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Тема 1.1. Инвестиционная деятельность и инвестиционная политика в России

Лекция 1. Понятие инвестиций, их форма и состав

Одной из важнейших сфер деятельности любого хозяйствующего субъекта, а также и функционирования национальной экономики в целом, является осуществление инвестиционной деятельности. Латинское слово invest означает «вкладывать». Вложение денежных средств и других капиталов в реализацию различных экономических проектов с целью последующего их увеличения называется инвестированием, а сами вкладываемые средства – инвестициями.
Юридические и физические лица, осуществляющие инвестиционные вложения называются инвесторами.
Экономическим побудительным мотивом и качественным признаком инвестирования средств является получение дохода, прибыли на них. К инвестициям относятся только те вложения, которые преследуют своей целью получение прибыли, увеличение объема и массы капиталов. Потребительские вложения в приобретение бытовой техники, автомобилей для бытового личного пользования, а не как средств производства (формирование таксомоторного парка, создание коммерческого центра прачечных услуг и т.п.), квартир и дач для проживания, а не для сдачи в наем или аренду за плату, приносящую прибыль, и т.п. по своему экономическому содержанию к инвестициям не относятся, а являются вложением средств в предметы и объекты долговременного пользования. Данные вложения средств могут считаться инвестированием, но при условии, что приобретаемое имущество предназначено для перепродажи или организации «дела» с целью получения прибыли. 
В практике производственной и финансово-хозяйственной деятельности принято различать следующие типы инвестиций:
реальные (капиталообразующие) инвестиции;
портфельные инвестиции;
инвестиции в нематериальные активы.
Реальные (капиталообразующие) инвестиции – вложения в реальные активы, т.е. в создание новых, реконструкцию или техническое перевооружение существующих предприятий, производств, технологических линий, различных объектов производственного и социально-бытового обслуживания с целью качественного и количественного роста основных фондов производственного и непроизводственного назначения, как непременного условия прироста доходности и рентабельности предприятий, фирм и национальной экономики в целом, уровня социального обеспечения и обслуживания населения.
Портфельные инвестиции – вложения в покупку акций и ценных бумаг государства, других предприятий, инвестиционных фондов, страховых и других финансовых компаний. В этом случае инвесторы увеличивают свой не производственный, а финансовый капитал, получая дивиденды – доход на ценные бумаги, аналогично ренте или депозитным процентам при хранении денег в банках. Вложения денежных средств в создание предприятий при этом осуществляются, так как без материального производства неоткуда получать доход, прибыль. Но реальные вложения денежных средств, израсходованных на приобретение акций, ценных бумаг, в создание предприятий, производств в этом случае осуществляют другие предприятия и организации, которые или сами выпускают акции, как способ привлечения свободных финансовых средств для реализации инвестиционных проектов, или берут средства в кредит в финансовых компаниях, инвестиционных и других фондах, которые собирают свободные средства для этих целей путем выпуска своих ценных бумаг.
К инвестициям в нематериальные активы относятся вложения на приобретение имущественных прав и прав владения (оцениваемых денежным эквивалентом) земельными участками, угодьями, другим имуществом, лицензий на передачу прав промышленной собственности, секретов производства, патентов на изобретения, свидетельств на новые технологии, полезные модели и промышленные образцы, товарные знаки, фирменные наименования, сертификаты на продукцию и технологию производства и т.д.
С позиций хозяйствующих субъектов, целей и направленности их действий реальные инвестиции могут быть разделены на три группы: начальные инвестиции, экстенсивные инвестиции, реинвестиции.

Начальные инвестиции (нетто-инвестиции) – это инвестиции на основание предприятия, фирмы, объекта обслуживания и т.д. Вкладываемые инвесторами средства при этом используются на строительство или покупку зданий, сооружений, приобретение и монтаж оборудования, создание необходимых материальных запасов, образование оборотных средств.

Экстенсивные инвестиции – инвестиции, направляемые на расширение существующих предприятий, организаций, прирост их производственного потенциала, в том числе предполагающий расширение сферы деятельности.

Реинвестиции – инвестиции, связанные с процессом воспроизводства основных фондов на существующих предприятиях, в организациях. Указанные предприятия и организации имеющиеся у них свободные средства, состоящие из амортизационных отчислений и прибыли, направляемой на развитие производства вкладывают:
· на замену физически изношенного или морально устаревшего оборудования, устаревших технологических процессов новыми. При этом производственная мощность предприятий и организаций может сохраниться или увеличиться. В первом случае имеет место простое воспроизводство капитала, а во втором – расширенное. Условием успешного функционирования предприятия является расширенное воспроизводство капитала, которое должно добавляться еще и ростом производительности и эффективности производственного аппарата – оборудования, станков, агрегатов и т.д.;
· на повышение эффективности производства, в его рационализацию. В этом случае инвестиции направляются на модернизацию или замену существующего технологического оборудования или процессов и связанные с ними реконструктивные работы, в результате чего достигается качественный рост производственного потенциала, обеспечивающий прирост прибыли от производимой продукции, оказываемых услуг без изменения их номенклатуры;
· на изменение структуры выпускаемой продукции, оказываемых услуг. Предприятие, организация при этом увеличивают одни мощности за счет уменьшения других, где возможность сбыта и рентабельность производства продукции и услуг меньше, а увеличение мощностей всегда требует затрат;
· на диверсификацию производства, в результате которой меняется номенклатура выпускаемой продукции, оказываемых услуг в связи с отсутствием или резким снижением сбыта или (и) нерентабельностью их. Как правило, в таких случаях частично или даже полностью может меняться профиль предприятия, фирмы, организации;
· на обеспечение выживания предприятий, фирм, организаций в перспективе. К ним относятся инвестиции на проведение исследовательских и опытно-конструкторских работ, разработку и создание новой эффективной продукции или новых эффективных технологий, на рекламу, подготовку или переподготовку кадров под новые технологии и т.п.
В зависимости от того, насколько инвестиции обеспечивают количественный и качественный рост производственного капитала, а, следовательно, и производственного потенциала предприятий и организаций они могут быть определены как пассивные и активные.

Пассивные инвестиции – это те, которые обеспечивают в лучшем случае неухудшение показателей хозяйствования, рентабельности производственного капитала, т.е. выживаемость предприятий, организаций в настоящем.

Активные инвестиции – это те, которые обеспечивают повышение конкурентоспособности предприятий, фирм, организаций и их продукции, услуг, рост доходности, эффективности производственно-хозяйственной деятельности за счет внедрения новой техники, технологии, выпуска новой эффективной продукции, пользующейся повышенным спросом, формирования новых сегментов на рынке товаров и услуг.

К активным инвестициям следует относить и средства, вкладываемые в научно-исследовательские и опытно-конструкторские работы по созданию и разработке новых высокоэффективных товаров, продукции, технологий, поскольку они направлены не только на выживание предприятий, а и на обеспечение их устойчивого положения на рынках товаров и услуг в будущем.

По характеру участия владельцев средств, вкладываемых в реализацию инвестиционных проектов инвестиции могут быть прямыми или опосредованными (косвенными). К прямым инвестициям относятся непосредственные вложения финансовых средств и других капиталов инвесторами-участниками реализации инвестиционных проектов. К косвенным инвестициям относятся привлекаемые свободные средства граждан, предприятий, организаций путем выпуска и продажи акций, гарантийных сертификатов, других ценных бумаг.

В зависимости от продолжительности периода инвестирования различают долгосрочные и краткосрочные инвестиции.

Под краткосрочными инвестициями принято понимать вложения средств на срок до одного года. Это вложения инвестиционных компаний в создание небольших быстро окупаемых производств, быстро реализуемых коммерческих проектов, связанных с закупкой-реализацией партий товаров, с организацией шоу-проектов и т.п. К краткосрочным инвестициям относятся также депозитные вклады, покупка краткосрочных сберегательных сертификатов, быстрореализуемых ценных бумаг.

Долгосрочные инвестиции связаны с реализацией крупных и долговременных инвестиционных проектов, предполагающих осуществление возведения новых зданий и сооружений или их реконструкцию. Следует отметить неоднозначности оценки долгосрочности и краткосрочности инвестиций с позиций самого инвестора и инвестиционных институтов – банков, инвестиционных компаний, фондов. Если для инвестора важен срок осуществления инвестиционного проекта и срок окупаемости вкладываемых средств, то для кредитодателя достаточно срока возврата выдаваемого кредита.

С позиций банков, инвестиционных компаний, фондов к долгосрочным инвестициям в практике их деятельности принято относить вложения средств на период свыше одного года, хотя этот показатель для различных сфер инвестирования и различных компаний далеко не однозначен. В практике зарубежных крупных инвестиционных компаний долгосрочные инвестиционные вложения классифицируются по срокам: до 2-х лет; от 2-х до 3-х лет; от 3-х до 5-ти лет; свыше 5 лет.

В различных сферах материального производства и услуг окупаемость инвестиций весьма различается. Средним, достаточно удовлетворительным, считается срок окупаемости инвестиций, равный 5-6 годам. Но в ряде случаев, например, вложения в разработку материалов с новыми свойствами, новых технологий и других «ноу-хау» до их создания составляют 10 и более лет. Вследствие больших сроков строительства крупных гидроэлектростанций первые возвратные поступления, «возвращающие» капитальные вложения начинаются через 5-8 лет.

В зависимости от формы собственности инвесторов инвестиции делятся на: государственные, частные, иностранные, совместные.

К государственным инвестициям относятся: вложения финансовых средств из федерального бюджета, внебюджетных фондов, заемных средств в создание и развитие предприятий и организаций государственного сектора экономики; из бюджетов территориальных и местных органов управления на создание, развитие и поддержание предприятий и организаций, относящихся к муниципальной собственности и собственности территорий – субъектов Федерации; вложения государственных унитарных предприятий и учреждений за счет собственных и заемных средств.

Частные инвестиции включают в себя вложения средств, осуществляемые негосударственными предприятиями и организациями (акционерными обществами, товариществами, компаниями, кооперативами, их ассоциациями и т.д.), а также вложения физических лиц.

Под иностранными инвестициями понимаются вложения средств, осуществляемые иностранными компаниями, иностранными физическими лицами, а также иностранными государствами в лице уполномоченных ими на то органов управления и международными общественными организациями.

Совместные инвестиции могут быть как внутренние совместные (совместные вложения государства и негосударственных юридических и физических лиц), так и совместные отечественных инвесторов и зарубежных.

Вложения средств и реализация инвестиционных проектов инвесторами может осуществляться внутри территориальных границ страны или за ее рубежом. Соответственно этому инвестиции делятся на внутренние и зарубежные. При этом зарубежными являются инвестиции: привлекаемые страной из-за рубежа; вывозимые за рубеж, как в виде прямых инвестиций в реализацию инвестиционных проектов, так и в виде косвенного инвестирования (путем покупки акций и других ценных бумаг иностранных компаний, иностранных государств).

Тема 1.2. Методы и источники финансирования инвестиционной деятельности

Лекция 2. Объекты и субъекты инвестиционной деятельности


Под объектом инвестирования или инвестиционной деятельности понимается предмет вложения средств инвесторами.

Объектами инвестиционной деятельности являются, прежде всего, вновь создаваемые и модернизируемые производственные и непроизводственные основные фонды и оборотные средства во всех отраслях и сферах национальной экономики. Именно сюда направляется основная часть реальных, капиталообразующих инвестиций. Это объясняется тем, что материальной основой роста экономики, объемов выпуска различной продукции (продукции машиностроения, металлов и металлопроката, топлива, электроэнергии, продукции сельского хозяйства, минеральных удобрений, лесопродукции и т.д.) и оказания услуг (железнодорожные, водные и автотранспортные перевозки, теле- и радиокоммуникации, телефонная связь, коммунально-бытовое обслуживание и т.д.) являются наличие и качественный уровень соответствующих основных фондов, включая в них и сельскохозяйственные угодья. При этом все фонды должны сохраняться, развиваться и совершенствоваться. Поэтому объемы капиталообразующих инвестиций и их рост определяют состояние и будущее национальной экономики, экономики регионов, отдельных отраслей, предприятий.

Другими объектами инвестирования для владельцев средств являются ценные бумаги, целевые денежные вклады. Однако эти объекты вложения средств являются соподчиненными по отношению к вложениям в создание новых или модернизацию действующих основных фондов. В конечном счете средства от реализации ценных бумаг, целевых денежных вкладов служат источником финансового обеспечения капиталообразующих инвестиций. 

Объектами инвестиционной деятельности являются также готовая научно-техническая продукция и ее разработка, имущественные права и права владения земельными участками, угодьями, права на промышленную интеллектуальную собственность, торговые марки и сертификаты и т.д. Инвестиции в научно-технические разработки и научно-техническую продукцию тесно связаны с инвестициями в создание новых и модернизацию действующих основных фондов. Они отражают состояние и перспективы инновационной деятельности, качественного обновления материальной основы национальной экономики – основных фондов.

Особо, как объект инвестиционной деятельности, необходимо отметить объекты и средства обеспечения экологической безопасности.

Субъектами инвестиционной деятельности являются все участники реализации инвестиционных проектов: инвесторы, заказчики, исполнители работ, пользователи объектов инвестиционной деятельности, поставщики, банковские, страховые и посреднические организации, инвестиционные биржи и другие участники инвестиционного процесса.

Инвесторы – субъекты инвестиционной деятельности, осуществляющие вложение собственных, заемных и привлеченных средств в форме инвестиций и обеспечивающие их целевое использование.

В качестве инвесторов могут выступать:
· правительство страны и правительства субъектов Федерации в лице органов, уполномоченных управлять государственным имуществом или наделенных имущественными правами;
· органы местного самоуправления, муниципалитеты в лице органов и служб, на то уполномоченных в законодательном порядке;
· отечественные предприятия, а также предпринимательские объединения, организации и другие юридические лица, наделенные их Уставами необходимыми в том правами;
· совместные российско-зарубежные предприятия, организации согласно Уставов их деятельности;
· зарубежные предприятия, организации и другие юридические лица;
· отечественные и зарубежные физические лица;иностранные государства в лице органов, уполномоченных их правительствами;
· международные организации.

Инвесторы выступают, прежде всего, в роли прямых вкладчиков финансовых средств и других капиталов и, соответственно этому, в роли покупателей и пользователей продукции инвестирования – построенных заводов, фабрик, транспортных сооружений, линий и объектов связи и т.д. Инвесторами выступают также и инвестиционные фонды, компании, которые вкладывают средства в акции вновь создаваемых предприятий, производств или существующих, осуществляющих на средства от продажи акций модернизацию или диверсификацию своего производства. Инвесторами являются и физические и юридические лица, вкладывающие свои средства в приобретение акций и других ценных бумаг предприятий и организаций, а также выпускаемых государством, территориальными органами власти.
Тема 1.3. Критерии и методы оценки инвестиционных проектов


Лекция 3. Инвестиционный проект и инвестиционная программа


Совокупность соединенных воедино намерений и практических действий по осуществлению инвестиционных вложений и обеспечению заданных конкретных финансово-экономических, производственных и социальных результатов представляет собой инвестиционный проект.

Инвестиционным проектом может быть совокупность мер и действий финансового, проектного, производственного и другого характера по созданию нового или техническому перевооружению действующего предприятия или производства до организации различного рода шоу-программ, шоу-концертов.

В зависимости от направлений вложений инвестиций и целей их реализации инвестиционные проекты можно классифицировать на: производственные, научно-технические, финансовые, коммерческие, экологические, социально-экономические.

Производственные инвестиционные проекты предполагают вложение средств в создание новых, расширение, модернизацию или реконструкцию основных фондов и производственных мощностей для различных сфер национальной экономики, в том числе жилищной, социально-бытовой и т.д.
Научно-технические инвестиционные проекты направлены на разработку и создание новой высокоэффективной продукции с новыми свойствами, новых высокоэффективных машин, аппаратов, оборудования, технологий и технологических процессов. Разработка и реализация научно-технических и производственных проектов часто тесно связаны между собой. Осуществление производственных проектов может являться продолжением осуществления научно-технических, может осуществление обоих проектов совмещаться по времени и т.д.
Суть коммерческих инвестиционных проектов составляет получение прибыли на осуществляемые инвестиционные вложения в результате закупки, продажи и перепродажи какой-либо продукции, товаров, услуг.
Поскольку вне материального производства вновь созданной стоимости не образуется и она там только перераспределяется, то эффективность коммерческих инвестиционных проектов – есть результат изменения перераспределения вновь созданной стоимости (частично вновь созданная стоимость все-таки образуется, но на операциях транспортирования, погрузки и т.п.). Эффект от реализации коммерческих инвестиционных проектов может стать капиталообразующим, если полученный доход, прибыль явятся источником финансового обеспечения производственных или научно-технических инвестиционных проектов.
Финансовые инвестиционные проекты связаны с: приобретением, формированием портфеля ценных бумаг и их реализацией, покупкой и реализацией долговых финансовых обязательств, а также с выпуском и реализацией ценных бумаг.
К экологическим инвестиционным проектам относятся проекты, результатом которых являются построенные природоохранные объекты или улучшение параметров действующих производств, предприятий, служб эксплуатации по вредным выбросам в атмосферу и воздействиям на природу.
Результатом реализации социально-экономических инвестиционных проектов являются качественное улучшение состояния здравоохранения, образования, культуры в стране, регионах.

Понятие инвестиционная программа используется, прежде всего, как совокупность инвестиционных проектов и предложений (их параметров и выходных данных) с определенной целевой направленностью. Так, совокупность инвестиционных проектов и предложений по строительству очистных сооружений, снижению степени загрязненности промышленных стоков за счет совершенствования технологических процессов, способов очистки и т.п. в поволжских городах и поселениях, городах и поселениях на ее притоках, рационализации внесения минеральных удобрений в прибрежных районах землепользования и т.д. может составлять инвестиционную программу по оздоровлению водного бассейна реки Волга и частично Каспийского моря.

Одними из важнейших составляющих процесса разработки и осуществления инвестиционных проектов являются также: проведение маркетинговых исследований рынка; определение возможностей сбыта намечаемой к производству продукции и цены ее реализации; проведение расчетов экономической и социальной эффективности инвестиций.

Создание и реализация инвестиционного проекта включает в себя следующие этапы:

-формирование инвестиционного замысла (идеи);
-исследование и оценка инвестиционных возможностей;
-технико-экономическое обоснование (ТЭО) проекта;
-приобретение или аренда и отвод земельного участка;
-подготовка контрактной документации;
-подготовка проектной документации;
-осуществление строительно-монтажных работ, включая пусконаладочные;
-эксплуатация объекта, мониторинг технико-экономических показателей.

Инвестиции предприятия могут охватывать как полный научно-технический цикл создания продукции (ресурса, услуг), так и его элементы (стадии): научные исследования, проектно-конструкторские работы, расширение и реконструкция действующего производства, создание нового производства, организация выпуска новой продукции.

Формирование инвестиционного замысла (идеи) предусматривает:
рождение и предварительное обоснование замысла;
инновационный, патентный и экологический анализ технического решения (объекта техники, ресурса, услуги), организация производства которого предусмотрена намечаемым проектом;
проверку необходимости выполнения сертификационных требований;
предварительное согласование инвестиционного замысла с федеральными, региональными, муниципальными и отраслевыми органами управления;
подготовка информационного меморандума.

Предпроектное исследование инвестиционных возможностей состоит из:
предварительного изучения спроса на продукцию и услуги с учетом экспорта и импорта;
оценки уровня базисных, текущих и прогнозных цен на продукцию (услуги);
подготовки предложений по организационно-правовой форме реализации проекта и составу участников;
оценки предполагаемого объема инвестиций по укрупненным показателям и предварительной оценки их коммерческой эффективности;
подготовки исходно-разрешительной документации;
подготовки предварительных оценок по разделам ТЭО проекта, в частности оценки эффективности проекта;
утверждения результатов обоснования инвестиционных возможностей;
подготовки контрактной документации на проектно-изыскательские работы;
подготовки инвестиционного предложения для потенциального инвестора (решение о финансировании работ по подготовке ТЭО проекта).

Технико-экономическое обоснование (ТЭО) проекта включает в себя:
проведение полномасштабного маркетингового исследования (спроса и предложений, сегментации рынка, цены, эластичности спроса, основных конкурентов, маркетинговой стратегии, программы удержания продукции на рынке и т.д.);
подготовку программы выпуска продукции;
подготовку пояснительной записки, включающей в себя данные предварительного обоснования инвестиционных возможностей;
подготовку исходно-разрешительной документации;
разработку технических решений, в том числе: генерального плана, технологических решений (анализ состояния технологии, состава оборудования, загрузки действующих производственных мощностей и площадей, предложения по модернизации производства, закупке зарубежных технологий, расширению производств, используемые сырьевые и другие материалы, комплектующие изделия, энергоресурсы);
градостроительные, архитектурно-планировочные и строительные решения;
решения по инженерному обеспечению создаваемого, расширяемого или модернизируемого предприятия, производства;
мероприятия по охране окружающей природной среды и гражданской обороне;
описание организации строительства;
данные о необходимом жилищном строительстве;
описание системы управления предприятием (производством), организация труда рабочих и специалистов;
сметно-финансовую документацию, в том числе: расчет капитальных затрат, оценку издержек производства, расчет годовых поступлений от деятельности предприятия, производства, расчет потребности в оборотных средствах, проектируемые и рекомендуемые источники финансирования проекта, предполагаемые потребности в иностранной валюте, источники и условия инвестирования, выбор кредиторов, оформление соглашений;
оценку рисков, связанных с осуществлением проекта;
планирование сроков осуществления проекта;
оценку коммерческой эффективности проекта;
анализ бюджетной и/или экономической эффективности проекта (при использовании бюджетных инвестиций);
формулирование условий прекращения реализации проекта.

Подготовленное ТЭО проходит вневедомственную экологическую и другие виды экспертиз. На основании ТЭО и его экспертизы принимается решение о вложении средств в инвестиционный проект и его реализации.

Подготовка контрактной документации включает:
подготовку тендерных торгов и подготовку по их результатам контрактных соглашений;
проведение переговоров с потенциальными инвесторами;
тендерные торги на дальнейшее проектирование объекта и разработку технической документации.

Подготовка рабочей документации включает:
подготовку проектно-сметной документации на стадии рабочих чертежей;
определение изготовителей и поставщиков нестандартного технологического оборудования.

На этапе осуществления производства строительных и монтажных работ помимо непосредственного их выполнения производятся:
наладка оборудования;
обучение персонала;
подготовка контрактной документации на поставку сырья, комплектующих и энергоносителей;
подготовка контрактов на поставку продукции;
выпуск лидерной партии продукции.

На этапе эксплуатации объекта и мониторинга экономических показателей проводятся:
сертификация продукции;
создание дилерской сети;
создание центров сервисного обслуживания и ремонта;
текущий мониторинг экономических показателей функционирования созданного предприятия, производства, объекта.

Тема 2.1. Инвестиции в основной капитал

Лекция 4. Сущность, задачи и содержание инвестиционного менеджмента

Совокупность мер экономического и организационного характера, осуществляемых всеми участниками инвестиционного процесса при реализации инвестиционных проектов, составляет их инвестиционную деятельность. Естественно, что эта деятельность должна быть направлена на достижение наиболее высоких показателей реализации инвестиционных проектов при минимизации осуществляемых при этом затрат и издержек.

Инвестиционная деятельность может рассматриваться не только относительно инвестиционных проектов, а и относительно субъектов хозяйствования – предприятий, организаций, инвестиционных компаний и фондов, всех других субъектов инвестиционной деятельности, в том числе государства, территориальных органов управления. Указанная инвестиционная деятельность должна обеспечить разработку и реализацию наиболее эффективной инвестиционной стратегии государства, его территорий, отдельных компаний, фирм, предприятий на всех ее этапах.

Управление инвестиционной деятельностью, как в масштабах государства и ее территорий, так и в рамках отдельных хозяйствующих субъектов, в целях наиболее эффективного использования имеющихся и привлекаемых инвестиционных ресурсов – инвестиционный менеджмент. При этом инвестиционный менеджмент необходимо рассматривать и как непосредственно процесс управления инвестиционной деятельностью, и как научный метод, обеспечивающий эффективность этого процесса.

Осуществляя инвестиционные вложения, инвесторы решают следующие задачи.

1.Рост производственного и экономического потенциала фирмы, компании в результате эффективной инвестиционной деятельности. Стратегия развития любой компании и фирмы, как финансовой, так и производственной, с момента ее создания предполагает постоянное увеличение объема производства продукции и оказания услуг, расширение своей сферы и позиций на рынках товаров и услуг и связанную с этим отраслевую, ассортиментную и региональную диверсификацию своей деятельности. Реализация указанной стратегии обеспечивается, прежде всего, путем инвестиционной деятельности, в результате чего обновляется, качественно совершенствуется и количественно растет производственный потенциал компании, фирмы, ее основные фонды, повышается технический уровень производства и обслуживания, а, в конечном счете, растет экономический потенциал. 
2.Максимизация финансовой отдачи от инвестиционных вложений. Основными итоговыми показателями масштабов и эффективности всей производственно-хозяйственной и в том числе инвестиционной деятельности предприятий и организаций являются суммы полученного ими дохода и прибыли. Получение дохода и прибыли – необходимые условия не только для обеспечения требующегося фонда оплаты труда работников, их поощрения (фонда потребления), но и для развития и повышения эффективности производственного потенциала (фонд накопления). Темпы роста фондов потребления и накопления зависят и определяются не масштабами дохода, прибыли, а соотношением дохода, прибыли к капиталу. Соответственно и отдача инвестиционных вложений определяется отношением прироста прибыли к их величине.

Задача инвесторов в процессе реализации инвестиционных проектов, определении направлений инвестирования состоит в рассмотрении альтернативных вариантов решений и выборе наиболее приемлемых из них, обеспечивающих наибольшую рентабельность инвестиций.

3.Оптимизация инвестиционных вложений. Она непосредственно связана с задачей получения максимальной отдачи инвестиций. Отдача инвестиционных вложений в различные сферы производства, хозяйственной деятельности, в различных регионах страны, в международные проекты и т.д. существенно различается. Поэтому важно обеспечить не только локальную эффективность конкретного отдельного производственного инвестиционного проекта, но и оптимизировать распределение инвестиций в развитие экономики регионов, отраслей, страны в целом с учетом международного разделения труда и международной кооперации производства и хозяйствования. 

4.Минимизация риска при осуществлении инвестиционных проектов. При осуществлении инвестиционных вложений практически всегда имеется риск или некоторая неопределенность в получении отдачи от них. 

5.Обеспечение финансовой устойчивости и платежеспособности фирмы, компании в процессе осуществления инвестиционной деятельности. Инвестиционные вложения в реализацию крупных инвестиционных проектов предполагают отвлечение финансовых средств в больших размерах и на достаточно длительный период, связанный с осуществлением работ по возведению зданий и сооружений, их реконструкции, модернизации, монтажу технологического и другого оборудования и т.д. 
6.Изыскание путей ускорения реализации инвестиционных проектов и программ. Фактор времени в любой экономике, в особенности в рыночной, играет весьма важную роль. Ускорение сроков реализации инвестиционных проектов и программ, прежде всего, ускоряет отдачу вкладываемых инвесторами финансовых средств и других капиталов за счет ускорения выпуска, продажи и реализации продукции, услуг. Сокращение сроков реализации инвестиционных проектов уменьшает также сроки пользования кредитами и другими заемными средствами, суммы уплаты процентов по ним. При ускорении реализации инвестиционных проектов ускоряется также начисление амортизации. В результате ускоряется накопление амортизационных средств и прибыли на дальнейшее развитие и техническое совершенствование производства. Кроме того, ускорение реализации инвестиционных проектов и программ существенно понижает степень рискованности инвестиций в связи с неблагоприятными изменениями конъюнктуры инвестиционного рынка, ухудшением инвестиционного климата в стране и регионах.

Тема 2.2 Финансирование и кредитование инвестиций в основной капитал

Лекция5. Основной инструментарий инвестиционного менеджмента


Основной инструментарий инвестиционного менеджмента включает в себя:
соотнесение результатов инвестирования к инвестиционным затратам;
дисконтирование (приведение) потоков денежных поступлений и затрат в процессе реализации инвестиционных проектов;
приведение текущих и единовременных затрат при оценке эффективности инвестиционных вложений;
учет инфляции при оценке экономической эффективности инвестиций;
учет факторов риска и неопределенности при оценке экономической эффективности инвестиций 

1. Соотнесение результатов и затрат инвестирования.
Методологическую основу определения экономической эффективности любого хозяйствования составляет соотнесение полученных результатов либо к затратам, либо к использованным при этом ресурсам. Сказанное в полной мере относится и к инвестиционной деятельности, как составной части менеджмента хозяйственной системы, производственной организации, фирмы.

В качестве результатов производства, хозяйствования могут выступать: получаемая прибыль или ее прирост; вновь созданная стоимость (валовый доход) или ее прирост. Соответственно этому применительно к инвестиционной деятельности ее эффективность может быть рассчитана путем соотнесения вышеуказанных показателей к величине инвестированных средств. 

Итоговым финансовым результатом любого производства выступает прибыль. Получение максимальной прибыли является главной задачей предпринимательской деятельности во всех ее сферах. Поэтому важнейшим показателем экономической эффективности инвестиций является отношение прибыли, полученной в результате инвестирования, к сумме инвестиций. Указанное отношение принято называть коэффициентом экономической эффективности инвестиций. Если прибыль, полученная в результате инвестирования, соотносится не к общей сумме инвестиций, а к той ее части, которая относится к капитальным вложениям, то это отношение называется коэффициентом экономической эффективности капитальных вложений. Указанные коэффициенты экономической эффективности представляют собой следующие выражения:
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где: Кэи - коэффициент экономической эффективности инвестиций;
Кэкв - коэффициент экономической эффективности капитальных вложений;
Пг - годовая прибыль, полученная в результате инвестирования;
И - сумма произведенных инвестиционных вложений;
К - сумма осуществленных капитальных вложений.

При расчетах коэффициентов экономической эффективности инвестиций и капитальных вложений может использоваться балансовая прибыль и чистая прибыль, равная балансовой за вычетом налога на нее. В первом случае коэффициенты экономической эффективности инвестиций и капитальных вложений отражают эту эффективность с общих позиций интересов национальной экономики. Во втором случае указанные коэффициенты отражают экономическую эффективность инвестиций и капитальных вложений с позиции и интересов инвестора.

Поскольку существенная часть инвестиционных вложений осуществляется в модернизацию и техническое перевооружение производства, в результате которого повышается его уровень, то в этих случаях при расчете коэффициентов экономической эффективности инвестиций и капитальных вложений к произведенным их суммам соотносят прирост суммы полученной прибыли и формулы приобретают вид:
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 - сумма прироста годовой прибыли в результате осуществления инвестиционных вложений.


Более общим по отношению к прибыли показателем, отражающим с позиций национальной экономики результаты хозяйствования и осуществления инвестиций хозяйствующими субъектами, является их валовый доход, определяемый как разница между суммой выручки от реализации продукции, услуг и израсходованными на их производство материальными затратами. Отношение величины полученного валового дохода или его прироста к произведенным инвестициям и капитальным вложениям является также важной составляющей в соотнесении результатов инвестирования к произведенным инвестиционным вложениям. Указанное отношение можно назвать коэффициентом доходности инвестиций (капитальных вложений). При этом под доходностью понимается получение валового дохода хозяйствующим субъектом (инвестором) по аналогии с образованием валового национального дохода в стране. Использование в совокупности коэффициента экономической эффективности инвестиций и коэффициента доходности инвестиций позволяет судить о соотношении долей вновь созданной стоимости, направляемых в фонд потребления и фонд накопления, о социальной направленности хозяйствования.

Тема 3.1. Мобилизация средств путем эмиссии ценных бумаг

Лекция 6. Дисконтирование денежных затрат и поступлений


Денежные средства, полученные или затраченные в разные периоды времени имеют разную стоимость. Рубль, затраченный или полученный ранее всегда дороже рубля, затраченного или полученного позднее. Экономическая природа указанной разницы стоимости денег обусловлена тем, что деньги, полученные ранее, могут быть задействованы в оборот и принести прибыль либо в виде выплаты депозитного процента, либо в виде процента на облигацию, либо в виде дивиденда на акцию и т.д. Наиболее простой и абсолютно очевидной аксиомой сказанного является увеличение суммы средств, помещенных в банк под проценты. Если 100 тыс. руб. в начале года внести в банк под 12% годовых, то в конце года эта сумма превратится в сумму, равную 100 + 100 0,12 = 112 тыс. руб.

Неравенство стоимости денег во времени предопределяет необходимость сравнения и приведения получаемых и затрачиваемых их сумм в процессе реализации инвестиционных проектов. Для этого используются следующие понятия: будущая стоимость денег; текущая стоимость денег; приведенная стоимость денег.

Текущая стоимость денег – их номинальная сумма на фактический (текущий) момент их затрат или получения.

Будущая стоимость денег представляет собой ту сумму в которую превратится номинальная сумма поступивших или затраченных денег через соответствующий период времени в соответствии с принятой ставкой доходности. Определение будущей стоимости денег отражает итоговый результат того наращения номинальной их суммы, которое бы осуществилось в результате ее увеличения путем присоединения суммы процентных платежей согласно процентной ставке к рассматриваемому будущему моменту.

Приведенная стоимость денег – это их номинальная сумма, приведенная к конкретной временной дате или временному отрезку реализации инвестиционного проекта в соответствии с принимаемой ставкой процента доходности (так называемой «дисконтной ставкой»). Определение приведенной стоимости называется дисконтированием. При расчетах экономической эффективности инвестиционных проектов стоимость инвестиционных вложений и денежных поступлений, как правило, приводится к дате начала их реализации. В этом случае приведение означает как бы обратное действие по отношению к определению будущей стоимости, т.е. соответствующее уменьшение этих сумм согласно принятой дисконтной ставке.

В соответствии с формулой сложных процентов наращение суммы вклада определится по выражению:
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где: Дt - наращение суммы вклада за период времени t;
Д - номинальная сумма вклада;
р - годовая процентная ставка (ставка дисконта);
t - время, за которое определяется наращение вклада, в годах.

При приведении сумм денежных поступлений и затрат к конкретному моменту времени их номинальные значения умножаются на дисконтный множитель[image: image7.png]


, определяемый по формулам:
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где: Е - принятая дисконтная ставка;

t - время от момента затрат или денежных поступлений до момента (даты ) приведения.

Первый дисконтный множитель применяется при дисконтировании сумм поступивших или затраченных ранее момента приведения, а второй дисконтный множитель при дисконтировании сумм, поступивших или затраченных позднее момента приведения.

Тема 3.2. Оценка портфельных инвестиций

 Лекция 7.  Приведение текущих и единовременных затрат


Необходимость приведения текущих и единовременных затрат при оценке экономической эффективности инвестиционных вложений обусловлена с одной стороны теми же причинами, что и дисконтирование денежных поступлений и затрат, т.е. их разновременностью в процессе реализации инвестиционных проектов. С другой стороны, необходимость этого вызвана потребностями определения так называемой сравнительной экономической эффективности различных вариантов инвестиционных решений и инвестиционных проектов. При расчетах сравнительной эффективности необходимо привести к сопоставимости текущие издержки на производство продукции или услуг и единовременные капитальные вложения на создание необходимых производственных мощностей. Для этого используется категория приведенных затрат, которые определяются по выражению:
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ПЗ = Зтек + Ен К 

где: ПЗ - приведенные затраты;
Зтек- текущие производственно-эксплуатационные издержки;
К - капитальные вложения в основные производственные фонды;
Ен - нормативный коэффициент эффективности капитальных вложений. 

Экономическая сущность приведения единовременных капитальных и других затрат к текущим затратам состоит в распределении их по периодам (отрезкам) срока реализации инвестиционного решения. Величина нормативного коэффициента экономической эффективности капитальных вложений представляет собой величину, обратную среднеотраслевому сроку их окупаемости.
Тема 4.1. Основные понятия инновационных процессов.
Содержание инновационной деятельности
Лекция8. Учет инфляции при оценке эффективности инвестиционных вложений.


В условиях либеральных рыночных отношений возникающие напряжения в социально-экономических отношениях выравниваются монетарным путем, что находит свое выражение в инфляции – повышении уровня цен и снижении покупательной способности денег, их обесценении. Неодинаковая стоимость денег в различные периоды осуществления инвестиционных проектов, обусловленная фактором инфляции, также требует учета при оценке их экономической эффективности.

Уровень инфляции принято характеризовать и измерять двумя показателями: темпом прироста и индексом роста .

Темп прироста инфляции представляет собой процентное отношение размера увеличения цены на ресурс, товар, продукцию и т.п. за определенный промежуток времени (год, квартал, месяц) к величине цены на его начало, т.е. он представляет собой величину:

Tи = ( Цк - Цн )/ Цн 100% 

где: Ти - темп инфляции за рассматриваемый период;
Цн и Цк - цены ресурсов, продукции, услуг, товаров соответственно на начало и конец рассматриваемого периода.

Индекс инфляции представляет собой соотношение размеров цен на ресурсы, продукцию, услуги, товары на конец и начало рассматриваемого периода, т.е. его величина Jи определяется по формуле:

Jи = Цк / Цн 

Необходимость учета инфляции при оценке экономической эффективности инвестиционных вложений обусловлена двумя основными причинами:
-неоднородностью инфляции (т.е. различной величиной ее уровня по видам продукции и ресурсов производимых, реализуемых и потребляемых в процессе реализации инвестиционных проектов;
-превышением уровня инфляции над ростом курса иностранных валют.

Кроме того, даже однородная инфляция влияет на показатели экономической эффективности инвестиционных проектов вследствие:
-изменения влияния запасов и задолженностей (увеличение запасов материалов и кредиторской задолженности становится более выгодным, а запасов готовой продукции и дебиторской задолженности – менее выгодным, чем без инфляции);
-завышения налогов за счет отставания амортизационных отчислений от тех, которые соответствовали бы -повышающимся ценам на основные фонды;
-изменения фактических условий предоставления займов и кредитов.

Для учета влияния инфляции на показатели экономической эффективности инвестиционных проектов используются следующие виды цен на потребляемые ресурсы, производимые и реализуемые товары, продукцию и услуги: базисные, расчетные, прогнозные.

Базисная цена – цена, которая сложилась на рынке товаров, ресурсов и услуг на данный конкретный момент времени. Базисная цена считается неизменной в течение всего расчетного периода оценки эффективности инвестиционного проекта.

Расчетная цена продукции или ресурса определяется путем приведения их базисной цены к рассматриваемому моменту времени. Указанное приведение называется дефлированием. Оно состоит в том, что расчетная цена определяется умножением базисной цены на дефлирующий множитель, представляющий собой фактический индекс инфляции за период от момента потребления, приобретения, реализации ресурса, товара, продукции, услуг до рассматриваемого момента приведения. Расчетная (Цр) и базисная (Цб) цены связаны между собой зависимостью

Цр = Цб / J 
где: J - коэффициент (индекс) фактического изменения цен продукции или ресурсов соответствующей группы за период времени до момента их потребления и реализации от момента приведения (при расчетах эффективности затраты и поступления, как правило, приводятся к дате начала реализации инвестиционного проекта).

и реализации ресурсов, продукции и услуг в Прогнозные цены – цены, возможные на предстоящие периоды и моменты приобретения, потребления соответствии с прогнозируемым ростом цен на них в будущем. Прогнозная (Цп) и базисная (Цб) цены связаны зависимостью:

Цп = Цб Jt 
где: Jt - прогнозируемый индекс инфляции от текущего момента до момента предстоящего приобретения, расхода или реализации ресурса, продукции, услуги.

Для обеспечения сравнимости результатов инвестирования и произведенных при этом затрат при расчете показателей этих результатов используются расчетные цены. Следует иметь в виду, что уровни инфляции по всем группам ресурсов, продукции, услуг и за различные периоды реализации инвестиционных проектов будут различаться. А потому при проведении расчетов проводится множество вычислений по фактическим данным изменения цен на рынках и множество прогнозов цен в соответствии с возможными изменениями конъюнктуры рынка товаров, продукции и услуг.
Тема 4.2. Организация и финансирование инноваций
Тема 4.3. Отбор и оценка инновационных проектов
ТЕСТИРОВАНИЕ

ТЕСТЫ ДЛЯ ПОДГОТОВКИ СТУДЕНТОВ К ЗАЧЁТУ

1.В качестве субъектов инвестиционной деятельности могут вы
ступать:

A) пользователи объектов инвестирования; Б) интеллектуальные ценности;

B) государство, правительство; Г) имущественные права;

Д) инвестиционные институты.

2.
Преимущества для бизнеса государственных инвестиций:

A) продолжительный период возврата; Б) ограничения на сферы использования;

B) низкая стоимость;

Г) большие трудности в получении;

Д) отсутствие оперативного контроля расходования средств.

3.
Недостатки для бизнеса целевых инвестиций:

A) особые требования к ликвидному залогу; Б) использование опыта инвестора;

B) небольшие объемы предоставляемых ресурсов;

Г) жесткий контроль инвестора над процессом выработки и принятия

управленческих решений;

Д) трудности, связанные с выходом инвестора.

4.
Преимущества для бизнеса лизинга:

A)
возможность проверить качество оборудования до выплаты всей его
стоимости;

Б) оплата имущества в рассрочку;

B)
возможность использования ускоренных методов начисления амортиза-
ции (коэффициент не должен превышать двух);

Г) возможность использования ускоренных методов начисления амортиза​ции (коэффициент не должен превышать трех);

Д) амортизация у лизингополучателя не включается в себестоимость про​дукции.

5.
Отличиями венчурного капитала для финансирования инвести-
ционных проектов являются:

A)
денежные средства предоставляются без обеспечения активами пред-
приятия;

Б) финансирование осуществляется в неденежной форме;

B)
трансформация коммерческого кредита в банковский;
Г) несет в себе элементы аренды;

Д) залогом служит специально оговариваемая доля акций.

6.
Конечным экономическим результатом использования венчурно-
го капитала является:

A)
возможность потери денежных средств;

Б) предоставление инвестиций на достаточно большой срок;

B)
рост стоимости компании;

Г) диверсификация портфеля инвестиционных проектов; Д) помощь в обеспечении профессионального менеджмента.

7.
Лизинг возник:

A) в начале 60-х гг. 20 века; Б) в начале 19 века;

B) в 19 веке; Г) в США;

Д) в Великобритании.

8.
Роялти представляют собой:

A)
вступительный взнос;

Б) набор дополнительных услуг;

B)
величину объемов продаж;

Г) регулярную выплату вознаграждения франчайзеру; Д) рекламу товарного знака.

9.
Дистрибьютор - это:

A)
торговый посредник, выступающий как собственник товара;

Б) юридические лица, которым предоставляются исключительные права на покупку или перепродажу определенных видов товаров в пределах опреде​ленного региона или целевого рынка;

B)
представитель, осуществляющий координацию совместных действий с
зарубежным партнером на договорной основе;

Г) физические лица, которым предоставляются преимущественные права на покупку или перепродажу определенных видов товаров в пределах ого​воренной территории или целевого рынка;

Д) банк, согласившийся учесть комплект векселей и взявший на себя весь риск.

10.
Различают следующие виды франчайзинга:

A) региональный; Б) финансовый;

B) деловой;

Г) оперативный; Д) товарный.

11.
Финансирование с ограниченным регрессом на заемщика ис-
пользуется:

A)
для инвестиционных проектов, предусматривающих выпуск конкурен-
тоспособной продукции;

Б) при распределении рисков и коммерческих обязательств между участ​никами инвестиционного проекта;

B)
если кредитор принимает на себя все риски, связанные с реализацией
инвестиционного проекта;

Г) если заемщик принимает на себя все риски, связанные с реализацией инвестиционного проекта;

Д) для инвестиционных проектов, обеспечивающих высокую рентабель​ность продаж.

12.
Банк-агент выполняет следующие функции:

A)
проводит оценку инвестиционных проектов;

Б) осуществляет контроль за реализацией кредитного соглашения;

B)
разрабатывает документацию по кредитному договору;
Г) предоставляет предприятию кредит;

Д) проводит расчетные операции.

13.
Совместное проектное финансирование называется:

A)
балансовым;

Б) софинансированием;

B)
параллельным;

Г) последовательным; Д) независимым.

14.
Нижняя граница коэффициента покрытия задолженности в ми-
ровой практике принята на уровне:

A) 30 %; Б) 5-10 %;

B) 90 %;

Г) 130 %; Д) 10 %.

15.
Финансирование с полным регрессом на заемщика используется:

A)
при создании проектных компаний;

Б) при объединении кредиторов в единый пул;

B)
при выполнении госзаказа;

Г) при финансировании небольших проектов;

Д) для реализации крупных инвестиционных проектов.

16.
Объектами инвестиционной деятельности являются:

A) пользователи объектов инвестирования; Б) интеллектуальные ценности;

B) государство, правительство; Г) имущественные права;

Д) инвестиционные институты.

17.
Недостатки для бизнеса государственных инвестиций:

A) продолжительный период возврата; Б) ограничения на сферы использования;

B) низкая стоимость;

Г) большие трудности в получении;

Д) отсутствие оперативного контроля расходования средств.

18.
Преимущества для бизнеса целевых инвестиций:

A) особые требования к ликвидному залогу; Б) использование опыта инвестора;

B) небольшие объемы предоставляемых ресурсов;

Г) жесткий контроль инвестора над процессом выработки и принятия

управленческих решений;

Д) трудности, связанные с выходом инвестора.

19.
Недостатки для бизнеса лизинга:

A)
возможность проверить качество оборудования до выплаты всей его
стоимости;

Б) оплата имущества в рассрочку;

B)
возможность использования ускоренных методов начисления амортиза-
ции (коэффициент не должен превышать двух);

Г) возможность использования ускоренных методов начисления амортиза​ции (коэффициент не должен превышать трех);

Д) амортизация у лизингополучателя не включается в себестоимость про​дукции.

20.Лизинг характеризуется двойственной сущностью:

A)
денежные средства предоставляются без обеспечения активами пред-
приятия;

Б) финансирование осуществляется в неденежной форме;

B)
трансформация коммерческого кредита в банковский;
Г) несет в себе элементы аренды;

Д) залогом служит специально оговариваемая доля акций.

21.Для снижения риска вложений венчурные капиталисты:

A)
возможность потери денежных средств;

Б) предоставление инвестиций на достаточно большой срок;

B)
рост стоимости компании;

Г) диверсификация портфеля инвестиционных проектов; Д) помощь в обеспечении профессионального менеджмента. 22.Форфейтинг получил распространение:

A) в начале 60-х гг. 20 века; Б) в начале 19 века;

B) в 19 веке; Г) в США;

Д) в Великобритании.

23.Вознаграждение, которое выплачивает франчайзи головной фирме, включает:

A)
вступительный взнос;

Б) набор дополнительных услуг;

B)
величину объемов продаж;

Г) регулярную выплату вознаграждения франчайзеру; Д) рекламу товарного знака. 24. Дилер - это:

A)
торговый посредник, выступающий как собственник товара;

Б) юридические лица, которым предоставляются исключительные права на покупку или перепродажу определенных видов товаров в пределах опреде​ленного региона или целевого рынка;

B)
представитель, осуществляющий координацию совместных действий с
зарубежным партнером на договорной основе;

Г) физические лица, которым предоставляются преимущественные права на покупку или перепродажу определенных видов товаров в пределах ого​воренной территории или целевого рынка;

Д) банк, согласившийся учесть комплект векселей и взявший на себя весь риск.

25.Основные виды лизинга, предусмотренные Федеральным зако​ном, это:

A) региональный; Б) финансовый;

B) деловой;

Г) оперативный; Д) товарный.

26.
Финансирование по типу без права регресса на заемщика ис-
пользуется:

A)
для инвестиционных проектов, предусматривающих выпуск конкурен-
тоспособной продукции;

Б) при распределении рисков и коммерческих обязательств между участ​никами инвестиционного проекта;

B)
если кредитор принимает на себя все риски, связанные с реализацией
инвестиционного проекта;

Г) если заемщик принимает на себя все риски, связанные с реализацией инвестиционного проекта;

Д) для инвестиционных проектов, обеспечивающих высокую рентабель​ность продаж.

27.
Банк-инициатор выполняет следующие функции:

A)
проводит оценку инвестиционных проектов;

Б) осуществляет контроль за реализацией кредитного соглашения;

B)
разрабатывает документацию по кредитному договору;
Г) предоставляет предприятию кредит;

Д) проводит расчетные операции.

28.По типам проектное финансирование бывает:

А) балансовым;

Б) софинансированием;

В) параллельным; Г) последовательным; Д) независимым.

29.Величина вступительного взноса, выплачиваемого франчайзи головной фирме, составляет от общей суммы затрат на организацию торговой точки обычно:

A) 30 %; Б) 5-10 %;

B) 90 %;

Г) 130 %; Д) 10 %.

ЗО.Совместное проектное финансирование используется:

A)
при создании проектных компаний;

Б) при объединении кредиторов в единый пул;

B)
при выполнении госзаказа;

Г) при финансировании небольших проектов;

Д) для реализации крупных инвестиционных проектов.

31.
Назовите основные направления государственного воздействия
на приток иностранного капитала:

а)
подготовка персонала в сфере инвестиций;

б)
размещение экологически грязных производств;

в)
законодательное регламентирование иностранных инвестиций;

г)
регулирование инвестиционных потоков;

д)
формирование инфраструктуры иностранного капитала.

32.
Назовите положительные выгоды от привлечения иностранных
инвестиций в экономику страны:

а)
отток капитала за рубеж;

б)
ускорение процесса включения страны в мировое хозяйство;

в)
приток прогрессивных технологий;

г)
вытеснение отечественных производителей;

д)
укрепление национальной безопасности.

33.
Основная доля прочих иностранных инвестиций - это:

а)
лизинговое оборудование;

б)
покупка ценных бумаг;

в)
банковские вклады;

г)
кредиты.

34.
Прочие иностранные инвестиции включают:

а)
вложения капитала в основные фонды филиала иностранного юридиче-
ского лица;

б)
торговые кредиты;

в)
банковские вклады;

г)
приобретение акций в размере менее 10 % акционерного капитала пред-
приятия;

д)
приобретение иностранным инвестором не более 10 % уставного капи-
тала.

35.
Перечислите подходы, которые характерны для регионов, зави-
сящих от импорта:

а)
активное привлечение иностранного капитала для развития производст-
ва;

б)
развитие производства конкурентоспособной продукции;

в)
развитие импортозамещающих производств;

г)
урегулирование товарообменных операций;

д)
создание системы гарантий и страхования;

е)
контроль за вывозом стратегических товаров.

36.
Укажите негативные стороны привлечения иностранных инве-
стиций в экономику страны:

а)
отток капитала за рубеж;

б)
ускорение процесса включения страны в мировое хозяйство;

в)
приток прогрессивных технологий;

г)
вытеснение отечественных производителей;

д)
укрепление национальной безопасности.

37.
Инвестиционный климат включает:

а)
отток капитала за рубеж;

б)
совокупность факторов политического и экономического характера;

в)
условия и сроки инвестирования средств;

г)
льготы иностранным инвесторам;

д)
поведение инвесторов.

38.
Назовите группу факторов, оказывающих влияние на доходность
инвестиций:

а)
упрощение процедуры организации бизнеса;

б)
инвестиционный климат;

в)
система налогообложения;

г)
обеспеченность ресурсами;

д)
развитая инфраструктура.

39.
Портфельные иностранные инвестиции включают:

а)
вложения капитала в основные фонды филиала иностранного юридиче-
ского лица;

б)
торговые кредиты;

в)
банковские вклады;

г)
приобретение акций в размере менее 10 % акционерного капитала пред-
приятия;

д)
приобретение иностранным инвестором не более 10 % уставного капи-
тала.

40.
Перечислите подходы, которые характерны для регионов, ориен-
тированных на экспорт:

а)
активное привлечение иностранного капитала для развития производст-
ва;

б)
развитие производства конкурентоспособной продукции;

в)
развитие импортозамещающих производств;

г)
урегулирование товарообменных операций;

д)
создание системы гарантий и страхования;

е)
контроль за вывозом стратегических товаров.

41.
Основные подходы к созданию специальных экономических зон:

а)
отраслевой;

б)
внешнеторговый;

в)
территориальный;

г)
функциональный;

д)
региональный.

42.
Назовите преимущества для экономики страны привлечения
иностранного капитала:

а)
снижение оборонного потенциала;

б)
усиление технологической зависимости;

в)
дополнительный источник накопления;

г)
подчинение иностранному капиталу целых секторов экономики;

д)
размещение экологически грязных производств.

43.
Назовите негативные стороны привлечения иностранных инве-
стиций в экономику страны:

а)
снижение оборонного потенциала;

б)
усиление технологической зависимости;

в)
дополнительный источник накопления;

г)
подчинение целых секторов экономики иностранному капиталу;

д)
размещение экологически грязных производств.

44.
Назовите группу факторов, оказывающих влияние на степень
инвестиционного риска:

а)
упрощение процедуры организации бизнеса;

б)
инвестиционный климат;

в)
система налогообложения;

г)
обеспеченность ресурсами;

д) развитая инфраструктура.

45.
Перечислите подходы, которые характерны для промышленно
развитых регионов:

а)
активное привлечение иностранного капитала для развития производст-
ва;

б)
развитие производства конкурентоспособной продукции;

в)
развитие импортозамещающих производств;

г)
урегулирование товарообменных операций;

д)
создание системы гарантий и страхования;

е)
контроль за вывозом стратегических товаров.

46.
Виды специальных экономических зон:

а)
отраслевые;

б)
внешнеторговые;

в)
территориальные;

г)
функциональные;

д)
региональные.

47.
Назовите группу факторов, оказывающих влияние на доходность
инвестиций:

а)
политическая стабильность;

б)
конкуренция цен на ресурсы;

в)
развитая инфраструктура;

г)
социально-культурная близость.

48.
Прямые иностранные инвестиции включают:

а)
вложения капитала в основные фонды филиала иностранного юридиче-
ского лица;

б)
торговые кредиты;

в)
банковские вклады;

г)
приобретение акций в размере менее 10 % акционерного капитала пред-
приятия.

49.
В общем объеме притока иностранных инвестиций в 2006 году
преобладает удельный вес:

а)
портфельных инвестиций;

б)
прочих инвестиций;

в)
прямых инвестиций.

50.
Перечислите подходы, которые характерны для приграничных
регионов:

а)
активное привлечение иностранного капитала для развития производст-
ва;

б)
развитие производства конкурентоспособной продукции;

в)
развитие импортозамещающих производств;

г)
урегулирование товарообменных операций.
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