Краткий курс лекций по ФКИ
Тема  1. Инвестиционная деятельность и роль инвестиций в экономике. План лекции
1. Сущность, виды и типы инвестиций. Классификация инвестиции.
2. Участники инвестиционного процесса
3. Инвестиционные отношения.
1. Сущность, виды и типы инвестиций
Инвестиция (нем) - вложение капитала в отрасли экономики внутри страны и за границей, направленное на простое и расширенное воспроизводство. В наиболее общей форме инвестиции - это вложения денежных средств в различные формы фи​нансового и материального богатства. Процесс инвестирования совершается в любой экономике как взаимовыгодное перераспределение денежных ресурсов от тех, кто ими располагает, к тем, кто в них нуждается.
Различают реальные (капиталообразующие) инвестиции - вложения в соз​дание новых, реконструкцию или техническое перевооружение существующих предприятий и финансовые (портфельные) вложения в покупку акций и ценных бумаг государства, других предприятий, инвестиционных фондов. Кроме того, различают прямые и косвенные инвестиции. В Законе Республики Ка​захстан "Об инвестициях" выделяют прямые инвестиции - все виды инвестиций, за исключением связанных суверенными гарантиями РК и входящих в рамки офици​альной технической помощи или грантов, предоставляемых РК. Косвенные инвести​ции - это вложения в портфель, иначе говоря, набор ценных бумаг или имуществен​ных ценностей. Например, инвестор может купить акцию взаимного фонда, который представляет собой диверсифицированный набор ценных бумаг, выпущенных раз​личными фирмами. Сделав эту покупку, инвестор будет обладать не требованиями к активам отдельной взятой компании, а долей в портфеле ценных бумаг.
В коммерческой практике принято различать следующие типы инвестиций:
· Инвестиции в физические активы;
· Инвестиции в денежные активы;
· Инвестиции в нематериальные активы.
2. Участники инвестиционного процесса
Государство, компании и частные лица могут участвовать в инвестиционном процессе на стороне, как спроса, так и предложения.
Государство. Каждому уровню исполнительной власти требуется огромные суммы денег на финансирование своей деятельности. Эта деятельность связана с вложениями капитала в строительство жилых домов, дорог, школ, больниц и т.п. Обычно такие проекты финансируются путем выпуска разного рода долгосрочных долговых обязательств - облигаций. Другим источником спроса на деньги являются текущие нужды государства. Например, затраты превышают поступления от налогов и неналоговых платежей, т.к. они еще не поступили. В этом случае власти финанси​руют свои нужды с помощью выпуска краткосрочных облигаций.
Иногда органы исполнительной власти выступают на стороне предложения денег. Однако государство является чистым потребителем денежных средств, т.е. оно использует больше средств, чем дает.
Компании. Большинство компаний нуждается в средствах для поддержания своей деятельности. Как и у органов исполнительной власти, у компаний финансо​вые потребности могут быть долго- и краткосрочными. Долгосрочные, как правило, связаны с большими капиталовложениями, а краткосрочные потребности возникают в связи с необходимостью обеспечения товарных запасов, покрытия дебиторской за​долженности и других текущих расходов. Для финансирования кратко- и долгосроч​ных нужд компании выпускают в обращение самые разнообразные долговые ценные бумаги и акции. Когда же у них возникает временный избыток денежных средств, они предлагают деньги другим. Как и государство, компании в целом являются главным образом покупателями денежных средств.
Частные лица. Частные лица могут поставлять инвестиционному процессу деньги различными способами, например, размещать деньги на счетах, покупать об​лигации и акции, страховые полисы, приобретать разное имущество. Они нуждаются в денежных средствах для покупки дома, машины и др. дорогостоящих вещей, одна​ко они являются чистыми поставщиками денежных средств, т.е. они дают инвести​ционному процессу больше, чем берут у него.
3. Инвестиционные отношения.
Понятие "инвестиционные отношения"  возникло в США, где акция играет существенную роль в финансирова​нии предприятий. Смысл  заключается в продаже предприятием-эмитентом на фондовом рынке эмитированных им ценных бумаг в условиях конкурентной борьбы за инвестора и его капитал. Тот, кто вкладывает свои деньги в акции, не может быть уверен в будущих ре​зультатах своего инвестирования. Решение об инвестировании основывается в пер​вую очередь на ожиданиях будущей прибыли предприятия-эмитента. Чем неопреде​леннее данное ожидание, тем более существенной должна быть компенсация за по​вышенный риск, который берет на себя вкладчик, чтобы побудить последнего ре​шиться на покупку данных акций, т.е. тем ниже должна быть покупная цена данных акций. Чем лучше инвесторы смогут оценить предприятие, тем ниже будут опускать​ся размеры премий за риск, т.е. тем выше будет цена акции. 

Тема  2. Структурно-инвестиционная политика государства в условиях рыночной экономике
План лекции
1. Понятие инвестиционного климата.
2. Государственная поддержка прямых инвестиций.
3. Функции Государственного Комитета (агентство) по инвестициям.
1. Понятие инвестиционного климата.
Приток иностранных инвестиций в любую страну, а также их эффективность определяется наличием благоприятного инвестиционного климата.
Моделирование инвестиционного климата является важным звеном выработки государственной политики привлечения и использования иностранных инвестиций, так как она, во-первых, дает системное представление факторов, воздействующих на иностранного инвестора, во-вторых, предоставляет возможность глубже оценить си​туацию в стране, в-третьих, позволяет осознать мотивацию поведения иностранного партнера.
2. Государственная поддержка прямых инвестиций.
Целью государственной поддержки прямых инвестиций является создание благоприятного инвестиционного климата для обеспечения ускоренного развития производства товаров и услуг в приоритетных секторах экономики.
Государственное регулирование инвестиционной деятельности с целью реализации экономической, научно-технической и социальной политики в соответствии с утвержденными Парламентом программами развития народного хозяйства Респуб​лики Казахстан на определенный период производится на основе действующей за​конодательной базы. Законодательство Республики Казахстан о государственной поддержке прямых инвестиций основывается на Конституции Республики Казах​стан.
Государственная поддержка инвестиций заключается в законодательных га​рантиях обеспечения инвестиционной деятельности, установлении систем льгот и преференций, наличии единственного государственного органа, уполномоченного представлять Республику Казахстан перед инвесторами.
З.Функции Государственного Комитета (агентство) по инвестициям. 
Комитет является единственным государственным органом, уполномоченным осу​ществлять государственную поддержку прямых инвестиций. Деятельность Комитета и его представительств финансируется за счет средств рес​публиканского бюджета, а также за счет средств, полученных от инвесторов за про​ведение экспертизы инвестиционного проекта.
Основными функциями Комитета являются:
*
организация работы по привлечению в Республику Казахстан прямых инвестиций;
*
координация деятельности государственных органов Республики Казахстан по реализации инвестиционных проектов, осуществляемых утвержденными инвестора​ми;
· обеспечение полученных всех согласительных и разрешительных документов, ли​цензий, виз и других документов, представляющих права и полномочия, необходимые для реализации каждого инвестиционного проекта, оказание содействия утвержденным инвесторам в поиске квалифицированных работников, товаров и услуг в Республике Казахстан;
· контроль за реализацией инвестиционных проектов, включая контроль за исполне​нием утвержденными инвесторами взятых на себя обязательств.
Тема 3. Источники финансирования инвестиционной деятельности
План лекции
1. Характеристика источников финансирования
1. Собственные финансовые ресурсы.
2. Привлеченные, заемные средства.
3. Инвестиционные ассигнования из бюджета
4. Иностранный капитал.
1. Характеристика источников финансирования
Согласно действующему законодательству Республики Казахстан, инвестицион​ная деятельность может финансироваться за счет:
· собственных финансовых ресурсов и внутрихозяйственных резервов;

· заемных финансовых средств;
· привлеченных финансовых средств, получаемых от продажи акций, паевых и иных взносов членов трудовых коллективов, граждан;
· юридических лиц;

· денежных средств, централизуемых объединениями предприятий в установленном порядке;
· средств внебюджетных фондов;
· средств республиканского бюджета;
· средств иностранных инвесторов;
· благотворительных взносов юридических и физических лиц.
2. Собственные финансовые ресурсы.
Собственные финансовые ресурсы предприятия включают первоначальные взно​сы учредителей и накопления, направленные на финансирование капитальных вло​жений за счет результатов хозяйственной деятельности.
Денежная часть вносов собственников предприятия первоначально вкладывается в приобретение основных фондов. В последующем на эту цель используются накоп​ления, образовавшиеся у предприятия в результате хозяйственной деятельности. В первую очередь к ним относятся амортизационные накопления, получаемые в соста​ве выручки от реализации продукции, и прибыль.
3. Привлеченные, заемные средства.
Заемные средства образуются за счет кредитов (банка, иных финансовых институтов). Кредит выражает экономическое отношение между заемщиком и кредитором, возникающее в связи с движением денег на условиях возвратности и возмездности.  

Лизинг представляет собой долгосрочную аренду машин, оборудования, транспортных средств, а также сооружений производственного на​значения, т.е. форму инвестирования. Все лизинговые операции делятся на два типа: операционный лизинг - с неполной окупаемостью и финансовый лизинг - с полной окупаемостью. 
4. Инвестиционные ассигнования из бюджета
Ассигнования из бюджета - это средства бюджетного финансирования. Финанси​рование государственных централизованных капитальных вложений из бюджета Республики Казахстан на безвозвратной основе осуществляется в том случае, если объекты включены в утвержденный перечень строек и объектов для государствен​ных нужд.
5. Иностранный капитал.
При всем разнообразии форм и принципов привлечения международного ка​питала импорт капитала для развивающихся стран становится мощным катализато​ром ускорения социально-экономического роста. В особенности привлекательно и эффективно его использование при наличии природных богатств, на освоение кото​рых требуются значительные средства и которые способны дать гораздо больший и гарантированный эффект. В этом случае эффект зарубежных инвестиций становится интегральным.
Роль иностранного капитала в экономике принимающей страны не столь од​нозначна, как кажется на первый взгляд. Очевидно, что международный капитал может способствовать росту национальной экономики лишь при определенных условиях. Эти условия касаются выбора правильной политики и направлений его ис​пользования с максимальной выгодной и результативностью. Это особенно относит​ся к таким формам зарубежного капитала, которые основаны не на предпринима​тельской, а кредитной основе. Неэффективное их использование способно лишь уве​личить внешний долг страны и ухудшить экономическую ситуацию.
Тема  4. Проектное, банковское и безвозмездное финансирование. План лекции
1. Проектное финансирование.
2. Банковское (ссудное) финансирование инвестиционных проектов.
3. Инвестиционные операции коммерческих банков.
4. Безвозмездное финансирование инвестиций
1. Проектное финансирование.
В настоящее время получил распространение метод финансирования инвестици​онных проектов, когда основным обеспечением предоставляемых банком кредитов является сам проект, т.е. те доходы, которые получит создаваемое или реконструи​руемое предприятие в будущем. Данный метод получил название проектного финан​сирования.
Банковская практика выделяет следующие типы проектного финансирования:
1.
Без какого-либо регресса (обратное требование с возмещением уплаченной суммы, предъявляемое одним физическим или юридическим лицом к другому обязанному лицу) на заемщика.
Банк - кредитор принимает на себя весь риск, связанный с реализацией проекта, оценивая лишь потоки наличности, генерируемые проектом и направляемые в по​гашение кредитов.
2.Без регресса на заемщика в период, следующий за вводом проекта в эксплуа​тацию (до выхода на проектную мощность и запланированную себестоимость продукции). Подрядчики гарантируют завершение освоения капиталовложе​ний, ввод объекта кредитования в эксплуатацию, соблюдение сметной   стоимости и при определенных условиях берут на себя возмещение убытков, свя​занных с задержкой ввода объекта в эксплуатацию и превышением сметной себестоимости.
Кредитору выдается обязательство, гарантирующие своевременную уплату с за​емщика суммы основного долга и начисленных процентов.
3.
С полным регрессом на заемщика. Кредитор в этом случае не принимает на себя никаких рисков, связанных с проектом, ограничивая свое участие предос​тавлением средств против гарантий спонсоров (организаторов) проекта или третьих сторон, не анализируя (или в некоторых случаях анализируя) генерируемые проектом потоки наличности.
2. Банковское (ссудное) финансирование инвестиционных проектов.
Наряду с проектным финансированием одним из источников финансирования ин​вестиционных проектов является банковское (ссудное) финансирование.
Основной объем ссудного капитала обычно предоставляется коммерческими бан​ками в виде банковских ссуд.
Для финансирования инвестиционных проектов могут предоставляться долгосрочные займы. Процентная ставка, предоставляемая инвестору, во многом определяется сроком ссуды, а также риском, который банк берет на себя. Процент​ная ставка может быть как фиксированной, так и меняющейся.
Срочная ссуда имеет некоторые особенности, отличающие ее от других видов банковских кредитов. Во-первых, она имеет срок погашения от 1 года, во-вторых, она чаще всего предоставляет заемщику право на пролонгирование кредита по ос​новному кредитному соглашению.
Кредитная линия - это юридическое оформление обязательства банка или друго​го кредитного учреждения перед заемщиком предоставлять ему в течение опреде​ленного периода кредиты в пределах согласованного лимита. 
3. Инвестиционные операции коммерческих банков.
Инвестиционные операции банков сводятся в основном к операциям с ценными бумагами. Операции с ценными бумагами, осуществляемые коммерческими банками, кон​центрируются в рамках фондового (инвестиционного) отдела каждого банка, поку​пающего или продающего их как за счет средств банка, так и по поручению клиен​тов. Кроме того, инвестиционные отделы могут заниматься организацией эмиссии и реализации ценных бумаг предприятий, организаций, ведомств, осуществлять хра​нение или управление портфелем ценных бумаг клиента за соответствующее возна​граждение.
В зависимости от видов ценных бумаг, которые участвуют в сделке, все банков​ские операции подразделяются на фондовые и коммерческие (с ценными коммерче​скими бумагами). Исходя из их функционального назначения - на требования к за​емщику. При этом к инвестиционным операциям относятся только торгово-комиссионные операции с ценными фондовыми бумагами.
В зависимости от характера осуществления все инвестиционные операции с цен​ными бумагами подразделяются на добровольные и на принудительные (обязатель​ные). К последним, например, относятся операции с государственными ценными бумагами, когда от покупки ценных бумаг банк уклониться не имеет права. Среди добровольных инвестиций можно условно выделить активные и пассивные.
Активные инвестиционные операции направлены на быстрое извлечение прибы​ли от изменения курса ценных бумаг и носят спекулятивный характер, пассивные -наоборот, ориентированы на длительное хранение ценных бумаг в целях получения доходов от процентов по ним.
Все инвестиционные операции также классифицируются как собственные (про​водимые за счет банка) и клиентские (доверительные), осуществляемые за счет средств и по поручению клиентов.
Тема 5. Инвестиционные институты, осуществляющие финансирование инвестиционных проектов. 
План лекции
1.Характеристика рынков инвестиций 
2.Международные финансовые, кредитные институты. 
З.Кредиты международного валютного фонда (МВФ).
4.Международный банк реконструкции и развития (МБРР).
5.Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР). 
6.Азиатский Банк развития (АБР).
1. Характеристика рынков инвестиций
Финансовые рынки - это особые сферы движения денежных средств, удовлетво​ряющие целевым потребностям экономической системы общества в финансовых ре​сурсах.
Основные участники финансовых рынков:
· инвесторы, в роли которых могут выступать государство, юридические и физические лица, располагающие свободными финансовыми ресурсами, направляемыми на соответствующие рынки в целях последующего извлечения прибыли;
· распорядители, в роли которых выступают специализированные финансовые структуры (банки, страховые компании, посредники на фондовом рын​ке), осуществляющие мобилизацию финансовых ресурсов инвесторов и обес​печивающие их распределение среди пользователей за соответствующую плату, часть из которых составляет их собственное комиссионное вознагражде​ние;
-
пользователи - государство, юридические и физические лица, приобретаю​щие на различных основаниях необходимые им финансовые ресурсы на соот​ветствующем финансовом рынке и оплачивающие право на их использование.
Инвестиционный институт - юридическое или физическое лицо, осуществ​ляющее деятельность с ценными бумагами как исключительную, не допускающую совмещения с другими видами деятельности.
Финансовый институт может осуществлять свою деятельность в качестве по​средника, инвестиционного консультанта, инвестиционной компании, инвестицион​ного фонда.
Рынки ценных бумаг - это механизм, позволяющий заключить сделки между поставщиками и потребителями денежных средств. Они играют ключевую роль куп​ле-продаже финансовых инструментов. Рынки ценных бумаг подразделяют на де​нежные рынки и рынки капиталов.
2. Международные финансовые, кредитные институты.
Мировые финансовые институты - это:
1. Специализированные институты ООН: МВФ, группа МБРР, а также ВТО (бывшая ГАТТ);
2. ЕБРР (Европейский Банк Реконструкции и Развития);
3. Региональные банки развития;
4. Региональные валютно-кредитные и финансовые организации;
5. Другие
3. Кредиты международного валютного фонда (МВФ).
Международный валютный фонд (МВФ) - возник в 1945 г. после ратификации договоров, разработанных на конференции ООН в Бреттон-Вудсе. Начал функцио​нировать в 1946 г. и в качестве специализированного учреждения входит в систему ООН.
Целями МВФ являются: поощрение международного сотрудничества в области валютной политики; содействие сбалансированному экономическому росту в мире, поддержание занятости; поддержание стабильности валют и упорядочение валютных отношений меж​ду государствами-членами; участие в создании многосторонней системы платежей и устранение ограни​чений на трансферт валют; предоставление средств для ликвидации несбалансированности платежных ба​лансов.
4. Международный банк реконструкции и развития (МБРР).
Группа МБРР (всемирный Банк) - межгосударственная инвестиционная группа, включающая Международный Банк Реконструкции и Развития (МБРР) и 3 его круп​ных филиала: Международную Ассоциацию Развития (МАР), Международную Фи​нансовую Корпорацию (МФК) и Международное агентство по инвестиционным га​рантиям (МАИГ).
Основной задачей МБРР, как межправительственной финансовой организации, является стимулирование частных инвестиций главным образом в развивающиеся страны, содействие развитию международной торговли и поддержанию платежных балансов. 
5. Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР).
Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР) был основан в 1990 году ев​ропейскими странами, США, Японией, Россией, Канадой и другими странами.
Членами ЕБРР могут быть члены МВФ. Главная же задача ЕБРР - содействие развитию частной предпринимательской инициативы.
Основными объектами кредитования являются частные и приватизированные предприятия. Дополнительно кредитуются инфраструктура и некоторые государст​венные проекты. Важным направлением деятельности ЕБРР является техническая помощь по подготовке управленческих кадров, повышение квалификации кадров.
6. Азиатский Банк развития (АБР).
В Казахстане наибольшую активность проявляет Азиатский Банк развития. Банк основан в 1966г. и является международным учредителем по развитию финансиро​вания и кредитования в Азиатском и Тихоокеанском регионах. Включает в себя 35 стран-участниц (19 азиатских и 16 американо-европейских). Правление состоит из 12 директоров (8 - представляющих страны региона, 4- нерегиональные страны). В на​чале 1995 г. штат составлял 1850 чел. 42 национальностей. Членство в Банке открыто для стран - членов экономической и социальной комиссии ООН для Азии и Тихого океана и развитых стран региона. Финансовые источники банка состоят из простых фондов, включающих в себя подписные резервы капитала и фонды, полу​чаемые через займы и специальные фонды, включая в себя взносы, сделанные стра​нами-членами Банка и капитал, установленный отдельно для бан​ковской деятельности по кредитованию и технической помощи.
Тема 6. Этапы осуществления инвестиционного проекта
План лекции
1. Понятие инвестиционного проекта (Прединвестиционная, инвестиционная, эксплуатационная стадии)
2. Классификация инвестиционных проектов.
3. Этапы создания и реализации инвестиционного проекта. (ТЭО и подготовка документации)
1. Понятие инвестиционного проекта (предынвестиционная, инвестиционная, эксплуатационная стадии)
Планируемые, реализуемые и осуществленные инвестиции принимают форму ка​питальных (инвестиционных) проектов.
Инвестиционный проект — планируемый и осуществляемый комплекс меро​приятий по вложению капитала в различные отрасли и сферы экономики с целью его увеличения.
Исходным понятием для исследования проблем инвестирования проекта является жизненный цикл проекта. Промежуток времени между моментом появления про​екта и моментом его ликвидации называется жизненным циклом проекта (проект​ным циклом).
2. Классификация инвестиционных проектов.
Принято выделять следующие специальные виды проектов:
1. Инвестиционный проект;
2. Малые проекты и мегапроекты;
3. Краткосрочные или скоростные проекты;
4. Бездефектные проекты;
5. Мультипроекты;
6. Монопроекты;
7. Модульное строительство;
8. Международные проекты.
3. Этапы создание и реализация инвестиционного проекта. (ТЭО и подготовка документации)
Таким образом, создание и реализация инвестиционного проекта включают в себя следующие этапы:
· формирование инвестиционного замысла (идей);
· исследование инвестиционных возможностей;
· технико-экономическое обоснование (ТЭО) проекта;

· подготовка контрактной документации;
· подготовка проектной документации;
· осуществление строительно-монтажных работ, включая пусконаладочные;

· эксплуатация объекта, мониторинг экономических показателей

Лекция  7. Основы проектного анализа

Цель лекции: Предоставить принципы проектного анализа. Представить основные  методы предоставления кредита и документы необходимые для получения кредита. Определить финансовое положение заемщика.

Основные вопросы:

1  Понятие проектного анализа. Виды проектного анализа. Техника и приемы проектного анализа. «Стоимость денег  во времени». Применение  приема сравнения финансового состояния предприятий «С проектом – без проекта».

2  Основные методы предоставления кредита

3  Документы необходимые для получения кредита.

4  Этапы кредитования инвестиционных  проектов.

5  Определение финансового положения заемщика.

6 Общая характеристика кредитного договора,  перечень основных документов для его заключения.

Для организации осуществления инвестиционных проектов существуют 2 основных подхода:

1. Макроподход 

2. Микроподход.

Результатов рассматриваемого проекта: 

а) отраслевого выявление ограниченного сектора экономики в увязке с намечаемым к выпуску и реализации продукции (услуг) по данному И.П., 

б) регионального преследует цель определения возможностей и целесообразности конкретного региона для размещения инвестиционного объекта., 

в) ресурсного установлении реальных возможностей, связанных с эффективным использованием естественных природно-сырьевых, минеральных и др. ресурсов, а также сельскохозяйственной и промышленной продукции.

Лекция 8. Бизнес-планирование инвестиционного проекта
Цель лекции:  Дать определение  проектного анализа. Составление технико-экономического обоснования. Бизнес-план инвестиционного проекта. Разработка, порядок составления бизнес- плана. Целевое назначение и типовая структура, методика составления бизнес-плана инвестиционного проекта. Особенности анализа деятельности предприятия и бизнес-плана. План производства. Организационный план. Финансовый план. Виды анализа инвестиционных проектов.

Основные вопросы:

1.Задачи и цели анализа уровня использования инвестиций.

2.Структура анализа.

3.Показатели эффективности инвестиций.

При анализе проектов на прединвестиционной фазе следует учитывать, что предварительное обоснование должно включать в себя определение 4 следующих основных принципов:

1. Привлекательность и возможности проекта являются столь многообещающими, что решение об инвестировании может быть принято уже  на основании той информации, которая получена на этапе предварительных общих исследований;

2. Те или иные аспекты рассматриваемого проекта имеют решающее значение для эффективности и целесообразности его осуществления. Следовательно, эти аспекты требуют более глубоких функциональных или вспомогательных исследований;

3. Информация представлена в таком объеме, которая дает возможность определить уровень жизнеспособности данного проекта в целом или же его привлекательности для отдельных конкретных инвесторов;

4. Состояние экологической среды в месте намечаемого размещения объекта инвестирования и возможно влияние (негативное, позитивное или нейтральное) на нее проектируемого производства соответствуют действующим стандартам и интересам местного населения.

Лекция 9. Финансовый анализ инвестиционных проектов

Цель лекций:  Дать определение фундаментального анализа  инвестиций. Раскрыть методы  финансово-экономического анализа.

Основные вопросы:

1   Фундаментальный анализ инвестиций.

2. Методы оценки инвестиционных проектов.

Для того, чтобы из всего многообразия возможных направлений вложения средств в различные виды фондовых инструментов выбрать те, которые являются наиболее эффективными с точки зрения инвестиционных целей, необходимо обстоятельно их проанализировать. Один из распространенных методов анализа рынка ценных бумаг и его сегментов - фундаментальный анализ. 

     В основе процесс принятия управленческих решений инвестиционного характера лежат оценка и сравнение объема предполагаемых инвестиций и будущих денежных поступлений. Поскольку сравниваемые показатели относятся к различным моментам времени, ключевой проблемой здесь является проблема их сопоставимости. Относиться к ней можно по-разному в зависимости от существующих объективных и субъективных условий: темпа инфляции, размера инвестиций и генерируемых поступлений, горизонта прогнозирования, уровня квалификации аналитиков и т.д.

Лекция 10. Оценка денежных потоков инвестиционного проекта

Цель лекции:  Раскрыть сущность  и цели финансового анализа.  Показать методы  финансового анализа.

Основные вопросы:

1) коэффициенты рентабельности;

2) коэффициенты оборачиваемости средств;

3) коэффициенты финансовой устойчивости;

4) коэффициенты ликвидности проектируемого предприятия.

Оценка финансовых показателей по инвестиционному проекту.

По инвестиционному проекту в процессе его разработки и осуществления преследуется две главные цели: 

1. Получение достаточной прибыли на вложенный капитал; 

2. Обеспечение финансового состояния проектируемого предприятия.

При анализе инвестиционных проектов длительность оборота по составляющим средств, направляемых на реализацию данного проекта, можно рассчитывать как частное отделение продолжительности интервала планирования на соответствующий коэффициент оборачиваемости, размер которых определяется вышеприведёнными формулами. 

Резюмируемая содержание данного раздела можно сказать, что использование приведенных коэффициентов финансовой оценки инвестиционного проекта дает возможность рассматривать его с различных позиций и тем самым разносторонне анализировать финансовую устойчивость. При этом анализ должен сопровождаться выявлением всех негативных и позитивных факторов, оказывающих влияние на улучшение или ухудшение показателей приведенных коэффициентов, и необходимо учесть их проектных решениях рассматриваемого инвестиционного проекта. 

Лекция 11. Оценка экономической эффективности инвестиционных проектов

Цель лекции: Показать сущность и необходимость инвестиций. Раскрыть основные критерии эффективности.

Основные вопросы:

1 Основные критерии эффективности  инвестиционных проектов.

2 Методы оценки экономической эффективности  инвестиций.

Теории и практике определения и использования показателей экономической эффективности инвестиций принадлежит весьма важная роль.

Коммерческая (финансовая) эффективность – определение финансовых последствий реализации проекта для  его непосредственных участников.

Бюджетная эффективность  - финансовые последствия осуществления проекта для регионального и местного бюджета.

Основными критериями эффективности И.П. могут быть максимум прибыли (доходности), минимум трудовых затрат, минимум достижения цели, качество продукции ( конкурентоспособность) и др.

Методы оценки эффективности инвестиционных проектов представляют из себя способ способы определения целесообразности долгосрочного вложения капитала в различные мероприятия и объекты с целью оценки перспектив их окупаемости и достаточной прибыльности И.П. должны подвергаться детальному анализу с рассмотрением  альтернативных вариантов и выбором из них наилучшего.

Лекция 12. Оценка риска инвестиционного проекта и методы управления

Цель лекции: Дать определение инвестиционного риска. Передать методы  управления инвестиционного риска.

Основные вопросы:

1.Понятие инвестиционных рисков.

2 Классификация инвестиционных рисков. 

3.Пути снижения инвестиционных рисков

Инвестиционный риск  представляет собой вероятность возникновения финансовых потерь в виде снижения капитала или утраты дохода, прибыли вследствие неопределенности условий инвестиционной деятельности.

Доходность и риск, являются взаимосвязанными категориями. Наиболее общими закономерностями, отражающими взаимную связь между принимаемым риском и ожидаемой доходностью деятельности инвестора, являются следующие:

· Более рискованным вложениям, как правило, присуща более высокая доходность;

· При росте дохода уменьшается вероятность его получения, то же время как определенный минимально гарантированный доход может быть получен  практически без риска.

Алгоритм действий по регулированию риска включает: 

1.Идентификацию рисков, возникающих в связи с инвестиционной деятельностью

2.Выявление источников и объемов информации, необходимой для оценки уровня инвестиционных рисков.

3.Разработку мероприятий по снижению рисков и выбор форм их страхования

4.Мониторинг рисков с целью осуществления необходимой корректировки их значений.

5.Ретроспективный анализ регулирования рисков.


Оценка уровня связана с расчетом отклонения ожидаемых доходов по инвестициям от средних или расчетных значений дохода. Она может производиться статистическим  и экспертными методами.

Лекция 13. Финансовые инвестиций

Цель лекции: Раскрыть сущность финансовых инвестиции.  Дать определение  ценным бумагам и его  классификация.

Основные вопросы:

1   Долговые ценные бумаги.

2  Участие  в капитале, или долевые  вложения.

3   Диверсификация.

В условиях рыночной экономики важнейшим объектом учета являются финансовые вложения, т.е. затраты предприятия на приобретение ценных бумаг, долевое участие в предприятиях, займы другим предприятиям под векселя или иные долговое обязательства. Цель финансовых инвестиций – получение дохода и сохранение капитала от обесценивания.  В зависимости от формы предоставления капитала и способа выплаты дохода ценные бумаги делятся на долговые и недолговые. 

В настоящее время профессиональную деятельность на рынке ценных бумаг в Республике Казахстан осуществляют 49 компаний, из них 38 получили право на осуществление профессиональной деятельности с начало 1996 года. В составе профессиональных участников – 14 акционерных банков второго уровня и 35 различных инвестиционных институтов.

В 1997 году приватизация государственной собственности осуществлялось по- прежнему по трем направлениям:

 - малая, в рамках которой осуществляется продажа объектов бытового обслуживания, коммунального хозяйства автотранспорта, общественного питания, торговлей объектов производственной сферы с численностью работающих до 200 человек здравоохранения, образования,  науки и культуры;

-  массовая, в рамках которые проводится реализация государственных пакетов акций акционерных обществ и имущества предприятий;

- по индивидуальным проектом, по которой осуществляется продажа имущественных комплексов и госпакетов акций АО предприятий, имеющих особую значимость для экономики страны.  

Говоря о предпосылках формирования и развития рынка ценных бумаг в Казахстане, нельзя отметить такой важнейший факт, как получение Казахстаном международных рейтингов и успешное размещение на зарубежных рынках государственных долговых обязательств - евронот, что открывает казахстанским корпорациям прямой выход на мировые рынки капиталов.     

Лекция 14. Международные инвестиций.

Цель лекции: Понятие международных инвестиций. Объекты и субъекты международных инвестиций.

Основные вопросы:

1. Формирование и выбор портфеля международных инвестиций.

2 Доходность при постоянном инвестированном капитале. Доходность при переменно инвестированном капитале. 

3. Оценка риска  портфеля международных инвестиций.

Компания, рассматривающая вопрос выхода на внешний рынок, должна выбрать один из трех весьма различных методов ведения дел. Во-первых, ком​пания может производить промышленные товары у себя в стране и экспорти​ровать их в другие страны. Второй стратегией является лицензирование. При выдаче лицензии местная компания дает компании в другой стране разреше​ние на использование своей технологии или фабричной марки. При лицензи​ровании иностранная компания играет основную роль в процессе производ​ства или дистрибьюции. Третья стратегия выхода на внешний рынок связана с прямыми иностранными инвестициями. При прямых иностранных инвестициях компания владеет и управляет физическим капиталом в другой стране. Если компания прибегает к прямым иностранным инвестициям, то мы считаем ее многонациональной компанией. Отдельные компании могут использовать только один способ, некоторые используют два, есть и такие, которые используют все три.
При первом рассмотрении выглядит так, что компания никогда не выга​дывает от прямых иностранных инвестиций. В отличие от местной компании иностранная компания всегда оказывается в весьма невыгодном положении, обусловленном различиями в культуре и языке, а также владением ситуацией на местном рынке. Компании прибегают к прямым иностранным инвестици​ям для того, чтобы получить отдельные выгоды, которые они не могут полу​чить при экспорте или лицензировании. Такие выгоды можно получить за счет использования несовершенства рынка в том, что касается затрат на организа​цию производственного процесса компании или дистрибьюции ее конечного продукта. Вследствие такого рода несовершенства рынков компании не могут извлечь полной выгоды от созданных ими продуктов без использования пря​мых иностранных инвестиций для выхода на внешний рынок. Согласно этой теории компании прибегают к прямым иностранным инвестициям для того, чтобы полностью получить потенциальные выгоды от находящихся в их владе​нии патентов или разработанных ими производственных процессов. Это так называемая теория возможности максимального извлечения прибыли.
Некоторые примеры данной теории иллюстрируют ход наших рассужде​ний.
Лекция 15. Прямые иностранные инвестиции в РК

Специальные экономические и индустриальные зоны, институты развития, финансовые организации, правовая основа дали старт новому импульсу для развития национальной экономики. В текущем году к запуску готовятся 103 новых отечественных и иностранных проекта, сообщают эксперты ресурса FinReview. Инвестиционная привлекательность страны напрямую зависит от созданной инфраструктуры поддержки отечественных и иностранных инвесторов. Проводимая в республике политика по упрощению процедур ведения бизнеса и регистрации инвесторов позволила Казахстану поднять свою позицию в ежегодном рейтинге Всемирного банка. Так, в отчете Doing Business за 2019 год позиция Казахстана улучшилась с 36-го до 28-го места (из 190 стран мира), при этом по категории «Регистрация предприятий» позиция поднялась на пять строк, достигнув 36-го места. Согласно отчету, существенный положительный эффект на регулирование бизнеса оказали программа «Единое окно» для инвесторов и упрощение торговой политики за счет внедрения электронной системы таможенного декларирования ASTANA-1. Вместе с тем обнародование судебных решений по коммерческим делам облегчило исполнение контрактов в Казахстане. За годы независимости Казахстан привлек 320 млрд долл. прямых иностранных инвестиций (ПИИ). При этом за последние 10 лет в национальную экономику поступило 250,2 млрд долл. Данная тенденция отражает эффективность инвестиционной политики. Наибольший объем ПИИ поступил в 2012 году (28,9 млрд долл.), в 2011 году (26,5 млрд долл.) и в 2018 году (24,3 млрд долл.). По итогам I квартала 2019 года валовой приток ПИИ в Казахстан составил 6 млрд долл. (годом ранее – 6,7 млрд долл.). В целом в 2018 году объем ПИИ достиг 24,3 млрд долл. – на 15,8% больше, чем в 2017-м (21 млрд долл.). Доля притока ПИИ от ВВП также возросла: с 12,9% в 2017 году до 14% в 2018-м. При этом Правительство Казахстана планирует довести к 2022 году соотношение объема валового ПИИ к ВВП до 19%. В отраслевом разрезе наибольший объем ПИИ в 2018 году был направлен в горнодобывающую промышленность и разработку карьеров – 13,6 млрд долл. Инвестиции в обрабатывающую промышленность, а также оптовую и розничную торговлю составили 3,4 млрд и 3,3 млрд долл. соответственно. Вместе с тем в топ-5 отраслей вошли финансовая и страховая деятельность (1,3 млрд долл.), транспорт и складирование (786 млн долл.). Правительством Казахстана ведется работа по диверсификации экономики, направленной на снижение сырьевой зависимости. Политика страны положительно сказалась на инвестиционных потоках: в 2018 году возросла доля инвестиций в финансовую и страховую деятельность (с 1,9% до 5,4%), в профессиональную, научную и техническую сферы (с 0,9% до 2,8%), в строительство (с 1,6% до 2,4%). С участием иностранного капитала в 2018 году введены в эксплуатацию 27 проектов на сумму 3,1 млрд долл., которые позволили создать 6 тыс. новых рабочих мест. Большинство проектов реализовано в Алматинской области (27 проектов на сумму 4,1 млрд долл.), Карагандинской области (15 проектов на сумму 2,1 млрд долл.) и Нур-Султане (12 проектов на сумму 4,1 млрд долл.). В 2019 году дополнительно планируется обеспечить ввод в эксплуатацию 27 проектов и привлечь порядка 100 новых инвесторов. Одним из основных инструментов привлечения инвестиций и развития экспорта являются специальные экономические и индустриальные зоны (СЭЗ и ИЗ). Функционирование СЭЗ, как правило, направлено на реализацию принципов открытой экономики за счет либерализации и активизации внешнеэкономической деятельности. Их преимуществами являются особые таможенный, налоговый и валютный режимы. Следует отметить, что пакет преференций и льгот уникален для каждой СЭЗ и ИЗ в отдельности. При этом для участников СЭЗ таможенных и налоговых льгот больше. На текущий момент в Казахстане функционируют 12 СЭЗ в 11 регионах страны. Три СЭЗ были созданы в 2017-2018 годах («Астана-Технополис», «МЦПС «Хоргос» и «Туркестан»). Строительство инфраструктуры всех СЭЗ обошлось бюджету страны в 314,3 млрд тг. По состоянию на конец мая 2019 года на территориях СЭЗ запущено 183 проекта, из них 46 – с иностранным участием. Объем привлеченных инвестиций достиг 910 млрд тг. Функционирование СЭЗ оказало положительный эффект на развитие национальной экономики: создано 15,5 тыс. новых рабочих мест, привлечено 150 млрд тенге налоговых поступлений. При этом инвестиционные преференции привлекают внимание также иностранных инвесторов, доля их участия в проектах составляет 27%. Наиболее эффективная работа по привлечению инвестиций ведется в СЭЗ «Оңтүстік»: на один бюджетный тенге привлечено 15,5 тенге инвестиций. Общий объем инвестиций с 2005 года составил 77,5 млрд тенге. Деятельность СЭЗ ориентирована на рост внутреннего потребительского рынка и организацию экспортно ориентированного производства текстильной продукции. На втором месте по эффективности – СЭЗ «Морпорт Актау»: на один бюджетный тенге приходится 15,4 тенге инвестиций. Также в ТОП-3 входит СЭЗ «Павлодар», которая на один тенге вложенных средств привлекла 12,3 тенге. К 2021 году на территориях СЭЗ планируется реализовать 147 проектов на общую сумму более 2 трлн тг, из них в 2019 году готовится к запуску 36 проектов на сумму более 160 млрд тг. В целях развития малого и среднего бизнеса, а также стимулирования производства, созданы 23 индустриальные зоны в 9 регионах страны. На текущий момент ими реализовано 168 производственных проектов, которые обеспечивают 8,5 тыс. единиц рабочих мест. Государственные затраты на инфраструктуру ИЗ составили 85,9 млрд тг. Объём привлечённых инвестиций достигает 183 млрд тг. Таким образом, на 1 вложенный бюджетный тенге привлечено 2,1 тенге инвестиций. К 2021 году на территории ИЗ планируется внедрить 173 проекта на сумму около 520 млрд тенге. В 2019 году готовится к реализации 40 проектов на общую сумму порядка 163 млрд тенге. Политика страны по поддержке отечественных инвесторов направлена, прежде всего, на развитие национальной экономики и рост благосостояния населения. Для реализации данной цели созданы институты развития, субъекты квазигосударственного сектора, представительства международных финансовых организаций, способные эффективно структурировать финансирование инвестиционных проектов. К числу таких компаний относятся Международный финансовый центр «Астана», Банк развития Казахстана, KazakhExport, Kazyna Capital Management, Kazakhstan Project Preparation Fund, Astana Hub, Фонд «Даму», Национальное агентство по технологическому развитию и др. В Казахстане особое внимание уделяется усилению политики продвижения казахстанских товаров на зарубежные рынки, а также повышению эффективности защиты внутреннего рынка от некачественных импортных товаров. Данная политика направлена на дальнейшую интеграцию казахстанской экономики в мировую. С этой целью 17 июня 2019 года президент Казахстана подписал указ «О мерах по дальнейшему совершенствованию системы государственного управления Республики Казахстан», согласно которому в Казахстане образовано Министерство торговли и интеграции. Новое ведомство возглавил Бахыт Султанов. Новому министерству были переданы функции и полномочия Министерства национальной экономики в области формирования и реализации внутренней и внешней торговой политики, международной экономической интеграции, защиты прав потребителей; Министерства индустрии и инфраструктурного развития – в сфере технического регулирования, стандартизации и обеспечения единства измерений; Министерства иностранных дел – по координации деятельности в сфере продвижения экспорта. Поддержка крупного и среднего бизнеса осуществляется посредством заёмного финансирования, субсидий, долевого финансирования, гарантий и страхования, лизинга, консультативного сопровождения проектов, экспортного и предэкспортного финансирования.        Для малого и среднего бизнеса предусмотрены следующие виды поддержки: субсидирование, гранты, консультирование, венчурное финансирование и развитие компетенций. По итогам 2018 года Банком развития Казахстана профинансировано 63 проекта на общую сумму 5,3 трлн тг. KazakhExport оказал страховую поддержку экспортёров на сумму 90,2 млрд тг, а также торговое и предэкспортное финансирование на 10,3 млрд и 6,9 млрд тг соответственно. Фонд «Даму» поддержал 22,4 тыс. проектов МСБ на сумму 495 млрд тг, а в рамках «Дорожной карты бизнеса» субсидирование и финансирование получили 2,7 тыс. проектов. Предприятия, получившие поддержку АО «НУХ «Байтерек», за 2018 год реализовали продукции на сумму 2,1 трлн тг. В свою очередь, объём налоговых выплат составил 278,1 млрд тг. В целом доля выпуска продукции субъектами малого и среднего предпринимательства к ВВП в 2018 году составила 44,4% (в 2017-м – 39,8%). Суммарно предпринимателями реализовано продукции на сумму 26,5 трлн тг. При этом 68,8% продукции выпущено малыми предприятиями, 19,6% – средним бизнесом, 11,6% – индивидуальными предпринимателями и крестьянскими хозяйствами. В субъектах МСБ трудоустроено 3,3 млн граждан Казахстана из 8,7 млн занятого населения.

