим трудности с урегулированием платежного баланса. Он может позволить им прибегнуть к “заимствованиям” на основе средств фонда в конвертируемой валюте, т.е. воспользоваться возмещаемыми впоследствии кредитами. С начала 60х гг. создана примыкающая к МВФ “Группа десяти”, объединяющая десять ведущих экономически развитых стран. Эта группа приняла генеральное соглашение по займам, в соответствии с которым она передает в распоряжение МВФ дополнительные финансовые ресурсы для разрешения трудностей международной валютной системы. МБРР, чаще называемый международным банком, начал функционировать в 1946 году. Главной задачей банка было предоставление пострадавшим от войны странам долгосрочных кредитов на восстановление их экономики, а также гарантирование частных займов за границей. До 60х годов мировой банк предоставлял кредиты только развитым капиталистическим странам. В дальнейшем они стали предоставляться и развивающимся странам. Для кредитования развивающихся стран мировой банк создал два филиала: международную финансовую корпорацию и международную ассоциацию развития. 
Мировой банк и его филиалы своими кредитами пытаются содействовать экономическому и социальному прогрессу развивающихся стран, повышения эффективности их хозяйствования, росту занятости и доходов населения. Предоставляя кредиты развивающимся странам, мировой банк и его филиалы выступают в роли экономических советников, а также стимулируют инвестиции из других источников. 
Сам же мировой банк предоставляет кредиты исключительно платежеспособным заемщикам. И в основном для того, чтобы финансировать потенциально высокоэффективные проекты. Он заимствует свои ресурсы на финансовых рынках развитых стран и поэтому его кредиты также предоставляются на рыночных условиях Объективные потребности мирового хозяйства предопределили возникновение в 60е гг. еврорынка – международного рынка ссудного капитала. Еврорынок – это совокупность денежных средств, представляющих собой ссудный капитал за пределами национальных границ и не подлежащих контролю со стороны государственных органов
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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

	регулирования инвестиций заключаются в след: 
• Выделение средств на капитальные вложения из гос. бюджета 
• На практике прямым регулирующим воздействием считается предоставление финансовой помощи в виде дотаций, субсидий, субвенций, бюджетных кредитов на развитие отдельных регионов, производств 
• Гос. воздействие на инвестирование выражается путем проведения кредитной политики, политики ценообразования, амортизационной политики 
• Разработка и реализация федеральных строительных программ 
• Разработка и проведение единой гос научно-технической политики 
• Стимулирование инвестиционной активности с пом налогов, налоговых льгот, норм амортизации и ее индексации, регулирование учетной ставки банковского кредита. 
Важным методом прямого гос регулирования является контроль за соблюдением государственных технических регламентов и норм ,обязательных для всех предприятий и организаций, независимо от формы собственности 
Методом гос. регулирования инвестиционной деятельности явл экспертиза инвестиционных проектов. Порядок гос экспертизы и утверждения инвестиционных проектов устанавливаются Градостроительным кодексом РФ и Правительством России. 
Инвестиционная деятельность в капитальном строительстве может осуществляться во всех сферах экономической деятельности и применима в отношении любых объектов. В то же время исключительной инвестиционной деятельностью гос-ва явл объекты ,связанные с обороной , созданием космических систем, федеральных систем связи и информации, железнодорожного, морского , а также магистрального трубопроводного транспорта. Инвестиционная деятельность гос-ва по этим объектам отражена в Гос инвестиционных программах. Инвестиционные проекты целевых программ наиболее важных и крупных объектов федерального значения обсуждаются населением регионов, чьи интересы затрагиваются при их реализации.
	40-2

При осуществлении капитальных вложений и их реализации возникают другие виды ответственности: регрессная- базируется на регрессном обязательстве, т.е. когда один из участников хозяйственных отношений понес ответственность за другого из-за нарушения им своей деятельности. Понесенные убытки подлежат возмещению со стороны первоначально виновного нарушителя. Конфискационная – изъятие имущества субъекта в доход государства. Компенсационная- возмещение убытков потерпевшего контрагента по решению арбитражного суда. 
По объему ответственности нарушителя различают: полная ответственность- возмещение всех убытков причиненных контрагентам, государству, региону. Ограниченная ответственность- частичное возмещение убытков, повышенная ответственность- помимо возмещения убытков включает уплату неустойки. Ограниченная ответственность- применяется лишь в случаях предусмотренных законом и договором.
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48. Анализ инвестиционного проекта  Стадия предварительного анализа не должна быть продолжительной по времени, и выводы, которые делаются на предварительном этапе преимущественно, базируются на качественных оценках. Тем не менее, эта стадия необходима, по крайней мере, по следующим двум причинам: *при дальнейшем общении со стратегическим инвестором вопросы зрелости отрасли и конкурентного положения предприятия обязательно будут подниматься и к этому необходимо быть готовым заранее; *если менеджеры предприятия не позаботятся об этом анализе, то стратегический инвестор сделает это сам и его выводы могут быть не столь благоприятными.

Анализ коммерческой выполнимости проекта Принципиально суть маркетингового анализа заключается в ответе на два простых вопроса: Сможем ли мы продать продукт, являющийся результатом реализации проекта? Сможем ли мы получить от этого достаточный объем прибыли, оправдывающий инвестиционный проект? Технический анализ Задачей технического анализа инвестиционного проекта является: *определение технологий, наиболее подходящих с точки зрения целей проекта, *анализ местных условий, в том числе доступности и стоимости сырья, энергии, рабочей силы, *проверка наличия потенциальных возможностей планирования и осуществления проекта. Технический анализ обычно производится группой собственных экспертов предприятия с возможным привлечением узких специалистов. 

Финансовый анализ Данный раздел инвестиционного проекта является наиболее объемным и трудоемким. Обстоятельному изложению этого вопроса будет посвящено несколько отдельных глав. Сейчас мы очертим лишь комплекс вопросов финансового анализа с их взаимной увязкой. Общая схема финансового раздела инвестиционного проекта следует простой последовательности. 1. Анализ финансового состояния предприятия в течение трех (лучше пяти) предыдущих лет работы предприятия. 2. Анализ финансового состояния предприятия в период подготовки инвестиционного проекта.  3. Анализ безубыточности производства основных видов продукции. 4. Прогноз прибылей и денежных потоков в процессе реализации инвестиционного проекта. 5.Оценка эффективности инвестиционного проекта.


	49. Жизненный цикл инвестиционного проекта.

Любой ИП от момента своего появле​ния до момента окончания или ликвидации проходит ряд оп​ределенных этапов, которые называются жизненным циклом проекта. Жизненный цикл проекта — исходное понятие для исследования проблем финансирования работ по проекту и принятия соответствующих решений. Протяженность жизненного цикла проекта во времени оз​начает, что будущая величина (ценность) затрат и доходов с сегодняшней точки зрения (т.е. с момента принятия решения об инвестировании средств в проект) различна.
Жизненный цикл проекта может быть разделен на 3 ос​новные стадии: прединвестиционную, инвестиционную и экс​плуатационную.

Предынвестиционная стадия обычно подразделя​ется на предынвестиционные исследования и разработку проектно-сметной документации, планирование проекта и подго​товку к строительству.
При проведении прединвсстиционной стадии, как прави​ло, выделяют следующие три фазы:
—  изучение инвестиционных возможностей проекта; —  предпроектные исследования; —  оценка осуществимости инвестиционного проекта.
Инвестиционная (строительная) стадия заключается:
—  в проведении торгов и заключении контрактов, органи​зации закупок и поставок, подготовительных работах; —  строительно-монтажных работах; —  завершении строительной фазы проекта. 

Эксплуатационная стадия включает эксплуатацию, ремонт, развитие производства и закрытие проекта.


	50. Последовательность стадий жизненного цикла ИП (по методологии Всемирного банка).

Любой ИП от момента своего появле​ния до момента окончания или ликвидации проходит ряд оп​ределенных этапов, которые называются жизненным циклом проекта. Жизненный цикл проекта — исходное понятие для исследования проблем финансирования работ по проекту и принятия соответствующих решений. Протяженность жизненного цикла проекта во времени оз​начает, что будущая величина (ценность) затрат и доходов с сегодняшней точки зрения (т.е. с момента принятия решения об инвестировании средств в проект) различна.
Жизненный цикл про​екта, по определению Всемирного банка, имеет следующие этапы; определение (идентификацию), разработку (подготов​ку), экспертизу, финансовое обеспечение, реализацию проек​та, эксплуатацию проекта и завершающую оценку.
Содержательно перечисленные этапы подразумевают сле​дующее.
Определение — формулируются цели экономического разви​тия, определяются задачи проекта, подготавливается предва​рительное технико-экономическое обоснование (ТЭО) проек​та, с этой целью вырабатываются идеи проекта, идет его эскиз​ная предварительная проработка, анализ его осуществимости, рассматриваются альтернативные проекты. По окончании ра​бот будущий кредитор и заемщик составляют совместный от​чет (резюме).
Разработки — изучение технических, экономических, ин​ституциональных, финансовых аспектов проекта с точки зре​ния его осуществимости. Составляется ТЭО. Работу ведет заемщик либо специально нанятое агентство.

	 32. Риск вложений в ценные бумаги.

Всякое инвестирование в финансовые активы подразумевает существование некоторого неблагоприятного события, в результате которого: 1) будущий доход ниже ожидаемого; 2) доход не будет получен; 3) можно потерять часть вложенного капитала – капитальной стоимости ценной бумаги; 4) может быть потерян весь капитал – все вложения в ценную бумагу. Риски по уровню оценки подразделяются на: страновые, отраслевые, риски, связанные с деятельностью отдельного оператора.

Страновые риски – это риски вложения денежных средств в ценные бумаги стран с неустойчивым фондовым рынком. Уровень странового риска определяет инвестиционный климат. Страновые риски анализируют при инвестициях в фондовые ценности иностранных государств.

Отраслевые риски – риски, связанные с особенностями отдельных отраслей.

Риски финансового оператора на рынке ценных бумаг можно разделить на финансовые и коммерческие.

Финансовые риски – возможность потерь в результате неопределенности рынка, изменения действий контрагента или собственных ошибок.

Коммерческие риски (риски предприятия) возникают в связи с отклонением от ожидаемых результатов деятельности предприятия и, таким образом, связаны с использованием потенциала предприятия. Данные риски на уровне отдельно взятой фирмы оцениваются при экспертном анализе финансового состояния компании-эмитента ценных бумаг, организационных условий и позиций инвестора на рынке. Риски, связанные с направлением инвестирования, можно разделить на страновые, отраслевые и региональные. Региональные риски возникают не только в связи с различным экономическим положением районов, уровнем развития фондового рынка, технологий торговли ценными бумагами, взаимосвязи с центральными фондовыми рынками, но и особенностями налогового климата, действия местной администрации и т.д.


	.34. Понятие портфельных инвестиций и инвестиционного портфеля.
Портфельные инвестиции – инвестиции в ценные бумаги данного предприятия, объем которых составляет менее 10% акционерного капитала.

Под инвестиционным портфелем понимается совокупность ценных бумаг, принадлежащих физическому или юридическому лицу, выступающая как целостный объект управления. При формировании портфеля и в дальнейшем изменяя его состав, структуру менеджер формирует новое инвестиционное качество с заданным соотношением риск/доход. Созданный портфель представляет собой определенный набор из акций, облигаций с различной степенью обеспечения и риска, бумаг с фиксированным государственным доходом. Его структуру можно изменить путем замещения одних бумаг другими. Смысл портфеля – улучшить условия инвестирования, придав совокупности ценных бумаг такие инвестиционные характеристики, которые недостижимы с позиции отдельно взятой ценной бумаги и возможны только при их комбинации.

Доходы по портфельным инвестициям представляют собой валовую прибыль по всей совокупности бумаг, включенных в тот или иной портфель с учетом риска. Возникает проблема количественного соответствия между прибылью и риском, которая должна решаться оперативно в целях постоянного совершенствования структуры уже сформированных портфелей и создания, новых в соответствии с пожеланиями инвесторов. Указанная проблема относится к числу тех, которые имеют общую схему решения, но которые практически не решаются до конца.

Тип портфеля – его инвестиционная характеристика, основанная на соотношении дохода и риска. Важным признаком классификации типа портфеля является то, каким способом и за счет какого источника данный доход получен: роста курсовой стоимости или за счет текущих выплат – дивидендов, 

процентов. 



	21 Инвестиции, оценка общественной и бюджетной эффективности инвестиционного проекта.

Бюджетная эффективность оценивается по требованию органов государственного и/или регионального управления. В соответствии с этими требованиями может определяться бюджетная эффективность для бюджетов различных уровней или консолидированного бюджета.
Основным показателем бюджетной эффективности является чистый дисконтированный доход бюджета. Основой для расчета показателей бюджетной эффективности являются суммы поступлений в бюджет (включая налоги, сборы и т.п., возврат займов и процентов по ним, дивиденды по акциям, находящимся в собственности региона) и расхода бюджета (включая субсидии, дотации, займы и расходы на приобретение акций).
При расчете показателей общественной эффективности:
- в денежных потоках отражается (при наличии информации) стоимостная оценка последствий осуществления данного проекта в других отраслях народного хозяйства, в социальной и экологической сферах;
- в составе оборотного капитала учитываются только запасы (материалы, незавершенная готовая продукция) и резервы денежных средств;
- исключаются из притоков и оттоков денег по операционной и финансовой деятельности их составляющие, связанные с получением кредитов, выплатой процентов по ним и их погашением, предоставленными субсидиями, дотациями, налоговыми и другими трансфертными платежами, при которых финансовые ресурсы передаются от одного участника проекта (включая государство) другому.
- производимая продукция (работы, услуги) и затрачиваемые ресурсы должны оцениваться в специальных экономических ценах (см. разд. П1.5 Приложения 1). Временно, впредь до введения нормативными документами подобных цен или методов их установления, стоимостную оценку производимой продукции и потребляемых ресурсов рекомендуется производить на основе следующих положений.

	22 коммерческая эффективность инвестиционного проекта.

Расчет показателей коммерческой эффективности ИП основывается на следующих принципах:
- используются предусмотренные проектом (рыночные) текущие или прогнозные цены на продукты, услуги и материальные ресурсы;
- денежные потоки рассчитываются в тех же валютах, в которых проектом предусматриваются приобретение ресурсов и оплата продукции;
- заработная плата включается в состав операционных издержек в размерах, установленных проектом (с учетом отчислений);
- если проект предусматривает одновременно и производство и потребление некоторой продукции (например, производство и потребление комплектующих изделий или оборудования), в расчете учитываются только затраты на ее производство, но не расходы на ее приобретение;
- при расчете учитываются налоги, сборы, отчисления и т.п., предусмотренные законодательством, в частности, возмещение НДС за используемые ресурсы, установленные законом налоговые льготы и пр.;
- если проектом предусмотрено полное или частичное связывание денежных средств (депонирование, приобретение ценных бумаг и пр.), вложение соответствующих сумм учитывается (в виде оттока) в денежных потоках от инвестиционной деятельности, а получение (в виде притоков) - в денежных потоках от операционной деятельности;
- если проект предусматривает одновременное осуществление нескольких видов операционной деятельности, в расчете учитываются затраты по каждому из них.
В качестве выходных форм для расчета коммерческой эффективности проекта рекомендуются таблицы:
- отчета о прибылях и об убытках;
- денежных потоков с расчетом показателей эффективности.
Для построения отчета о прибылях и убытках следует привести сведения о налоговых выплатах по каждому виду налогов.
В качестве (необязательного) дополнения может приводиться также прогноз баланса активов и пассивов по шагам расчета (таблица балансового отчета).
	23.Социальные результаты инвестиционных проектов.

Ответ на вопрос:    Процедура оценки инвестиционных проектов имеет две составляющие: экономическую и социальную. Экономическая составляющая основывается на анализе финансовых выгод от реализации проекта, а социальная составляющая — на оценке социальных результатов от выполнения проекта. К показателям оценки социальных результатов инвестиционных проектов относятся коэффициент социальной рентабельности, показатель чистой приведенной социальной стоимости, индекс социальной доходности, коэффициент внутренней нормы социальной доходности.

Коэффициент социальной рентабельности (SR) рассчитывается по аналогии с показателем экономической рентабельности как отношение денежной оценки социального эффекта к затратам на производство данного социального эффекта. 
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В качестве примера рассмотрим выборочную вакцинацию населения в одном из регионов. В данном случае социальный эффект будет проявляться в снижении уровня заболеваний населения региона, при этом выгоды получат те лица, которые не прошли вакцинацию, но остались здоровыми из-за сокращения масштабов распространения вируса. Таким образом, денежная оценка социального эффекта будет измеряться разницей стоимости затраченных медицинских услуг региона, где не проводилась вакцинация, и региона, где вакцинация имела место, при условии, что регионы равноценны по своим характеристикам. Затраты на производство социального эффекта измеряются расходами на проведение вакцинации в регионе. 
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Универсального подхода к разделению процесса реализа​ции проекта на стадии не существует, на практике оно может быть самым разнообразным. 
Для российских условий применительно к действующим в РФ нормативным документам принципиальная схема жизнен​ного цикла традиционного инвестиционного проекта состоит из четырех фаз: 1: концепция (1—5%); 2: планирование и разработка (9—15%);  3: осуществление (65—80%); 4: завершение (10—15%).
Жизненный цикл инвестиционного проекта характеризует​ся инвестиционным и предпринимательским рисками. При этом типы рисков, связанных с финансированием инвестици​онного проекта, во времени условно можно подразделить на риски подготовительной стадии, риски создания проекта, рис​ки ввода объекта в эксплуатацию, риски функционирования объекта.
Первым трем стадиям реализации проекта присущи как общие, так и специфические типы и виды рисков, являющи​еся составными частями общего инвестиционного риска. При этом на всех стадиях осуществления проекта присутствуют риски и факторы общеэкономического, социально-политиче​ского, технического, коммерческого характера и др.
На четвертой стадии возникают, как правило, инвестици​онные риски, связанные с предпринимательской деятельно​стью: предпринимательский риск, включающий этапы введе​ния на рынок товаров и услуг, роста, зрелости насыщения рын​ка и упадка спроса на товары и услуги
	Экономический анализ состоит в оценке влияния вклада проекта в увеличении богатства государства (нации). 
В процессе экономического анализа необходимо выяснить прибыльность государства, а не владельцев компании от реализации этого проекта. В чем необходимость экономического анализа? Если рынок полностью (идеально) свободный, то никакого экономического анализа делать не надо, так как то, что выгодно владельцам компании, одновременно выгодно всем остальным. Институциональный анализ Институциональный анализ оценивает возможность успешного выполнения инвестиционного проекта с учетом организационной, правовой, политической и административной обстановки. Этот раздел инвестиционного проекта является не количественным и не финансовым. Его главная задача - оценить совокупность внутренних и внешних факторов, сопровождающих инвестиционный проект. Анализ риска Суть анализа риска состоит в следующем. Вне зависимости от качества допущений, будущее всегда несет в себе элемент неопределенности. Большая часть данных, необходимых, например, для финансового анализа (элементы затрат, цены, объем продаж продукции и т. п.) являются неопределенными. В будущем возможны изменения прогноза как в худшую сторону (снижение прибыли), так и в лучшую. Анализ риска предлагает учет всех изменений, как в сторону ухудшения, так и в сторону улучшения. 
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Портфель роста формируется из акций компаний, курсовая стоимость которых растет. Цель данного типа портфеля – рост его капитальной стоимости вместе с получением дивидендов. Портфель агрессивного роста нацелен на максимальный прирост капитала (используя акции молодых, быстрорастущих компаний). Инвестиции в такой портфель – рискованные, но могут приносить самый высокий доход. Портфель консервативного роста состоит из акций крупных, хорошо известных компаний, характеризующимися хотя и невысокими, но устойчивыми темпами роста. Портфель среднего роста – сочетание инвестиционных свойств портфелей агрессивного и консервативного роста.

Портфель дохода ориентирован на получение высокого текущего дохода процентных и дивидендных выплат. Составляется из акций дохода (характеризуется умеренным ростом курсовой стоимости и высокими дивидендами), облигаций и других ценных бумаг, приносящими высокие текущие выплаты.

Портфель денежного рынка преследует цель сохранения капитала. Содержит наличность и быстрореализуемые активы.

Портфель ценных бумаг, освобожденных от налога, содержит государственные долговые обязательства, предполагает сохранение капитала при высокой степени ликвидности.

Считается, что максимальное сокращение риска достижимо, если в портфель собрано от 40 до 70 видов ценных различных бумаг. Формирование и управление портфелем – область деятельности профессионалов – это товар, который продается либо частями, либо целиком.
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К селективным рискам относятся риски портфельного инвестирования и временные риски. Временные риски – риск выпуска, покупки или продажи ценной бумаги в неоптимальное время, что обусловливает вероятность определенных потерь.

Технологические риски обусловлены применяемой системой торговли и расчетов, зависят от квалификации операторов, надежности технически систем обеспечения и т.п. Включают следующие разновидности: 1) риск поставки – невыполнения обязательств по поставке ценной бумаги, 2) риски платежа (действующая система расчетов позволяет не платить в течение определенного периода времени за приобретенные фондовые ценности), 3) клиринговые риски – риски, возникающие в связи с ошибками в вычислении чистой позиции, ошибками в переводе денег и т.д., т.е. риски функционирования клиринговой системы, 4) операционные риски в современных условиях связаны с непрофессионализмом технического персонала, осуществляющего поручения с нарушениями в технологии операций с ценными бумагами, возможны и риски потерь в результате сбоев в компьютерных системах, 5) риски перевода определяются возможностью покупателя перевести средства продавцу в конвертируемой валюте
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Экспертиза — это дуальное изучение всех аспектов проекта (его коммерческой жизнеспособности, технологической прогрес​сивности, финансовых результатов, экологических последствий, народнохозяйственных эффектов, социальной и культурной при​емлемости, институциональной осуществимости). Такой анализ проводится либо специальным агентством, либо совместно кре​дитором и заемщиком. При этом анализируются все выгоды и затраты, связанные с проектом, т.е. технический план и степень его завершенности, воздействие на природную и социальную среду, коммерческие (рыночные) перспективы, экономический аспею последствий проекта для государства, финансовые обсто​ятельства проекта как такового и т.д.
Финансовое обеспечение — это поиск инвесторов, проведе​ние встреч между кредитором и заемщиком, выработка усло​вий финансирования и кредитования, утверждение кредита, подписание документов, после чего происходит выдача креди​та под проект.
Реализация проекта — закупки и размещение заказов, строительство, монтаж оборудования,  сдача в эксплу​атацию.
Эксплуатация - проведение непосредственной проектной деятельности, надзор за ее ходом и управление проектом.
Завершающая оценка проводится через некоторое время после осуществления проекта и служит целям ретроспектив​ного анализа.


	
	
	а) Стоимостная оценка товаров производится по-разному в зависимости от их роли во внешнеторговом обороте страны:
- продукция, предназначенная для экспорта, оценивается по реальной цене продажи на границе, т.е. цене ФОБ, за вычетом таможенных сборов, акцизов и расходов на доставку до границы;
- импортозамещающий выпуск и импортируемые оборудование и материалы оцениваются по цене замещаемой продукции плюс затраты на страховку и доставку;
- товары, предназначенные к реализации на внутреннем рынке, а также инфраструктурные услуги (расходы на электроэнергию, газ, воду, транспорт) оцениваются на основе рыночных цен с НДС, налогом на реализацию ГСМ, но без акцизов (см. П1.5 Приложения 1);
- новые (улучшенные) товары, реализуемые или приобретаемые на внутреннем рынке, но могущие экспортироваться, оцениваются по максимальной из двух величин: цене внутреннего рынка (с НДС, но без акцизов) и цене "на границе";
- цена отсутствующей или недоступной на внутреннем и внешнем рынке (в частности, новой, не имеющей аналогов) продукции устанавливается проектом с учетом результатов маркетинговых исследований или по согласованию с основными потребителями. Особенности установления цены на такую продукцию, производимую для государственных нужд, изложены в Приложении 4.
б) Затраты труда оцениваются величиной заработной платы персонала (с установленными начислениями) исходя из средней годовой заработной платы одного работника для РФ, для региона, в котором осуществляются затраты труда, или усредненной для данной отрасли производства;
в) Используемые природные ресурсы (земельные участки, недра, лесные, водные ресурсы и др.) оцениваются в соответствии со ставками платежей, установленными законодательством РФ.
В качестве выходной формы расчета рекомендуется таблица денежных потоков и обобщающих показателей эффективности

	29. Венчурное финансирование

До середины XX века из видов бизнеса, способных приносить сверхвысокие прибыли, были известны лишь торговля нефтью, оружием, наркотиками, содержание игорных домов и борделей. 

Вторая половина двадцатого столетия убедительно продемонстрировала, что возможен и еще один вид бизнеса, который, не уступая вышеназванным ни по прибыльности, ни по рискованности, направлен на поддержание научно-технического прогресса. Сегодня он повсеместно известен под именем - венчурное финансирование. 

В самом общем виде этот вид бизнеса заключается в выделении прямых инвестиций малым и средним компаниям, разрабатывающим и производящим преимущественно наукоемкую продукцию и услуги, базирующиеся на высоких технологиях. 

Изначальный смысл этого понятия был тесно связан со словом "венчур", которое, с одной стороны, означает - предприятие, а с другой - риск. Такая двойственная трактовка весьма символична, поскольку определенный объем средств вкладывается в новое еще никому не известное и ничем себя не зарекомендовавшее предприятие, что, естественно, является весьма рискованным шагом. В свою очередь для финансирования новой компании привлекается капитал не из государственного бюджета, а частный, принадлежащий какому-то конкретному предпринимателю, то есть являющийся предпринимательским (предпринимательский и в том смысле, что его предоставляет предприниматель, и в том, что им управляют предприниматели, и в том, что он инвестируется в высокотехнологические предприятия). 

Главная же цель венчурного финансирования сводится к тому, что денежные капиталы одних предпринимателей и интеллектуальные возможности других (оригинальные идеи или технологии) объединяются в реальном секторе экономики для того, чтобы в новой компании обоим предпринимателям принести прибыль. 

.


	30. Роль ипотечного кредитования в стимулировании инвестиционной активности

Ипотечное кредитование помогает не только решить важную социальную проблему обеспечения населения жильем, но также стимулирует инвестиционную активность, способствует развитию строительного комплекса и связанных с ним отраслей промышленности, формирует класс мелких собственников, создает дополнительные рабочие места и, следовательно, уменьшает социальную напряженность в обществе. Эти и другие эффекты ипотеки делают очевидной необходимость создания системы ипотечного кредитования также и в странах с переходной экономикой, поскольку проблемы переходного периода во многих аспектах пересекаются с достоинствами ипотеки.

Объектами ипотечного кредитования являются: * Земельные участки; * Жилые помещения, то есть квартиры, дома, коттеджи, дачи, здания и сооружения предприятий, занятых в социальной сфере; * Офисные помещения, торговые центры, отдельные магазины, рестораны и другие объекты сервисного обслуживания коммерческой деятельности; 

* Производственные помещения - склады, заводские здания и научно-исследовательские институты, объекты энергетики, гаражи и другие помещения производственного назначения. Субъектами ипотечного кредитования являются: * Заемщик; * Кредитор; * Инвестор, который вкладывает средства в ипотечные кредиты (не обязательно банк, выдавший ссуды); * Правительство. 

Нужно отметить, что перечисленные выше субъекты ипотечного кредитования преследуют различные цели. Рассмотрим цели субъектов ипотечного кредитования. Основной целью заемщика является максимизация объема привлечения дешевых финансовых ресурсов для организации или реконструкции действующего производства товаров. Если осуществляется кредитование покупки жилья для физических лиц, то основная цель заемщика заключается в приобретении по возможности лучшего и более дешевого жилья, при этом заемщик должен производить ежемесячные выплаты по кредиту. 


	31. Влияние политики выплаты дивидендов на курсовую цену акции.

Политика выплаты дивидендов существенно влияет на цену акционерного капитала. Поэтому оптимальная политика выплаты дивидендов должна быть направлена рыночной стоимости фирмы, а значит, на максимизацию совокупного богатства акционера. С учетом этого обычно решается задача оптимизации распределения чистой прибыли на цели реинвестирования и выплаты дивидендов. Инвестирование средств ведет к росту рыночной стоимости акций общества, а выплата дивидендов увеличивает спрос на данные акции и также способствует возможному росту их рыночной стоимости. На принятие оптимальных решений существенно влияют размер чистой прибыли и потребности в денежных средствах, необходимых для расширения производства, его реконструкции, ремонта и т. п.

Выплата дивидендов должна обеспечивать защиту интересов собственника и создать

предпосылки для роста курсовой цены акций, и в этом смысле их максимизация

является положительной тенденцией. С другой стороны, максимизация выплаты

дивидендов сокращает долю прибыли, реинвестируемой в развитие производства.

Принятие решения о выплате дивидендов и их размерах в значительной мере

определяется стадией жизненного цикла предприятия и его стратегической

целью на этой стадии.

Принятие решения о размере дивидендов в любом случае является непростой задачей. 

Во-первых, в условиях рынка всегда имеются возможности для расширения производственных мощностей или участия в новых инвестиционных проектах. 



	33. Соотношение риска и доходности ценных бумаг.

Главными параметрами при управлении портфелем, кото​рые необходимо определить менеджеру, являются ожидаемая доход​ность и риск. Формируя портфель, менеджер не может точно опре​делить будущую динамику его доходности и риска, поэтому свой выбор он строит на ожидаемых значениях. Данные величины оце​ниваются на основе статистических отчетов за предыдущие периоды времени. Полученные оценки менеджер может корректировать со​гласно своим представлениям о развитии будущей конъюнктуры.Поскольку портфель, формируемый инвестором, состоит из на​бора различных ценных бумаг, его доходность и риск будут зависеть от доходности и риска каждой отдельной ценной бумаги. Кроме того, ожидаемая доходность портфеля зависит от размера начального ка​питала, инвестированного в конкретные ценные бумаги. Ожидаемая доходность портфеля может быть вычислена двумя способами. Первый способ основан на использовании стоимостей на конец периода и заключается в вычислении ожидаемой цены портфеля в конце периода и уровня его доходности: Кр = (W1 – W0) /W0   где  Кр -ожидаемая доходность портфеля; W0 — начальная стоимость портфеля; W1— ожидаемая стоимость портфеля в конце периода. Второй способ построен на использовании ожидаемой доходно​сти ценных бумаг и включает вычисление ожидаемой доходности портфеля как средневзвешенной ожидаемых доходностей ценных бумаг, входящих в портфель. Инвестор, который желает получить наибольшую возможную доходность, должен иметь портфель, состоящий из одной ценной бумаги, у которой ожидаемая доходность наибольшая. Однако ме​неджер посоветует инвестору диверсифицировать свой портфель, т.е. включить в него несколько ценных бумаг, снижая тем самым риск. Инвестиционный риск портфеля определяется как изменчивость доходности, которая измеряется стандартным отклонением (диспер​сией) распределения доходности портфеля. Ожидаемый риск портфеля представляет собой сочетание стан​дартных отклонений (дисперсий) входящих в него ценных бумаг. Однако в отличие от ожидаемой доходности 


	38. стратегия управления портфелем.

Под управлением понимается применение к совокупности различных видов ценных бумаг определенных методов и технологических возможностей, которые позволяют: сохранить первоначально инвестированные средства; достигнуть максимального уровня дохода; обеспечить инвестиционную направленность портфеля. Иначе говоря, процесс управления направлен на сохранение основного инвестиционного качества портфеля и тех свойств, которые бы соответствовали интересам его держателя. С точки зрения стратегий портфельного инвестирования можно сформулировать следующую закономерность. Типу портфеля соответствует и тип избранной инвестиционной стратегии: активной, направленной на максимальное использование возможностей рынка или пассивной. Первым и одним из наиболее дорогостоящих, трудоемких элементов управления, является мониторинг, представляющий собой непрерывный детальный анализ фондового рынка, тенденций его развития, секторов фондового рынка, инвестиционных качеств ценных бумаг. Конечной целью мониторинга является выбор ценных бумаг, обладающих инвестиционными свойствами, соответствующими данному типу портфеля. Мониторинг является основой как активного, так и пассивного способа управления. Активная модель управления. Активная модель управления предполагает тщательное отслеживание и немедленное приобретение инструментов, отвечающих инвестиционным целям портфеля, а также быстрое изменение состава фондовых инструментов, входящих в портфель. Менеджер, занимающийся активным управлением, должен суметь отследить и приобрести наиболее эффективные ценные бумаги и максимально быстро избавиться от низкодоходных активов. При этом важно не допустить снижение стоимости портфеля и потерю им инвестиционных свойств, а следовательно, необходимо сопоставлять стоимость, доходность, риск и иные инвестиционные характеристики «нового» портфеля (то есть учитывать вновь приобретенные ценные бумаги и продаваемые низкодоходные) с аналогичными характеристиками имеющегося «старого» портфеля. Этот метод требует значительных финансовых затрат, так как он связан с информационной, аналитической экспертной и торговой активностью на рынке ценных бумаг, при которой необходимо использовать широкую базу экспертных оценок и проводить самостоятельный анализ, осуществлять прогнозы состояния рынка ценных бумаг и экономики в целом. Активный мониторинг представляет непрерывный процесс таким образом, что процесс управления портфелем ценных бумаг сводится к его периодической ревизии, частота которой зависит и от «предвидения учетной ставки». Пассивная модель управления. Пассивное управление предполагает создание хорошо диверсифицированных портфелей с заранее определенным уровнем риска, рассчитанным на длительную перспективу. Такой подход возможен при достаточной эффективности рынка, насыщенного ценными бумагами хорошего качества. Продолжительность существования портфеля предполагает стабильность процессов на фондовом рынке. В условиях инфляции, а, следовательно, существования, в основном, рынка краткосрочных ценных бумаг, а также нестабильной конъюнктуры фондового рынка такой подход представляется малоэффективным: пассивное управление эффективно лишь в отношении портфеля, состоящего из низкорискованных ценных бумаг, а их на отечественном рынке немного. ценные бумаги должны быть долгосрочными для того, чтобы портфель существовал в неизменном состоянии длительное время. Это позволит реализовать основное преимущество пассивного управления — низкий уровень накладных расходов. 



	39. Объекты и субъекты капитальных вложений. Капитальные вложения представляют собой со​вокупность инвестиционных ресурсов, вкладываемых в основной капитал (основные средства), соответствии с инструкцией Госкомстата России № 76 от 17.11.1997 г. при заполнении формы П-2 «Сведения об инвестициях» под инвестициями в основной капитал (основные средства) понимают​ся затраты на строительство, расширение, реконст​рукцию, техническое перевооружение объектов, при​обретение машин, оборудования, инструмента и др.
Наряду с инвестициями в основной капитал су​ществуют инвестиции в финансовые активы (ценные бумаги). Следовательно, капитальные вложения являются лишь частью инвестиций. В статистичес​кой отчетности капитальные вложения получили название инвестиции в нефинансовые активы, а в экономической теории их называют реальными ин​вестициями.
Объектами капитальных вложений могут быть: 1. новое строительство зданий, сооружений и др. производственного и непроизводственного назначе​ния; 2. реконструкция производственных мощностей; 3. капитальный ремонт основных фондов; 4. расширение и техническое перевооружение действующих предприятий; 5. научно-исследовательские и проектно-конструкторские разработки; 6. пополнение запасов материальных оборотных средств; 7. проектно-изыскательские работы и др. Законом «Об инвестиционной деятельности, осу​ществляемой в форме капитальных вложений» № 39-ФЗ от 25.02.1999 г. определены основные субъек​ты капитальных вложений, установлены их права и обязанности. К ним отнесены: инвесторы, заказчи​ки, подрядчики, пользователи объектов капиталь​ных вложений и другие лица. В соответствии с законом субъект инвестицион​ной деятельности вправе совмещать функции двух и более субъектов, если иное не предусмотрено до​говором и (или) государственным контрактом. В частности, инвесторы могут быть заказчиками, а также пользователями объектов капитальных вло​жений. Генподрядчики могут совмещать функции заказчиков или инвесторов. Отношения между субъектами инвестиционной деятельности регулируются договором и (или) государственным контрактом, который заключается доб​ровольно в соответствии с ГКРФ.
	41. Государственное регулирование инвестиционной деятельности, осуществляемой в форме капитальных вложений на федеральном уровне. Очевидна необходимость го​сударственного регулирования экономики, и преж​де всего инвестиционной деятельности как основы ее роста. Ведущим принципом государственного ре​гулирования экономики является такое воздействие на экономические и социальные процессы, в том числе и на инвестиционную деятельность, которое не разрушает ее рыночные основы, обеспечивает сба​лансированный рост и повышение благосостояния всего населения. Формы и методы воздействия государства на эко​номическую жизнь страны многообразны. Субъектами государственного регулирования ин​вестиционной деятельности, осуществляемой в фор​ме капитальных вложений, являются органы госу​дарственной власти РФ, а также органы государ​ственной власти субъектов РФ. Законом «Об инвестиционной деятельности, осу​ществляемой в форме капитальных вложений» пре​дусмотрены следующие экономические рычаги го​сударственного регулирования инвестиционной де​ятельности в форме капитальных вложений:
1) создание благоприятных условий для развития инвестиционной деятельности (ИД), осуществляемой в форме капитальных вложений, путем: - - совершенствования системы налогов, механиз​ма начисления амортизации и использования амор​тизационных отчислений; - установления субъектами ИД специальных налоговых режимов, не носящих индивидуального характера; - защиты интересов инвесторов; - предоставления субъектам инвестиционной деятельности льготных условий пользования землей и другими природными ресурсами, не противореча​щих законодательству РФ; - расширения использования средств населения и иных внебюджетных источников финансирования жилищного строительства и строительства объектов социально-культурного назначения; -  создания и развития сети информационно-аналитических центров, осуществляющих регулярное проведение рейтингов и публикацию рейтинговых оценок субъектов ИД; -  принятия антимонопольных мер; -  расширения возможностей использования за​логов при осуществлении кредитования; - развития финансового лизинга; - проведения переоценки основных фондов в со​ответствии с темпами 
	42. Источники финансирования капитальных вложений.

Применительно к инвестициям в форме капитальных вложений в литературе дается следующая классификация  по уровню централизации источников финансирования: 1. централизованные (средства госбюджета); 2. нецентрализованные (собственные средства предприятий, заемные и привлеченные финансовые ресурсы).

ИФКВ- это денежные средства, аккумулируемые в целевых фондах, на счетах предприятий и направляемые на капитальные вложения: при строительстве объектов - на оплату проектно-изыскательских, строительно-монтажных работ, приобретение оборудования; при покупке объектов - на оплату их цены. 

На финансирование капиталовложений направляются внебюдж. и бюдж. средства. Внебюджетные источники: 

собств. финанс. ресурсы и внутрихоз. резервы инвестора - прибыль, амортизационные отчисления, выручка от продажи осн. фондов; ден. накопления граждан и юридич. лиц; средства, выплачиваемые органами страхования в виде возмещения потерь от аварий, стихийных бедствий и др.;

 привлеченные инвестором средства - деньги, выруч. от продажи акций, эмитированных акц. об-вом; паевые и иные взносы работников opr-ции, граждан, др. орг-ций; средства, переданные инвестору др. орг-циями, гражданами в порядке долевого участия; 

заемные средства - целевые кредиты, выданные для финансирования капит. вложений, и заемные средства др. орг-ций, деньги, вырученные от продажи облигаций, эмитированных акц. об-вом - инвестором; деньги, выруч. от продажи облигаций целевых муниципальных займов (жилищных, дорожных, телефонных, газовых и т.д.), жилищных сертификатов и др.;

 Пр-тие может направлять на финансирование капит. вложений прибыль, оставшуюся в его распоряжении после уплаты налогов, погашения кредита и уплаты процентов по нему, путем формирования спец. фондов (фонд накопления, фонд капит. вложений
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Во-вторых, нестабильность выплаты дивидендов или резкое изменение их величины чреваты снижением курсовой стоимости акций.

Если инвестиционный период, по которому оцениваются акции, включает выплату дивидендов и заканчивается их реализацией, то доход определяется как совокупные дивиденды с учётом изменения курсовой стоимости, т.е.  

Д = Σ В+ (Ц1 – Ц),

 где  Ц1 – цена продажи; Д – доход; Ц – цена приобретения акции; В – текущие выплаты по ценной бумаге
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Задача банка, то есть кредитора, заключается в максимизации прибыли и дивидендов своих акционеров. Таким образом, целями банка при ипотечном кредитовании являются максимизация доходности активных операций и ограничение рисков и обеспечение возвратности ссудного капитала. 

Инвестор также стремится получить наибольшую прибыль, вкладывая свои средства в закладные или ценные бумаги, обеспеченные закладными. Таким образом, целью инвестора при использовании механизма залогового кредитования, является максимизация прибыли каптала, вкладываемого в закладные или ценные бумаги.

Для инвестиционной активности ипотечного кредитования нужны следующие

условия:- развитая нотариальная система;- поземельная книга, в которой должны отражаться не только отдельные участки земли, но и отношения собственности по каждому участку;- развитая судебная система;- развитая платежная система
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В самом сжатом виде, с учетом сложности и многогранности данного процесса, можно считать, что венчурное финансирование - это долгосрочные (5- 7 лет) высокорисковые инвестиции частного капитала в акционерный капитал вновь создаваемых малых высокотехнологичных перспективных компаний (или хорошо уже зарекомендовавших себя венчурных предприятий), ориентированных на разработку и производство наукоемких продуктов, для их развития и расширения, с целью получения прибыли от прироста стоимости вложенных средств

	Динамизм российского рынка не позволяет портфелю иметь низкий оборот, так как велика вероятность потери не только дохода, но и стоимости. Тактика. Нельзя утверждать, что только конъюнктура фондового рынка определяет способ управления портфелем. Выбор тактики управления зависит и от типа портфеля. Скажем, трудно ожидать значительного выигрыша, если к портфелю агрессивного роста применить тактику «пассивного» управления. Вряд ли будут оправданы затраты на активное управление, ориентированное, например, на портфель с регулярным доходом. Стратегия иммунизации -инвестирование активов таким образом, чтобы будущая стоимость всего портфеля была иммунизирована от любых изменений процентной ставки. Многопериодная иммунизация -это стратегия управления портфелем, структура которого позволяет выполнить более одного обязательства, несмотря на изменение процентных ставок. Альтернативой многопериодной иммунизации может являться привязка потока поступлений к потоку платежей (cash flow matching).Эта стратегия также имеет название «создание предназначенного портфеля ».
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риск портфеля не явля​ется обязательно средневзвешенной величиной стандартных откло​нений (дисперсий) доходности ценных бумаг. Дело в том, что раз​личные ценные бумаги могут по-разному реагировать на изменение конъюнктуры рынка. В результате стандартные отклонения (диспер​сии) доходности различных ценных бумаг в ряде случаев будут гасить друг друга, что приведет к снижению риска портфеля. Риск портфеля зависит от того, в каком направлении и в какой степени меняются доходности входящих в него ценных бумаг при изменении конъюнк​туры рынка.
Для определения взаимосвязи и направления изменения доход​ностей ценных бумаг используют показатель ковариации и коэффи​циент корреляции.
Положительное значение ковариации свидетельствует, что доход​ность ценных бумаг изменяется в одном направлении, отрицатель​ное — что в обратном. Нулевое значение ковариации означает, что взаимосвязь между доходностями активов отсутствует. Коэффициент корреляции меняется в пределах от —1 до +1. Положительное значение коэффициента говорит о том, что доходно​сти ценных бумаг меняются в одном направлении с изменением конъюнктуры, отрицательное — что в противоположном. При нуле​вом значении коэффициента корреляции связь между доходностями ценных бумаг отсутствует. Существенное влияние на принятие инвестиционных решений оказывает также уровень инфляции.

	
	инфляции; - создания возможностей формирования субъек​тами ИД собственных инвестиционных фондов;
2) прямое участие государства в ИД, осуществляемой в форме капитальных вложений, путем: -  разработки, утверждения и финансирования инвестиционных проектов, осуществляемых совместно с иностранными государ​ствами, а также инвестиционных проектов, финан​сируемых за счет средств федерального бюджета и средств бюджетов субъектов; -  формирования перечня строек и объектов тех​нического перевооружения для федеральных госу​дарственных нужд и финансирования их за счет средств федерального бюджета. -  предоставления на конкурсной основе государ​ственных гарантий по инвестиционным проектам за счет средств федерального бюджета, а также за счет средств бюджетов субъектов РФ; - размещения на конкурсной основе средств фе​дерального бюджета и средств бюджетов субъектов РФ для финансирования инвестицион​ных проектов. Размещение указанных средств осу​ществляется на возвратной и срочной основах с уп​латой процентов за пользование ими в размерах, определяемых федеральным законом, либо на условиях закрепления в государственной собствен​ности соответствующей части акций создаваемого АО, которые реализуются через определенный срок на РЦБ с на​правлением выручки от реализации в доходы соот​ветствующих бюджетов; -  проведения экспертизы инвестиционных про​ектов в соответствие с законодательством РФ; -  разработки и утверждения стандартов (норм и правил) и осуществления контроля за их соблюде​нием; — выпуска облигационных займов, гарантирован​ных целевых займов; -  вовлечения в инвестиционный процесс временно приостановленных и законсервированных строек и объектов, находящихся в государственной собствен​ности. 

Основная роль в системе организации регулирования инвестиционной деятельности на федеральном уровне принадлежит Федеральному агентству по строительству и жилищно-коммунальному хозяйству, находящемуся в ведении Министерства регионального развития РФ и Министерству финансов РФ.Экономические рынки государственного регули​рования инвестиционной деятельности в форме ка​питальных вложений не исключают применение иных форм и методов, не противоречащих законо​дательству РФ
	

	35. Понятие эффективного портфеля.

В теории портфельного анализа существуют под​ходы, позволяющие сформировать эффективный ин​вестиционный портфель. Эффективным является та​кой портфель, который обеспечивает самую высокую ожидаемую доходность при заданном уровне риска, или, соответственно, самый низкий риск при заданной ожидаемой доходности.

Согласно теории Г. Марковича, для принятия ре​шения о вложении средств инвестору не нужно про​водить оценку всех портфелей, а достаточно рассмот​реть лишь так называемое эффективное множество портфелей. Теорема об эффективном множестве гла​сит: инвестор выберет свой оптимальный портфель из множества портфелей, каждый из которых обеспечивает: 1. максимальную ожидаемую доходность для  не​ которого уровня риска;                           2. минимальный   риск  для   некоторого   значения ожидаемой доходности.
Г. Маркович разработал положение, согласно которому совокупный риск портфеля можно разложить на две составные части: 1. это систематический риск, который нельзя исключить и которому подвержены все ценные бумаги практичес​ки в равной степени; 2. специфический риск для каждой конкретной ценной бумаги, которого можно избежать, управляя портфелем ценных бумаг.
При помощи разработанного Марковичем метода критических линий можно выделить неперспективные портфели  и  тем  самым  оставить  только  эффективные, т. е. портфели, содержащие минимальный риск при заданном доходе или приносящие максимально возможный доход при заданном максимальном уров​не риска, на который может пойти инвестор.

	36. Типы портфеля, принципы и этапы его формирования.

Инвестиционный портфель - это совокупность различных инвестиционных инструментов для достижения конкретной инвестиционной цели вкладчи​ка. Инвестиционный портфель может содержать как ценные бумаги только одного типа, например акции или облигации, так и ценные бумаги разного типа: акции, облигации, депозитные и сберегательные сертификаты и т.д.

Различают несколько типов портфелей ценных бумаг: 1. портфели роста, ориентированные на ценные бумаги, расту​щие на фондовом рынке по курсовой стоимости; цель инвестора при
формировании таких портфелей - увеличение капитала инвестора; 2. портфели дохода, ориентированные на ценные бумаги, обес​печивающие высокий и стабильный текущий доход;             3. портфели рискованного капитала, состоящие преимущественно из ценных бумаг молодых компаний, стремящихся к расши​рению рынков сбыта или предприятий «агрессивного» типа, вы​
бравших стратегию расширения производства на основе освоения продукции новых видов и технологий; 4. сбалансированные портфели, в которых сочетаются ценные бумаги различных видов. В подобном портфеле могут находиться как высокорисковые ценные бумаги, так и бумаги, обеспечивающие стабильный текущий доход. Таким образом, цели приращения ка​питала и получения высокого дохода при условии минимизации финансового риска оказываются сбалансированными; 5. специализированные портфели, ориентированные на отдель​ную группу ценных бумаг (отраслевую, региональную и т.п.).

Основные принципы формирования инвестиционного портфеля: безопасность, доход​ность, ликвидность вложений, а также их рост.

	37. Оценка дохода и риска по портфелю.

Вкладывая средства в различные виды ценных бумаг, инвестор формирует портфель. Благодаря комбинации ценных бумаг в составе портфеля пред​ставляется возможным придать совокупности ц.б. такие инвестиционные качества, кото​рые недостижимы при операциях с каждой отдель​ной ценной бумагой.
Доходность инвестиционного портфеля рассчиты​вается как средневзвешенная величина ожидаемых доходностей всех активов, включенных в портфель: E(rp) = ∑E(ri)xi  , где E(rp) - уровень доходности портфеля в целом; E(ri)— ожидаемая доходность г-го актива; xi - доля стоимости i -го актива в общей стоимос​ти портфеля.
Важное место при определении инвест. качеств портфеля отводится оценке портфельного риска, который представляет собой общий риск на все вложения средств в ценные бумаги.
Общий риск портфеля оценивается с помощью дисперсии и стандартного (среднеквадратичного) отклонения. Стандартное отклонение портфеля вычисляется по формуле: δp= ( ∑ ∑ xi xj δi j )1/2 , где δp - стандартное отклонение, δi j - ковариация доходности ценных бумаг i и  j ; xi xj - доли i –й и j -й акций в портфеле.
Как правило, инвестиц. портфель форми​руется из гарантированных и рисковых ц.б. К гарантированным ц.б. относят гос. краткосрочные облигации, а к рис​ковым – ц.б., доход по которым не м.б. подсчитан заранее. 

При формировании инвест. портфеля необходимо учитывать не только риски, связанные с конкретным активом, но и риски, обусловленные возможным падением стоимости ц.б. в целом. В этой связи различают несистематический и систематический риск.
.



	18. Основные принципы оценки эффективности инвестиций.

Эффективность инвестиций определяется соотношением результата от вложений и инвестиционных затрат. Поскольку любая инвестиционная деятельность включает разработку и осуществление инвестиционного проекта, то раскроем содержание последнего. Проект понимается в двух смыслах: как проектное решение, подкрепленное соответствующим комплектом документов, в которых формируется цель предстоящей деятельности, и как комплекс действий по ее достижению и сам комплекс действий, т.е. документация и деятельность, направленные на достижение цели.

Оценка эффективности проекта осуществляется на следующих стадиях: разработка инвестиционного предложения и декларации о намерениях (экспресс-оценка инвестиционного предложения); разработка «Обоснования инвестиций»; разработка ТЭО;  осуществление инвестиционного проекта.

На всех стадиях принципы оценки эффективности остаются одинаковы.

Оценка эффективности инвестиционного проекта осуществляется на основе следующих принципов:

— за расчетный период принимается жизненный цикл проекта, начиная от прединвестиционной стадии до прекращения проекта; 

— моделирование денежных потоков, т.е. все денежные поступления и расходы за расчетный период;

— сопоставимость условий для сравнительного анализа различных вариантов проекта;

— принцип положительности и максимума эффекта, предполагающий, что для инвестора эффект от реализации проекта должен быть положительным, а при альтернативных вариантах проекта предпочтение отдается проекту с наибольшим эффектом;


	19. Денежный поток инвестиционного проекта и его дисконтирование.

Эффективность проекта оценивают в течение расчетного периода, вклю​чающего временной интервал (лаг) от начала проекта до его прекраще​ния. Расчетный период разбивают на шаги (отрезки), в пределах которых осуществляют агрегирование данных, используе​мых для оценки финансовых показателей. Отрезки времени, в которых прогнозируют высокие темпы инфля​ции (свыше 10% в год), целесообразно разбивать на более мелкие шаги. Время в расчетном периоде измеряют в годах или долях года и берут от фиксированного момента t0 = 0, принимаемого за базовый.  Проект, как и любая финансовая операция, связанная с получением доходов и осуществлением расходов, порождает денежные потоки. Денежный поток инвестиционного проекта — это зависимость от времени денежных по​ступлений и платежей при реализации любого проекта, определяемая для всего расчетного периода.

На каждом шаге расчета значение денежного потока характеризуют: 1) притоком, равным размеру денежных поступлений на этом шаге; 2) оттоком, равным платежам на этом шаге; 3) сальдо (чистым денежным притоком, эффектом), равным разно​сти между притоком и оттоком денежных средств. 

Денежный поток обычно состоит из частных потоков от от​дельных видов деятельности: инвестиционной, текущей и финансовой деятельности.
Расчет показателей для оценки выгодности реального инвестирования базируется на концепции оценки стоимости денег во времени. 

При оценке инвестиционного проекта часто приходится сравнивать потоки денежных средств (поступления от проекта и расходы на его осуществление) при различных вариантах его реализации. Для этого денежные потоки сопоставляют в какой-то один период времени 


	20. Состоятельность проекта. Анализ чувствительности проекта и границы его безубыточности.

Цель анализа чувствительности проекта – определить степень влияния отдельных варьирующих факторов на его финансовые показатели (прежде всего на денежные потоки). Данный анализ осуществляют на  этапе планирования, когда необходимо принять решение относительно основных параметров проекта. Эти параметры оценивают с точки зрения риска и их влияния на реализуемость проекта. 

Для осуществления анализа чувствительности используют метод имитационного моделирования. В состав переменных факторов включают: объем продаж после ввода в эксплуатацию объекта, цену продукции(услуги), темп инфляции, необходимый объем капиталовложений, переменные издержки на выпуск продукции( услуг), постоянные издержки, ставку процента за банковский кредит, потребность в оборотном капитале, чистый приведенный эффект и др. Анализ чувствительности начинают с характеристики параметров внешней среды: прогноза налогообложения, темпа инфляции, учетной ставки Центрального банка России, изменения обменного курса национальной валюты и др. Эти параметры не могут быть изменены производством принятия управленческих решений. 

В процессе анализа чувствительности вначале определяют «базовый» вариант при котором все исследуемые факторы имеют свои первоначальные значения. Только после этого значение одного из факторов варьируют (изменяют) в определенном интервале при фиксированных значениях остальных параметров. При этом оценку чувствительности начинают с наиболее важных факторов, задавая определенные ограничения варьирующим показателям. 

В заключении оценивают влияние этих изменений на показатель эффективности проекта. Показатель чувствительности устанавливают как отношение процентного изменения критерия –выбранного показателя эффективности инвестиций (относительно базового варианта) к изменению значения фактора 1%. 



	43. Собственные средства финансирования капитальных вложений.

В настоящее время материальной основой осуществления расширенного воспроизводства является самофинансиро​вание предприятий, т.е. финансирование капитальных вложений хозяйствующего субъекта производится преимущественно за счет собственных средств: амортизации основного капитала, прибыли и резервных фондов.
Амортизация является основным источником финансирования инвес​тиционной деятельности предприятий – в собственных средствах пред​приятий и организаций, направляемых на инвестиционные цели, аморти​зационные отчисления составляют более 70% общей суммы. Величина амортизационных отчислений зависит от балансовой стоимости основных средств и установленных норм их амортизации. Обычно норму амортиза​ции определяют в процентах к балансовой стоимости и дифференцируют исходя из вида основных средств и условий их эксплуатации. Необходимо отметить, что амортизационные отчисления предназначены только для финансирования вы​бывающих основных средств.
Кроме амортизационных отчислений важным источником капитальных вложений на уровне хозяйствующего субъекта является его прибыль. В ус​ловиях хозяйственной самостоятельности предприятия имеют право выби​рать направления использования оставшейся в их распоряжении прибыли.
Прибыль, которая остается в распоряжении предприятия, является одним из источников формирования резервных фондов, в том числе фонда накопления. Фонд накопления образуется за счет прибыли, а также за счет безвозмездно полученных средств других хозяйствующих субъектов, средств бюджета, средств централизованных фондов вышестоящих организаций и добровольных обществ. Фонд накопления используется на приобретение и строительство основных средств производственного на​значения, на финансирование научно-исследовательских и опытно-кон​структорских работ и др.

	44. Заемные и привлеченные средства финансирования капитальных вложений.

Для инвестиционного кредитования проектов характерны следующие особенности:

-отсутствие четкого разделения риска между кредитором и заемщиком. Последний несет ответственность по всем проектным рискам; кредитор (банк) сохраняет право полной компенсации всех обязательств заемщика; банк-кредитор не участвует в распределении прибыли предприятия-заемщика; права и ответственность сторон по кредитной сделке регулируют кредитным договором, заключаемым между равноправными партнерами -банком и предприятием-ссудополучателем. Для получения инвестиционного кредита заемщик предоставляет банку документы, характеризующие его надежность и финансовую устойчивость:

Бухгалтерский баланс на последнюю отчетную дату, отчет о прибылях и убытках, технико-экономические обоснования и расчеты к ним, подтверждающие эффективность и окупаемость капитальных затрат по кредитуемым мероприятиям и проектам, договор строительного подряда и др.Сумму полученного кредита в рублях зачисляют на р/с или специальный с. в банке или на валютный счет (при получении его в иностр. Валюте). За счет долгосрочного кредита могут быть оплачены проектно-изыскательские и строительно-монтажные работы, поставки оборудования и других ресурсов для строительства объекта. Возврат заемных средств по вновь начинаемым стройкам и объектам производят после ввода их в эксплуатацию в сроки, определенные договорами. По объектам, возводимым на действующих предприятиях, возврат кредита начинают после сдачи их в эксплуатацию. Проценты за пользование кредитными ресурсами начисляют с даты их предоставления в соответствии с заключенными договорами между заемщиками и банками. В процессе выдачи долгосрочного кредита земщик оформляет обязательство о погашении ссуды по предъявлению. После утверждения акта приемки-передачи объекта в эксплуатацию или внедрения кредитуемого мероприятия в производство 
	45. Сущность мирового рынка ссудных капиталов.

Под мировым рынком ссудных капиталов пони​мают совокупность спроса и предложения на ссуд​ный капитал заемщиков и кредиторов различных стран.
Механизм мирового рынка ссудных капиталов по своему функциональному назначению обеспечивает аккумуляцию и перераспределение фин. ре​сурсов в мировом масштабе. Мировой рынок ссудных капиталов часто назы​вают Еврорынком. Заключение сделок на нем осу​ществляется вне страны происхождения валюты. Он представляет собой совокупность ден. средств, которые функционируют в качестве ссудного капи​тала за пределами государств и не подлежат конт​ролю со стороны гос. органов.

Основными институтами мирового рынка ссудных капиталов являются крупнейшие транснациональ​ные банки, фин. компании, фондовые бир​жи и др., которые выступают посредниками между заемщиками и кредиторами разных стран. В каче​стве заемщиков на мировом рынке капиталов явля​ются транснациональные корпорации, гос. органы, международные и региональные орга​низации, ден. накопления мирового рынка ссудных капиталов формируются из различных источников: средства официальных инструментов, бан​ков, страховых компаний, частных фирм и т.д.

Международные фин. рынки предполага​ют участие в них представителей разных стран. Рас​четы по сделкам на международных фин. рынках осуществляются в свободно конвертируемой валюте, т.е. речь идет о свободном переводе одной валюты в другую, возможности обмена националь​ной валюты на валюту других стран по действую​щему курсу. Современные международные рынки оснащены новейшими системами телекоммуника​ций, что позволяет проводить операции в считан​ные секунды. Сегодня сформировалась мощная сеть мировых финансовых рынков, куда входят: европей​ские, североамериканские, азиатские и другие реги​ональные финансовые рынки
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Несистематический риск связан с колебаниями рыночной конъюнктуры на отдельные виды активов. Систематический риск не связан с конкретным капиталом, поэтому он представляет собой общий риск на все вложения в ценные бумаги.

Другие виды рисков, оказывающих определенное влияние на формирование инвестиционного портфеля: риск законодательных изменений, кредитный риск, поли​тический, социальный, экономический, региональ​ный, отраслевой, валютный и другие виды
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Под безопасностью инвестиций имеются в виду страхова​ние от возможных рисков и стабильность получения дохода. Безопасность достигается в ущерб доходности и росту вложе​ний.
Под ликвидностью понимается способность финансового ак​тива быстро превращаться в деньги для приобретения недвижи​мости, товаров и услуг.
Ни одна инвестиционная ценная бумага не имеет всех пере​численных свойств, поэтому целесообразно выбирать «золо​тую» середину. Если ценная бумага надежна, то ее доходность будет низкой, т.к. покупатели надежных ценных бумаг будут предлагать за них реальную цену.
Главная цель инвестора—достичь оптимального соотношения между риском и доходом. Оптимальный фондовый портфель — когда риск минимален, а доход вложений максимален.
Выделяются следующие этапы формирования портфеля ценных бумаг:

I этап — выбор оптимального типа портфеля ценных бумаг для данного типа инвестора; 

II этап — оценка приемлемого сочетания риска и дохода;

III этап — оценка ликвидности портфеля;

V этап — определение количественного состава портфеля, т.е. инвестор должен определить, сколько видов ценных бумаг долж​но быть в портфеле. 

V этап – определение первоначального состава портфеля и его возможного изменения с учетом конъюнктуры, сло​жившейся на рынке ценных бумаг (спроса и предложения
фондовых ценностей). 

VI этап — выбор стратегии дальнейшего управления порт​фелем ценных бумаг. 
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Для практического использования модели Марко​вича необходимо определить для каждой акции ожи​даемую доходность, ее стандартное отклонение и ковариацию между акциями. Если имеется эта инфор​мация, то, с помощью квадратичного программирования можно определить набор «эффективных портфелей», что иллюстрирует​ся с помощью графика на рис. 
Сформированный однажды эффективный портфель не остается таковым в течение длительного времени, так как курсы акций подвержены постоянным изме​нениям и, следовательно, эти эффективные портфели приходится постоянно пересматривать.
Модель Марковича требует очень большого коли​чества информации. Упрощенной версией модели Марковича, требующей гораздо меньшего количества информации, является модель У. Шарпа. Согласно Шарпу, прибыль на каждую отдельную акцию стро​го коррелирует с общим рыночным индексом, что значительно упрощает процедуру нахождения эффек​тивного портфеля. Анализируя поведение акций на рынке, Шарп пришел к выводу, что вполне достаточно установить, как каждая акция взаимодействует со всем рынком. И поскольку речь идет о ценных бумагах, то, следовательно, нуж​но взять в расчет весь объем рынка ценных бумаг
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Таким способом определяют показатели чувствительности по каждому из варьирующих факторов. С помощью анализа чувствительности на базе полученных данных можно установить наиболее важные  точки зрения проектного риска факторы, а также разработать наиболее эффективную стратегию реализации проекта.
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. Для сравнения можно выбрать любой момент време​ни, но для удобства берут нулевой период, т. е. начало осуществления проекта. Будущие потоки денежных средств должны быть приведены (дисконтированы) к настоящему моменту времени. В этих целях используют следующие формулы:                                                           БС

                          БС = НС х (1 + r)t;  НС = ---------- , где

                                                                     (1 + r)t                
БС — будущая денежная сумма (будущая стоимость); НС — настоя​щая (текущая) стоимость денежной суммы; r — норма дисконта или ставка доходности, доли единицы; t – продолжительность расчетного периода, число лет (месяцев).

Будущая стоимость инвестиций — сумма, в которую превратятся день​ги, вложенные сегодня, через определенный промежуток времени при установленной процентной (дисконтной) ставке. Процент может быть простым и сложным. Простой процент начисляют только на основную сумму инвестированных средств. Сложный процент — на основную сум​му и проценты предшествующих периодов.
Текущая (настоящая) стоимость денежных средств представляет со​бой произведение будущей и коэффициента дисконтирования: НС - БС х КД, где 

КД — коэффициент дисконтирования, доли единицы.
Коэффициент дисконтирования всегда меньше единицы, так как в противном случае сегодня деньги стоили бы меньше, чем завтра.
Таким образом, дисконтированием денежных потоков называют приве​дение их разновременных (относящихся к разным шагам расчета) значе​ний к их ценности на определенный момент времени.
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— учет фактора времени, включающий такие его аспекты, как: динамичность параметров проекта и внешней сферы; миги времени между производством продукции, поступлением ресурсов и их платежей; неравноценность разновременных затрат и результатов;

— учет только предстоящих затрат и поступлений. В их составе учитываются все затраты и поступления в ходе осуществления проекта и затраты, связанные с привлечением рынка созданных производственных фондов, а также все потери, обусловленные реализацией проекта. Причем ранее созданные ресурсы оцениваются по альтернативной стоимости, т.е. по упущенной выгоде от наиболее лучшего варианта их использования;

— сравнение ситуаций «с проектом» и «без проекта» ;

— комплексная оценка наиболее существенных результатов проекта (экономические и внеэкономические);

— учет наличия разных участников проекта через различные оценки стоимости капитала (индивидуальные значения нормы дисконта);

— многостадийность оценки: обоснование инвестиций, технико-экономическое обоснование, выбор схемы финансирования, экономический мониторинг. На всех стадиях разработки и осуществления проекта его эффективность определяется заново:

— учет влияния на эффективность инвестиционного проекта потребности в оборотном капитале;

— учет влияния инфляции на различные виды продукции и ресурсов в период реализации проекта и возможности использования нескольких валют; 

— учет влияния неопределенностей и риска.
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задолженность по предоставленному кредиту оформляют обязательствами на конкретные месячные или квартальные сроки погашения в пределах периода, на который выдана ссуда.Сроки определяют исходя из периода окупаемости капитальных затрат, финансовой устойчивости и платежеспособности заемщика, кредитного риска и других условий, которые сложились между партнерами по кредитному договору. Для осуществления последующего контроля за выполнением условий кредитного договора и договора залога специалисты банка проверяют целевое использование кредита, его обеспечение (включая наличие предмета залога), своевременность погашения кредита и начисления процентов по нему
	43-2

Капитальные вложения на предприятии формируются из части прибы​ли – так называемой чистой прибыли (т.е. прибыли, оставшейся в распоря​жении предприятия после уплаты налогов и других платежей). Часть этой прибыли предприя​тие вправе направить на капитальные вложения производственного и со​циального характера, а также на природоохранные мероприятия.
В частности, за счет чистой (нераспределенной) прибыли предприятия производятся расходы инвестиционного характера, связанные со следующим: 1. строительство новых объектов производственного назначения; 2. реконструкция и техническое перевооружение основного производства; 3. модернизация оборудования; 4. приобретение машин, оборудования и транспортных средств; 5. совершенствование технологии производства, улучшение качества продукции.
Следует отметить, что в настоящее время удельный вес прибыли пред​приятий, направляемая на капитальные вложения, остается незначи​тельной, и роль этого источника инвестирования в самофинансировании предприятий невелика.


	
	
	

	
	
	

	
	
	

	
	

	
	
	








